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Forord

Foretagens vinster har Hinge varit fore­
lnal for debatt. Stundom farefaller
diskussionen ha blivit fastlast i vissa
positioner. Fran naringslivets sida
framhaller man betydelsen av goda
vinster som en forutsattning for ut­
byggnad oeh forbattring av produk­
tionsapparaten - den enda metod
varigenom var levnadsstandard kan
hojas. Fran en del andra hall anlag­
ger man andra synpunkter pa vinster­
na oeh havdar bI. a. att efterkrigs­
tidens i regel goda vinster varit infla­
tionsdriYande oeh att hoga vinster le­
der till en forsamrad laneutveekling
for de anstallda.

SNS har ansett det betydelsefullt att
g6ra en elementar aversikt av problem
och argument i fraga om vinsterna.
Pa SNS uppdrag har darfor amanuens
Goran Albinsson vid Industriens Ut­
redningsinstitut utarbetat fareliggande
redogorelse for vinsternas roll i sam-

hallsekonomin oeh foretagens berak­
ning av vinsterna. F6rfattaren har har
sammanstallt delvis nytt statistiskt ma­
terial Oln vinsternas storlek och om
fordelningen av vinsterna.

Forfattaren har under arbetets gang
haft tillfalle att konsultera en radgi­
vande kommitte bestaende av direktor
Berti! Vinberg, Bolidens Gruv AB,
ardf., redaktar Lars Eronn, Koopera­
tiva Forbundet, sekreterare P. Anders
Henrikson, SNS, civilekono111 Ake
Ortmark, Industriens Utredningsinsti­
tut, docent Hans B. Thorelli, SNS,
direktor Bertil Wallin, AB Goteborgs
Bank, oeh professor Nils Vasthagen,
Handelshagskolan i Stockholm.

De i skriften f ramf6rda asikterna
star dock givetvis for forfattarens rak­
ning.

Stoekholtn i december 1956.
Tors/en Ccl1IrJo}l
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1. Vinsterna i samhallsekonomin

Nagot om foretagande oeh foretag

For att de materiella och andliga re­
surser som star till mansklighetens far­
fogande skall kunna tillfredsstalla
manskliga behov, erfordras nastan all­
tid nagon form av foretagarverksam­
het. Den enhet genom vilket detta
sker kallas faretag. En sadan defini­
tion innebar dock att varje hushall om­
fattas av begreppet. Anrattandet av en
matratt ar ju inge'nting annat an sista
ledet i de olika ingrediensernas ben~d­

ning. Utvecklingen fran naturahushall­
ning till byteshushallning har inne­
burit ~t~ en mangfald av de uppgifter
som ttdIgare ankom pa "hushallsfare­
t~get' ~ flyttats over till andra faretags­
?~ldnlngar. ?enna process pagar allt­
Jamt. De dJupfrysta varorna ar i all­
manhet langt beredda; spenaten ar
haekad och fiskeQ. rensad, for att nam-
na ett par exempel.

I allmant sprakbruk har det emel­
lertid gjorts en snavare avgransning
av ordet foretag till att galla de en­
heter som bedriver ekonomisk verk­
samhet for andras behov genom att
producera varor oeh tjanster oeh salja
dem pa en marknad. Darmed utesluts
hushalIen, som dessutom vasentligast
ar konsumerande inrattningar. Ur or­
ganisatorisk synpunkt utmarks fareta­
get av att det har en enhetlig ledning.

Denna ekonomiska definition far
inte blandas ihop med naringslivets
gruppering i juridiska eller tekniska
enheter. I vissa fall sammanfaller
$rupperingarna, i andra gor de det
Inte. En ensam hantverkare at inne­
havare av ett foretag ur saval ekono­
misk, juridisk sam teknisk synpunkt.
Den andra ytterligheten ar en ekono­
Inisk-organisatorisk enhet (koneern),
som kan besta av flera juridiska en­
heter (aktiebolag), vilka i sin tur om­
fattar flera tekniska enheter (arbets­
stallen) .

Ofta kan granserna suddas pa ett
ytterst svaroverskadligt satt. En kon­
c~rn kan i vissa fragor, t. ex. prissatt­
nIng, vara enhetligt ledd. I andra an­
gelagenheter, t. ex. inkopsfragor, kan
b~sluten vara delegerade till de juri­
dlska enheterna, medan t. ex. bestam­
mandet av arbetstidens fordelning kan
averlatas at de sarskilda arbetsplatser­
na med hansyn till de lokala kommu­
nik~tionerna. Dr ekonomisk-organisa­
torlsk synpunkt blir salunda foretags­
begreppet beroende av vilken funktion
som avses.

Det ar inte bara i vart sprak som
ordet foretag blivit en beteckning for
de enheter inom ekonolnin som sysslar
med produktionen. Inom flera andra
sprak anvands harfor ord sam for
tankarna till driftighet oeh djarvhet.
Anledningen till detta ar att foreta­
gande alltid forknippats med riskta­
gande. Aven am foretagets risker ar
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·starst nar det ar nystartat, sa innebar
den tekniska utveeklingen att aven
gamla oeh val inarbetade foretag ald­
rig kan sla sig till roo Konkurrenterna
kan finna nya oeh battre tiIlverknings­
metoder. Nya uppfinningar kan gora
ett faretags produkter overflodiga. Sa
har vi den forandring av efterfragans
inriktning som blir en faljd av framat­
skridandet. I oeh med att inkomsterna
stiger, tar de varor som tillhar livets
nodtorft en allt mindre plats i budge­
ten oeh efterfragan okar pa mera um­
barliga varor oeh s. k. varaktiga kon­
sumtionsvaror som kylskap, dammsu­
gare oeh bilar.

Nagot om foretagets vinst

Med sina intakter avlonar en foreta­
gare dem som medverkat i produk­
tionsproeessen. De anstallda oeh fare­
tagaren sjalv skaIl ha ersattning for
sitt arbete, ravaruleverantorerna skaIl
ha sina rakningar betalda, ranta skall
lamnas pa det i foretaget arbetande
kapitalet. Nar alIt detta ar gjort fas
ett saldo - foretagarvinsten - som
inte behover vara positivt; det kan
vara noll eIler negativt, vilket alltsa
innebar forlust. Det ar dessutom van­
ligen sa, att en produktion tar sa
lang tid, att de i denna medverkande
far sin ersattning innan intakterna
kommer oeh det slutliga resultatet kan
beraknas.

En foretagare likaval sam yilken
annan person som heIst kan farsakra
sig mot vissa risker. Han kan brand-,
stold- oeh regnfarsakra sina anHigg­
ningar, liksom han kan 01yeksfalls-
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oeh pensionsfarsakra sig sjalv. Far­
sakring bygger som bekant pa riskfor­
delning. Det finns emellertid inte na­
gon mojlighet far en enskild fareta- \
gare att forsakra sig emot de risker:
som faljer med farandringar i allman­
hetens smak eller dylikt. Man brukar I

darfor saga att vinsten bi. a. ar foreta-:
garens ersattning for de ieke forsak-:
ringsbara risker han tar.

Men om nu vinsten blir negativ,
vilket alltsa innebar farlust, racker den
inte till som riskbarare, varvid det
egna kapitalet oeh foretagarens "ar­
betslan" kommer narmast i tur.1 I fo­
retagens bokforing dras den praktiska
slutsatsen harav genom att ranta pa
eget kapital och ibland foretagarlon
blir en del av vinsten. Vi aterkommer
senare till dessa problem. Tillsvidare
raeker det med att fastsla foljande:
inUikter minus kostnader = vinst.
Vinsten brukar sagas besta av foljande
delar:

a) ranta pa insatt kapital,

b) foretagarlon,
c) riskersattning.

Vi skall tills vidare intressera oss
huvudsakligast far riskersattningen.

Som senare skall visas, ar dock den­
na samhallsekonomiskt motiverade
uppdelning av vinsten i olika kompo­
nenter i mycket en teoretisk konstruk­
tion, sam ar svar att fara ut i verklig­
heten.

1 Nar ett foretag gar i konkurs och till­
gangarna inte tacker skulderna blir risk­
graderingen av stor betydelse. Handelsbal­
kens s. k. formansdittskapitel stadgar 0111

borgenarernas inbordes ordning och ger
darvid hog prioritet at anstalldas innesta­
cnde loner.



Foretagens m~Usattningar

I nastan alla nationalekonomiska fram­
stallningar forutsatts de enskilda fore­
tagarna ha ett enda mal har i livet,
namligen att soka erhalla sa stora vins­
ter som mojligt. I en nyligen utkom­
men bok av en beromd engelsk eko­
noml renodlas aspekten anda darhan,
att foretagarna beskrivs som manni­
skor vilka endast existerar pa sina
kontor utan nagon som heIst konsum­
tion av mat, klader eller nagot annat.
Resultatet av sadana forenklingar blir
utan tvivel myeket tina teorier, som
kan hjalpa oss urskiIja vasentliga sam­
manhang i det ekonomiska skeendet.

Vi skall dock inte noja oss med
dylika abstraktioner utan istallet nagot
behandla fragan huruvida foretagen i
verkligheten alltid stravar efter att
uppna sa stor vinst som mojIigt. Nagot
bestamt svar harpa kan inte Himnas,
utan vi far inskranka oss till ett all­
mant resonemang om saken.

Det har sagts att om man fragar en
foretagare huruvida han syftar till att
uppna. hogsta mojliga vinst, sa forne­
kar han detta. Om man daremot fra­
gar, huruvida hans foretag ar ratio­
nellt skott oeh hans kalkyler ekono­
miskt oangripbara, sa bejakar han
sakert. - Hur skall nu detta forkIa­
ras? Anser inte ens foretagarvarlden
att det ar "fint" med vinststravanden

. utan behover tabu-ord? Forr i variden
sade man "ga over gransen" eller na­
got annat i staIlet for "do". Nu sager
man "lonsamt" i stallet for "vinstgi­
vande". Problemet med foretaaens

b

1 Robinson J Joan: The Accun1ulation of
Capital. London 1956.

malsattningar ar i alla handelser svar­
atkomIigt for praktiska undersok­
ningar.

Manniskor sam ser ett sjaivandamal
i att samla pengar pa hog ar utan tvi­
vel ganska sallsynta. De fIesta vill
nog ha pengar for att darmed kunna
kopa nagot nu eIler i framtiden. Med
hansyn hartill ar det bara for nagra
enstaka foretagare korrekt att tala om
stravan efter vinst som en sjalvstandig
malsattning. En foretagare kan lata
sin vinst sta kvar i foretaget, sa att
detla far mojIighet att utveeklas, ochj
eIler anvanda den for privat konsum­
tion. For de ovriga kan en mangd I

andra malsattningar tankas sam for­
verkligas genom vinsterna. Vi har
t. ex. den prestige och soeiala stall­
ning som foljer av att aga ett fram­
gangsrikt foretag. Resonerar man sa,
blir vinsten ett medel och inte etl mal. !

Lat oss emellertid lamna detta syn- I

satl oeh se bort fran vinstens anvand­
ning. Att de fIesta foretag syftar till
vinst ar ovedersagligt, ty ett foretag
som inte ger vinst kan i langden knap­
past existera. Men att foretagen stravar i
efter vinst innebar ju inte att de stdi-'
var efter hogsta mojliga vinst. Oeh'
aven om de gor detta, sa ar det inte
sakert att de lyekas. Det finns namli­
gen i varje lage sa manga faktorer
som en foretagare inte har kunskap'
om, att han heIt enkelt inte vet hur .
han skall handla for att erhalla maxi-'
mal vinst.

Det kan ocksa bli konflikter mellan
malsattningarna hogsta mojliga vinst
pa kort respektive lang sikt. Som ett
enkelt exempel harpa kan vi tanka oss I

ett foretag som gor en stor prissank- i

ning pa en vara. Trots att avsattning-
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en okar, kanske vinsten blir mindre an
forut. Avsikten ar att soka sla ut kon­
kurrenterna, varvid foretaget kan bli
ensam tillverkare av varan i fraga.
Lyekas detta, kommer foretaget att i
framtiden kunna mangdubbelt tjana
igen vad det forlorar idag. Misslyekas
foretaget, ja, da hade det varit fordel­
aktigare pa bade kort oeh lang sikt att
lunka pa i de gamla hjulsparen.

Myeket tankbart ar att foretagen
ofta har andra hansyn att ta som kan
vara mer eller mindre domineraqde.
Det kan galla bestamda prineiper for
likviditet, soliditet, omsorg om de an­
stallda eUer annat. Vinststravandena
maste da haUa sig inom ramen for
dessa prineiper. Man avstar t. ex. fran
en kanske vinstgivande affar, darfor
att den inte ar forenlig med foretagets
krav pa likviditet.

Vi sade nyss att storsta mojliga av­
sattning inte aUtid innebar storsta m6j­
liga vinst. Trots' detta tyeks manga
foretag vara starkt inriktade pa att
beharska sa stor del av marknaden
som mojligt. En va'nlig reklamrubrik
brukar vara den som talar om att nu
har vi tillverkat den 10 000:de hissen
eller 100 ooo:de bilen.

Myeket m~ra vore egentligen att
saga om foretagens malsattningar.
Ovanstaende far emeUertid raeka sa­
som en illustration av att detta pro­
blem knappast kan samlas i .en enkel
formel.

En enkel vinstteori

Som nasta steg i beskrivningen av
vinsterna oeh deras roll i det ekono­
miska livet kommer nu problemet aU
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presenteras i form av en enkel teori.
Nu kan visserligen ingen teori i varl­
den g6ra an~prak pa att ge en korrekt
bild av den komplieerade verklighe­
ten, men den kan anda ge en god
introduktion i amnet oeh stalla pro­
blemen pa ett 6verskadligt satt.

Vi skall sedan stalla teorin mot
verkligheten, varvid lasaren sjalv far
don1a om den innehaller nagot att ta
fasta pa eller om den ar ett bade verk­
lighetsframmande oeh daligt pedago­
giskt hjalpmedel.

Teorin vilar pa en hel rad olika
f6rutsattningar, av vilka vi skall aterge
de viktigaste. Eftersom den utforma­
des av liberala tankare redan pa 18004

talet, syftar den pa ett enskilt narings­
liv med fri konkurrens oeh fritt kon­
sumtions- Deh arbetsval. Med ett fritt
konsumtionsval forstas da, "att det ar
konsumenternas efterfragan som be­
stamlner vad sam skall produeeras.
Ett manskligt behov har ingen ekono­
misk betydelse, om det inte under­
pyggs med k6pkraft.

Ett grundlaggande antagande ar, att
manniskorna i sitt ekonomiska hand­
lande soker bete sig sa rationellt sam
ln6jligt. Konsumenterna antas alltid
vaga pris mot kvalitet oeh k6pa den
fordelaktigaste kombinationen. Darav
foljer, att ju battre oeh biUigare pro­
dukter f6retagaren kan erbjuda pa raU
plats oeh vid raU tidpunkt, desto storre
bEr hans mojligheter att fa avsattning
- oeh vinst. Stravan efter hogsta moj _ f

liga vinst ~ntas namligen i denna
. teori vara varje foretagares motiv for

hans verksamhet.
Via prisbildningen blir vinsterna

det roder som styr ekonomin, sa att de
varor som efterfragas aven blir pra-



dueerade. Genom att kombinera pro­
duktionsfaktorerna pa det mest eko­
nomiska sattet okar alltsa en foreta­
gare sina mojligheter att erhalla vinst.
Nar en viss tillverkning eller teknik
ger goda vinster, loekas nya foretag
att flytta over sin verksamhet pa det
givande omradet. Denna omfordel­
ning av resurserna fran mindre till
iner lonande verksamhet, vilken stan­
digt pagar, bidrar till att samhallets
totala produktion blir sa stor som moj­
ligt. Trots att alIa manniskor enligt
teorin bara ar inriktade pa att oka sitt
eget valstand, resulterar krafternas fria
spel i en fuIlst~ndig harmoni, sa att
allas intressen blir sa val tillgodosedda
som mojligt.

Lat oss sammanfatta vinsternas roll
i detta system. T eorin menar att--~re

fyIler flera viktiga funktioner. De ut­
gor en matare pa foretagets effektivi­
tet. De ans~s darmed vara en viktig
havstang till ekonomiskt framatskri­
dande. Detta sker dels genom att vins­
tern~ ( eIler egentligen utsikten att
erhalla vinster) styr produktionens in­
riktning oeh produktionsfaktorernas
kombination inom och meIlan foreta­
gen (produktionsstyrande funktionen)
oeh deis genom att de sporrar till in­
troduktion av nya varor qeh ny tek-·
nik (eggelsefunktionen). Langre fram
kommer vi att tala om vinsternas bety­
delse som sparkalla for okad kapitaI­
bildning (sparandefunktionen).

Teorins begransningar

En teori som gor ansprak pa att klar­
gora principiella sammanhang ur verk­
ligheten kan kritiseras pa tva satt: dels

for att den kan brista i inre Iogik, deis
for att dess forutsattningar kan vara
verklighetsframmande. Vi skall har
endast granska teorins forutsattningar
en smula. Forutsattningen att foreta­
gens enda malsattning verkligen ar att
uppna hogsta mojliga vinst har redan
berorts. Darutover syns fragan om det
verkligen Finns en fri konkurrens vara
val yard en diskussion.

Visst yore det av intresse att disku­
tera aven andra forutsattningar ­
t. ex. i vad man producenterna verk­
ligen beter sig som Ievande rakne­
maskiner oeh konsumenterna som
vandrande institut for kvalitetsforsk­
ning - men detta skulle fora for
Iangt.

Vi skall'sedan fortsatta med att soka
beskriva vinsternas roll i dagens svens­
ka ekonomi genom att diskutera dem
fran konjunktur- oeh inkomstfordel­
ningssynpunkt.

Teorin menar att vinster ar nodvan­
diga, darfor att de fylIer flera viktiga
funktioner. I samband darmed upp­
kontmer frag~n, om inte dessa funk­
tioner kan fylIas utan vinster. Som svar
harpa skulle vi kunna referera andra
teorier, som beskriver hur "vinstlosa"
ekonolniska system tankes fungera,
varav det mest kanda ar det helsoeia­
liserade samhallet. Tanken pa en total­
socialisering har. dock knappast nagon
aktualitet i vart land, varfor vi skall
inskranka oss till att saga nagot om
offentligt foretagande sadant det ter
sig for ,en svensk. Langre fram skall
oeksa kooperationen behandias.
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Vinster och olika marknads­
situationer

Den rena konkurrensen, som teorin
forutsatter, ar en utomordentligt sall­
synt foreteelse. Mojligen kan viss han­
del pa de utlandska varuborserna fylla
fordringarna harfor. Antalet saljare
oeh kopare skall t. ex. vara sa stort,
att ingen enskild kan paverka priset.
Ingen samverkan far forekomma pa
marknaden, till vilken fritt tilltrade
skall rada. Under sadana forhallanden
utbildas ett enhetligt marknadspris.
Ingen saljare har anledning bjuda un­
der marknadspriset, ty han far salja
anda. Ingen kan heller satta ett pris
som ar hogre, emedan han da inte far
salja aIls.

Av ovanstaende foljer, att vid ren
konkurrens kan inte det enskilda fore­
taget paverka sin vinst genom priset,

\ som ju ligger utanfor dess kontroli.
Enbart genom att kostnaderna sanks,
sa at! produktionen gors effektivare,
kan vinsten okas.

Nu kan emellertid konkurrensen in­
skrankas, med resultat att en rad olika
marknadssituationer uppkornrner. Nas­
tan lika sallsynt som den rena konkur­
rensen ar dess rnotsats, det fullstan­
diga monopolet under enskild ledning.
Offentliga monopol ar vanligare. Ut­
markande for monopolet ar att det for
varan ifraga endast f inns en saljare,
vilken sjalvstandigt bestamrner priset.

Ordet monopol anvands dock ofta
nar nagot foretag intar en ledande
stallning pa en rnarknad utan art dar­
for hundraproeentigt beharska utbu­
det. Erfarenheten har namligen visat
att ett foretag som ar tillrackligt stort
garna utovar ett prisledarskap gent­
emot ovriga produeenter. Darmed ar
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ett for" monopolisten" vasentligt syfte
natt, samtidigt som denne, om han ar
enskild, pa. sa satt loper mindre risk
art raka ut for offentliga ingripanden.
am han skulle bli beskylld for att
missbruka sin stallning genom orim­
ligt hoga priser, kan han ju peka pa
att det visst f inns konkurrens i bran­
sehen, oeh att han inte tar hogre pris
an ovriga produeenter.

Ett monopolforetag kan paverka
sin vinst bade genorn den produktioll
eller det pris det finner formanligast
oeh genom kostnaderna. Detta inne­
bar att ett hogt pris oeh liten avsatt­
ning kan ge storre vinst an ett lagt
pris med stor avsattning.

Motiveringarna for offentligt mo..
nopol ar manga. Vi har de olika korn­
munikationstjansterna under offentligt
monopol, bi. a. post oeh telefon. Rent
fiskaliska synpunkter, dvs samhalleliga
inkornstsynpunkter, spelar stor roll vid
offentliga monopol pa tippning, ta­
bak, sprit o. d. Vidare kan det sparas
soeiala oeh ideologiska argument av
mera obestambar natur.

For att markera att ovanstaende av­
ser inte bara statlig utan aven kommu­
nal verksamhet har termen offentligt
monopol anvants. Den marknad det
galler kan namligen till sin natur vara
geografiskt avgransad. Gasverk oeh
lokala sparvagskommunikationer ar ty­
piska exempel harpa.

Eftersom det tidigare sagts art de
bada ytterligheterna ren konkurrens
oeh monopol ar relativt sallsynta fore­
teelser, maste "verkligheten" oftast
ligga nagonstans emellan. Aven en del
av de vanligare mellanformerna har
hedrats med egna benamningar, sasom
monopolistisk konkurrens och oligopol



for att ta ett par exempel. Definitio­
nerna ar emellertid inte entydiga och
dessutom skulle en detal jerad redovis­
ning fora for langt, vilket motiverar
en mer allmant hallen redogorelse.

De fIesta varor kan ersattas med
andra, som fyIler samma eller nastan
samma behov. Ett vanligt exempel ar
smor och margarin. Nu avses har alltsa
separata varor och inte varugrupper.
For hela gruppen matfett ar det svart
att ifinna ett substitut som de fIesta
manniskor skulle anse fullvardigt.

En foretagare vars produkter har
sribstitut far ett starkt intresse av att
individualisera demo Detta kan ske pa
manga olika satt. En vara som det ar
svart for folk i allmanhet att se och
bedoma kvaiitetsskiIlnader pa, t. ex.
Inargarin, 'ges ett varumarke och en
forpackning som gor det mojligt att
identifiera den. Ibland kan det galla
formgivningen eIler den tekniska
utrustningen, vilket kanneteeknar de
fIesta varaktiga konsumtionsvaror.

Nar sa en foretagare lyckats indi­
vidualisera sin vara, kan det lona sig
for honom att soka paverka efterfra­
gan pa den genom reklam och andra
forsaljningsatgarder. Ingen enskild
producent, utom mojligen en bransch­
organisation, gor reklam for margarin­
kop i storsta allmanhet. Nej, produ­
eenten reklamerar for kop av just sitt
Inarke. Effekten ar fullstandig nar
konsumenten identifierar varan med
ett enskilt marke. Vi kan illustrera
detta med en slogan: "Sag namnet,
sag Milda!" Ibland har det t. o. m.
hant att man Iyckats for bra. Dynamit,
grammofon, insulin, saekarin och vase­
lin var fran borjan giltiga som varu­
Inarken men giek sa in i det allmanna

Inedvetandet, att de kom att bli all- ,
manna varubenamningar, varvid varu­
markesratten utsloeknade. -Rekla­
men kan i vissa former innebara ett
forsok att andra satsen "konsumen­
terna bestammer produktionen" till
"producenterna besHimmer konsumtio­
nen".

Konkurrensen ar i alhnanhet fri i
sa matto, att det Finns flera foretag
som'tillverkar varan, men den ar be­
gransad darigenom, att endast ett "fore­
tag tillverkar varje marke. Om nu en
producent sanker priset pa sitt marke,
kanske manga kopare overgar till
detta. Konkurrenterna far sin omsatt­
ning och vinst minskade, savida de
inte foljer med nerat med sina priser
eller okar sin reklam och pa sa satt "
vinner tillbaka sin del av marknaden.
Oeh gor de detta, sa upptacker kanske
den forsta producenten att han sankte
sitt pris till ingen nytta for sig sjalv.
Det ar latt att forsta hur det for en
foretagare under sadana forhallanden
inte alltid ter sig sa lockande att soka
fa okad avsattning genom prissank­
ningar. Forsaljningsanstrangningarna I
blir i stallet mer inriktade pa reklan1 :
och service. Eller o~ksa nastan avskaf- i
far man konkurrensen genom att helt
enkelt dela upp marknaden sinsemel­
Ian genom en muntlig eller skriftlig
overenskommelse. Manga marknads­
situationer blir tydligen i sig sjalva en
stark eggelse till uppkomsten av kon­
kurrensbegransningar, vilka skall be­
handlas i nasta avsnitt.

Forst skall vi dock sammanfatta vad '
sam tydligen paverkar foretagens vins­
ter i manga mellanformer av mark­
nadssituationer. Det ar torutom prise!
oeh kostnaderna liven konkurrenternas !



h~ndlande oeh forsaljningsanstfang­
ntngarna. De bagge sista faktorerna ar
utan betydelse i ytterlighetsfallen.

Vinster oeh konkurrens­
begransningar

Det finns manga exempel pa situatio­
n~r dar ett ohammat priskrig desorga­
nlserat en hel naringsgren, genom att
priserna drivits ned under framstall­
ningskostnaderna. Hur detta for en be­
gransad tidsperiod kan vara mojligt
~ommer att narmare beskrivas langre
frame Inte bara de enskilda foreta­
garna utan aven samhallets foretradare
kan alltsa vara intresserade av att be­
gransa konkurrensen i vissa lagen.
Varderingen av olika slags konkur­
rensbegransningar skiftar ofta efter
konjunkturlaget. Typiskt ar hur manga
av de atgarder som ingiek i president
Roosevelts "nya giv" for att fora USA
ur depressionen kolliderade med den
amerikanska antitrustlagstiftningen.
Mojligheterna i vart eget land att un­
der det andra varldskriget gora den
ekonomiska lagstiftningen effektiv var
starkt beroende av myndigheternas sam­
arb,ete med naringslivets kartellorgani­
satloner. Det hande t. o. m. att staten
me~verkade till att skapa nya karteller.

Aven under mera normala forhal­
landen ar det svart att Falla generella
omdomen om den ekonomiska bety­
delsen av konkurrensbegransningar.
Om malsattningen ar att naringslivet
skall vara sa effektivt som mojligt, ar
det klart att vissa former av samarbete
kan vara av yarde. Centraliserad forsk­
ning inom foretagsorganisationerna
kan kanske bli bade battre oeh billi-

gare an forskning splittrad pa ett stort
antal av varandra oberoende smaen­
heter.

Ett ofta anfort motiv for konkur­
rensbegransningar ar foretagarnas be­
hoy av trygghet. Man menar darmed
a~.t ur rent ekonomisk synpunkt ar
~~ret~?skarteller o. d. prineipiellt aU
J~mstalla med de anstalldas organisa­
tIoner. Med detta synsatt ar en faek­
forening ingenting annat -an en effek­
tiv priskartell pa produktionsfaktorn
arbete.

, J:Iar skall inget forsok goras att de­
f lnlera oeh rakna upp det otal olika
former for samarbete mellan foretag
som kan forekomma. Annu svarare an
att definiera begreppet konkurrensbe­
gransning ar det att f inna en norm for
vad som skaIl forstas med "samhalls­
intresset". Den relativistiska syn man
anlagt pa dessa problem har oeksa i
st,ort godtagits av den svenska lagstift­
nlngen. De generella forbuden ar fa
oeh det galler i ovrigt att fran fall tili
fall soka bedoma om en konkurrensbe­
~ransning ar "salnhallsskadlig" eller
lnte.

Tidigare har vinsten har betraktats
sOln en riskpremie. Inte alla foreta­
gandets risker komlner fran konkur­
re?sen, nlen en begransning av' denna
mlnskar - eller avser atminstone att
gora det - riskerna; samtidigt som i

foretagen ifraga soker vidmakthalla:.
eIler :oka vinsterna. Konkurrensbe- \
g~ansninga~.. s~tter vidare bromsar pa
Vlnstens mOJltgheter att fungera S0111

rt~ursfordelare oeh effektivitetsmatare.
Tydligt ar alltsa att konkurrensbe­
gdinsningar, monopolsituationer, pris­
ledarskap O. d. i de aUra fIesta fall
maste f ramsta SaSOln oforenliga Ined .



, de prineiper som vinstteorin bygger
pa. Detta hindrar emellertid inte att
den som ser problemet fran andra ut­
gangspunkter kan komma till en
mindre kategorisk slutsats. I' Deh for
sig ar det t. ex. ingenting som hindrar
att genom begransning av konkurren­
sen en del av vinstens funktioner kan
fyllas battre an vad som annars skulle
vara fallet. Stora monopolvinster kan
tankas anvandas for forskning oeh in­
vesteringar pa ett sadant satt att f ram­
steg gors snabbare an vanligt. Detta
galler da sarskilt ny;etablerade foretag.
Genom s. k. kvasimonopol, som grun­
dar sig pa patent- eller varumarkes­
rattigheter, kan nya foretag ur sina
vinster fa kapital for en snabb expan­
sion. Ett relativt nytt oeh okant fore­
tag har annars ofta svart att genom
Ian eller pa annat satt dra till sig
fralllmande kapital i storre omfattning.

Det finns manga slags vinster

Den enkla teorin menade att vinsterna
genom produktionsfaktorernas rorlig­
het tenderade att utj amnas inom na­
ringslivet, oeh i det ideala jamvikts­
laget skulle alla vinster helt enkelt
tendera mot noll. Visserligen innebar
det ekonomiska livets rorlighet att det
tankta jalllviktstilIstandet aldrig nas.
I stort kan skilInaden i vinster mellan
olika foretag oeh branseher forklaras
pa tva satt: deis genom att en del fore­
tag vid varje givet tillfalle ar effek­
tivare an andra, dels genom att en del
verksamheter innebar storre risker oeh
alltsa bor ha storre riskpremier an
ovriga. En rad faktorer, som svarighet
att skaffa nytt kapital, patent, inveek-

lad teknik eller brist pa kvalifieerad
personal, gor ofta att tendensen till
vinstutjamning i verkligheten vasent­
ligt fordrojs.

Alla faktorer en foretagare maste
rakna med forandras fran tid till an­
nan.' Priser, arbetsioner, avsattnings­
forhallanden, utrikeshandel - ja, alIt
SOln kan tankas inga i en kalkyl ar
inom vida granser faranderligt. Detta
har alIa prognoslllakare nogsamt fatt
erfara. En foretagares handlande ar
inriktat mot framtiden. Det ar darfor
latt att farsta varfar sa irrationella
saker som fantasi oeh intuition anses
bora inga bland de egenskaper som
kanneteeknar en framgangsrik fareta­
gare. Det ekonomiska livets boljegang
ger upphov till vinster oeh forluster
som en faretagare ofta inte kan gara
nagot at utan sa att saga far pa kopet.
Stundom kan han dock snabbt anpassa
sig till en given situation oeh dra for­
del darav. - Vi skall i detta avsnitt
tala en smula om andra slag av vinster
an vi farut mott.

Ett ord som har annu samre klang
an vinst ar spekulation, varfor sam­
111ansattningen spekulationsvinst torde
skorra hemskt i mangas orono Vad ar
spekulationsvinster far riagot oeh kan
de sagas fylla nagon funktion? - Vi
har konstaterat att en foretagares vinst
ar en rest sam eventuellt kvarstar nar
san1tliga kostnader taekts. Vidare ar
det klart att f ramtiden ar forborgad
far alIa. Strangt taget (ir det alltsa
inte 1)insterna utan 1Jlojligen forvant­
njngar Oln vif!ster Jom styr produktio­
nens inriktning. Men forvantningarna
ar ofta paverkade av tidigare vinster,
som gjorts nar t. ex. framgangsrika
foretag "efterharmas". Det ar darfor



klart, att alla vinststravanden inne­
fattar ett visst matt av spekulation.

I likhet med manga andra ekono­
miska begrepp ar som sagt aven ordet
spekulation belastat med nedvarderan­
de forestallningar. Inom nationaleko­
nomin anvands emellertid uttrycket
som en vardefri teknisk term for att
karakterisera ett handlande som ar in­
riktat mot en okand framtid. Att spe~

kulera ar helt enkelt att ta ekonomiska
risker, och det vardefulla i risktagan­
det ar mindre omstritt.

Ofta ar det kanske svart att se nagot
direkt samband mellan spekulationen
och den produktiva insatsen.

Ett exempel ar den valutaspekula­
tion som kan utovas i en varld med
fria vaxelkurser. Dessa s. k. arbitrage­
affarer kan ge vinster men ocksa for­
luster. Genom att de bidrar till en
utjamning av valutakurserna anses de
vara av stort varde.
. I de fIesta renodlade spekulations­
affarer av ovanstaende typ kan dock
vinstens funktioner relativt latt overtas
av en offentlig ransonering eller an­
nan reglering, nar de soeiala konse­
kvenserna anses fordra det.

Nar det galler de vinster som har
sin grund i penningvardets forand­
ringar knyts huvudintresset till infla­
tionsvinsterna. Historien om penning­
vardet ar ju oftast historien om dess
forsamring. I samband med en infla­
tion galler det att skilja pa reella och
nominella vinster; nar en nominell
vinst inte motsvaras av en reell talar
man om en skenvinst. - Dessa pro­
blem skall behandlas i det foljande
foretagsekonomiska avsnittet, sedan vi
mera bekantat oss med bokforingens
terminologi.
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Inte bara sam foljd av konjunktu­
rerna utan aven av andra anledningar
kan ett foretags maskiner, hus eller
vardepapper stiga i pris, sa att de vid
en forsaljning ger en kapitalvinst. Den
vinst ett foretag kan erhalla pa sin sa
att saga ordinarie verksamhet brukar
i motsats hartill kallas rorelsevinst.
Egentligen ar det dock ofta samma
sak sedd fran tva sidor. Stundom ar
en kapitalvinst namligen ingenting an­
nat an en forvantad rorelsevinst som
omraknats till nuvarde. Nagra exem­
pel far forsoka klargora vad som
avses.

Lat oss tanka oss en lantbrukare
som ager en gard i utkanten av en
stade Sa beslutar statsmakterna att pla­
cera en militarforHiggning i staden.
Den folkmangdsokning som detta
medfor okar efterfragan pa farska livs­
medel. Lantbrukarens vinst pa rorelsen
stiger harigenom. Dessutom okar gar­
den i yarde, vilket ar en form av kapi­
talvinst. Denna vinst realiseras dock
inte forran garden eventuellt saljs, var­
vid rorelsevinsten bortfaller for sal­
jarena - En okad inflyttning till en
ort far ofta till foljd att priset pa
tomtmark stiger. Om var lantbrukare
later forsalja tomter pa den del av
hans agor som ligger narmast staden,
far han en kapitalvinst. Men han kan
ju lika garna foredra att hyra ut tom­
terna oeh fa en motsvarande rorelse­
vinst.

Sadana kapitalvinster som beror pa
markvardestegring ar mycket vanliga i
ett expanderande samhalle. Eftersom
dessa vinster ofta inte har sin grund
i nagon positiv insats fran vinsttaga­
rens sida, brukar de garna betraktas
som ofortjanta, i synnerhet nar de be-



ror pa initiativ fran det allmanna, i
form av forbattrade kon1munikationer,
anlaggande av vatten- oeh avloppsled­
ningar m. m. Men aven dessa vinster
kan val sagas fylla en produktionssty­
rande funktion, da de bidrar till att
jorden far den effektivaste anvand­
ningen. En beteshage mitt i en stads
centrum yore sloseri, anser val de
fIesta, oeh expropriationslagarna ser
till att sa inte sker. Problemstallningen
ar emellertid orealistisk, ty jordbruka­
ren har sakert funnit det forenligt med
sina intressen att salja hagen som
tomtmark, langt innan stadsbebyggel­
sen slog en ring om den och expro­
priation blev aktuell.

Det galler att inte blancla ihop fdl­
gan om vinsternas berattigande med
fragan om vern de skall tillfalIa.
Ibland gor det offentliga ingrepp i
prisbildningen oeh bestammer t. ex.
maximipriser. Den som har en pris­
reglerad vara att salja far mindre vinst
an om regleringen inte funnits. Denna
vinst overfors sa att saga i stallet till
koparen, genom att han far varan bi!­
ligare. Storleken av den gar dock inte
att registrera, emedan prisbildningen
ar satt ur spel. Man kan med andra
ord ibland tala om "osynliga" vinster.

Tydligt ar att staten kan omfordela
vinster fran foretagarna till andra
samhallsgrupper genom olika regle­
ringar forutom den valbekanta skatte­
vagen. Vi aterkommer hartill nar vi
skall behandla inkomstfordelningen i
samhallet.

Vinster oeh konjunkturer

Konjunkturer ar ett sammanfattande
namn pa de vagrorelser som det eko-

nomiska skeendet genomloper. Den
som ar aldre 'an 25- ar har hunnit vara
med om bade en depression oeh en
"overhettad" hogkonjunktur plus ett
otal mellanstadier. Konjunkturforsk­
ningen har av latt forstadda skal fatt
en centralstallning inom nationaleko­
nomin.

For att markera olika faktorers be­
tydelse i ett konjunkturforlopp karak­
teriseras en :~tveekling garna med ut­
tryek av typen investeringsinflation,
loneinflation eller vinstinflation. Vi
tanker da narmast pa de problem som
varit forknippade med det senaste de­
eenniets utveekling.

Nar en inflationsproeess val kom­
mit igang ar det f raga om ett· inveeklat
samspel mellan olika faktorer. Rent
teoretiskt skulle man kanske kunna
dopa en inflation efter vad som syns
vara dess primara orsak, men i prak­
tiken ar detta nastan ogorligt.

Strangt taget ar det f raga om ett
bala~sproblem, dar efterfragan pa ar­
betskraft overstiger tillgangen oeh dar
foretagens investeringsansprak oeh
lontagarnas efterfragan for konsum­
tion inte sammanfaller med tillgangen
pa varor oeh tj anster vid oforandrade
loner oeh priser.

Ett stabilt penningvarde, full syssel­
sattning oeh jamvikt i bytesbalansen
med omvarlden ar tre mal for den
ekonomiska politiken om vilka enighet
syns rada. Tyvarr forefaller det vara
svart att samtidigt uppna dessa mal,
om vi skall doma av efterkrigstidens
erfarenheter. Detta dilemma kan sam­
manfattas salunda.

Hoga vinster ar en forutsattning for
en sa full sysselsattning att aven mind­
re effektiva foretag kan drivas. Hoga
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vinster ar likaledes en forutsattning
for att investeringarna skall hallas pa
en mot den fulla sysselsattningen sva­
rande niva. De effektivaste foretagen
far utrymme for Ioneokningar, oeh
aven investeringarna skapar inkomster,
utan att pa kort sikt aka varutillgang­
en. Harigenom kan de hoga vinsterna
latt utlosa stora inkomsthojningar, som
bi. a. minskar exportindustrins kon­
kurrensformaga oeh alltsa gor att lan­
det inte kan betala sin import, isyn­
nerhet som proeessen resulterar i en
okad efterfragan pa importvaror.

Slutet kan bli en inflationsproeess
i vilken foretagsvinsterna tyeks inta en
strategisk positiqn. Men strategiska po­
sitioner intas aven av loner, investe­
ringar oeh myeket annat.

Vinsterna och inkomstfordelningen

Vart tidigare resonemang har visat
vinsternas betydelse for enskild fore­
tagsverksamhet men inte sagt oss na­
got om hur stora vinsterna blir i abso­
luta belopp eller i relation till andra
inkomster. Detta avgors genom den
s. k. inkomstfordelningsproeessen i
samhallet, dar de ekonomiska krafter­
nas "fria spel" modifieras av andra
faktorer.

Inoln ett samhalle Finns ett otal
gruppbildningar som binder oeh pa­
verkar medborgarna. Banden kan vara
fasta eIler losa sedda ur den enskildes
synpunkt, allteftersom de galler famil­
jen, grannarna, idrottsforeningen, faek­
foreningen eIler nagonting annat.

Vi ar intresserade av vinster, varfor
en indelning av medborgarna i olika
inkomsttagargrupper syns andamals-
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enlig. Det raeker med tre huvudgrup­
per, namligen faretagare, lontagare
oeh ovriga, som motsvaras av tre olika
typer av inkomster: vinster, loner oeh
ovriga inkomster, varav den sista be­
star av pensioner, ranta pa bankspa­
rande o. d. Naturligtvis foreligger i
verkligheten inte nagra renodiade
inkomsttagargrupper, emedan "biin­
komster" ar vanliga. En lontagare kan
t. ex. aga aktier oeh darmed enligt
denna indelning vara foretagare, lik­
som han kan ha en sparkasserakning
oeh aven tillhora gruppen ovriga. Har
slapper vi av praktiska skal var tidigare
inskrankning, vilken gatt ut pa att som
vinst i samhallsekonomisk mening en­
dast avse "riskpremien". I den all­
manna diskussionen om vinsterna oeh
inkomstfordelningen inkluderas aven
"ranta pa eget kapital" oeh i forekom­
mande fall "foretagarlon" i vinstbe­
greppet. Det ar namligen en saval
begreppsmassig som statistisk omojlig­
het att i konkreta resonemang fa fram
siffror pa vinsternas olika kompo­
nenter.

Nastan alIa manniskor bidrar till
att skapa samhallets totalrroduktion
- nationalprodukten - vilken brukar
liknas vid en stor kaka. Denna kaka
skall sedan delas oeh var och en fa sin
"dittlnatiga" del. Men eftersom det
saknas bestamda kriterier pa vad som
skall forstas med rattmatig del, oeh
eftersom kakan ar begransad lnen be­
hoven omattliga och svara att mata,
blir det f raga om en krafttnatning.
Den vaekra devisen "av var oeh en
efter formaga; at var oeh en efter be­
hov" hor inte sinnevarlden till. Enligt
teorin skall kakans delning - - in­
kOlnstfordelningen - ske helt ~uto-



matiskt enligt lagen om tillgang oeh
efterfragan via pris- oeh lonebild­
ningsproeessen. Sociala konventi(Jner,
organisationsvasendet oeh myeket an­
nat spelar emeIlertid in pa ett svar­
overskadligt satt. Oeh nar det galler
inkomstfordelningen Finns det en
overordnad part sqm aktivt ingriper
korrigerande. Det ar san1haIlet,. oftast
representerat av staten. En stor del av
lagstiftningen oeh beskattningen ar ut­
formad med tanke pa hur nationalpro­
dukten bar fordelas mellan olika grup­
per, .sasom pensionarer oeh arbetande,
barnfamiljer oeh ovriga, stadsbefolk­
ning oeh landsbygdsbefolkning.

Atergar vi till var indelning i fore­
tagare, lontagare oeh ovriga oeh till
hur de delar kakan, ar det har tydligen
Fraga om den primara inkomstfordel­
ningen. Vad som sedan gors av staten
oeh andra skulle kunna kallas en in­
komsto1nfordelning.

Samtliga parter tar intresserade av
att oka sin~ andel av kakan, men nu
ar det sa, att dennas. storlek inte ar
konstant, utan den kan bade vaxa oeh
krympa. Under efterkrigstiden har till­
v~xttakten varit myeket hog, och de
arlig~ loneforhandlingarna kan sagas
ha ro~t sig om hur tillskottet skall for­
delas. Nu hander det erpeIlertid att
loneforhandlingarna oeh s. k. loneglid­
ning, dvs. loneforhojningar utover av­
talen, resulterar i hogt;e inkomsttiIl­
skott an produktionstill~kott.Ekvatio­
nen kan da ga ihop pa flera satt. An­
tingen far gruppen foretagare minska
sin andel av kakan, eIler far gruppen
"ovriga" gora det, eIler oeksa far
bagge grupperna avsta var sin bit: Det
forsta alternativet intraffar nar lane­
hojningarna helt finansieras med

krympta vinstmarginaler, det andra
nar foretagarna forsvarar sin andel
genom att haja priserna. Detta bety­
der att pensioner, livrantor, bankin­
sattningar o. d. sjunker i yarde, dvs.
raeker till mindre varor an forut. Fare­
tagare oeh lantagare kan da fa mera
av kakan an tidigare. Det tredje alter­
nativet innebar att kostnadsstegring­
arna inte helt kan kompenseras med
prishojningar.

En annan sida av detta balanspro­
blem ar att kakans framtida storlek
blit' beroende av hut' den delas idag.
Som bekant fordras far nastan all pro­
duktion att investeringar skett i maski­
ner, byggnader oeh annat ·realkapital.
innan den kan astadkommas. Investe-.
ringar kan endast ske, om nagra avstar .
fran att konsumera hela· sina ink-oms­
ter, dvs. sparar. Alla.:tre' grupperna
bidrar genom sparande till att investe­
ringar kommer till stand. Naringsli­
vets produktiva investeringar mojlig­
gars doek huvudsakligen genom spa­
rande ur vinsterna. Av vinsterna gar
endast en brakdel till konsumtion, me­
dan huvuddelen av lonerna anvands
hartill. Oeh den storsta delen av all­
Inanhetens sparande gar till forsak­
ringsanstalter oeh sparbanker, som har
begransade mojligheter att ge kapitalet
nagon riskbarande plaeering.

Sens moral av denna enkla skiss av
sambandet mellan kakans delning och
dess storlek blir att inkomstfordel­
ningen har en kapitalsida som inte far
glamn1as bort. .Vinsterna bidrar till
att halla uppe samhallets totala spa­
1··ande.

Till slut skall vi dela upp gruppen
foretagare i sadana sam huvudsakli­
gast produeerar far export oeh sadana



som huvudsakligast producerar for
hemmamarkhaden. Sverige ar liksom
de fIesta andra smastater myeket bero­
ende av sin utrikeshandel. Omkring
en femtedel av de varor folkhushallet
forbrukar kommer utifran. Denna im­
port betalas till cirka nio tiondelar
med export oeh till en tiondel med
fraktintakter fran handelsflottan. Vart
lilla land har mycket litet inflytande
pa varldsmarknadspriserna. De inter­
nationella priserna ar kansliga for po­
litiska storningar och fodindringar i
stormakternas, da specielIt USA:s, eko­
nomiska aktivitet.

Lat oss nu tanka oss en situation
paminnande om Korea-krisen, da bade
export- oeh importpriserna stege Antag
att .priserna gar upp lika mycket pa
exportsidan som pa importsidan, vil­
ket inte var fallet under Korea-krisen.
AlIa som forbrukar .importvaror far
mindre over att kopa hemmaproduee­
rade varor for, medan de som saljer
pa export far hogre priser oeh salunda
okade vinster, med vilka de kan efter­
fraga hemmaprodueerade varor. Lan­
dets ree//a forsorjningslage har inte
forandrats, men en inkomstomfordel­
ning har skett till exportforetagens
forman genom en nominell stegring
av nationalinkomsten. Sedan ar det
en annan historia hur de "forlorande"
parterna soker motarbeta denna pro­
cess i avsikt att aterstalla de tidigare
relationerna.

Olika intressen vid vinsternas
fordelning

En garna fralnford tes ar att den som
ager ett foretag oeh riskerar kapital i
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detta aven bor ha bestammanderatten.
I manga typer av foretag, sasom aktie­
bolag oeh konsumtionsforeningar, leds
verksamheten ofta av anstallda funk­
tionarer utan nagra sam heIst del­
agarintressen. Xgarnas inflytande over
foretagen begransas darmed latt till
den lagstadgade ratten att tillsatta
foretagsledningen och granska dennas
verksamhet. Ett sadant forhallande kan
ge upphov till intressekonflikter be­
traffande bade foretagens malsattning
oeh vinstens fordeining.

Nar det galler de stora aktiebolagen
n1ed manga agare kan motsattningarna
bli sarskilt patagliga. Delvis darfor att
det ar omojligt for manga av agarna
att sammantraffa oeh samarbeta, blir
det de anstallda foretagsledarna eller
oeksa en mindre grupp aktieagare sam
tar makten. A andra sidan betraktar en
mangd agare av mindre aktieposter
sina innehav som blott oeh bart en
rantegivande plaeering oeh inte som
ett medel att vinna inflytande over ett
eIler flera foretag.

En foretagsledning av den typ vi
har skisserat intar en kanslig position
mellan a ena sidan agarna oeh a andra
sidan de anstallda. Till var uppgift
hor endast att saga nagot am foretags­
ledning contra agare. Rent prineipiellt
kan tva huvudtyper av konflikter ur­
skiljas. Den ena uppstar da enighet
foreligger am foretagens malsattningar
men man har olika uppfattning am
medlen att uppfylla dessa. Den andra
uppstar nar parterna ar oense om sjal­
va malsattningarna.

Lat oss som illustration hartill tanka
oss ett foretag dar oenighet foreligger
am hur vinstmedlen skall disponeras
pa grund av skilda malsattningar for



foretagets verksamhet. Aktieagarna an­
ser sig Hitt kunna plaeera om sitt ka­
pita!. De blir darigenom ganska svalt
installda till alltfor stora fonderingar
oeh onskar i stallet sa stora utdelningar
som mojligt. Foretagsledningens pers­
pektiv tenderar daremot att bli lang­
siktigare. Den satter garna foretagets
intresse av konsolidering oeh :utbygg­
nad hogre an aktieagarnas krav pa ut­
delningar.1 Hartill kommer naturligt­
vis manga andra faktorer sasom iden­
tifikationen av den personliga fram­
gangen med foretagets.

Visst kan det ur flera synpunkter
vara av yarde att foretagen star pa en
solid finansiell grund. Sarskilt de an­
stalldas behov av trygghet kan lattare
tillgodoses harigenom. Men det kan
a andra sidan diskuteras, om inte na­
ringslivets anpassbarhet oeh fralTIstegs­
takt hammas, nar kapitalet sa hart
binds i redan existerande foretag och
darmed hindras art soka sig en annan
oeh eventuellt mer lonande plaeering.

Derta problem blir sarskilt aktuellt
under perioder da tillgangen pa kredit
av en eller annan anledning ar be­
gransad. Ett sadant tillstand gynnar
de val konsoliderade foretagen, son1
har gamla vinster att falla tillbaka pa.

1 Eftersoll1 aktieutdelningar beskattas son1
inkon1st av kapital hos 1110ttagarna, kan
Jet Hinkas att det bland aktieagarna finns
olika installning till ett foretags utdel­
ningspolitik. Den statliga inkoll1stskatten
ar ju progressiv, vilket betyder att en
aktieagare med storre inkoll1ster betalar
procentuellt 111er i skatt an en n1ed ll1indre
inkoll1ster. En aktieagare 111ed ston·e in­
kon1ster torde darfor ha lattare att se till
foretagets fra111tida forkovran, 111ed asido­
sattande av krav pa stor och oll1edelbar
aktieutdelning, an en aktieagare son1 star
lagre ner pa den progressiva skatteskalan.

Men det ar ju ingenting som sager
att det foretag som har historiska vins­
ter aven i framtiden kan ge den hogsta
avkastningen pa investerat kapital.
Ayen om storre aktieutdelningar skulle
verka konsumtionsokande oeh darmed
sparminskande, sa skulle sakert lTIye­
ket av det utdelade kapitalet soka nya
oeh battre plaeeringsmojligheter. Dar­
med bleve det lattare for foretag son1
saknar eget sparat kapital men kan
f5rvanta god avkastning att fa sin
kapitalfraga ordnad. Det kan darvid
tankas att den totala' produktionen i
samhallet bleve storre trots minskat
foretagssparande. - Foretagssparan­
det har med andra ord bade en kvan­
titativ oeh en kvalitativ sida.

"Vinstlost" foretagande

En lTIangfaId alternativ har under
arens lopp givits till den privatkapita­
listiska vinsthushalln.ingen. I synnerhet
kring den socialistiska tanken har en
omfattande tankebyggnad vuxit upp,
vilken erbjuder ffianga fragestallning~

ar av stort intresse. Vi skall emeller­
tid Himna dessa "vinstlosa" totalsystem
darhan av tva skal. For det forsta
skulle aven en oversiktlig redogorelse
fora for langt, oeh for det andra sak­
nar de aktualitet for vart land. Men
aven i Sveriges ekonomi finns det in­
slag av "vinstlost" foretagande. Vi
har sparbankerna, vilka inte far dela
ut nagra vinster till sina stiftare. De
startas alltsa inte for nagot direkt en­
skilt vinstsyfte. For sin fondbildning
ar darelTIot en sparbank beroende av
att roreisen ar Ionsam. Vidare finns
det kommunalt foretagande utan vinst-
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syfte. Sam exempel 'kan nanlnas vad
sam brukar kallas allmannyttiga bo­
stadsforetag, vilkas malsattning ar av
bostadssocial nature Sadana foretag
gynnas av staten genom fordelaktiga
Ian. Staten har aven eget foretagande
utan vinstsyfte for att tillgodose kol­
lektiva behov.

Vi har sagt att enskilt foretagande
i langden inte kan existera utan vins­
ter. Detta galler inte offentligt foreta­
gande, emedan stat' och kommun inte
behover nagon riskersattning. De kan
namligen tacka forluster genom okade
skatter. De ar med andra ord aven
forsakrade emot forlustriskerna. A
andra sidan tillfor ju offentliga fore­
tagsvinster samfunden inkomster och
blir darmed ett alternativ till skatter.
I verkligheten Finns det exempel bade
pa offentliga foretag som gar lned
forlust - Stockholms Sparvagar ­
och pa sadana som gar med vinst ­
Tobaksmonopolet.

Nasta f raga blir da, hur vinstens
funktioner fylls i ett offentligt fore­
tag sam drivs helt .utan vinstsyfte. Den
produktionsstyrande funktionen och
eggelsefunktionen fyIls av centraia
planeringsorgan, oeh ofta far konsu­
Inenternas onskemal framforas via ad­
Ininistrationen. Sparkalla for produk­
tiva investeringar blir statens och kom­
lllunernas budgetar. Effektivitetsmat­
ningen innefattar problem som ar sar­
skilt besvarliga i de fall da det inte
Finns nagon liknande enskild verk­
samhet att jamfora med.

Efter denna kortfattade principskiss
av vinster contra offentligt foreta­
gande skall vi saga nagra ord om
kooperationen. Denna forekommer
dels i form av produeentkooperation,
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dels i form av konsumentkooperation.
Producentkooperativa foretag upp­

trader pa .marknaden med malsatt­
ningar liknande enskilda foretags. Det
ar alltsa inte aIls fraga om nagot
"vinstlost', foretagande. Vi vill' dock
namna dem har, darfor att de ar in­
tressanta ur vinstfordelningssynpunkt.

Om en grupp hantverkare slar sig
ihop om en gemensa!D roreIse, sa kan
overskottet fordelas efter deras arbets­
insatser och inte efter deras kapital­
insatser. Ifraga om jordbrukets pro­
duktionsforeningar brukar vinsten for­
delas i form av pristillagg pa de pro­
dukter som medlemmarna levererat.
:.- I exemplet med hantverk kan det
kanske nagot schematiskt sagas att det
ar produktionsfaktorn arbete som bar
riskerna och alltsa bor fa: vinsten.

Nar det galler konsumentkoopera­
tionen sadan den utformats i Sverige
havdar dess foresprakare att varje
vinstsyfte ar rorelsen frammande. Men
vad ar da skillnaden mellan aktiebo­
lagets vinst och det netto eller over­
skott som en rationellt skott konsum­
tionsforening kan erhalla genom att
i stort folja gangse priser? - For att
ratt forsta den saken skall vi nagot se
pa de principer enligt vilka ett kon­
sunlentkooperativt foretag ar upp­
byggt. En sadan uppgift underlattas av
den forkarlek med vilken kooperato­
rerna i en rad grundsatser fastslar sin
rorelses sarart.

Naringsfrihet ar en forutsattning
for att kooperativ verksamhet skall
kunna etableras. Harav foljer att
kooperationen accepterar den fria kon­
kurrensen meHan olika foretagsformer
som matare pa deras duglighet. Ett
konsumentkooperativt foretag ar en



ekonomisk forening dar medlemska­
pet ar ffiviltigt och star oppet for alta.
Dess syfte ar att tillgodose sina med­
lemmars behov genom ekonomisk
verksamhet, oeh detta framjas bast
nar det ar konsumenterna sjalva som
bestammer over foretagen. En koope­
rator ar alltsa misstanksam mot vinst­
hushallningens mojligheter, att tjana
tva herrar: foretagare oeh konsumen­
ter. Konsumenternas efterfragan skall
styra produktionen med en demokra­
tisk forvaltning som rorkult, varvid
prineipen ar: en medlem - en rost.
J ett aktiebolag sker ju rostningarna
pa bolagsstamman efter kapitalinsats,
1ned motiveringen att den som riske­
rar ett storre kapital skall ha ett storre
inflytande.

Av det tidigare har framgatt att
det kan vara svart att skilja den egent­
Ega riskersattningen fran vad som kan
kallas normal kapitalranta. D-et konsu­
1nentkooperativa foretaget ger en ut­
delning ptl medlemmarnas kapitalin­
satser som ar anpassad till den bank­
fanta vilken erhalls vid smasparande.
Detta innebar ett praktiskt forsok till
sarskiljande av vinstens olika delar.
Da medlemskapet ar personligt oeh
inte far overlatas, kan ingen varde­
stegring pa andelarna forekomma, var­
av foljer att ingen medlem kan gora
en kapitalvinst genom att salja' sitt
medlemskap.

En konsumtionsforening likaval som
ett aktiebolag skots av anstallda funk­
tionarer under agarnas kontroll. I prin­
eip innehaller darfor overskottet ingen
foretagarlon. - Alla foretag som vill
rationalisera oeh expandera maste
spara eller fondera ur rorelsens over­
skott; sa-vida man inte villiana forstas.

Vad som sedan blir kvar fordelar
aktiebolaget bland agarna efter aktie­
innehavets storlek - kapitaIet har ta­
git riskerna. En konsumtionsforening
ger daremot utdelning till agarna ­
konsu1nenterna~ i forhallande till in- ,
kopens storlek. Det ar de som har
skapat vinsten, forlat overskottet, ge­
nom att betala "for myeket" for va­
rorna. Vill agarna ha -storre overskott,
far de hoja priserna for koparna ­
som ar de sjalva. -

Kan vi nu svara pa fragan, vad det
ar for skillnad pa vinst oeh overskott?
Lat oss vara salomoniska oeh saga att
det Finns bade likheter oeh skillna­
der. Sparande- rich effektivitetsmat­
ningsfunktionerna fyIls av vinster
likaval som av overskott. Produktions­
styrnings- oeh eggelsefunktionerna
fyIls -nar det galler kooperativ -verk­
samhet aven av konsumenternas onske­
mal framforda via organisationen,
samt - isynnerhet nar det galler eta­
blerandet av nya verksamhetsgrenar
- avenskilda foretags vinster. Dar­
for ar det logiskt riktigt att koopera­
tionen ar misstanksam mot all mono­
polism, egen sa-val som andras.

Kooperationen har integrerat bakat:
varmed forstas att den borj ade med
detaljhandeln for att darefter organi­
sera egen grosshandel oeh till sist egen
varuproduktion. Grosshandeln och
produktionen ombesorjs genom Ko­
operativa forbundet, KF, som ags oeh
styrs av konsumtionsforeningarna.
Dessutom har aven en del stora kon­
sumtionsforeningar produktion pa livs­
.1nedelsomradet.

Denna integration skapar ideolo­
giska problem for kooperationen. VeIn
SOln heIst kan bli Inedlem i en kon-



sumtionsforening men daremot inte i
KF. For att en produktion skall bli
tillraekligt effektiv bor den ha en viss
storlek, vilket innebar att KF:s fabri­
ker i manga fall produeerar mer an
vad som kan avsattas i konsumbuti­
kerna. Nar sa KF saljer till andra av­
namare, kan; dessa ·.inte fa vara med
oeh dela overskottet. KF gor darmed
vinster eller "tjanar pa andra".

Ett annat problem ar det vaxande
inflytande som de anstallda funktio­
narerna latt far nar rorelsen vaxer oeh
medlemmarna far svart att beharska
alIa inveeklade spOrsmal som uppkom­
mer. Vi har har tydligen en parallell
till intressekonflikter mellan foretags­
ledning oeh agare i stora aktiebolag.
En konsumdirektor kan sagas lopa
samma risker som en bolagsdirektor
.att betrakta sitt foretags framgangar
som ett sjalvandamal. Det anses ha
ett egenvarde .\att foretaget expande­
rar, i synnerhet som detta blir ett bevis
pa den anstalldes duglighet. For ko­
operationen kan det betyda att verk­
samheter tas upp pa det industriella
omradet som ar av ringa intresse for
konsumtionsforeningarna.

Sammanfattning

Lat oss i korthet sammanfatta det hit­
tills sagda. Vi har i form av en enkel
teori presenterat en idealbild av en
perfekt marknadshushallning, dar
vinsterna menades fylla flera viktiga
funktioner. For att kunna sagas be­
skriva verkligheten maste dock teorin

nyanseras betydligt. Vi upptaekte att
harmonin stordes i manga viktiga av­
seenden. En naturlig fraga blir da,
om de vinster som forekommer i det
verkliga livet kan sagas fylla nagra
av de funktioner teorin forutsatter.
Liksom tidigare forstas da med vinst
det som kallats riskersattning, dvs. ett
overskott utover kapitalranta oeh ar­
betslon till foretagaren.

Av det foregaende torde ha f ram­
gatt att en sadan fraga inte kan besva­
ras med ett enkelt "ja" eller "nej".
Forfattaren till dessa rader skulle for
sin personliga del vilja svara "nagor­
lunda". Trots allt fungerar anda pris­
bildningen "nagorlunda" fritt - om
jamforelse gors med ett tankt ideal­
tillstand. Detta innebar att vinsterna
far mojlighet att fylla sin produk­
tionsstyrande funktion oeh vara effek­
tivitetsmatare. De senaste deeenniernas
ekonomiska framsteg i vart land har
i vasentliga hanseenden burits upp av
ett expanderande naringsliv, dar stora
investeringar mojliggjorts genom spa­
rande av vinster. Oeh aven om stravan
efter vinst ofta varit ett starkt expan­
sionsmotiv, har i alIa handelser hela
folket fatt vara med oeh skorda fruk­
terna. Vinsthushallningen har likasa
visat en god anpassbarhet till andrade
tankesatt oeh attityder pa det soeiala
omdl.det.

Den som onskar ta stallning till
vinsthushallningen behover inte aIls
stalla saken pa sin spets oeh Fraga
antingen - eller. Man kan aven saga
bade - oeh. Det ar inget orimligt i
tanken att tro pa det fruktbara i kon­
ku~rensen mellan olika foretagsformer
likaval som mellan enskilda foretag.



2. Foretagens vinstberakning

Vi skall nu overga till att nagot se pa
de problem som hanger samman med
foretagens vinstberakningar.

Det forsta problemet blir till vilket
foretagsbegrepp vinstberakningen skall
anknytas. Dr foretagarens synpunkt
vore den organisatoriska enheten ofta
bast. Lagstiftningen foreskriver den
juridiska enheten. Darfor skapas
stundom juridiska enheter av vinstbe­
rakningsskal. Lat oss emellertid se
bort harifran oeh i fortsattningen tala
som om det juridiska foretagsbegrep­
pet sammanfaller med det ekonomiskt­
organisatoriska oeh det itekniska.

Den juridiska enheten och
foretagarrisken

Dr juridisk synpunkt brukar man tala
om foljande foretagsformer:

a) enskilda naringsidkare
b) handelsbolag
c) aktiebolag
d) ekonomiska foreningar.

En enskild naringsidkare ar med
hela sin formogenhet - bade den som
ar insatt i rorelsen oeh den eventuellt
privata - ansvarig for sitt foretags
forpliktelser.

Ett handelsbolag ar liksom de bagge
aterstaende foretagsformerna en juri­
disk person. Trots detta galler emel­
lertid samma personliga ansvarighet
for delagarna som for enskilda na­
ringsidkare. En speeialform av han-

delsbolag ar kommanditbolaget, vilket
kanneteeknas av att vissa delagare ris­
kerar endast det i foretaget insatta ka­
pitalet.

lett aktiebolag ar alia delagarnas
ansvarighet begransad till det satsade
kapitalet. Aktien ar ett andelsbevis
som kan saljas oeh kopas. Stoekholms
fondbors ar en organiserad marknad
for vissa introdueerade bolags aktier.
Delagarskapet i en ekonomisk for­
ening ar personligt, oeh ansvaret be­
gransat till det satsade kapitalet.

Har ar inte platsen att redogora for
alIa de overvaganden som kan tankas
inverka pa valet av foretagsform,
ehuru detta inte aIls ar likgiltigt ur
vinstsynpunkt. Vi har dock sett hur
de ur risksynpunkt skiljer sig fran
varandra. Det ar med hansyn hartill
latt att forsta den vaxande betydelse
sam aktiebolagen oeh de ekonomiska
foreningarna fatt. For det forsta be­
gransas ju delagarnas risker till det i
foretaget . insatta kapitalet. For det
andra kan de ha ett stort antal del­
agare, vilket betyder att riskerna kan
spridas pa manga personer oeh dess­
utom medge taekande av de stora ka­
pitalbehov som det moderna foreta­
gandet ofta fordrar. Man kan havda
att aktiebolagsformens legalisering vid
mitten av 18oo-talet i viss man var en
forutsattning for att det privata kapi­
talet skulle vaga satsa pa den indu­
striella revolutionen med dess stora
risker oeh fortjanstmojligheter.



Nar det sedan galler dispositionen
av foretagets egna tillgangar, ar den
enskilde naringsidkaren helt obunden.
Ett aktiebolag daremot far endast dela
ut den del av vinsten som inte skall
avsattas till i lag bestamda fonder.
Aktiekapitalet far inte i nagon form
utdelas, vilket avser att skydda lan­
givare oeh andra. Aktiekapitalet skall
stanna kvar oeh ta toppriskerna. Lik­
nande bestammelser finns aven for de
ekonomiska foreningarna.

Vinstens delar

Lat oss nu anknyta till de tre vinst­
komponenterna

a) ranta pa insatt kapital,
b) foretagarlon oeh
c) riskersattning.

Genom att i fortsattningen utga
fran ett foretag dar agande oeh led­
ning skiIts at, som fallet t. ex. vanli­
gen ar i ett stort aktiebolag, forenklar
vi problemet. For det forsta bortfaller
darigenom vinstkomponenten "f5reta­
garlon" , som alltsa uppbars av den
anstallda ledningen. For det andra
kan da oeksa pa goda grunder bortses
fran en f jarde vinstkomponent, vilken
nagot diffust skulle kunna kallas "f5-

I retagarens initiativersattning". De an­
stallda som utovar ledarinitiativ forut­
satts ha extra Ion harfor, t. ex. i form
av tantiem. Tanken att initiativ som
gar utanfor det vanliga rutinarbetet
bor ha extra ersattning torde i viss
man ligga bakom de beloningar som
foretagsnamnderna pa manga arbets­
platser tilldelar anstallda for forslag'
till produktionsforbattringar. Dessa

beloningar graderas ju dessutom efter
forslagens ekonomiska betydelse.

Sa' aterstar problemet att ski!ja pa
kapitalranta oeh riskprerriie. En sadan
uppdelning maste alltid innefatta ett
stort matt av godtyeke, men lat oss
tanka pa en person som star i begrepp
att ge en summa pengar en lamplig
plaeering. Som den sakraste plaeering­
en brukar statsobligationer betraktas,
men de ger i allmanhet en lag rante­
avkastning. Aven har galler tydligen
att statens kaka ar liten men saker. Ar
var man villig att ta vissa risker, kan
han genom att kopa aktier fa en hogre
forrantning av kapitalet. Skillnaden
mellan avkastningarna av den 'sakra
oeh den riskbarande plaeer~ngen kan
da betraktas som riskpremie.
-, Detta resonemang galler under den
f6rutsattningen att inte en penning­
vardeforsamring pagar, i' vilket fall
sammanhangen blir mer komplieerade.
Vissa plaeeringar kan rubrieeras som
nominella oeh andra som reella. Un­
der en inflation kan det vara forman­
ligare att kopa ett vardebestandigt real­
foremal som inte lamnar nagon som
heIst avkastning an en rantebarande
statsobligation - om namligen pen­
ningvardet forsamras snabbare an vad
som kompenseras av den nominella
plaeeringens ranteavkastning.

Rantekomponenten ar ingen kon­
stant storhet. Den forandras med den
allmanna rantenivan.

Problemet har har askadliggjorts ur
en kapitalpla~erares synvinkel. For att
vara allmangiltiga forutsatter vara pa­
staenden att hela vinsten delas ut till
aktieagarna, vilket dock oftast inte ar
fallet. Trots detta maste det tillstas att
var uppdelning i olika vinstkomponen-



ter passar b~ittre i teorin an i verklig­
heten. Nar det ar fraga om konkreta
fall ar det svart att ens veta nagot om
den samlade vinstens storlek. Under
sadana on1standigheter maste det vara
annu vanskligare att gora en samhalls­
ekonomiskt betingad uppdelning av
vinsten i olika delar.

Vinstberakningsmetoder

Ett foretags resultatredovisning fyller .'
flera andamal an att endast ange
vinstens storiek. Den bor disponeras
sa, att noggranna kalkyler av~r olika
tillverkningars lonsamhet majliggars.
Darigenom blir den ett viktigt instru­
Inent far produktionsplanering och
prissattning pa bade lang och kort
sikt. Viktigt ar att t. ex. de i en kon­
cern ingaende bolagens redovisningar
standardiseras, sa att majligheterna
till jamfarelse underiattas, varigenom
koncernen kan ledas effektivare. Nar
det galler foretag som arbetar med
kapital som satsats av utomstaende,
finns bestammelser i civillagstiftning­
en vilka avser att mojliggara insyn och
hindra bedragliga manipulationer. Se­
dan innehaller skattelagarna regier
sam bevakar det offentligas f iskaliska
intressen. All resuitatredovisning inne­
fattar nan11igen ett stort matt av, om
inte godtycke sa atminstone vardering.
Hur resultatet far en gangen period
skall bestammas beror till stor del pa
vilka forvantningar foretagaren har
for framtiden.

Ett foretags vinst gar att exakt fast­
stalla endast nar foretaget upphort att
existera. Lat oss kalla den samiade
vinsten under den tid ett foretag fun-

nits till for totalvinst. For totalvinsten
galler att den entydigt kan bestammas
(under forutsattning av konstant pen­
ningvarde), och dess storlek paverkas
alltsa inte av vilken berakningsmetod (
som anvands. Vinsten utgor skillna-!
den mellan tva storheter. Dessa kan
antingen vara samtliga intakter -Dch
samtliga kostnader eller det egna kapi-;
talet vid foretagets start och det egna)
kapitalet vid foretagets upphorande..'

Nu ar det ju sa, att ett foretag kan
bli ganska gammalt, och varken agare
eller skattemyndigheter har lust att
vanta pa vinstresultatet aIltEor lange.
Lagstiftningen sager darfar ifran att
resultatredovisning skall ske varj e ar.
For de allra flesPa industriforetag be- \
tyder detta att den enda anvandbara
vinstformeln. blir arsintakter - ars- I

kostnader = arsvinst. Det ar denna \
metod vi kommer att intressera oss far
i det faljande. Litet begreppsexercis
torde klargora vilken betydelse som
skall laggas i de ord sam har anvants.

Nagra grundHiggande begrepp

I nyare foretagsekonomisk terminologi
skiljer man mellan begreppen inkomst,
intakt och inbetalning och mellan
utgift, kostnad och utbetalning. Far
ett foretags hela levnad blir intakter
och inkomster identiska begrepp. Lika­
dant ar det med kostnader och utgif­
ter. Skillnaden mellan de bada be­
greppsparen blir som sagt ett matt pa
vinsten eller forlusten.

Betraktar vi en viss period ar for­
hallandet detsamma i en del fall men
inte i andra. Antag t. ex. att ett fore­
tag koper en maskin pa kredit och



" denna har en livsHingd som ar langre
an rakenskapsaret. Detta inkop ar en
utgift vid anskaffningstillfallet, oeh
nar sedan likvid erlaggs ar det Fraga
on1 en utbetalning. Med kostnad for­
stas den vardeminskning som maski-

, nen undergar varj e rakenskapsperiod.
Kostnader ar med andra ord periodi­
serade utgifter. - Har foretaget ett
lager av ravaror som ar foremal for
prisfall pa marknaden, kan aven detta
prisfall betraktas som en kostnad. Nar
det galler .loner oeh ersattning for
tjanster anknyts utgiftsbegreppet till
betalningstillfallet. Eftersom loner i
allmanhet betalas i efterskott kan de
vara kostnadet i en tidigare raken­
skapsperiod oeh utgifter i en senare.

Xyen inkomster behover stundom
periodis,eras till intakter far olika pe­
rioder. Saljer ett fore,tag en vara oeh
darvid erhaller forskottsbetalning,
kommer kanske inbetalningen i en
tidigare period an intakten oeh in­
komsten, vilka hanfors tillleveranstill­
fallet.

Maskiner, inventarier oeh byggna­
der ar exempel pa anlaggningstill­
gangar som undergar vardeminskning.
Vardeminskningen nodvandiggor av­
skrivningar sasom ett matt pa kostna­
derna. Teknikens utveekling medfor
att en n1askin ofta behover ersattas
med en ny langt innan den ar utsliten.
Dess ekononziska livslangd ar ofta
kortare an dess fysiska. Avskrivning­
arna skall anpassas till den ekono­
miska livslangden.

Onzsattningstillgangar sasom varu­
lager oeh kundfordringar bor nedskri­
z..'(~S nar de sjunker i varde.

Avskrivningar bidrar dels till en
riktig resultatredovisning oeh dels till

att mojliggora ersattningsanskaffning
nar en tillgang utrangerats. Utrange­
rings- eller pqpuHirare skrotvardet be­
hover alltsa inte avskrivas.

De bokslut som aktiebolag ar skyl­
diga att offentliggora grundar sig pa
deras affarsbokforingJ vilken sarskilt
behandlar rantekostnaderna efter and­
ra prineiper an sjalvkostnadsbokfo­
ringen. I en sjalvkostnadsberakning
medtas ofta ranta pa alIt i faretaget
arbetande kapital, oberoende av om
det ar eget eller fram1nande J dvs. la­
nat. Detta ar nodvandigt av flera skal.
Det kan galla att jamfara kostnaderna
for tillverkningsmetoder med olika
kapitalinsats eller uttryeka den kostnad
som en lang produktions.:. eller lag­
ringstid for med sig. lett bokslut
daremot aterfinns ranta pa det egna
kapitalet som en del av vinsten.

Vi analyserar ett foretag

Lat oss nu satta litet kott pa begrepps­
benen genom att nagot se pa ett aktie­
bolag, dar vi genom personliga kon­
takter med ledningen har tillgang till
"inside information".

Vid starten liksom vid slutet av
varje verksamhetsar ar foretagen skyl­
diga att uppratta en s. k. balansrak­
ning. I starkt sammandrag ser vi har
en sadan. Att slutsummorna ar lika
stora beror helt enkelt pa att det ar
samma kapital som redovisas pa bagge
sidor. I den hogra kolumnen ser vi
varifran kapitalet kommit oeh i den
vanstta vartill det anvants. Fonderna
liksom ovriga post~'r pa balansens ho­
gersida motsvaras inte av nagon sar­
skild' post pa tillgangssidan utan kan



tankas plaeerade i vilka tillgangar som
heIst. Resonemanget i detta avsnitt an-

sluter sig till en period utan storningar
i den allmanna prisnivan.

400 000

200000

400 000

800 000

1,300 000

250 000

350 000

80000

kr 3 180 000

Balansrakning den 31 112 1956

Eget kapital oeh skuldet'
Aktiekapital 2 000 000

Reservfond .
Dispositionsfond .
Upplanat kapital 100 000

Leverantorsskulder 250 000

Arets vinst 1..... 230 000

kr 3 180 000

Tillgangar
Pabriksbyggnader
Maskiner och inventarier
Varulager 00.0 ••••••••

Kundfordringar 0

Banktillgodohavande .
Kassa 0 •••••••• 0

Verkstallande direktoren i bolaget
har gjort en egen balansrakning, som
han har latit oss ta del avo Genom att
jamfora den offentliga oeh den for
"eget bruk" kan vi klargora nagra va­
sentliga sammanhango Inte sa att VD:s
balansrakning skulle vara den enda

,,ratta", ty den kan ingen manniska
astadkomma. Hundra direktorer skulle
sakert gora upp lika manga olika ba­
lansrakningar for eget bruk, aven om
flertalet kanske inte skulle skilja sig
at alltfor myeketo

2 000000

400000

200000

440 000

587 000

100 000

250 000

23 000

230 000

4 230 000

egen balansrakning den 31 I12 1956

Eget kapital oeh skulder
Aktiekapita! 0 0 • 0 0 •••• 0

Reservfond .. 0 •••••• 0 •

Dispositionsfond 0 •• 0 0 0 •

Dold fond vid arets borjan
Dold skatteskuld vid arets

slut 000 • 0 .000 •• 00 •• 0

Upplanat kapital 0 0 ••• 0

Leverantorsskulder 0 •• 0 0

Arets vinst: dold ... 0 • •

oppen 0 • 00.

kr

400000

I 450 000

I 700 000

250 000

350 000

80000

kr 4 230 000

VD:s

Tillgangar
Fabriksbyggnader
Maskiner oeh inventarier
Varulager 00. 00' 0 •• 0 ••

Kundfordringar . 0 ••• 0 •

Banktillgodohavande 0 •••

Kassa ... 0 • 0 • 0 • 0 0 000 ••

Tillgangarna ar har varderade hogre
an i den forra balansrakningen, oeh
skillnaden motsvaras pa balansens
hogra sida av en rad "dolda" poster.
Genom varderingen kan tydligen vins­
ten paverkas. Par da ett foretag var­
dera sina tillgangar hur som heIst?

N ej, naturligtvis inte; lagstiftningen
ger regIer harom som avser att bevaka
skilda intresseno SarskiId uppmarksam­
het har agnats at att f6rhindra att till­
gangarna varderas sa hogt, att fik­
tiva vinster uppkommer, vilket ju
skulle kunna ske i bedragerisyfte. Ar



1938 genomfordes en lag SOln med­
gay att aktiebolag oeh ekonomiska for­
eningar efter ansokan kunde medges
stora friheter vid varderingen av ma­
skiner oeh inventarier genom s. k. fri
avskrivning. En motsvarande lag om
lagervardering hade redan tidigare
funnits. Tillgangarna 'skulle kunna
skrivas ner i hastigare takt an vad som
var motiverat med hansyn till tekniska
oeh ekonomiska faktorer. Fran oeh
med 1955 ars inkomsttaxering har
dock denna ratt vasentligt beskurits.
Har skall dessa regier i stort Iamnas
asido. Vi ar bara ute efter nagra enkla
prineiper som kan klargora vinsternas
samband med tillgangarnas vardering.

Om vi jamfor vart foretags offi­
eiella oeh inofficiella balansrakningar,
ser vi att varulagret ar varderat
400 000 kr hogre oeh maskiner m. m.
650 000 kr hogre i den senare. Tva
f ragor installer sig da. Vad har moti­
vet varit for nedskrivningen, oeh efter
vilka grunder sker den "verkliga" var­
deringen?

Genom att variera avskrivningarna
, kan ett bolag jamna ut den redovisade

vinsten over goda oeh daliga ar. Stora
avskrivningar nar det gar bra kom­
penseras av lagre nar det gar samre.
Skattemyndigheterna "raknar de Iyek­
liga stunderna blott' , oeh ar med oeh
fordelar vinsterna men aldrig forlus­
terna. Skattearets enhet ar ju bara en
administrativ konstruktion, oeh de re­
lativt fria varderingsreglerna mojlig­
gor for foretagen en resultatutjamning
pa lang sikt. I vissa andra lander har
detta problem losts genom sarskilda
regIer, sa att skatterna kan justeras i
efterhand am forluster skulle upp­
komma.

Den inoffieiella varderingen ar inte
byggd pa vad tillgangarna skulle in­
bringa vid en· omedelbar forsaljning.
Det ar inte Fraga on1 nagon forlno­
genhets- eller likvidationsbalans, utan
am en resultatbalans. For att fa en
battre uppfattning av periodens resul­
tat har VD alltsa bortsett fran de
konsoliderings-, skattekredit- eller ut­
delningssynpunkter som kan ha inver­
kat pa den offentliga balansdikningens

. resultatutjamning.
Pa balansrakningens skuldsida mot­

svaras de overnormala avskrivningarna
av ep rad dolda poster. Under tidigare
ar har en dold forrnogenhet uppkom­
mit, oeh aven detta ar finns en dold
vinst. Genom att den redovisade vins­
ten genomgaende varit lagre an den
"verkliga" har en skatteskuld uppkom­
Init. Ty i den man de dolda reserverna
upploses p~verkas vinsten harav, oeh
de blir foremal for beskattning.

Undantag harifran utgor de fall nar
en dold reserv upploses for att minska
en forlust, varvid den inte beskattas.
For att anknyta till de samhallsekono­
miska resonemangen kan foretagens
dolda tillgangar karakteriseras som
ieke oppet redovisat foretagssparande.
Dolda reserver av annan typ kan aven
uppkomma genom penningvardets fall,
vartill vi aterkommer.

Genom att inte dela ut hela vinsten
till aktieagarna kan foretagen spara
genom att bilda oppet redovisade fon­
der. Syftet med dessa - liksom med
de dolda - ar att de skall mojliggora
utvidgningar sa att produktionen kan
effektiviseras oeh 6kas. Det kan alltsa
ligga i InangaS intresse att foretagen
salunda konsolideras. Den framtida
verksamheten tryggas, vilket gagnar



agare och anstallda, liksom den storre
oeh billigare produktionen kommer
hela folkhush9Jlet till gada. Nar ett
foretag konsolideras genom att halla
kvar vinster, talar man om sjalvfinan­
siering. Reservfonden ar lagstadgad,
medan dispositionsfonden tillhor de
frivilliga fonder ett bolag kan bilda.
Dessa fonder ar uppbyggda av beskat­
tade vinstmedel men det finns aven
mojIighet att lagga upp oppna in­
vesteringsfonder med vissa skattemas­
siga fordelar.

Lat oss sa se hur rantabelt foretaget
ar. Ett bolags vinst beskattas forst som
inkomst av rorelse, varefter utdelning­
en beskattas hos aktieagarna som in­
komst av kapital. Med anledning har­
av talar man om aktiebolagens dubbel­
beskattning. I foretag av typen "fa­
miljebolag" kan kanske foretagsled­
ning Deh styrelseledamoter stundom
ta ut nagonting av vinsten genom
hogre loner oeh arvoden oeh undga
en del av dubbelbeskattningen. Dar­
igenom minskas den redovisade vins~

ten, oeh foretaget syns mindre ranta­
belt an vad det ar.

Om vi borjar med den offieiella
balansrakningen, sa har det egna kapi-.
talet som arbetat i foretaget under aret
varit av storleken 2 7 IS 000 kronor.
Denna sumn1a erhalls pa foljande satt:

Aktiekapital 2 000 000

Reservfond 200 000

Dispositionsfond. 400 000

Halva arsvinsten . . I I 5 000

kr 2 715 000

Vi antar att den redovisade arsvins­
ten haft en likformig tillvaxt, varfor
i genomsnitt halva denna kan anses

h~ arbetat i foretaget under aret. Vins­
ten pa 230 000 kr ar 8,5 % av det
egna kapitalet. Antag vidare att det i
f6retaget arbetande lanet pa 100 000

kr drar en rantekostnad pa 5 000 kr
oeh att leverant6rsskulderna dragit
10 000 kr genom kassarabattforluster
o. d. utover vad foretaget sjalvt fatt in
genom att dess kunder forsummat att
utnyttj a sina rabatter. Avkastningen
pa hela det i foretaget arbetande kapi­
talet ar alltsa 230 000 + 15 000 =
245 000 kr, vilket utgor 8,0 % av
2 7 1 5 000 + 350 000 = 3 065 000

kr. Hela det i foretaget arbetande ka­
pitalet besHlr av eget kapital + upp­
Blnat kapital + leverantorsskulder.

Vi som ar i den unika situationen
att ha en "riktig" balansrakning gar
naturligtvis motsvarande rantabilitets­
berakningar pa denna. Behandlar vi
den dolda fonden som eget kapital,
liksom halva den dolda arsvinsten,
blir avkastningen pa det egna kapitalet
230 000 + 23 000 = 253 000 kr,
dvs. 8,0 % av 2 715 000 + 440 000

+ II 500 = 3 166 500 kr. Hela det
i foretaget arbetande kapitalet kan i
detta fall sagas vara 3 166 500 +
580 000 + 350 000 = 4 096 500 kr,
varvid halften av den under aret upp­
samlade skatteskulden pa ungefar
14 000 kr, dvs. 7 000 kr, dras ifran
den totala skatteskulden pa 587 000

kr. Eftersom den dolda skatteskulden
ar rantefri, blir avkastningen 253 000

+ 15 000 = 268 000 kr, dvs. 6,5 %
pi hela det i foretaget arbetande ka­
pitalet.

Trots att aven under den behand­
lade perioden den redovisade vinsten
ar lagre an den "verkliga", sa visar
den offieiella balansrakningen en batt-



re rantabilitet an den inoffieiella. De
dolda reserverna har med andra ord i
detta fall bidragit till att visa en allt­
fot gynnsam rantabilitet.

Antag nu att vi star i begrepp att
placera ett Etet kapital i aktier och blir
erbjudna att kopa nagra i det foretag
vi har talat om. Detta gor oss intres­
serade av hur rantabla faretagets ak­
tier ar. Antag vidare att aktiekapitalet
pa 2 miljoner kronor i vart faretag ar
uppdelat i 2 a 000 aktier a 100 kr.
Varje akties nominella yarde ar da
100 kr. Men en aktie ar ju ett an­
delsbevis oeh representerar 1/2a 000

av bolagets eget kapital. Adderar vi
den offieiella balansrakningens poster
aktiekapital, reservfond, dispositions­
fond och arets vinst, far vi samman­
lagt 2 830 000 kr, oeh 1/20 000 harav
ar 141: 50 kr, vilket representerar var­
je akties balansvarde eIler "matenla­
tiska varde". Pa fondborsen noteras
ofta kurser over balansvardet. Lat oss
saga att vara aktiers borsvarde ar jamt
170 kr per styek. Detta yarde ar forst
oeh framst beroende av avkastningen.
Lat oss saga att vart foretag hittills
gett 5 % pa borsvardet, som ar den
genomsnittliga avkastningen pa risk­
kapitalet i den branseh foretaget arbe­
tar. am vi bEr erbjudna att kopa tio
aktier for I 700 kr, godtar vi priset
utan kopslagan, endast om vi raknar
med att foretaget aven i framtiden
skall kunna ge vart kapital en 5 %-ig
forrantning, dvs. 8,5 % utdelning pa
det nominella vardet 100 kronor. Vart
foretag har en god likviditet oeh ar
val konsoliderat, vilket framgar av ba­
lansrakningarna. Dessutom har det all­
tid haft en god utdelning till aktie­
agarna, oeh dess rantabilitet kan be-

domas som tillfredsstallande.
Det finns ofta foretagsekonomiska

motiv att omvandla en del av fonder­
na till aktiekapital. Detta sker genom
att fondaktier utdelas sasom en fond­
emission. Ordet "gratisaktier", som ju
ofta begagnas, far tankarna' till nagot
som erhalls utan vederlag. Men da
detta inte alls ar fallet, ar benam­
ningen fondaktier korrektare. Inom
parentes sagt kostar det pengar i form
av statlig stampelskatt att utdela "gra..
tisaktier" .

Ett viktigt motiv for fondenllssion
ar att kapitalet darmed binds fastare i
foretaget, ty sedan en fond ombildats
till aktiekapital kan den inte utdelas
som vinst till aktieagarna. Dessutom
kan det vara nodvandigt att forbattra
relationen mellan aktiekapital oeh ba­
lansomslutning.

am nu vart foretag vid arets bo­
lagsstamma beslutar att fora over
200 000 kronor fran dispositionsfon­
den till aktiekapitalet genom att dela
ut en ny aktie pa nominellt leo kr
per 10 gamla, sa ar det bara en bok­
foringstransaktion. Vi som fore tmis­
sionen agde tio aktier representerande
1/20 000 av bolagets egna kapital ager
aven efterat 1/20 000, trots att utdel­
ningen oeh borsvardet pa de enskilda
aktierna sjunker, vilket ju kompense­
ras av att vi nu har I I styeken.

Till vardet av ett ars vinstutdelning
far alltsa inte adderas det nominella
vardet av eventuelIa fondaktier. I de
fall en fondemission foretas for att en
hojd aktieutdelning inte skall "se alIt­
for illa ut" eller "sticka i ogonen"
blir detta inte lika latt att inse. am i
vart fall utdelningssumman hojs sa att
vi far 8,5 % pa alIa elva aktierna, gOt



vi aven en kursvinst. Denna kursvinst
har dock ingenting med "fondemissio­
nen att gora. Den skulle vi fatt utan
fondemission, om foretaget istallet de­
lat ut 9,35 % pa enbart de gamla ak­
tiernas nominella yarde.

Det kan stundom vara lonande
att ga med forlust

Att det normalt ar mera lonande att
driva ett foretag som ger vinst an ett
som ger forlust kan inte bestridas.

. Daremot ar det ofta mera lonande att
driva ett forlustbringande foretag an
att lagga ner det. Det vanligaste mo­
tivet ar att foretagaren liksom Lars i
Kuja oeh hans karing tror pa battre
da' r·.De daliga aren kan finansieras
genom Ian fran intressenter eller ny­
emission av aktier.

Upplosning av de dolda reserverna
innebar att en temporar forlust inte
behover synas i balansrakningarna oeh
darigenom paverka fortroendet for
foretaget.

Genom att betrakta problemet fran
kostnadssidan far man en intressant
aspekt. Upp till en viss grad av kapa­
eitetsutnyttjande kan en grov indel­
ning ske i fasta oeh rorliga kostnader.
Med fasta kostnader forstas dels sa­
dana kostnader som kvarstar aven om
rorelsen ligger nere, dels sadana kost­
nader som upptrader i samband med

Tillgangar
Reella: oppna 2 500 000

dolda I 050 000

Nominella: 680 000

kr 4230 000

att driften satts igang men sedan inte
forandras inom ett givet kapaeitetsut­
nyttjande. Exempel pa det forra slaget
av kostnader ar rantor pa Ian oeh
grundavgifter for elektrieitet, oeh kost­
nader av det andra slaget representeras
av foretagsledning oeh en s~or del av
administrationen. Rorliga kostnader
utgors av ravarukostnader oeh aekords­
loner, som ju varierar direkt efter pro­
duktionen. Om nu inte tillgangarna
vid en forsaljning tacker skulderna,
lonar det sig anda att 4alla driften
igang aven vid sa laga priser att full
kostnadstaekning inte erhalls. Bara in­
takterna ar hogre an de r5rliga kost­
naderna erh~Uls bidrag till ett delvi~

taekande av de fasta kostnaderna. For-:
lusten kan darigenom pa kort sikt bli;
mindre an om driften lades ner. I

Inflation och vinster

I inflationstider ar det viktigt att ski!ja
pa reella oeh nominella tillgangar. Vi
utgar fran vart foretags inoffieiella
balansrakning oeh grupperar om den i
enlighet harmed. Realtillgangar ar
byggnader, maskiner oeh lager; no­
minaltillgangar ar kundfordringar,
banktillgodohavanden oeh kontanterna
i kassan. Pa balansens hogra sida skil­
jer vi pa eget oeh frammande kapital.
Det dolda frammande kapitalet utgors
av skatteskulden.

Eget kapital oeh skuldey
Eget kapital: oppet . . . .. 2 830 000

dolt ..... 463 000

Frtimmande kapital: oppet 350 000

dolt . 587 000

kr 4230 000
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Darefter later vi pa en natt en sak
handa som i vart land hittills tagit
Ininst ett decennium; penningvardet

sjunker till halften. Dagen darpa ser ~J

var balansrakning ut sa har.

Tillgangar

Reella: 6ppna 2 500 000

dalda 4 600 000

Nominella: 680 000

kr 7 7 80 000

Eget kapital oeh skuldet'

Eget kapital: 6ppet . . . .. 2 830 000

dolt 4 01 3 000

Fra1nlnande kapital: appet 350 000

dolt 587 000

kr 7 780 000

Forst ser vi att det egna kapitalet
mer an f6rdubblats, varfor f6retaget
gjort en vinst. Det egna kapitalet
var fore penningvardets halvering
3 293 000 kronor och efter 6 843 000

kronor. Vinsten uttryckt i det forsam­
rade lpenningvardet ar 257 000 kr,
dvs. den summa varmed det fram­
Inande kapitalet 6verstiger de nomi­
nella tillgangarna. Det ar vidare Bitt
att visa hur en sadan vinst endast kan
uppkomma sa lange det frammande
kapitalet ar storre an de nominella
tillgangarna. Ar sa inte fallet, akar
visserligen det egna kapitalet men inte
i takt med penningvardeforsamringen,
varfor det bEr en skenbar .vinst sam
ar en reell farlust. En inflation inne­
bar ju att nominella tillgangar kan
kapa mindre varor och alltsa sjunker

i yarde. Ett faretags frammande kapi­
tal Inats i nominellt yarde. Detta be­
tyder att det vid en inflation ar f6rdel­
aktigt att ha dels stara reella tillgang­
ar, dels stora nominella skulder sonl
inflationen hjalper till att "betala".
Att en sadan mekanism verkar investe­
ringsstimulerande ar genast klart, lik­
som att den kan sagas uppmuntra en
vagsam Ekviditets- och finansierings­
politik inom foretagen. Ju nlera fram­
Inande kapital sam arbetar i foretagen
och ju samre den finansiella stallning­
en ar, desto storre blir inflationsvins­
terna.

I avsikt att f6rtydliga vart pastaende
skall har ges ett exempel dar nonli­
naltillgangarna ar storre an det fram·
tnande kapitalet.

160 000

40 000

200 000kr

Skulder

Eget kapital .
Fratnmande kapital

100 000

100 000

kr 200 000

Tillgangar

Reella .
Nominella .

Efter penningvardets halvering ser balansen ut sa har.

Tillgangar

Reella .
N omiriella .

kr

200 000

100 000

300 000

Skulder

Eget kapital .
Frammande kapital

kr

260 000

40 000

300 000
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Det egna kapitalet har stigit med
100 000 kronor, vilket ar en sken­
vinst. Hade full kompensation for
penningvardets fall erh~Ulits, skulle
namligen det egna kapitalet fordubb­
lats till 320 000 kronor. Foretaget har
i stallet gjort en inflationsforlust pa
60 000 kronor. I de fall da nominal­
tillgangarna ar lika stora som det
frammande kapitalet uppstar alltsa
varken vinst eller forlust.

Forutom att inflationen gynnar lan­
tagarna pa langivarnas bekostnad; ska­
par den dolda reserver, som dock inte
innehaller nagon skatteskuld, vilket
aven framgar av vart exempel. Genom
att aktiebolagslagen inte medger upp­
skrivning av tillgangarna utover an­
skaffningsvardet skapas dessa dolda
reserver automatiskt utan aktiv med­
verk~n fran foretagen. For att bibe­
halla ett foretag intakt bor ju avskriv­
ningarna taeka ateranskaffningskost­
naderna, vilket alltsa inte gar vid en
inflation. Nu svaller ju i allmanhet
foretagens omsattning oeh vinster i

takt med inflationen, varfor de otiIl­
rackliga avskrivningarna "fylls pa"
med vinstmedel. Men vinsterna beskat­
tas, medan avskrivningarna ar av­
dragsgilla kostnader, vilket innebar att
ersattningsanskaffningen av forslitet
realkapital blir clyrare an vacl som sa
att saga ar meningen.

Det ar latt att forestalla sig de trass­
liga forhallanden som uppstar vid en
"smygande inflation", nar varje ~r nya
prisstegringar lagras pa~ varandra.

Varje foretag upplever en inflation
pa sitt speciella satt. Ett stagnerande
foretag har helt andra problem an ett
expanderande. En av inflationen for­
battrad likviditet kan vara en stark sti­
lTIulans till expansion. Kreditrestrik­
tioner kan innebara att foretagen aven
i en inflationskonjunktur har en stark
benagenhet att sjalvfinansiera. ­
Denna skiss har endast snuddat vicl
nagra av de problem penningvarde­
forsamringen skapar - att beskriva
clem fullstandigt skulle fordra en hel
bok.
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3. Vinsterna i statistiken

Harskall nu presenteras litet statistik
i anknytning till den tidigare fram­
stallningen. Huvudvikten har lagts pa
den del av vinsterna som delas ut till
enskilda aktieagare. Visserligen ar
detta en snav begransning, om vi ser
saken ur dagens synvinkel, ty foretags­
sparandet ar av storre betydelse for
samhallsekonomins balans an aktieut­
delningarna, som genom sin relativa
litenhet ar nastan betydelselosa. Efter­
som vi har en ofullstandig statistik pa
detta amrade i Sverige, har avvag­
ningen blivit nagot diskutabel. A and­
ra sidan ar en stor del av det allman­
nare intresset for vinster just knutet
till det som kommer enskilda perso­
ner till godo.

Om vi riktar blieken framat mot
den kommande A-aldern, dvs. auto­
Inationens oeh atomkraftens tidevarv,
sa kanske "kupongklipparnas" villkor
stiger i samhallsekonomisk betydelse.
Redan de narmaste deeennierna kom­
mer troligen investeringsanspraken att
vaxa pa ett sadant satt, att naringsli­
vets forsorjning med riskvilligt kapi­
tal blir en an mer vital fraga. Skall
nya folkgrupper kunna vinnas for ak­
tiesparande, maste denna sparform
vara konkurrenskraftig. Det riskvilliga
kapitalets rantabilitet kommer da sa­
kert att fa rakna pa storre positivt in­
tresse fran grupper som idag ar ganska
svalt installda.

'Tinsterna i nationalbokforings­
termer

Vidstaende diagram ar byggt pa en
tabell i Ragnar Bentzels undersokning
"Inkomstfordelningen i Sverige". Den­
na tabell har av Barbro Broms korri­
gerats for aren 1946-1949 oeh dar­
jamte framraknats till 1951. Omlagg­
ningar av den offentliga statistiken
gar att det tyvarr inte gar att fora
fram berakningarna langre. Tabellen
i dess helhet aterges som tabellbilaga 7.

Forst nagra tekniska forklaringar.
Med nationalinkomsten forstas netto­
nationalinkomsten. Detta innebar att
ett- forsok gjorts att korrigera for ka­
pitalfarslitningen.

Foretagsbegreppet ar myeket vid­
straekt oeh definieras av Bentzel sa­
lunda: "Med foretag menas har samt­
liga ekonomiska subjekt, som aro juri­
diska personer men ieke offentliga
myndigheter. Hari inraknas saledes
den i detta sammanhang obetydliga
gruppen ideella foreningar oeh stiftel­
ser samt, som tidigare namnts, aven
statens oeh kommunernas affarsdri­
vande foretag."

Denna avgransning innebar alltsa
att jordbrukare, hantverkare oeh andra
enskilda naringsidkare star utanfor.

Osakerheten i berakningarna kom­
Iner till synes i bredden av det inter­
vall inom vilket faretagens totalin-
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komst antas ligga for de olika aren.
Tabellen· avser dock forst oeh framst
att ge nagra tendenser i den langsik­
tiga utveeklingen.

Foretagens totalinkomst kan grovt
sagas vara vinst fore skatt. Foretags­
inkomsternas andel av nationalin­
komsten sjonk jamnt i 30-talets borjan
men borjade stiga 1934. Fran oeh med
1940 sjonk andelen igen for att na
botten 1948. Ar 1951 uppnaddes 1939
ars toppniva. ,'Huruvida den senare
uppgangen var en tillfallighet i sam­
band med Korea-haussen lamnas vi
tyvarr i ovisshet om.

Av inkomsterna giek 1951 mer an
dubbelt sa myeket till skatt som tva

.deeennier tidigare. Bentzel papekar att
stegringen uteslutande hanfor sig till
1940-talet. Vi eiterar honom vidare:
"Det kan ,vid forsta anblieken fore­
Falla forvanansvart, att tabellens siff­
ror for foretagens skatteandel under
1940-talets senare ar - trots den
harda aktiebolagsbeskattningen - inte
aro storre an omkring 20 %. Att siff­
rorna aro sa laga, kan i sjalva verket
hanforas till tre omstandigheter, nam­
ligen dels att foretagens totalinkomster
har inkludera s. k. dolda foretagarin­
komster (kurs. av oss) , dels att total­
inkomsterna har ieke endast aro att
hanfora till aktiebolag utan aven till
ekonomiska forenipgar, stiftelser etc.
samt dessutom statliga oeh kommunala
affarsdrivande verk, dels att skattebe­
loppen avse de under ifragavarande
ar betalade oeh alltsa ~eke de pa arets
vinst debiterade skatterna."

Om vi sa overgar till de vinstmedel
som utdelats, ar vi mest intresserade av
aktiebolagens. Med vissa svangningar

har aktieutdelningarna legat pa unge­
far samma absoluta niva under hela
perioden, v~lket innebar att deras an­
del, av totalinkomsten starkt sjunkit,
fran 19-25 % ar 1930 till 4-5 %
ar 1951.

Foretagssparandet sjonk under 1930­
talets krigsar men har sedan haft en
relativt stabil andel av totalinkomsten.
Detta kan sagas ha varit moj ligt ge­
nom den minskade utdelningen av
vinstmedel.

Forhallandet mellan vinster
och loner

I vidstaende diagram kan vi for
1950-talets forsta ar se hur forhallan­
det mellan vinster oeh loner utveeklats.
Siffrorna ar hamtade fran Statistiska
Centralbyrans vinststatistik oeh avser
endast ett urval industriforetag med
sammanlagt omkring 400 000 arbetare.
Vad som tillfallit foretag oeh aktie­
agare ar dock inte en nettovinst utan
en bruttovinst, emedan forslitningen
av byggnader, maskiner m. m. ' inte
dragits ifran. Hur myeket av posten
avskrivningar som representerar verk­
liga kostnader oeh hur myeket som
utgors av dolda fonderingar har man
inte har forsokt sig pa att uppskatta.
Uppgifterna om forandringarna i den
dolda varulagerreserven beteeknas av
Statistiska Centralbyran som "myeket
osakra" varfor "stor forsiktighet maste
iakttagas vid dessa uppgifters anvand­
ning". Med hansyn hartill oeh aven
darfor att det ror sig om relativt sma
belopp 'har vi har inte beaktat denna
sake
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Under perioden har de anstalldas
andel okat, medan bruttovinstens
minskat. Vad som stannat i foretagen
kan har kallas deras bruttosparande.
Skillnaden mellan brutto- oeh netto­
sparande ar just kostnaderna for real­
kapitalets forslitning. Relativt sett har
aktieagarnas stallning forsamrats mest.
Deras andel har sjunkit med nara en
femtedel.

Enskilda aktieagare i statistiken

Folkrakningarna aren 1945 och 1950

later oss veta en hel del om de en-

Tabell 1

skilda aktieagarna i Sverige. I synner­
het den senaste folkrakningen, som
ifraga om de ekonomiska forhallan­
dena grundar sig pa laget vid1 95 I

ars slut, ar ganska utfarlig. For forsta
gangen har man dar i vissa avseenden
skiljt ut de borsnoterade aktierna.1

Det ar har enbart fraga om fysiska
personers aktieinnehav; s. k. juridiska
personer omfattas inte av folkrakning­
arna. Vidare bor framhallas att siff­
rorna ar uppskrivna fran en urvals­
undersokning, varfar de ar nagot osak­
ra. Dessutom ar det endast fraga on1
aktier i svenska aktiebolag.

I 1945 I 1951

Antal enskilda aktieagare .................... 165 400 198 560
Vardet av enskilda personers aktieinnehav ..... 5 600 milj. kr 7 840 milj. kr
Proeentuell andel aktieagare av hela befolkningen 2,5 % 2,8 %

Vi ser att antalet aktieagare mellan
1945 och 1951 okat med en femtedel
i1absoluta tal, liksom att den procen­
tuella andelen aktieagare av hela be­
folkningen stigit. Men samtidigt har

Tabell 2

antalet personer med deklarationsplik­
tiga tillgangar okat annu kraftigare,
vilket innebar att aktieagandet sa att
saga anda. inte foljt med riktigt i ut­
vecklingen.

1945

Antal personer med tillgangar · 1

Proeentuell andel aktieagare av dessa , .
I 556 300
10,6 %

2 011 750

9,9 %

Folkrakningarna ger en hel del per­
sonliga upplysningar om aktieagarna

1 Vid slutet av ar 195 I var 90 aktiebo­
lag upptagna pa A:I oeb A:II-listorna vid

ifraga om alder, civilstand, bosatt­
ningsort m. m., som har inte finns

Stoekholms Fondbors oeh 45 bolag pa
Svenska Fondhandlareforeningens S. k. fria
lista.



plats att referera. Eftersom det ar be­
kant att det i USA dider "likstallig­

.het" mellan konen ifraga om aktie-

Tabell 3

agande, skall vi se hur det forhaller
sig hanned i vart land.

I

1945 195 1

Procen- Akti- Procen- Procen- Akti- Procen-
Kon Antal tuell ernas tuell Antal tuell ernas tuell

aktie- andel av \Tarde andel av 'aktie- andel av yarde andel av
agare aktie- i lniljo- aktie- agare aktie- i milja- aktie-

agarna ner kr vardet agarna ner kr vardet

Man \.... 1°47°0 63 2 894 52 121 890 61 459° S9
Kvinnor 60 70 0 37 270 6 48 76670 39 3 250 41

Totalt 16S 400 100 S 600 100 198 560 100 784° 100

Nar det galler fordelningen av var­
det av enskilda personers aktieinnehav
pa man oeh kvinnor visar utveeklingen
en "reaktionar" tendens. For att nagot
trosta de kvinnliga lasarna ber viatt
fa hanvisa till kolumnerna 3 oeh 5 i
tabellbilaga 4. Dar f ramgar det att
47,6 % av de enskilda agarna till
borsnoterade aktier var kvinnor, oeh
dessa agde 49,8 % av aktievardet. Ta­
bellen avser stallningen 1951. Utveek­
lingen pa lang sikt vet vi tyvarr inget
om.

I samma tabell far vi dessutom be­
lagg for att de pa borsen inregistre­
rade aktiebolagen ar stora foretag med
god spridning pa sina aktier. Vid slu­
tet av ar 195 I fanns omkring 32 000

bestaende aktiebolag i Sverige. De
135 borsregistrerade bolagen utgjorde
alltsa bara 0,4 % av totala antalet
aktiebolag. Trots detta bestod 58 %
av enskilda personers aktieformogen­
het av borsnoterade aktier.

Allmant galler att med hogre in­
komst foljer storre formogenhet. Visst·
finns det exempel pa folk med goda
inkomster som saknar namnvarda till-

gangar, liksom att personer med stor
formogenhet kan ha ganska laga in­
komster. Statistiken visar dock ett rela­
tivt gott positivt samband mellan in­
komst oeh formogenhet.

Dessutom galler i allmanhet att ju
hogre inkolnster formogenhetsagarna
har, desto storre andel av formogen­
heten utgors av aktier. Vi ser i tabell­
bilaga I hur 90 % av formogenhets­
agarna med inkomster overstigande
100 000 kronor var aktieagare.

I kolumnerna langst till hoger ser
vi hur over halften av aktieagarna
hade inkomster understigande 10 000

kronor. Detta tyder pa att aktieagan­
det ar val spritt i olika inkomstklasser.
Ser vi daremot hur vardet av aktie­
tillgangarna ar fordeIat, blir intryeket
ett annat. 17,4 % av aktieagarna hade
inkomster overstigande 20 000 kronor.
Dessa agde dock 57,4 % av enskilda
personers aktieinnehav.

Grupperar vi personerna med for­
lnogenhet efter tillgangarnas storIek,
sa f ramgar det ieke ovantat att aktie­
innehavet vaxer med tillgangarna.

Vi far i tabellbilaga 2 bekdiftelse



pa att stora aktieFoster ags av ett rela­
tivt fatal personer. 3,7 % av aktie­
agarna var minst halvmiljonarer, men
dessa personer agde 43,6 % av en­
skilda personers aktieinnehav. Annu
tydligare framstar koneentrationen av
aktieagandet, am vi fordelar aktieagar­
na efter vardet av deras aktieinnehav,
som skett i tabellbilaga 3. '

Mer an halften av aktieagarna har
poster understigande 5 000 kronor.
Dessas sammanlagda aktieinnehav ut­
gor emellertid bara ungefar 3 % av
det totala aktievardet. De 8,9 % som
har aktieposter med ett yarde oversti­
gande 100 000 kronor ager daremot
omkring 68 % av totala aktievardet.
Raden jmed totala aktievardets sprid­
ning Finns inte i folkrakningens ta­
beller utan har har blott uppskattats
pa foljande satt. Det har antagits att
Inedelvardet av samtligas innehav i
den lagsta gruppen utgjort 2 500 kro­
nor. For ovriga grupper har aktie­
innehavet antagits ligga mitt emellan
granserna, varvid den sista gruppen
paforts den rest som fordras for att
slutsumman skall bli 100 %.

I tabellbilag~ 4, som avser ar 1951,
har aktieagarnas yrkestillhorighet satts
i forgrunden. Redovisningen omfattar
dels samtliga aktieagare, dels enbart
agare till borsnoterade aktier. Termen
medianbelopp kanske fordrar en for­
klaring. Vi ser i tabellen att aktieinne­
havets medianbelopp for bagge konen,
evad galler samtliga aktier, ar 4 824
kronor. Darmed forstas att halften av
aktieagarna ager poster som ar lagre
an detta belopp, oeh halften ager pos­
ter som ar hogre. EfterSOlTI en mindre
del av aktieagarna har stora innehav,
blir pa grund harav den genomsnitt-

liga aktieposten avsevart hogre an me­
dianposten; i detta fall ar den 39 462
kronor. Genom att studera bade me­
dian- oeh medelbeloppen for aktie­
posternas storlek inom olika grupper
kan man fa en viss uppfattning am
hur "sned" fordelningen ar. Minsta
avvikelsen Finns hos manliga arbetare,
dar medianbeloppet ar 3 047 kronor
oeh medelbeloppet 4 835 kronor.

Slar vi samman man oeh kvinnor,
ser vi att 31,1 % av samtliga aktie­
agare var ieke forvarvsarbetande, me­
dan for enbart borsnoterade aktier
Inotsvarande proeentsats var 40,9. Ak­
tiesparandet kan i dessa fall ses som
ett pensioneringsalternativ. Arbetar­
personal ager endast 1 % av totala
aktievardet som faller pa enskilda per­
soner. Den lagsta andelen borsnote­
rade aktier finner vi for bagge konen
hos personer sysselsatta inom narings­
grenen industri oeh hantverk.

Enskilda personers aktieinkomster
ar 1951

Detta avsnitt ar byggt pa vad 1950 ars
folkrakning meddelar betraffande fy­
siska personers inkomst av aktier i
svenska aktiebolag ar 195 I .

Namnda ar utdelades 241 miljoner
kronor till 160 000 personer som hade
inkomst av aktier. Eftersom antalet
aktieagare var 199 000, innebar detta
att 39 000 personer inte hade nagon
utdelning pa sina aktier. En stor del
av dessa torde ha utgjorts av delagare
i familjebolag oeh andra bolag dar
aktieagarna kunnat Iyfta vinsten i form
av loner oeh arvoden. Sedan har na­
turligtvis manga foretag gatt med f6r-
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lust eller varit i trangmal pa annat
satt och darfor inte gett nagon ut-
delning. . .

Vi aterger SOln tabellbilaga 5 och 6
nagra av folkrakningens tabeller. Ta­
bellbilaga 6 sammanfattas i diagram­
met pa foregaende sida. Lat oss kom­
lnentera dessa siffror en smula. Av
dem med aktieinkomster var 93 000

eller 58 % man och 67 000 eller 42 ~o

kvinnor. Av mannen bodde 45 %
pa landsbygden, av kvinnorna endast
25 %. Den genomsnittliga inkomsten
av aktier utgjorde I 385 kronor for
mannen och I 676 kronor for kvin­
norna.

Likson1 aktiernas andel av tillgang- .
arna okar med stigande i~komster, sa
gor aven aktieinkomsterna> detsamma.
Mest markant ar detta forhallande for
kvinnorna. Kvinnliga inkomsttagare
over 100 ooo-kronorsgransen fick i
medeltal halva inkomsten i form av
aktieutdelningar. Av samtliga inkomst­
tagares totalinkomst utgj ordes dock
endast I % av aktieinkomster.

Delar vi upp personerna med aktie­
inkomster efter yrkesstallning, ser vi
att tj anstemannen har hogre genom­
snittlig aktieinkomst an foretagarna,
vilka i sin tur har hagre an arbetarna.
Hogsta genomsnittliga aktieinkomst
hade dock de icke yrkesverksamma.
Vi maste har komma ihag att verk­
stallande direktorer, vilka ofta ager
aktier i sina bolag, raknas som tjans­
teman.

Aktier som sparplacering

For den som eventuellt tanker spara
i aktier kan det vara av visst intresse
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att veta nagot om hur de borsnoterade
aktiernas rantabilitet utvecklats. Utgar
vi fran ar 1937, sam ar basar for tid­
skriften Affarsvarldens generalindex
for aktiekurser, sa finner vi att index
i juni 1956 ligger vid 228. Detta be­
tyder att en "genamsnittlig" aktiepla­
cering stigit i yarde mellan dessa ar,
och fragan blir da hur denna varde­
stegring skall bedomas.

Forst har vi problelnet med pen­
ningvardeforsamringen. Raknar vi om
Socialstyrelsens konsumentprisindex
till samma basar, finner vi att det sti­
git till 231. Aktieagarna har inte gjort
nagra vinster pa kursstegringen, vilken
dock nastan givit dem kompensation
for penningvardets fall. Aktiesparande
kan darfor sagas vara vardefast spa­
rande. En krona som banksparades
1937 ar idag yard 44 ore, medan en
aktiesparad krona fortfarande ar yard
en krona. Om vi sa betraktar aktiernas
avkastning, visar gjorda undersokning­
ar att denna i stort stigit i takt med
penningvardeforsamringen.

Nar vi har talat om "aktieagarna"
och den "genomsnittliga aktiespara­
ren" har det vatit for att markera att
stora avvikelser uppat och nedat fore­
kommit. Aktiekapital ar ju riskkapital.
Det ligger darfor i sakens natur att en
del aktieagare blivit mer och andra
lnindre gynnade an vad genomsnitts­
siffrorna visar.

Men hur stammer nu detta med
vara tidigare uppgifter, enligt vilka
aktieutdelningarna i nominellt yarde
varit nastan oforandrade sedan for­
krigstiden? la, till att barja med ar
de berakningarna grundade pa ganska
brackligt statistiskt underlag, varfor
Bentzel inte utesiuter maj ligheten att
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hans utdelningssiffror ar for laga for
de sista aren under I94o-talet. Sedan
finns det fog att anta att utveeklingen
ganska radikalt forandrats fro O. m.
1951, dvs. slutaret for tabellen. Det
ar alltsa forst pa senare ar aktier blivit
en vardefast plaeering oeh aktieagarna
fatt "kompensation" for penningvar­
dets fall.

Vi har tidigare sagt att ett grovt
tnatt pa riskrantan for aktiekapital ar
skillnaden mellan avkastningen pa ak­
tier oeh avkastningen pa statsobligatio­
nero Diagrammet pa foregaende sida
visar hur den effektiva rantan utveek­
lats for tre olika plaeeringsalternativ.
Vardena hanfor sig till slutet av re­
spektive are

Med ~ffs;~;h:J ran/a forstas den av­
kastning en kopare far pa det kapital
sam plaeerats i vardepapper. Den no­
nzinella ran/an ar avkastningen i pro­
cent av den SUlnn1a som star angiven
pa vardepapperen. For den sam koper
en 3-proeentig obligation a 100 kro­
nor till pari, dvs. han betalar det no­
111inella vardet 100 kronor, bEr saval
effektiv som nominell ranta 3 %. Be­
talar han daremot I 10 kronor, blir den

.ef£ektiui, rantan 2,73 % oeh alltsa
Higre an den nominella.

Kursbildningen pa vardepapper be­
ror pa en mangd faktorer forutom de
uppskattade riskerna. Det ar Fraga om
utbud oeh efterfragan, aterstaende lop­
tid innan de inloses av lantagaren, for­
vantningar om ranteforandringar oeh
tnyeket annat.

Vi ser i diagrammet hur skillnaden i
effektiv ranta mellan aktier oeh stats­
obligationer krympt under senare are
Industriobligationerna har under se­
nare ar t. O. m. haft en effektiv av-

kastning sam overstiger aktiernas.
Denna utveckling kan inte forklaras
utan att hansyn tas till ett otal fakto­
rer. Vi skall dock betona en synpunkt
som kan vara av sarskild betydelse.
Det ar troligt att manga plaeerare
sanker sina avkastningsansprak pa ak­
tier, darfor att de vill soka skydd mot
en befarad penningvardeforsamring.

Ett enkelt exempel kanske gor pa­
staendet klarare. Lat oss utga fran tva
personer, av vilka den ene ar I koper
obligationer for 100 kronor, oeh den
andre koper aktier for samma belopp.
Den effektiva rantan ar 4 % pa bagge
plaeeringarna. Antag vidare att pen­
ningvardet till nasta ar har sjunkit
tned 2 %. Men aktiekurserna och ut­
delningarna har stigit i takt med pen­
ningvardeforsamringen. Handelsefor­
loppet ter sig salunda i lopande pen­
ningvarde:

Tabell 4

I Ar I I Ar 2

Obligationskurs .... 100 100

Aktiekurs ......... 100 102

Avkastning i kronor
obligationer ..... 4 4

aktier .......... 4 4,08

Effektiv ranta i %
obligationer ..... 4 4
aktier .......... 4 4

Trots att aktien ger 2 % hogre av­
kastning i kronor, noterar borsen sam­
tna ~ffektiva ranta pa bagge place­
ringsalternativen. Saljer ~u de bagge
personerna sina plaeeringar efter att
ha lyft arets avkastning, kan deras eko-



non1iska sUillning illustreras sa har
farsta arets penningvarde.

Tabell 5

I
Tillogangar ITil~gangar

arl ar2

ObligationSagarenl 100 I 102
Akteagaren .... 100 104

Realrantan, dvs. rantan i fast pen­
ningvarde, har for obligationsagaren
varit 2 %, n1edan den for aktieagaren
varit 4 %. - Det ar darfar inget f6r­
vanande att aktieplacerarna najer sig
Ined lag avkastning, nar de med stad
av tidigare erfarenheter raknar med
att en stegring av aktiekurserna skall
kompensera befarade farsamringar av
penningvardet.
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4. Slutord

I det faretagsekonomiska avsnittet pa­
visades hur ett faretags "verkliga"
vinster kunde "daljas" for utomsta-

, ende personer genom t. ex. dolda fon~

deringar. Att sedan vinststatistiken ar
sa mager beror delvis pa vanskligheten
att uppskatta det dolda foretagsspa­
randet. Men hur gar nu detta ihop
Ined vad vi sade i det samhallsekono­
Iniska avsnittet?

Vi kan ta exemplet dar en viss till­
verkning gay producenten goda vins­
ter och darfar lockade konkurrenter
att ta upp produktion av samma vara.
Resultatet skulle enligt teorin bli akad
tillgang samt krympande priser och
vinster. I verkligheten fordrojs emel­
lertid en sadan process av flera hind­
rande faktorer som patent, invecklad
teknik, brist pa kapital och kvalifice­
rad arbetskraft m. m. Har vi nu fatt
annu en broms i systemet, genom att
ett faretags offentliga resultatredovis­
ning lamnar sa liten vagledning?
Vinsternas mojlighet att fyIla sina
funktioner ansags ju i viss man vara
beroende av att aven andra an foreta­
garen ifraga visste huruvida en pro­
duktion gay goda vinster eller inte.

Det finns manga intressenter scm
anskar insyn i enskilda foretags eko­
nomiska farhallanden. Vi har stats­
makterna, fordringsagare och anstaIl­
da, far att namna nagra. En riktpunkt
far lagstiftningen pa detta omrade har
varit att den publika insynen inte bor
strackas sa langt, att enskilda foretag

asamkas skador och olagenheter.1 Om
nu en radikalt farbattrad insyn gay
upphov till skarpt konkurrens pa
manga omraden, skulle det sakert upp­
sta olagenheter far dem som blev ut­
satta for konkurrensen. Men fran teo­
rins utgangspunkter yore detta ju me­
ningen! Naringslivets anpassbarhet
och effektivitet skulle oka till gagn
far konsumenterna. Det riskvilliga ka­
pitalet skulle battre kunna ledas at
"ratt" halL

Haremot brukar invandas att den
konkurrens som foljer av forbattrad
insyn kan bli far effektiv, hur kons­
tigt det an later. Stora och kapital­
starka faretag kan ungefarligen rakna
ut det pris som behavs pa olika varor
far att tvinga konkurrenten pa kna.
Farlusterna som kanske tillfalligt upp­
star kompenseras genom monopolvins­
ter nar uppsatet lyckats. Vidare menas
att en alltfor oppen resultatredovis­
ning skulle ga sarskilt hart at nyfore­
tagandet. Manga lovande initiativ
kanske skulle kvavas i sin linda till
n1en for framatskridandet. Kommer

1 Eftersom insyn i ett foretag kan bidra
till att aka dess good will hos allmanheten
och starka vi-andan hos de anstallda, finns
det ofta motiv att vara genera~ med in­
forn1ationer. I en nyligen utkommen SNS­
skrift, Gus/af Bondesons "God arsredovis­
ning - goda relationer", kan den intresse­
rade hamta manga uppslag for hur en
resul tatredovisning kan garas lattillganglig
far utomstaende.



sedan konkurrens av denna typ fran
utlandet, ter den sig sarskilt litet till­
talande, darfor att den inte sker pa
lika villkor. Redan vid nuvarande for­
hallanden gar de svenska krayen pa
offentliggorande av foretagens ekono­
miska forh~Ulanden langre an vad som
ar vanligt i andra lander.

Fragan ar dock, om vi inte har givit
problemet en alltfor tillspetsad formu­
lering. En foretagare har manga moj­
ligheter utover den offentliga resultat­
redovisningen att bedoma om konkur­
renterna gor vinster eller inte. Om ett
foretag utvidgar sin verksamhet och
ger de anstallda goda formaner, finns
det anledning rakna med att det gor
vinster - vad det an sedan ma redo­
visa. Omvant tyder driftsinskrankning­
ar och avskedanden pa mindre god
rantabilitet. En kunnig foretagare kan
aven se, om det pris en konkurrent tar
for sin vara ligger betydligt over de

tillverkningskostnader han sjalv yore
benagen att rakna med. -

Enligt forfattarens mening har aven
sjalva den miljo sam det tekniska
framatskridandet skapar for foretagen
stor betydelse. En foretagare drivs inte
att nyskapa eller "harma andra" enbart
darfor att det oppnar nya vinstmojlig­
heter. Ett stillastaende kan vara till­
bakagang i sa hog grad att foretaget
snart gar i konkurs. For viner av gam­
mal god argang Finns det marknad,
men T-fordar koper bara studenter,
och kristallradioapparater torde det
knappast vara nagon efterfragan aIls
pa. Ja, lasaren kan sjalv tanka efter
vilka varor han skulle viIja kopa ­
och till vilket pris - om de idag salu­
bjods honom i det tekniska utforande
sam gallde for fem, tio eller tjugofem
ar sedan. En foretagares alternativ ar
ofta inte "hogre eller lagre vinst" utan
"vinst eller forlust".
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5. Tabellbilagor

Tabellbilaga 1

1945
,.

1951 , 1951

San11nanraknad Procentu- Aktieinne· Procentu- Aktieinne- Procentu- Procentu-
nettoinkolnst ell andel havets ell andel havets ell for- ell for-

aktieagare procentu- aktieagal*e procentu- delning delning
av forma- ella andel av fornl0- ella andel av aktie- av vardet
genhets- av till- genhets- av till- agarna pa av'enskil-
agarna gangarna agarna gangarna inkomst- da perso-

klasser ners aktie-
innehav
pa in-
komst-

I klasser
I , 2 I 3 I 4 I 5 I 6 I 7

Underskott eUer
ingen inkomst .. 10,3 4,5 27,0 25,2 3,3 1,9

- 2 000 7,3 4,3 7,7 7,1 10,0 2,6
2000- 4 000 6,2 3,7 7,0 6,1 12,2 4,3
4000- 6000 8,1 5,7 5,7 2,5 10,4 2,0
6000- 8000 13,7 9,6 5,7 5,8 11,5 5,4
8000- 10000 23,8 10,3 7,0 7,1 9,9 5,8

10000- 15 000 35,5 19,6 14,6 10,8 15,7 10,6
15 000- 20000 46,0 26,9 30,2 17,7 9,6 10,0
20000- 30000

I I
46,1 25,3 9,5 16,1

30000- 50000
65,8

60,1 32,3 5,2 i5,3
50 000-100 000 35,9

79,4 35,8 2,1 12,5

I
100000- 90,1 44,5 0,6 13,5

ITotalt 10,6 14,5 9,9 14,3 100,0 100,0

5°



Tabellbilaga 2

I94S I I9S I I I9SI

Tillgangar Procentu- Aktieinn~- Proeentu- Aktieinne- Proeentu- Proeentu-
ell andel havets ell andel havets ell for- ell for-

aktieagare procentu- aktieagare procentu- deIning delning
av fort110- ella andel av forn10- ella ande1 av aktie- av vardet
genhets- av till- genhets- av till- agarna avenskil-
agarna gangarna agarna gangarna cia perso-

ners aktie-
innehav

I I 2 I 3 I 4 I S I 6 I 7

- S 000 3,S I 1,6 3,S 1,9 10,0 0,3

S 000- 10 000 4,9 1,7 3,8 1,S 7,1 a,S

10 000- 20 000 8,1 2,2 5,8 1,7 13,3 1,5
20 000- 30 000 13,8 3,2 9,7 2,9 II,S 2,1

30 000- 50 000 20,8 4,8 16,8 4,9 IS,8 4,4
So 000-100 000 3S,8 10,7 32,0 10,2 19,4 IO,S

100 000-200 000 S7,2 18,6 48,0 17,2 10,9 13,3
200 ooo-SOO 000 74,7 27,4 64,0 24,5 8,3 23,8

Sao 000- 84,6 37,2 78,7 3S,0 3,7 43,6

Totalt I 10,6 14,S I 9,9 14,3 100,0 100,0

Tabellbilaga 3

Proeentuell fotdelning av
Ptoeentuell fordelning av

Vatdet av aktieinnehavet vatdet av enskilda perso-
ar 19S I

aktieagarna pa olika ners aktieinnehav pa olika
stora aktieinnehav stota aktieinnehav1

I I 2 I 3

- S 000 51,8 (3,3)
S 000- 10 000 11,1 (2,1)

10 000- 20 000 9,1 (3,4)
20 000- 50000 12,6 (11,2)

So 000-100 000 6,S (12,3)

100 000-200 000 4,7 (17,9 )

200 OOO-SOO 000 3,1 (27,S)

500 000- 1,1 (22,3)

Totalt 100,0 (100,0)

1 SaSOn1 anmatks i texten pa s. 42 ar fordelningen i denna kolumn endast uppskat­

tad, oeh for att markera detta hat siffrorna satts in0111 parentes.
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Tabellbilaga 4

Procentuell for- Proeentuell £or- Aktieinnehavets Aktieinnehavets Procentu-
delning av delning av ll1edianbelopp genolDsnittliga ell andel

aktievardet avseende storlek far barsno-
Yrkesgrupper samtliga agarna till sanltliga de bors- sa1ntliga bars- samtliga enbart terade

aktie- barsnote- aktiers noterade aktier noterade aktier bars- aktier av
agare radeaktier yarde aktiernas aktier noterade respektive

yarde aktier innehav

I I 2 I 3 I 4 I 5 I 6 I 7 I 8 I 9 I 10

MAN
FOr1JafVSarbetande

Jordbruk'nled binaringar .. 10,8 8,3 4,3 5,9 3 150 3471 15 697 29941 79,1
Industri och hantverk samt

gruvbrytning ........... 15,7 9,3 14,9 7,9 4846 5 369 37 339 36 129 30,8
SamHirdsel ............... 2,4 1,6 1,7 1,0 4 176 4 232 28643 25 753 32,7
Handel .................. 17,0 12,4 18,3 10,9 4947 4782 4 2 57° 37416 34,5
Offentliga tj anster 111. In. .. 6,8 9,2 5,8 7,6 4762 6461 33 394 34918 76,1

Samtliga naringsgrenar1
52,9 4 1,1 45,0 33,3 4 355 4567 33 607 34394 42,8

Darav faretagare ........... 20,2 13,2 10,1 10,6 3 381 3906 19 761 34 134 60,9
tjansteman ........... 27,0 25,0 34,2 22,2 9 198 649 1 5001 6 37649 37,5
arbetare ............. 5,7 2,9 0,7 0,5 3°47 3 038 4835 7 300 41,3

Ej !orvarvsafbetande ......... 8,5 11,3 13,5 16,9 II 738 15 .006 62662 63 105 72,2
Samtliga man ............ 61,4 52,4 58,5 5°,2 4573 5 192 37 639 40 604 49,6

KVINNOR
Forvarvsa1'betande

Jordbruk nled binaringar .. 2,0 2,2 1,5 1,7 3474 3 520 30 466 31 523 61,9
Industri och hantverk sanlt

gruvbrytningar ......... 2,2 1,,9 1,4 0,7 4 18o 3926 25 117 14979 27,4
Samfardsel ............... 0,6 0,9 0,2 0,4 3 °72 3416 14 13 2 17462 97,4
Handel .................. 5,6 4,8 3,7 3,0 5 536 9386 25847 26406 46,3
Offentliga tjanster 111. In. .. 4,9 7,2 3,4 4,6 6207 5 819 28 049 27 °71 77,8

Samtliga naringsgrenar1
16,0 18,1 10,6 10,7 4593 4874 26,°72 25°19 58,3

DCirav foretagare ........... 4,8 5,0 3,9 4,5 4 177 5°47 31 830 38746 68,6
tjansteman ........... 9,8 11,5 6,4 5,8 5 609 6 371 25 833 21 070 51,8
arbetare ............. 1,4 1,6 0,3 0,4 3 297 3°95 9067 10 578 66,7

Ej !orvar1/sarbetande ......... 22,6 29,5 3°,9 39,1 7876 9°09 53 885 56211 73,3
Samtliga kvinnor ......... 38,6 47,6 4 1 ,5 49,8 6°9° 764° 42 361 44373 69,5

BADA KONEN ............ 100,0 100,0 100,0 100,0 4824 6 361 39462 42 397 57,9

1 Hari ingar aven huvudgrupperna husligt arbete oeh ospecificerad verksamhet.



Tabellbilaga 5

Personer Ined aktie- Inkon1st av aktier
inkon1ster Genom-

Yrkesstallning Antal I I proc. I proc. Belopp I I proc. I proc.
snittlig
aktie-

(I 000- av samt- av san1t- imil- av totala av hela inkomsttal) liga n1ed liga in- joner aktiein- inkolTIS-
aktier komst- kronor komsten ten inom per

tagare varje person

grupp

I I 2 I 3 I 4 I 5 I 6 I 7 I 8

Foretagare ........ '43 27,0 7,4 35 14,6 0,9 8 15
Tjansten1an ....... 49 3°,3 5,0 77 31 ,6 1,0 I 571
Arbetare .......... II 7,0 0,6 2 0,9 0,0 196

E j forvarvsarbetande. 57 35,7 10,1 127 52,9 8,6 2 234

Samtliga med aktie-
inkomster ....... 160 100,0 3,9 241 100,0 1,0 I 507
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Tabellbilaga 6

Personer med aktie- Inkomst av aktier
inkomster Genom-

Sanlmanraknad Antal I proc. I proc. Belopp I proc. I proc.
snittlig
aktie-nettoinko11lst (I 000- av saInt- av sanlt- i 11lil- av totala av hela inkonlsttal) liga 111ed liga in- joner aktiein- inkoms-

aktiein- kOll1St- kronor komsten ten inOlD
.per

kOll1ster tagare varje
person

inkolllst-
klass I

I I 2 I 3 I 4 I 5 I 6 I 7 I .g

I
Man

- 2 000 3 1,9 1,3 2 0,7 0,7 579
2 000- 4- 000 9 5,9 2,2 6 2,3 0,5 584
4 000- 600O 7 4,5 1,4 2 1,0 0,1 337
6000- 8 000 II 7,0 1,7 3 1,4 0,1 307
8000- 10 000 10 6,2 2,4 5 2,2 0,1 534-

10 000- 12 000 7 4,6 4,6 5 2,0 0,3 638
12 000- 15 000 10 6,1 9,6 4 1,9 0,3 45 2
15 000- 20 000 12 7,3 17,7 12 4,8 1,0 990
20 000- 30 000 l:3 7,8 31,6 21 8,6 2,2 I 669
30 000- 50 000 7 4,2 41,0 23 9,5 4,0 3433
50000-100 000 3 1,9 59,2 21 8,8 6,7 7 026

100 000- I 0,6 73,2

I
24 10,1 12,5 2662 3

Samtliga man ..... 93 58,0 3,6 128 53,3 0,7 I 385
Darav landsbygden . 42 26,4 3,0 '3 1 13,0 0,4 745

staderna .... 51 31,6 4,2 97 40,3 1,0 I 919

K1Jinnor

- 2 000 19 12,1 3,1 7 2,9 1,1 362
2 000- 4000 13 8,0 3,2 7 2,8 0,6 ·535
4000- 6 000 9 5,8 3,4 8 3,4 0,6 875
6000- 8000 6 3,9 5,2 7 3,0 0,9 I 144
8000- 10 000 6 3,7 12,8 10 3,9 2,2 I 586

10 000- 12000 4 2,4 24,3 7 2,9 4,0 I 829
12000- 15 000 4 2,1 31,2 8 3,4 5,7 2482
15000- 20 000 3 2,0 52,5 12 4,9 11,6 3 776
20000- 30 000 2 1,3 66,0 16 6,7 20,6 7 55 0
30 000- 50 000 I 0,5 62,4 16 6,7 30,8 18606
50 000-100 000 0 0,2 72,1 7 3,0 30,S 27 536

100000- 0 0,0 8S,7 8 3,1 )0,9 10493 1
Samtliga kvinnor .. 67 42,0 4,S 113 46,7 2,3 I 676
Darav landsbygden . 17 10,6 2,8 18 7,5 1,2 1 070

staderna .... 5° 31,4 5,6 95 39,2 2,8 188r
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Tabellbilaga 7

Ar
Foretagens totalinkomst I Foretagens inkomstanvandning

% av
Fdin statliga oeh

Miljarder national- Direkta skatter
Av aktiebolag utde- kommunala verk Sparande

kronor lade vinsttuedel inlevererade vinst-
inkomsten medel

miljarder 1% avtotal-I miljarder 1% avtotal-I miljarder 1% avtotal-I n1iljarder 1% avtotal-
kronor inkotusten kronor inkon1sten kronor inkomsten kronor inkolusten

193° 1,0-1,3 13-17 0,11 8-10 0,26 19-25 I 0,22 16-21 I 0,4-0,8 43-56

1931 0,8-1,0 11-15 0,11 11-15 0,23 22-31 0,19 18-25 C?,2-0,5 30-49

1932 0,6-0,9 10-1 4 0,10 11-15 0,17 19-26 0,17 19-27 0,2-0,5 31-51

1933 0,7-0,9 10-14 0,°9 9-1~ 0,16 17-24 0,17 19-26 0,3-0,5 38-55

1934 0,9-1,2 12-16 0,08 7-1C' 0,16 14-19 0,21 18-24 0,4-0,7 47-61

1935 1,0-1,3 13-17 0,09 7-9 0,27 20-27 0,24 18-24 0,4-0,7 40-54

1936 1,2-1,6 14-18 0,11 7-? 0,23 15-19 0,26 17-21 0,6-1,0 51- 62

1937 1,6-2,0 16-20 0,13 6-8 0,24 12-15 0,26 13-16 1,0-1,4 60-68 \

1938 1,5-2,0 15-19 0,17 9-11 0,26 13-17 0,25 13-16 0,9-1,3 56-65

1939 1,8-2,2 16-20 0,20 9-11 0,26 12-15 0,29 13-16 1,0-1,5 58-66

194° 1,7-2,2 15-19 0,28 13-16 0,24 11-14 0,3° 14-17 0,9-1,4 52-62

1941 1,8-2,3 14-18 0,39 17-22 0,23 10-13 0,33 14-18 0,8-1,3 47-58

1942 1,9-2,5 14-18 0,41 16-21 0,24 9-12 0,38 15-20 0,9-1,5 47-59

1943 2,2-2,9 14-18 0,42 15-19 0,25 9-11 0,44 16-20 1,1-1,7 50-61

1944 2,1-2,8 13-17, 0,47 17-22 0,24 9-11 0,46 17-22 1,0-1,6 45-58

1945 2,5-3,1 14-18 0,5 1 16-21 0,24 8-10 0,41 13-17 1,3-2,0 53-63

1946 2,5-3,2 13-17 0,54 16-21 0,25 8-10 0,39 12-16 1,3-2,1 53-64

1947 2,7-3,5 14-18 0,61 17-22 0,26 7-10 0,33 9-12 1,5-2,3 56- 66

1948 2,5-3,4 11-15 0,69 20-28 0,26 8-11 0,27 8-11 1,3-2,2 51- 64

1949 3,0-3,9 12-16 0,76 19-26 0,26 7-9 0,30 8-10 1,6-2,6 55-66

195° 3,6-4,6 14-1 8 0,87 19-24 0,26 6-7 0,34 7-10 2,1-3,1 59-68

1951 5,1-6,4 16-20 1,22 19-24 0,28 4-5 0,36 6-7 3,3-4,5 64-71




