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Forord

Foretagens vinster har linge varit fore-
mil for debatt. Stundom forefaller
diskussionen ha blivit fastlist i vissa
positioner. Frdn niringslivets sida
framhdller man betydelsen av goda
vinster som en fOrutsittning for ut-
byggnad och f6rbittring av produk-
tionsapparaten — den enda metod
varigenom vdr levnadsstandard kan
hojas. Frén en del andra hill anldg-
ger man andra synpunkter pd vinster-
na och hidvdar bl a. att efterkrigs-
tidens i regel goda vinster varit infla-
tionsdrivande och att hoga vinster le-
der till en forsimrad loneutveckling
for de anstdllda.

SNS har ansett det betydelsefullt att
gora en elementir Sversikt av problem
och argument i friga om vinsterna.
P& SNS uppdrag har dirfér amanuens
Goran Albinsson vid Industriens Ut-
redningsinstitut utarbetat freliggande
redogbrelse {6r vinsternas roll i sam-

hillsekonomin och f6retagens berik-
ning av vinsterna. Forfattaren har hir
sammanstillt delvis nytt statistiskt ma-
terial om vinsternas storlek och om
férdelningen av vinsterna.
Forfattaren har under arbetets ging
haft tillfille att konsultera en ridgi-
vande kommitté bestiende av direktor
Bertil Vinberg, Bolidens Gruv AB,
ordf., redaktér Lars Eronn, Koopera-
tiva Forbundet, sekreterare P. Anders
Henrikson, SNS, civilekonom Ake
Ortmark, Industriens Utredningsinsti-
tut, docent Hans B. Thorelli, SNS,
direktor Bertil Wallin, AB Goteborgs
Bank, och professor Nils Visthagen,
Handelshdgskolan i Stockholm.

De i skriften framforda 4sikterna
stdr dock givetvis for forfattarens rik-
ning.

Stockholm i december 1956.

Torsten Carlsson
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1. Vinsterna 1 samhillsekonomin

Nigot om foretagande och foretag

For att de materiella och andliga re-
surser som stir till minsklighetens for-
fogande skall kunna tillfredsstilla
minskliga behov, erfordras nistan all-
tid ndgon form av foretagarverksam-
het. Den enhet genom vilket detta
sker kallas foretag. En sidan defini-
tion innebdr dock att varje hushall om-
fattas av begreppet. Anrittandet av en
matrdtt 4r ju ingenting annat in sista
ledet i de olika ingrediensernas bered-
ning. Utvecklingen frdn naturahushill-
ning till byteshushdllning har inne-
burit att en méingfald av de uppgifter
som tidigare ankom pd "hushillsfore-
taget” flyttats ver till andra fOretags-
bildningar. Denna process pigir allt-
jimt. De djupfrysta varorna ar i all-
minhet langt beredda; spenaten ir
hackad och fisken rensad, for att nim-
na ett par exempel.

I allmint sprakbruk har det emel-
lertid gjorts en snidvare avgrinsning
av ordet foretag till att gilla de en-
heter som bedriver ekonomisk verk-
samhet f6r andras behov genom att
producera varor och tjanster och silja
dem pd en marknad. Dirmed utesluts
hushéllen, som dessutom visentligast
ir konsumerande inrittningar. Ur or-
ganisatorisk synpunkt utmirks foreta-
get av att det har en enhetlig ledning.

Denna ekonomiska definition far
inte blandas ihop med niringslivets
gruppering 1 juridiska eller tekniska
enheter. I wvissa fall sammanfaller
grupperingarna, i andra gor de det
inte. En ensam hantverkare ir inne-
havare av ett foretag ur sivil ekono-
misk, juridisk som teknisk synpunkt.
Den andra ytterligheten 4r en ekono-
misk-organisatorisk enhet (koncern),
som kan bestd av flera juridiska en-
heter (aktiebolag), vilka i sin tur om-
fattar flera tekniska enheter (arbets-
stillen).

Ofta kan grinserna suddas pd ett
ytterst sviroverskddligt sitt. En kon-
cern kan i vissa frigor, t. ex. prissitt-
ning, vara enhetligt ledd. I andra an-
geldgenheter, t. ex. inkdpsfrigor, kan
besluten vara delegerade till de juri-
diska enheterna, medan t. ex. bestim-
mandet av arbetstidens f6rdelning kan
Gverldtas at de sdrskilda arbetsplatset-
na med hinsyn till de lokala kommu-
nikationerna. Ur ekonomisk-organisa-
torisk synpunkt blir sdlunda foretags-
begreppet beroende av vilken funktion
som avses.

Det 4r inte bara i virt sprék som
ordet foretag blivit en beteckning for
de enheter inom ekonomin som sysslar
med produktionen. Inom flera andra
sprik anvinds hdrfér ord som for
tankarna till driftighet och djdrvhet.

Anledningen till detta dr att foreta- }

gande alltid {6rknippats med riskta-

gande. Aven om fOretagets risker dr
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storst nidr det 4r nystartat, sd innebdr
den tekniska utvecklingen att dven
gamla och vil inatbetade foretag ald-
rig kan sld sig till ro. Konkurrenterna
kan finna nya och bittre tillverknings-
metoder. Nya uppfinningar kan gora
ett foretags produkter overflédiga. Sa
har vi den f6rindring av efterfrigans
inriktning som blit en f6ljd av framét-
skridandet. I och med att inkomsterna
stiger, tar de varor som tillhdr livets
nodtorft en allt mindre plats i budge-
ten och efterfrigan 6kar pd mera um-
birliga varor och s. k. varaktiga kon-
sumtionsvaror som kylskdp, dammsu-
gare och bilar.

Nagot om foretagets vinst

Med sina intikter avldnar en fOreta-
gare dem som medverkat i produk-
tionsprocessen. De anstillda och fore-
tagaren sjilv skall ha ersittning for
sitt arbete, rivaruleverantorerna skall
ha sina rikningar betalda, rinta skall
limnas p& det i foretaget arbetande
kapitalet. Nir allt detta dr gjort fis
ett saldo — foretagarvinsten — som
inte behdver vara positivt; det kan
vara noll eller negativt, vilket alltsi
innebir forlust. Det 4r dessutom van-
ligen s, att en produktion tar sd
ling tid, att de i denna medverkande
fir sin ersittning innan intikterna
kommer och det slutliga resultatet kan
beriknas.

En foretagare likavil som vilken
annan person som helst kan forsikra
sig mot vissa risker. Han kan brand-,
stold- och regnforsikra sina anligg-
ningar, liksom han kan olycksfalls-

8

och pensionsforsikra sig sjdlv. For-
sikring bygger som bekant pd riskfor-
delning. Det finns emellertid inte nd-

gon mdjlighet for en enskild foreta-
gare att forsikra sig emot de risker.

som féljer med férindringar 1 allmin-
hetens smak eller dylikt. Man brukar
ddrfor siga att vinsten bl. a. ir foreta-
garens ersittning for de icke forsik-
ringsbara risker han tar.

Men om nu vinsten blir negativ,
vilket alltsd innebir forlust, ricker den
inte till som riskbirare, varvid det
egna kapitalet och foretagarens “at-

betslon” kommer nirmast i tur.l I £5- |

retagens bokféring dras den praktiska
slutsatsen hdrav genom att rinta pi
eget kapital och ibland féretagarlon

blir en del av vinsten. Vi &terkommer |

senare till dessa problem. Tillsvidate
ricker det med att fastsld foljande:
intikter minus kostnader = vinst.
Vinsten brukar sidgas bestd av f6ljande
delar:

a) rinta pd insatt kapital,
b) foretagarlon,
) riskersittning.

Vi skall tills vidare intressera oss
huvudsakligast f6r riskersittningen.

Som senare skall visas, 4r dock den-
na samhillsekonomiskt motiverade
uppdelning av vinsten i olika kompo-
nenter i mycket en teoretisk konstruk-
tion, som ir svir att fora ut i verklig-
heten.

1 Nir ett foretag gir i konkurs och till-
gingarna inte ticker skulderna blir risk-
graderingen av stor betydelse. Handelsbal-
kens s. k. formansrittskapitel stadgar om
borgenirernas inbdrdes ordning och ger
dirvid hog prioritet it anstilldas innesti-
ende l6ner.



Foretagens milsittningar

I nistan alla nationalekonomiska fram-
stillningar forutsitts de enskilda fore-
tagarna ha ett enda mdl hir i livet,
niamligen att soka erhdlla si stora vins-
ter som mojligt. I en nyligen utkom-
men bok av en berémd engelsk eko-
nom! renodlas aspekten dnda dirhin,
att foretagarna beskrivs som minni-
skor vilka endast existerar pd sina
kontor utan nigon som helst konsum-
tion av mat, klider eller nigot annat.
Resultatet av sidana forenklingar blir
utan tvivel mycket fina teorier, som
kan hjdlpa oss urskilja visentliga sam-
manhang i det ekonomiska skeendet.

Vi skall dock inte ndja oss med
dylika abstraktioner utan istillet ndgot
behandla frigan huruvida féretagen i
verkligheten alltid strivar efter att
uppnd s stor vinst som mojligt. Nagot
bestimt svar hirpd kan inte limnas,
utan vi fir inskrinka oss till ett all-
mint resonemang om saken.

Det har sagts att om man frigar en
foretagare huruvida han syftar till att
uppnd hogsta mojliga vinst, s& forne-
kar han detta. Om man diremot fré-
gar, huruvida hans féretag dr ratio-
nellt skott och hans kalkyler ekono-
miskt oangripbara, si bejakar han
sikert. — Hur skall nu detta forkla-
ras? Anser inte ens foretagarvirlden
att det dr “fint” med vinststrivanden
utan behover tabu-ord? Férr i virlden
sade man g4 Gver grinsen” eller ni-
got annat 1 stillet f6r ”d6”. Nu siger
man “l8nsamt” i stillet for “vinstgi-
vande”. Problemet med foretagens

1 Robinson, Joan: The Accumulation of
Capital. London 1956.

malsittningar dr i alla hindelser svér-
dtkomligt for praktiska undersok-
ningar.

Minniskor som ser ett sjadlvindamal
i att samla pengar pd hog dr utan tvi-
vel ganska sillsynta. De flesta vill
nog ha pengar for att dirmed kunna
kopa ndgot nu eller i framtiden. Med
hinsyn hirtill 4r det bara for nigra
enstaka fOretagare korrekt att tala om
strivan efter vinst som en sjilvstindig
mélsittning. En fOretagare kan lta
sin vinst std kvar i fOretaget, sd att
detta fir mojlighet att utvecklas, och/
eller anvinda den for privat konsum-
tion. For de 6vriga kan en mingd
andra mélsittningar tinkas som for-
verkligas genom vinsterna. Vi har
t.ex. den prestige och sociala still-

ning som foljer av att iga ett fram- |

gngsrikt fOretag. Resonerar man s,
blir vinsten ett medel och inte ett mél.

L4t oss emellertid limna detta syn-
sitt och se bort frdn vinstens anvind-
ning. Att de flesta foretag syftar till
vinst dr ovedersigligt, ty ett fOretag

som inte ger vinst kan i lingden knap-

past existera. Men att fOretagen stravar

efter vinst innebdr ju inte att de stra-
var efter hogsta mojliga vinst. Och
dven om de gor detta, s& dr det inte
sakert att de lyckas. Det finns namli-
gen i varje lige s& ménga faktorer
som en foretagare inte har kunskap
om, att han helt enkelt inte vet hur
han skall handla for att erhdlla maxi-
mal vinst.

Det kan ocksd bli konflikter mellan
mélsittningarna hogsta mojliga vinst
pd kort respektive ling sikt. Som ett

enkelt exempel hidrpd kan vi tinka oss

ett foretag som gor en stor prissdnk-
ning pd en vara. Trots att avsittning-
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en okar, kanske vinsten blir mindre in
forut. Avsikten ir att soka sl& ut kon-
kurrenterna, varvid foretaget kan bli
ensam tillverkare av varan i friga.
Lyckas detta, kommer fOretaget att i
framtiden kunna mdingdubbelt tjina
igen vad det forlorar idag. Misslyckas
foretaget, ja, d& hade det varit f6rdel-
aktigare p& bdde kort och ling sikt att
lunka pd i de gamla hjulspiren.

Mycket tinkbart dr att fOretagen
ofta har andra hdnsyn att ta som kan
vara mer eller mindre dominerande.
Det kan gilla bestimda principer for
likviditet, soliditet, omsorg om de an-
stillda eller annat. Vinststrivandena
méste d& hilla sig inom ramen for
dessa principer. Man avstér t. ex. frin
en kanske vinstgivande affir, dirfor
att den inte dr forenlig med foretagets
krav pd likviditet.

Vi sade nyss att storsta mojliga av-
sittning inte alltid innebir stérsta moj-
liga vinst. Trots detta tycks ménga
foretag vara starkt inriktade pd att
behirska si stor del av marknaden
som mojligt. En vanlig reklamrubrik
brukar vara den som talar om att nu
har vi tillverkat den 10 0oo:de hissen
eller 100 ooo:de bilen.

Mycket mera vore egentligen att
siga om fOretagens maélsittningar.
Ovanstdende fir emellertid ricka s&-
som en illustration av att detta pro-
blem knappast kan samlas i en enkel
formel.

En enkel vinstteori

Som nista steg i beskrivningen av
vinsterna och deras roll i det ekono-
miska livet kommer nu problemet att

I0

presenteras i form av en enkel teori.

. Nu kan visserligen ingen teori i virl-

den gora ansprék pd att ge en korrekt
bild av den komplicerade verklighe-
ten, men den kan indd ge en god
introduktion i dmnet och stilla pro-
blemen pd ett Gverskddligt sitt.

Vi skall sedan stilla teorin mot
verkligheten, varvid ldsaren sjilv fér
déma om den innehéller nigot att ta
fasta pa eller om den ir ett bdde verk-
lighetsfrimmande och déligt pedago-
giskt hjdlpmedel.

Teorin vilar pd en hel rad olika
forutsittningar, av vilka vi skall 8terge
de viktigaste. Eftersom den utforma-
des av liberala tinkare redan pa 1800-
talet, syftar den pi ett enskilt nirings-
liv med fri konkurrens och fritt kon-
sumtions- och arbetsval. Med ett fritt
konsumtionsval forstds d&, att det ir
konsumenternas efterfrigan som be-
stimmer vad som skall produceras.
Ett minskligt behov har ingen ekono-
misk betydelse, om det inte under-
byggs med kopkraft.

Ett grundliggande antagande ir, att
midnniskorna i sitt ekonomiska hand-
lande séker bete sig s& rationellt som
mojligt. Konsumenterna antas alltid
viga pris mot kvalitet och kdpa den
fordelaktigaste kombinationen. Dirav
foljer, att ju bittre och billigare pro-
dukter fOretagaren kan erbjuda pa ritt
plats och vid ritt tidpunkt, desto stérre
blir hans mdjligheter att {4 avsittning
— och vinst. Strivan efter hogsta moj-
liga vinst antas ndmligen i denna
teori vara varje foretagares motiv for
hans verksambhet.

Via prisbildningen blir vinsterna

det roder som styr ekonomin, si att de
varor som efterfrigas dven blir pro-



ducerade. Genom att kombinera pro-
duktionsfaktorerna p& det mest eko-
nomiska sittet Okar alltsd en foreta-
gare sina méjligheter att erhdlla vinst.
Nir en viss tillverkning eller teknik
ger goda vinster, lockas nya foretag
att flytta over sin verksamhet pd det
givande omrddet. Denna omférdel-
ning av resurserna frin mindre till
mer lonande verksambhet, vilken stin-
digt pigdr, bidrar till att samhillets
totala produktion blir s stor som mdj-
ligt. Trots att alla minniskor enligt
teorin bara dr inriktade pi att oka sitt
eget vilstind, resulterar krafternas fria
spel 1 en fullstindig harmoni, si att
allas intressen blir s& vil tillgodosedda
som mojligt.

Lat oss sammanfatta vinsternas roll
i detta system. Teorin menar att de
fyller flera viktiga funktioner. De ut-
g0r en mitare pd foretagets effektivi-
tet. De anses ddrmed vara en viktig
hdvsting till ekonomiskt framatskri-
dande. Detta sker dels genom att vins-
terna (eller egentligen utsikten att
erhilla vinster) styr produktionens in-
riktning och  produktionsfaktorernas
kombination inom och mellan foreta-
gen (produktionsstyrande funktionen)
och dels genom att de sporrar till in-

troduktion av nya vator och ny tek--

nik (eggelsefunktionen). Lingre fram
kommer vi att tala om vinsternas bety-
delse som sparkilla for 6kad kapital-
bildning (sparandefunktionen).

Teorins begrinsningar

En teori som goér ansprdk pé att klar-
gora principiella sammanhang ur verk-
ligheten kan kritiseras pd tvi sitt: dels

for att den kan brista i inre logik, dels
for att dess forutsittningar kan vara
verklighetsfrimmande. Vi skall hir
endast granska teorins forutsittningar
en smula. Forutsittningen att foreta-
gens enda milsittning verkligen 4r att
uppnd hégsta mojliga vinst har redan
berdrts. Dirutéver syns frigan om det
verkligen finns en fri konkurrens vara
val vird en diskussion.

Visst vore det av intresse att disku-
tera dven andra fOrutsittningar —
t.ex. i vad mén producenterna verk-
ligen beter sig som levande rikne-

maskiner och konsumenterna som
vandrande institut for kvalitetsforsk-
ning — men detta skulle fora for
lingt.

Vi skall sedan fortsitta med att soka
beskriva vinsternas roll i dagens svens-
ka ekonomi genom att diskutera dem
frén konjunktur- och inkomstf6rdel-
ningssynpunkt.

Teorin menar att vinster ir nédvin-
diga, ddrfor att de fyller flera viktiga
funktioner. I samband dirmed upp-
kommer frigan, om inte dessa funk-
tioner kan fyllas utan vinster. Som svar
hirpd skulle vi kunna referera andra
teorier, som beskriver hur vinstldsa”
ckonomiska system tinkes fungera,
varav det mest kidnda 4r det helsocia-
liserade samhillet. Tanken pd en total-
socialisering har dock knappast nigon
aktualitet 1 vart land, varfor vi skall
inskrdnka oss till att siga ndgot om
offentligt foretagande sddant det ter
sig for en svensk. Lingre fram skall
ocksd kooperationen behandlas.
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Vinster och olika marknads-
situationer

Den rena konkurrensen, som teorin
forutsitter, ir en utomordentligt sill-
synt foreteelse. Mdjligen kan viss han-
del pd de utlindska varubdrserna fylla
fordringarna hirfor. Antalet siljare
och kopare skall t.ex. vara si stort,
att ingen enskild kan piverka priset.
Ingen samverkan fir fOrekomma pi
marknaden, till vilken fritt tilltrade
skall réda. Under sédana forhllanden
utbildas ett enhetligt marknadspris.
Ingen siljare har anledning bjuda un-
der marknadspriset, ty han far silja
indd. Ingen kan heller sitta ett pris
som dr hogre, emedan han dé inte fir
salja alls.

Av ovanstiende foljer, att vid ren
konkurrens kan inte det enskilda fére-
taget pdverka sin vinst genom priset,
som ju ligger utanfér dess kontroll.
Enbart genom ait kosinaderna sinks,
sé& att produktionen gors effektivare,
kan vinsten Okas.

Nu kan emellertid konkurrensen in-
skrinkas, med resultat att en rad olika
marknadssituationer uppkommer. Nis-
tan lika sillsynt som den rena konkur-
rensen ir dess motsats, det fullstin-
diga monopolet under enskild ledning.
Offentliga monopol idr vanligare. Ut-
mirkande f6r monopolet ir att det for
varan ifrdga endast finns en siljare,
vilken sjdlvstindigt bestimmer priset.

Ordet monopol anvinds dock ofta
ndr ndgot fOretag intar en ledande
stillning pd en marknad utan att dir-
f6r hundraprocentigt behidrska utbu-
det. Erfarenheten har nimligen visat
att ett foretag som dr tillrackligt stort
girna utdvar ett prisledarskap gent-
emot Gvriga producenter. Dirmed ir
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ett f6r "monopolisten” visentligt syfte
ndtt, samtidigt som denne, om han ir
enskild, pd si sitt 16per mindre risk
att rdka ut f6r offentliga ingripanden.
Om han skulle bli beskylld for att
missbruka sin stillning genom orim-
ligt héga priser, kan han ju peka pi
att det visst finns konkurrens i bran-
schen, och att han inte tar hdgre pris
in Ovriga producenter.

Ett monopolféretag kan piverka
sin vinst bide genom den produktion
eller det pris det finner férmanligast
och genom kostnaderna. Detta inne-
bir att ett hogt pris och liten avsitt-
ning kan ge stdrre vinst dn ett ldgt
pris med stor avsittning.

Motiveringarna for offentligt mo-
nopol dr minga. Vi har de olika kom-
munikationstjinsterna under offentligt
monopol, bl. a. post och telefon. Rent
fiskaliska synpunkter, dvs samhilleliga
inkomstsynpunkter, spelar stor roll vid
offentliga monopol pi tippning, to-
bak, sprit o.d. Vidare kan det spiras
sociala och ideologiska argument av
mera obestimbar natur.

For att markera att ovanstdende av-
ser inte bara statlig utan iven kommu-
nal verksamhet har termen offentligt
monopol anvints. Den marknad det
giller kan nimligen till sin natur vara
geografiskt avgrinsad. Gasverk och
lokala sparvigskommunikationer ir ty-
piska exempel hirpa.

Eftersom det tidigare sagts att de
bidda ytterligheterna ren konkurrens
och monopol ir relativt sillsynta fére-
teelser, miéste “verkligheten” oftast
ligga ndgonstans emellan. Aven en del
av de vanligare mellanformerna har
hedrats med egna benimningar, sdsom
monopolistisk konkurrens och oligopol



for att ta ett par exempel. Definitio-
nerna ir emellertid inte entydiga och
dessutom skulle en detaljerad redovis-
ning fora for lingt, vilket motiverar
en mer allmint hllen redogorelse.

De flesta varor kan ersittas med
andra, som fyller samma eller ndstan
samma behov. Ett vanligt exempel ir
smor och margarin. Nu avses hir alltsd
scparata varor och inte varugrupper.
For hela gruppen matfett dr det svédrt
att finna ett substitut som de flesta
minniskor skulle anse fullvirdigt.

En foretagare vars produkter har
substitut far ett starkt intresse av att
individualisera dem. Detta kan ske pd
ménga olika sitt. En vara som det dr
svart for folk i allmidnhet att se och
bedéma kvalitetsskillnader pd, t.ex.
margarin, 'ges ett varumirke och en
forpackning som gor det mojligt att
identifiera den. Ibland kan det gilla
formgivningen eller den tekniska
utrustningen, vilket kdnnetecknar de
flesta varaktiga konsumtionsvaror.

Nir s en foretagare lyckats indi-
vidualisera sin vara, kan det 16na sig
for honom att soka pdverka efterfra-
gan pd den genom reklam och andra
forsiljningsdtgirder. Ingen enskild
producent, utom méjligen en bransch-

organisation, gor reklam f6r margarin- -

kop 1 storsta allminhet. Nej, produ-
centen reklamerar {6r kop av just sitt
mirke. Effekten dr fullstindig nir
konsumenten identifierar varan med
ett enskilt mirke. Vi kan illustrera
detta med en slogan: “'Sig namnet,
sig Milda!” Ibland har det t. o.m.
hint att man lyckats for bra. Dynamit,
grammofon, insulin, sackarin och vase-
lin var frin borjan giltiga som varu-
mirken men gick s& in i det allmdnna

medvetandet, att de kom att bli all-
minna varubenimningar, varvid varu-
mirkesritten utslocknade. — Rekla-
men kan 1 vissa former innebira ett
forsok att indra satsen “konsumen-
terna bestimmer produktionen” till
"'producenterna bestimmer konsumtio-
nen’’.

Konkurrensen dr i allminhbet fri i
sd métto, att det finns flera foretag
som-tillverkar varan, men den ir be-
grinsad dirigenom, att endast ett fore-
tag tillverkar varje mirke. Om nu en
producent sinker priset pd sitt mirke,
kanske minga kopare Overgdr till
detta. Konkurrenterna f&r sin omsitt-
ning och vinst minskade, sivida de
inte foljer med nerdt med sina priser
eller dkar sin reklam och pd sd sitt
vinner tillbaka sin del av marknaden.
Och gor de detta, si uppticker kanske
den férsta producenten att han sinkte
sitt pris till ingen nytta for sig sjélv.
Det ir litt att forstd hur det for en
foretagare under sddana férhéllanden
inte alltid ter sig s& lockande att soka
fa okad avsittning genom prissink-
ningar. Forsiljningsanstringningarna

blir i stillet mer inriktade pd reklam .

och service. Eller ocksd nistan avskaf-
far man konkurrensen genom att helt
enkelt dela upp marknaden sinsemel-
lan genom en muntlig eller skriftlig
overenskommelse. Minga marknads-
situationer blir tydligen i sig sjilva en
stark eggelse till uppkomsten av kon-
kurrensbegrinsningar, vilka skall be-
handlas i ndsta avsnitt.

Forst skall vi dock sammanfatta vad °

som tydligen pdverkar foretagens vins-
ter i mdnga mellanformer av matk-

nadssituationer. Det dr férutom priset
och kostnaderna dven konkurrenternas
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handlande och forsaljningsansiving-
ningarna. De bigge sista faktorerna dr
utan betydelse i ytterlighetsfallen.

Vinster och konkurrens-
begransningar

Det finns ménga exempel pd situatio-
ner dir ett ohimmat priskrig desorga-
niserat en hel ndringsgren, genom att
priserna drivits ned under framstill-
ningskostnaderna. Hur detta for en be-
grinsad tidsperiod kan vara mojligt
kommer att nirmare beskrivas lingre
fram. Inte bara de enskilda foreta-
garna utan iven samhillets foretradare
kan alltsi vara intresserade av att be-
grinsa konkurrensen i vissa ligen.
Virderingen av olika slags konkur-
rensbegrinsningar skiftar ofta efter
konjunkturliget. Typiskt dr hur minga
av de &tgirder som ingick i president
Roosevelts ’nya giv’ for att fora USA
ur depressionen kolliderade med den
amerikanska  antitrustlagstiftningen.
Mojligheterna i vdrt eget land att un-
der det andra virldskriget gora den
ekonomiska lagstiftningen effektiv var
starkt beroende av myndigheternas sam-
arbete med niringslivets kartellorgani-
sationer. Det hinde t. 0. m. att staten
medverkade till att skapa nya karteller.

Aven under mera normala forhél-
landen dr det svért att filla generella
omddmen om den ekonomiska bety-
delsen av konkurrensbegrinsningar.
Om miélsittningen dr att niringslivet
skall vara s& effektivt som mojligt, ar
det klart att vissa former av samarbete
kan vara av virde. Centraliserad forsk-
ning Inom fdretagsorganisationerna

kan kanske bli bdde bittre och billi-
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gare dn forskning splittrad pé ett stort
antal av varandra oberoende smden-
heter.

Ett ofta anfort motiv for konkur-
rensbegrinsningar dr fOretagarnas be-
hov av trygghet. Man menar ddrmed
att ur rent ckonomisk synpunkt ir
foretagskarteller o.d. principiellt att
jamstilla med de anstilldas organisa-
tioner. Med detta synsitt dr en fack-
férening ingenting annat dn en effek-
tiv priskartell pd produktionsfaktorn
arbete.

Hir skall inget forsok goras att de-
finiera och rikna upp det otal olika
former for samarbete mellan foretag
som kan forekomma. Annu svirare in
att definiera begreppet konkurrensbe-
grinsning dr det att finna en norm for
vad som skall forstds med ~samhills-
intresset”. Den relativistiska syn man
anlagt pd dessa problem har ocksi i
stort godtagits av den svenska lagstift-
ningen. De generella foérbuden ir f4,
och det giller i &vrigt att fran fall till
fall s6ka bedéma om en konkurrensbe-
grinsning 4r “samhillsskadlig” eller
inte.

Tidigare har vinsten hir betraktats '
som en riskpremie. Inte alla foreta-
gandets risker kommer frin konkur-
rensen, men en begrinsning av denna
minskar — eller avser dtminstone att
gora det — riskerna; samtidigt som
féretagen ifrdga soker vidmakthilla
eller 6ka vinsterna. Konkurrensbe-
grinsningar sitter vidare bromsar pé
vinstens mojligheter att fungera som
resursfordelare och effektivitetsmitare.
Tydligt 4r alltsi att konkurrensbe-
grinsningar, monopolsituationer, pris-
ledarskap o.d. i de allra flesta fall

miste framstd sisom of6renliga med



“de principer som vinstteorin bygger
pd. Detta hindrar emellertid inte att
den som ser problemet frin andra ut-
géngspunkter kan komma till en
mindre kategorisk slutsats. I"och for
sig dr det t. ex. ingenting som hindrar
att genom begrinsning av konkurren-
sen en del av vinstens funktioner kan
fyllas bittre @n vad som annars skulle
vara fallet. Stora monopolvinster kan
tinkas anvindas f6r forskning och in-
vesteringar pa ett sidant sitt att fram-
steg gOrs snabbare dn vanligt. Detta
giller d& sirskilt nyetablerade foretag.
Genom s. k. kvasimonopol, som grun-
dar sig pd patent- eller varumirkes-
rattigheter, kan nya féretag ur sina
vinster fa kapital f6r en snabb expan-
sion. Ett relativt nytt och okdnt fore-
tag har annars ofta svirt att genom
lan eller pd annat sitt dra till sig
frimmande kapital i storre omfattning.

Det finns ménga slags vinster

Den enkla teorin menade att vinsterna
genom produktionsfaktorernas rorlig-
het tenderade att utjimnas inom ni-
ringslivet, och i det ideala jimvikts-
liget skulle alla vinster helt enkelt
tendera mot noll. Visserligen innebir
det ekonomiska livets rorlighet att det
tinkta jamviktstillstindet aldrig nés.
I stort kan skillnaden i vinster mellan
olika féretag och branscher férklaras
pé tva sitt: dels genom att en del fore-
tag vid varje givet tillfalle 4r effek-
tivare dn andra, dels genom att en del
verksamheter innebir storre risker och
alltsd bor ha storre riskpremier dn
ovriga. En rad faktorer, som svarighet
att skaffa nytt kapital, patent, inveck-

lad teknik eller brist pd kvalificerad
personal, gbr ofta att tendensen till
vinstutjimning i verkligheten visent-
ligt fordrojs.

Alla faktorer en fGretagare méste
rikna med forindras frén tid till an-
nan. Priser, arbetsloner, avsittnings-
forhillanden, utrikeshandel — ja, allt
som kan tdinkas ingd i en kalkyl ir
inom vida grinser forinderligt. Detta
har alla prognosmakare nogsamt fatt
erfara. En foretagares handlande ir
inriktat mot framtiden. Det dr darfor
latt att fOrstd varfor si irrationella
saker som fantasi och intuition anses
bora ingd bland de egenskaper som
kinnetecknar en framgéngsrik foreta-
gare. Det ekonomiska livets boljeging
ger upphov till vinster och forluster
som en foretagare ofta inte kan géra
ndgot dt utan sd att siga far pd kopet.
Stundom kan han dock snabbt anpassa
sig till en given situation och dra for-
del ddrav. — Vi skall i detta avsnitt
tala en smula om andra slag av vinster
in vi forut mott.

Ett ord som har dnnu simre klang
in vinst dr spekulation, varfér sam-
mansittningen spekulationsvinst torde
skorra hemskt i mdngas 6ron. Vad ir
spekulationsvinster for nigot och kan
de sigas fylla nigon funktion? — Vi
har konstaterat att en foretagares vinst
ir en rest som eventuellt kvarstdr nir
samtliga kostnader tickts. Vidare ir
det klart att framtiden ar forborgad
tor alla. Stringt taget dr det alltsd
inte vinsterna utan mojligen férvint-
ningar om vinster som styr produktio-
nens inrikining. Men forvintningarna
ir ofta pdverkade av tidigare vinster,
som gjorts ndr t.ex. framgingsrika
foretag “efterhdrmas”. Det ar ddrfor
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klart, att alla vinststrivanden inne-
fattar ett visst maitt av spekulation.

T likhet med ménga andra ekono-
miska begrepp ir som sagt dven ordet
spekulation belastat med nedvirderan-
de férestillningar. Inom nationaleko-
nomin anvinds emellertid uttrycket
som en virdefri teknisk term fOr att
karakterisera ett handlande som &r in-
riktat mot en okind framtid. Att spe-
kulera 4r helt enkelt att ta ekonomiska
risker, och det virdefulla i risktagan-
det ir mindre omstritt,

Ofta dr det kanske svirt att se ndgot
direkt samband mellan spekulationen
och den produktiva insatsen.

Ett exempel dr den valutaspekula-

tion som kan utévas i en virld med
fria vixelkurser. Dessa s. k. arbitrage-
affirer kan ge vinster men ocksd for-
luster. Genom att de bidrar till en
utjimning av valutakurserna anses de
vara av stort virde.
T de flesta renodlade spekulations-
affirer av ovanstiende typ kan dock
vinstens funktioner relativt ldtt Gvertas
av en offentlig ransonering eller an-
nan reglering, nir de sociala konse-
kvenserna anses fordra det.

Nir det giller de vinster som har
sin grund 1 penningvirdets férind-
ringar kayts huvudintresset till infla-
tionsvinsterna. Historien om penning-
virdet 4r ju oftast historien om dess
forsimring. I samband med en infla-
tion giller det att skilja pd reella och
nominella vinster; nir en nominell
vinst inte motsvaras av en reell talar
man om en skenvinst. — Dessa pro-
blem skall behandlas i det féljande
foretagsekonomiska avsnittet, sedan vi
mera bekantat oss med bokféringens
terminologi.
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Inte bara som f&ljd av konjunktu-
rerna utan iven av andra anledningar
kan ett fOretags maskiner, hus eller
virdepapper stiga i pris, s& att de vid
en forsiljning ger en kapitalvinst. Den
vinst ett foretag kan erhdlla pé sin sd
att siga ordinarie verksamhet brukar
1 motsats hirtill kallas rorelsevinst.
Egentligen dr det dock ofta samma
sak sedd frin tvd sidor. Stundom ir
en kapitalvinst nimligen ingenting an-
nat dn en fOrvintad rérelsevinst som
omriknats till nuvirde. Nigra exem-
pel fir forséka klargbra vad som
avses.

L3t oss tinka oss en lantbrukare
som dger en gdrd i utkanten av en
stad. S4 beslutar statsmakterna att pla-
cera en militirférliggning i staden.
Den folkmingdsokning som detta
medfor okar efterfrigan pa firska livs-
medel. Lantbrukarens vinst pd rorelsen
stiger hdrigenom. Dessutom okar gir-
den i virde, vilket dr en form av kapi-
talvinst. Denna vinst realiseras dock
inte forrin girden eventuellt siljs, vat-
vid rorelsevinsten bortfaller for sil-
jaren. — En o6kad inflyttning till en
ort fir ofta till foljd att priset pd
tomtmark stiger. Om védr lantbrukare
liter forsilja tomter pd den del av
hans 4dgor som ligger nirmast staden,
far han en kapitalvinst. Men han kan
ju lika girna foredra att hyra ut tom-
terna och fi en motsvarande rorelse-
vinst.

S&dana kapitalvinster som beror p&
markvirdestegring ir mycket vanliga i
ett expanderande samhille. Eftersom
dessa vinster ofta inte har sin grund
i ndgon positiv insats frin vinsttaga-
rens sida, brukar de girna betraktas
som ofdrtjanta, i synnerhet nir de be-



ror pa initiativ frin det allminna i
form av forbittrade kommunikationer,
anliggande av vatten- och avloppsled-
ningar m. m. Men dven dessa vinster
kan vil sigas fylla en produktionssty-
rande funktion, d& de bidrar till att
jorden fir den effektivaste anvind-
ningen. En beteshage mitt i en stads
centrum vore sloseri, anser vil de
flesta, och expropriationslagarna ser
till att s& inte sker. Problemstillningen
ar emellertid orealistisk, ty jordbruka-
ren har sikert funnit det forenligt med
sina intressen att silja hagen som
tomtmark, lingt innan stadsbebyggel-
sen slog en ring om den och expro-
priation blev aktuell.

Det giller att inte blanda ihop fri-
gan om vinsternas berittigande med
frigan om vem de skall tillfalla.
Ibland gor det offentliga ingrepp i
prisbildningen och bestimmer t. ex.
maximipriser. Den som har en pris-
reglerad vara att silja f&r mindre vinst
in om regleringen inte funnits. Denna
vinst 6verfOrs sd att siga i stillet till
koparen, genom att han far varan bil-
ligare. Storleken av den gir dock inte
att registrera, emedan prisbildningen
ar satt ur spel. Man kan med andra
ord ibland tala om "osynliga™ vinster.

Tydligt dr att staten kan omfordela
vinster frdn foretagarna till andra
samhillsgrupper genom olika regle-
ringar férutom den vilbekanta skatte-
vigen. Vi dterkommer hirtill nir vi
skall behandla inkomstférdelningen i
samhillet.

Vinster och konjunkturer

Konjunkturer dr ett sammanfattande
namn pd de vigrorelser som det eko-

nomiska skeendet genomldper. Den
som dr dldre 4n 25 4r har hunnit vara
med om bdde en depression och en
“6verhettad” hogkonjunktur plus ett
otal mellanstadier. Konjunkturforsk-
ningen har av litt forstddda skal fatt
en centralstillning inom nationaleko-
nomin.

For att markera olika faktorers be-
tydelse i ett konjunkturférlopp karak-
teriseras en utveckling girna med ut-
tryck av typen investeringsinflation,
léneinflation eller vinstinflation. Vi
tinker dd ndrmast pd de problem som
varit forknippade med det senaste de-
cenniets utveckling.

Nir en inflationsprocess vil kom-
mit iging 4r det friga om ett invecklat
samspel mellan olika faktorer. Rent
teoretiskt skulle man kanske kunna
dépa en inflation efter vad som syns
vara dess primdra orsak, men i prak-
tiken dr detta nistan ogérligt.

Stringt taget dr det friga om ett
balansproblem, dir efterfrigan pa ar-
betskraft overstiger tillgdngen och dir
foretagens investeringsansprdk och
Iontagarnas efterfrigan for konsum-
tion inte sammanfaller med tillgdngen
pd varor och tjinster vid oférindrade
18ner och priser.

Ett stabilt penningvirde, full syssel-
sittning och jamvikt i bytesbalansen
med omvirlden 4r tre mail for den
ckonomiska politiken om vilka enighet
syns rdda. Tyvirr forefaller det vara
svirt att samtidigt uppnd dessa mdl,
om vi skall déma av efterkrigstidens
erfarenheter. Detta dilemma kan sam-
manfattas sdlunda.

Hoga vinster dr en fOrutsittning for
en s& full sysselsittning att dven mind-
re effektiva foretag kan drivas. Hoga
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vinster dr likaledes en fOrutsittning
f6r att investeringarna skall hillas pd
en mot den fulla sysselsittningen sva-
rande nivd. De effektivaste foretagen
fr utrymme for lonedkningar, och
dven investeringarna skapar inkomster,
utan att pa kort sikt oka varutillging-
en. Hirigenom kan de héga vinsterna
litt utlésa stora inkomsthdjningar, som
bl.a. minskar exportindustrins kon-
kurrensformiga och alltsd gor att lan-
det inte kan betala sin import, isyn-
nerhet som processen resulterar i en
okad efterfrégan pd importvaror.

Slutet kan bli en inflationsprocess
i vilken féretagsvinsterna tycks inta en
strategisk position. Men strategiska po-
sitioner intas dwen av lOner, investe-
ringar och mycket annat.

Vinsterna och inkomstférdelningen

Virt tidigare resonemang har visat
vinsternas betydelse f6r enskild fore-
tagsverksamhet men inte sagt oss nd-
got om hur stora vinsterna blir i abso-
luta belopp eller i relation till andra
inkomster. Detta avgbrs genom den
s. k. inkomstfordelningsprocessen i
samhillet, dir de ekonomiska krafter-
nas “fria spel” modifieras av andra
faktorer,

Inom ett samhille finns ett otal
gruppbildningar som binder och pé-
verkar medborgarna. Banden kan vara
fasta eller 16sa sedda ur den enskildes
synpunkt, allteftersom de giller famil-
jen, grannarna, idrottsféreningen, fack-
féreningen eller ndgonting annat.

Vi ir intresserade av vinster, varfor
en indelning av medborgarna i olika
inkomsttagargrupper syns indaméls-
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enlig. Det ricker med tre huvudgrup-
per, nimligen fOretagare, ldntagare
och dvriga, som motsvaras av tre olika
typer av inkomster: vinster, 16ner och
dvriga inkomster, varav den sista be-
stdr av pensioner, rinta pd bankspa-
rande o.d. Naturligtvis foreligger i
verkligheten inte ndgra renodlade
inkomsttagargrupper, emedan "biin-
komster” ir vanliga. En 16ntagare kan
t.ex. dga aktier och ddrmed enligt
denna indelning vara foretagare, lik-
som han kan ha en sparkasserikning
och dven tillhéra gruppen 6vriga. Har
slipper vi av praktiska skl vr tidigare
inskrinkning, vilken gitt ut pa att som
vinst i samhillsekonomisk mening en-
dast avse 'riskpremien”. I den all-
minna diskussionen om vinsterna och
inkomstfordelningen inkluderas dven
“rdnta pd eget kapital” och i forekom-
mande fall “fGretagarlon” i vinstbe-
greppet. Det ir nimligen en sdvil
begreppsmissig som statistisk omdjlig-
het att i konkreta resonemang f& fram
siffror pd vinsternas olika kompo-
nenter.

Nistan alla minniskor bidrar till
att skapa sambhillets totalproduktion
— nationalprodukten — vilken brukar
liknas vid en stor kaka. Denna kaka
skall sedan delas och var och en f2 sin
“rittmitiga” del. Men eftersom det
saknas bestimda kriterier pd vad som
skall forstds med rittmitig del, och
eftersom kakan dr begrinsad men be-
hoven omittliga och svira att mita,
blir det friga om en kraftmitning.
Den vackra devisen “av var och en
efter f6rmaga; 4t var och en efter be-
hov” hor inte sinnevirlden till. Enligt -
teorin skall kakans delning —- in-
komstfordelningen — ske helt auto-



matiskt enligt lagen om tillgdng och
efterfrigan via pris- och I6nebild-
ningsprocessen. Sociala konventioner,
organisationsvisendet och mycket an-
nat spelar emellertid in pd ett svér-
Sverskddligt satt. Och nir det giller
inkomstférdelningen finns det en
overordnad part som aktivt ingriper
korrigerande. Det 4r samhillet, oftast
representerat av staten. En stor del av
lagstiftningen och beskattningen ir ut-
formad med tanke pd hur nationalpro-
dukten bor f6rdelas mellan olika grup-
per, ‘sdsom pensiondrer och arbetande,
barnfamiljer och &vriga, stadsbefolk-
ning och landsbygdsbefolkning.

Atergdr vi till var indelning i fore-
tagare, l0ntagare och ovriga och till
hur de delar kakan, dr det hir tydligen
friga om den primira inkomstfordel-
ningen. Vad som sedan gors av staten
och andra skulle kunna kallas en in-
komstomf6rdelning.

Samtliga parter dr intresserade av
att oka sin.andel av kakan, men nu
ir det s, att dennas storlek inte ar
konstant, utan den kan bdde vixa och
krympa. Under efterkrigstiden har till-
vixttakten varit mycket hdg, och de
drliga loneférhandlingarna kan sigas
ha t6¢t sig om hur tillskottet skall {or-
delas. Nu hidnder det emellertid att
I6nefoérhandlingarna och s. k. 16neglid-
ning, dvs. 16neférhdjningar utdver av-
talen, resulterar i hogre inkomsttill-
skott dn produktionstillskott. Ekvatio-
nen kan d& gd ihop pd flera sitt. An-
tingen fir gruppen foretagare minska
sin andel av kakan, eller fir gruppen
Vovriga” gbra det, eller ocksd fir
bigge grupperna avstd var sin bit. Det
forsta alternativet intraffar nir l6ne-
héjningarna helt finansieras med

krympta vinstmarginaler, det andra
nir foretagarna forsvarar sin andel
genom att héja priserna. Detta bety-
der att pensioner, livrantor, bankin-
sittningar o.d. sjunker i virde, dvs.
ricker till mindre varor 4n forut. Fore-
tagare och lontagare kan d& fi mera
av kakan idn tidigare. Det tredje alter-
nativet innebdr att kostnadsstegring-
arna inte helt kan kompenseras med
prishéjningar.

En annan sida av detta balanspro-
blem dr att kakans framiida storlek
blir beroende av hur den delas idag.
Som bekant fordras f6r nistan all pro-
duktion att investeringar skett i maski-
ner, byggnader och annat realkapital
innan den kan 4stadkommas. Investe-.
ringar kan endast ske, om ndgra avstdr -
frin att konsumera hela sina inkoms-
ter, dvs. sparar. Alla -tre’ grupperna
bidrar genom sparande till att investe-
ringar kommer till sténd. Niringsli-
vets produktiva investeringar mojlig-
gors dock huvudsakligen genom spa-
rande ur vinsterna. Av vinsterna gir
endast en brikdel till konsumtion, me-
dan huvuddelen av lonerna anvinds
hirtill. Och den storsta delen av all-
minhetens sparande gér till forsik-
ringsanstalter och sparbanker, som har
begrinsade mojligheter att ge kapitalet
ndgon riskbdrande placering.

Sens moral av denna enkla skiss av
sambandet mellan kakans delning och
dess storlek blir att inkomstfordel-
ningen har en kapitalsida som inte fir
glommas bort. Vinsterna bidrar till
att hdlla uppe sambillets totala spa-
rande. -

Till slut skall vi dela upp gruppen
foretagare i sidana som huvudsakli-
gast producerar for export och sidana
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som huvudsakligast producerar for
hemmamarknaden. Sverige dr liksom
de flesta andra sméstater mycket bero-
ende av sin utrikeshandel. Omkring
en femtedel av de varor folkhushéllet
forbrukar kommer utifrin. Denna im-
pott betalas till cirka nio tiondelar
med export och till en tiondel med
fraktintikter frin handelsflottan. Vart
lilla land har mycket litet inflytande
pd virldsmarknadspriserna. De inter-
nationella priserna dr kinsliga for po-
litiska stdrningar och férdndringar i
stormakternas, da speciellt USA:s, eko-
nomiska aktivitet.

Lit oss nu tinka oss en situation
piminnande om Korea-krisen, d bide
export- och importpriserna steg. Antag
att priserna gir upp lika mycket pi
exportsidan som pd importsidan, vil-
ket inte var fallet under Korea-krisen.
Alla som forbrukar importvaror fir
mindre 6ver att kdpa hemmaproduce-
rade varor for, medan de som siljer
pd export far hogre priser och silunda
okade vinster, med vilka de kan efter-
friga hemmaproducerade varor. Lan-
dets. reella fOrsorjningslige har inte
forindrats, men en inkomstomfordel-
ning har skett till exportforetagens
formdn genom en nmominell stegring
av nationalinkomsten. Sedan ir det
en annan historia hur de “forlorande”
parterna soker motarbeta denna pro-
cess 1 avsikt att dterstilla de tidigare
relationerna.

Olika intressen vid vinsternas
fordelning

En girna framford tes dr att den som
dger ett foretag och riskerar kapital i
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detta dven bor ha bestimmanderitten.
I médnga typer av foretag, sdsom aktie-
bolag och konsumtionsforeningar, leds
verksamheten ofta av anstillda funk-
tiondrer utan ndgra som helst del-
agarintressen. Agarnas inflytande over
foretagen begrinsas dirmed litt till
den lagstadgade ritten att tillsitta
foretagsledningen och granska dennas
verksamhet. Ett sidant forhllande kan
ge upphov till intressekonflikter be-
triffande bide foretagens mélsittning
och vinstens férdelning.

Nir det giller de stora aktiebolagen
med méinga dgare kan motsittningarna
bli sdrskilt patagliga. Delvis dirfér att
det ir omdjligt f6r minga av igarna
att sammantriffa och samarbeta, blir
det de anstillda foretagsledarna eller
ocksd en mindre grupp aktiedgare som
tar makten. A andra sidan betraktar en
mingd dgare av mindre aktieposter
sina innehav som blott och bart en
rintegivande placering och inte som
ett medel att vinna inflytande dver ett
eller flera foretag.

En foretagsledning av den typ vi
hér skisserat intar en kinslig position
mellan 4 ena sidan igarna och 4 andra
sidan de anstillda. Till vdr uppgift
hor endast att siga nigot om foretags-
ledning contra 4gare. Rent principiellt
kan tvd huvudtyper av konflikter ur-
skiljas. Den ena uppstir di enighet
foreligger om fOretagens malsittningar
men man har olika uppfattning om
medlen att uppfylla dessa. Den andra
uppstdr nir parterna dr oense om sjil-
va maélsittningarna.

Lat oss som illustration hartill tinka
oss ett foretag dir oenighet foreligger
om hur vinstmedlen skall disponeras
pd grund av skilda mdlsittningar f6r



foretagets verksamhet. Aktieigarna an-
ser sig litt kunna placera om sitt ka-
pital. De blir dirigenom ganska svalt
instillda till alltf6r stora fonderingar
och Onskar 1 stillet sd stora utdelningar
som mojligt. Foretagsledningens pers-
pektiv tenderar ddremot att bli ling-
siktigare. Den sitter girna foretagets
intresse av konsolidering och utbygg-
nad hogre in aktiedgarnas krav pd ut-
delningar.® Hirtill kommer naturligt-
vis minga andra faktorer sisom iden-

tifikationen av den personliga fram- |

glngen med fOretagets.
Visst kan det ur flera synpunkter

vara av virde att fOretagen stir pd en

solid finansiell grund. Sdrskilt de an-
stilldas behov av trygghet kan littare
tillgodoses hirigenom. Men det kan

4 andra sidan diskuteras, om inte ni- -

ringslivets anpassbarhet och framstegs-
takt hiammas, ndr kapitalet s& hirt
binds i redan existerande foretag och
dirmed hindras att s6ka sig en annan
och eventuellt mer 16nande placering.

Detta problem blir sirskilt aktuellt
under perioder di tillgdngen péd kredit
av en eller annan anledning 4r be-
grinsad. Ett sidant tillstind gynnar
de vil konsoliderade foretagen, som
har gamla vinster att falla tillbaka pd.

1 Eftersom aktieutdelningar beskattas som
inkomst av kapital hos mottagarna, kan
det tinkas att det bland aktieigarna finns
olika instdllning till ett foretags utdel-
ningspolitik. Den statliga inkomstskatten
ir ju progressiv, vilket betyder att en
aktiedgare med storre inkomster betalar
procentuellt mer i skatt in en med mindre
inkomster. En aktieigare med storre in-
komster torde diarfor ha littare att se till
foretagets framtida forkovran, med &sido-
sittande av krav pd stor och omedelbar
aktieutdelning, 4n en aktiedgare som stir
ligre ner pa den progressiva skatteskalan.

Men det 4r ju ingenting som siger
att det foretag som har historiska vins-
ter dven 1 framtiden kan ge den hogsta
avkastningen pi investerat kapital.
Aven om storre aktieutdelningar skulle
verka konsumtionstkande och dirmed
sparminskande, s& skulle sikert myc-
ket av det utdelade kapitalet séka nya
och bittre placeringsméjligheter. Dir-
med bleve det littare for foretag som
saknar eget sparat kapital men kan
forvinta god avkastning att f& sin
kapitalfriga ordnad. Det kan dirvid
tinkas att den totala produktionen i
samhillet bleve stdrre trots minskat
foretagssparande. — Foretagssparan-
det har med andra ord bide en kvan-
titativ och en kvalitativ sida.

“Vinstlost” foretagande

En méngfald alternativ har under
&rens lopp givits till den privatkapita-
listiska vinsthushéllningen. I synnerhet
kring den socialistiska tanken har en
omfattande tankebyggnad vuxit upp,
vilken erbjuder minga frigestillning-
ar av stort intresse. Vi skall emeller-
tid limna dessa “vinstlosa” totalsystem
dirhin av tvd skdl. For det forsta
skulle dven en Oversiktlig redogorelse
fora for lingt, och for det andra sak-
nar de aktualitet f6r virt land. Men
dven 1 Sveriges ekonomi finns det in-
slag av “vinstlost” foretagande. Vi
har sparbankerna, vilka inte fir dela
ut ndgra vinster till sina stiftare. De
startas alltsd inte f6r ndgot direkt en-
skilt vinstsyfte. For sin fondbildning
dr ddremot en sparbank beroende av
att rorelsen dr lonsam. Vidare finns
det kommunalt féretagande utan vinst-
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syfte. Som exempel kan nimnas vad
som brukar kallas allminnyttiga bo-
stadsforetag, vilkas milsittning dr av
bostadssocial natur. Sidana foretag
gynnas av staten genom férdelaktiga
1an. Staten har dven eget foretagande
utan vinstsyfte for att tillgodose kol-
lektiva behov.

Vi har sagt att enskilt foretagande
i lingden inte kan existera utan vins-
ter. Detta giller inte offentligt foreta-
gande, emedan stat och kommun inte
behover ndgon riskersittning. De kan
nimligen ticka forluster genom Okade
skatter. De dr med andra ord dven
forsikrade emot forlustriskerna. A
andra sidan tillfor ju offentliga fore-
tagsvinster samfunden inkomster och
blir dirmed ett alternativ till skatter.
I verkligheten finns det exempel bidde
pd offentliga foretag som gir med
forlust — Stockholms Sparvigar —
och pi sidana som gir med vinst —
Tobaksmonopolet.

Nista frdga blir d&, hur vinstens
funktioner fylls i ett offentligt fore-
tag som drivs helt utan vinstsyfte. Den
produktionsstyrande funktionen och
eggelsefunktionen fylls av centrala
planeringsorgan, och ofta fir konsu-
menternas 6nskemal framforas via ad-
© ministrationen. Sparkilla for produk-
tiva investeringar blir statens och kom-
munernas budgetar. Effektivitetsmit-
ningen innefattar problem som ir sir-
skilt besvirliga i de fall di det inte
finns ndgon liknande enskild verk-
samhet att jimfora med.

Efter denna kortfattade principskiss
av vinster contra offentligt foreta-
gande skall vi siga nfgra ord om
kooperationen. Denna férekommer
dels i form av producentkooperation,
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dels i form av konsumentkooperation.
Producentkooperativa foretag upp-
trader pid marknaden med malsitt-
ningar liknande enskilda foretags. Det
ar alltsd inte alls friga om négot
“vinstlost” foretagande. Vi vill dock
nimna dem hir, darfor att de ir in-
tressanta ur vinstférdelningssynpunkt.
Om en grupp hantverkare slir sig
ihop om en gemensam rérelse, sd kan
Gverskottet fordelas efter deras arbets-
insatser och inte efter deras kapital-
insatser. Ifrdga om jordbrukets pro-
duktionsforeningar brukar vinsten for-
delas i form av pristilligg pa de pro-
dukter som medlemmarna levererat.
— I exemplet med hantverk kan det
kanske ndgot schematiskt sigas att det
ir produktionsfaktorn arbete som birt
riskerna och alltsd bor fd vinsten.

Nir det giller konsumentkoopera-
tionen sddan den utformats i Sverige
hdvdar dess foresprikare att varje
vinstsyfte dr rorelsen frimmande. Men
vad dr dd skillnaden mellan aktiebo-
lagets vinst och det netto eller over-
skott som en rationellt skétt konsum-
tionsférening kan erhdlla genom att
i stort folja gingse priser? — For att
rdtt forstd den saken skall vi ndgot se
pd de principer enligt vilka ett kon-
sumentkooperativt foretag dr upp-
byggt. En sidan uppgift underlittas av
den forkirlek med vilken kooperats-
rerna i en rad grundsatser fastsldr sin
rorelses sdrart.

Niringsfrihet dr en forutsittning
for att kooperativ verksamhet skall
kunna etableras. Hirav foljer att
kooperationen accepterar den fria kon-
kurrensen mellan olika foretagsformer
som mitare pd deras duglighet. Ett
konsumentkooperativt féretag 4r en



ekonomisk forening dir medlemska-
pet ar frivilligt och star Gppet for alla.
Dess syfte ir att tillgodose sina med-
lemmars behov genom ekonomisk
verksamhet, och detta frimjas bist
nir det ir konsumenterna sjilva som
bestimmer 6ver foretagen. En koope-
ratOr dr alltsd misstinksam mot vinst-
hushdllningens mdjligheter, att tjina
tvd herrar: foretagare och konsumen-
ter. Konsumenternas efterfrigan skall
styra produktionen med en demokra-
tisk forvaltning som rorkult, varvid
principen 4r: en medlem — en rost.
I ett aktiebolag sker ju réstningarna
pad bolagsstimman efter kapitalinsats,
med motiveringen att den som riske-
rar ett storre kapital skall ha ett storre
inflytande.

Av det tidigare har framgitt att
det kan vara svirt att skilja den egent-
liga riskersittningen frn vad som kan
kallas normal kapitalrinta. Det konsu-
mentkooperativa foretaget ger en -
delning pa medlemmarnas kapitalin-
satser som dr anpassad till den bank-
rénta vilken erbdlls vid smisparande.
Detta innebir ett praktiskt forsok till
sirskiljande av vinstens olika delar.
Di medlemskapet dr personligt och
inte fdr Overldtas, kan ingen virde-
stegring pd andelarna férekomma, vat-
av foljer att ingen medlem kan gora
en kapitalvinst genom att silja’ sitt
medlemskap.

En konsumtionsf6rening likavil som
ett aktiebolag skbts av anstillda funk-
tionidrer under dgarnas kontroll. I prin-
cip innehdller dirfor Sverskottet ingen
foretagarlon. — Alla foretag som vill
rationalisera och expandera miste
spara eller fondera ur rérelsens Sver-
skott; sdvida man inte vill 14na f6rstis.

Vad som sedan blir kvar fordelar
aktiebolaget bland dgarna efter aktie-
innehavets storlek — kapitalet har ta-
git riskerna. En konsumtionsforening
ger diremot widelning 1ill dgarna —

konsumenterna— i forhallande till in-

kdpens storlek. Det dr de som har
skapat vinsten, forldt overskottet, ge-
nom att betala "f6r mycket” f6r va-
rorna. Vill dgarna ha storre 6verskott,
fir de hoja priserna for kparna —
som ir de sjdlva. :

Kan vi nu svara pd frigan, vad det
ir for skillnad pd vinst och Gverskott?
Lit oss vara salomoniska och siga att
det finns bide likheter och skillna-
der. Sparande- och effektivitetsmit-
ningsfunktionerna fylls av vinster
likavil som av Gverskott. Produktions-
styrnings-  och  eggelsefunktionerna
fylls nir det giller kooperativ. verk-
samhet dven av konsumenternas onske-
mal framférda via organisationen,
samt — isynnerhet ndr det giller eta-
blerandet av nya verksamhetsgrenar
— av enskilda foretags vinster. Dir-
fér dr det logiskt riktigt att koopera-
tionen dr misstinksam mot all mono-
polism, egen sivil som andras.

Kooperationen har integrerat bakat,
varmed fOrstds att den borjade med
detaljhandeln for att direfter organi-
sera egen grosshandel och till sist egen
varuproduktion. Grosshandeln och
produktionen ombesdrjs genom Ko-
operativa férbundet, KF, som dgs och
styrs  av  konsumtionsféreningarna.
Dessutom har dven en del stora kon-
sumtionsfdreningar produktion pa livs-
medelsomridet.

Denna integration skapar ideolo-
giska problem f6r kooperationen. Vem
som helst kan bli medlem i en kon-
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sumtionsforening men diremot inte i
KF. For att en produktion skall bli
tillrickligt effektiv bor den ha en viss
storlek, vilket innebir att KF:s fabri-
ker i minga fall producerar met in
vad som kan avsittas i konsumbuti-
kerna. Nir s& KF siljer till andra av-
nidmare, kan .dessa inte fi vara med
och dela overskottet. KF gor dirmed
vinster eller “tjanar pi andra’.

Ett annat problem ir det vixande
inflytande som de anstillda funktio-
nirerna litt far nidr rorelsen vixer och
medlemmarna f&r svdrt att behirska
alla invecklade sprsmél som uppkom-
mer. Vi har hir tydligen en parallell
till intressekonflikter mellan foretags-
ledning och dgare i stora akticbolag.
En konsumdirektor kan sigas lopa
samma risker som en bolagsdirektdr
att betrakta sitt foretags framgingar
som ett sjilvindamil. Det anses ha
ett egenvirde att fOretaget expande-
rat, i synnerhet som detta blir ett bevis
pd den anstilldes duglighet. For ko-
operationen kan det betyda att verk-
samheter tas upp pid det industriella
omrddet som dr av ringa intresse for
konsumtionsforeningarna.

Sammanfattning

Lit oss i korthet sammanfatta det hit-
tills sagda. Vi har i form av en enkel
teori presenterat en idealbild av en
perfekt  marknadshushéllning,  dir
vinsterna menades fylla flera viktiga
funktioner. For att kunna sigas be-
skriva verkligheten maste dock teorin
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nyanseras betydligt. Vi upptickte att
harmonin stordes i mdnga viktiga av-
seenden. En naturlig frdga blir d,
om de vinster som férekommer i det
verkliga livet kan sigas fylla nigra
av de funktioner teorin fOrutsitter.
Liksom tidigare férstds dd med vinst
det som kallats riskersittning, dvs. ett
overskott utdver kapitalrinta och ar-
betslon till foretagaren.

Av det foéregiende torde ha fram-
gatt att en sddan friga inte kan besva-
ras med ett enkelt "ja” eller “nej”.
Forfattaren till dessa rader skulle for
sin personliga del vilja svara ~ndgor-
lunda”. Trots allt fungerar 4nda pris-
bildningen "négotlunda” fritt — om
jimforelse gors med ett tinkt ideal-
tillsténd. Detta innebir att vinsterna
fir mdjlighet att fylla sin produk-
tionsstyrande funktion och vara effek-
tivitetsmitare. De senaste decenniernas
ekonomiska framsteg i vdrt land har
i visentliga hinseenden burits upp av
ett expanderande niringsliv, dir stora
investeringar mojliggjorts genom spa-
rande av vinster. Och dven om strivan
efter vinst ofta varit ett starkt expan-
sionsmotiv, har i alla hindelser hela
folket fatt vara med och sk6rda fruk-
terna. Vinsthushdllningen har likaséd
visat ‘en god anpassbarhet till dndrade
tinkesitt och attityder pd det sociala
omrédet.

Den som Onskar ta stillning till
vinsthushdllningen behdver inte alls
stilla saken pd sin spets och friga
antingen — eller. Man kan dven siga
bdde — och. Det ir inget orimligt i
tanken att tro pd det fruktbara i kon-
kurrensen mellan olika foretagsformer
likavil som mellan enskilda foretag.
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2. Foretagens vinstberikning

Vi skall nu dvergd till att nigot se pd
de problem som hinger samman med
foretagens vinstberdkningar.

Det forsta problemet blir till vilket
foretagsbegrepp vinstberikningen skall
anknytas. Ur foretagarens synpunkt
vore den organisatoriska enheten ofta
bist. Lagstiftningen foreskriver den
juridiska enheten. Dirfér  skapas
stundom juridiska enheter av vinstbe-
rikningsskdl. Lt oss emellertid se
bort hirifrén och i fortsittningen tala
som om det juridiska féretagsbegrep-
pet sammanfaller med det ekonomiskt-
organisatoriska och det tekniska.

Den juridiska enheten och
foretagarrisken

Ur juridisk synpunkt brukar man tala
om f6ljande foretagsformer:

a) enskilda ndringsidkare

b) handelsbolag

c) aktiebolag

d) ekonomiska foreningar.

En enskild niringsidkare dr med
hela sin f6rmogenhet — bade den som
ir insatt i rorelsen och den eventuellt
privata — ansvarig for sitt foretags
forpliktelser.

Ett handelsbolag ir liksom de bigge
dterstdende foretagsformerna en juri-
disk person. Trots detta giller emel-
lertid samma personliga ansvarighet
fér deldgarna som for enskilda ni-
ringsidkare. En specialform av han-

delsbolag 4r kommanditbolaget, vilket
kinnetecknas av att vissa deligare ris-
kerar endast det i foretaget insatta ka-
pitalet.

I ett aktiebolag dr a/la deldgarnas
ansvarighet begrinsad till det satsade
kapitalet. Aktien dr ett andelsbevis
som kan siljas och kdpas. Stockholms
fondbors dr en organiserad marknad
for vissa introducerade bolags aktier.
Deligarskapet i en ekonomisk for-
ening dr personligt, och ansvaret be-
grinsat till det satsade kapitalet.

Hir dr inte platsen att redogbra for
alla de overviganden som kan tinkas
inverka pd valet av foretagsform,
churu detta inte alls dr likgiltigt ur
vinstsynpunkt. Vi har dock sett hur
de ur risksynpunkt skiljer sig frin
varandra. Det dr med hdnsyn hirtill
latt att forstd den vixande betydelse
som aktiebolagen och de ekonomiska
foreningarna fatt. For det forsta be-
grinsas ju deldgarnas risker till det i
foretaget -insatta kapitalet. For det
andra kan de ha ett stort antal del-
dgare, vilket betyder att riskerna kan
spridas pd mdnga personer och dess-
utom medge tickande av de stora ka-
pitalbehov som det moderna fOreta-
gandet ofta fordrar. Man kan hdvda
att aktiebolagsformens legalisering vid
mitten av 1800-talet i viss mén var en
forutsittning for att det privata kapi-
talet skulle viga satsa pd den indu-
striella revolutionen med dess stora
risker och f6rtjanstmdjligheter.
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Nir det sedan giller dispositionen
av foretagets egna tillgingar, 4r den
enskilde niringsidkaren helt obunden.
Ett aktiebolag daremot fir endast dela
ut den del av vinsten som inte skall
avsittas till i lag bestimda fonder.
Aktiekapitalet fir inte i nigon form
utdelas, vilket avser att skydda lan-
givare och andra. Aktiekapitalet skall
stanna kvar och ta toppriskerna. Lik-
nande bestimmelser finns dven for de
ekonomiska foreningarna.

Vinstens delar

Lt oss nu anknyta till de tre vinst-
komponenterna

a) rinta pd insatt kapital,

b) foretagarlon och

c) riskersittning.

Genom att i fortsittningen utgd
frin ett foretag ddr dgande och led-
ning skilts &t, som fallet t. ex. vanli-
gen idr i ett stort aktiebolag, forenklar
vi problemet. For det forsta bortfaller
dirigenom vinstkomponenten "'fOreta-
garlén”, som alltsd uppbirs av den
anstillda ledningen. For det andra
kan d& ocksd pd goda grunder bortses
frin en fjirde vinstkomponent, vilken
ndgot diffust skulle kunna kallas "f6-
retagarens initiativersittning”. De an-
stillda som utévar ledarinitiativ forut-
sitts ha extra 16n hirfor, t. ex. 1 form
av tantiem. Tanken att initiativ som
gér utanfér det vanliga rutinarbetet
bor ha extra ersittning torde i viss
mén ligga bakom de bel6ningar som
foretagsnimnderna pd méinga arbets-
platser tilldelar anstdllda f6r férslag
till  produktionsforbittringar. Dessa
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beléningar graderas ju dessutom efter
forslagens ckonomiska betydelse.

S4 Aterstdr problemet att skilja pd

kapitalrinta och riskpremie. En sidan
uppdelning mdste alltid innefatta ett
stort matt av godtycke, men lit oss
tinka pd en person som str i begrepp
att ge en summa pengar en limplig
placering. Som den sdkraste placering-
en brukar statsobligationer betraktas,
men de ger i allmdnhet en 1ig rdnte-
avkastning. Aven hir giller tydligen
att statens kaka ir liten men saker. At
var man villig att ta vissa risker, kan
han genom att kdpa aktier f& en hogre
férrintning av Kkapitalet. Skillnaden
mellan avkastningarna av den sikra
och den riskbirande placeringen kan
dé betraktas som riskpremie.
" Detta resonemang giller under den
forutsittningen att inte en penning-
virdeforsimring pdglr, i -vilket fall
sammanhangen blir mer komplicerade.
Vissa placeringar kan rubriceras som
nominella och andra som reella. Un-
der en inflation kan det vara f6rmin-
ligare att kopa ett virdebestindigt real-
foremdl som inte limnar ndgon som
helst avkastning @n en rintebirande
statsobligation — om nimligen pen-
ningvirdet forsimras snabbare dn vad
som kompenseras av den nominella
placeringens rinteavkastning.

Rintekomponenten 4r ingen kon-
stant storhet. Den f6rindras med den
allmidnna rintenivan.

Problemet har hir dskddliggjorts ur
en kapitalplacerares synvinkel. For att
vara allmingiltiga forutsitter vira pé-
stdenden att hela vinsten delas ut till
aktiedgarna, vilket dock oftast inte 4r
fallet. Trots detta méste det tillstds att
vér uppdelning i olika vinstkomponen-



ter passar bittre i teorin dn i verklig-
heten. Nir det dr friga om konkreta
fall dr det svart att ens veta nigot om
den samlade vinstens storlek. Under
sddana omstindigheter miste det vara
dnnu vanskligare att gdra en samhills-
ekonomiskt betingad uppdelning av
vinsten i olika delar.

Vinstberakningsmetoder

Ett foretags resultatredovisning fyller
flera dndamdl 4n att endast ange
vinstens storlek. Den bor disponeras
sd, att noggranna kalkyler &ver olika
tillverkningars lonsamhet mojliggors.
Dirigenom blir den ett viktigt instru-
ment fér produktionsplanering och
prissittning pd bdde ldng och kort
sikt. Viktigt dr att t. ex. de i en kon-
cern ingdende bolagens redovisningar
standardiseras, sd att mojligheterna
till jimforelse underlittas, varigenom
koncernen kan ledas effektivare. Nir
det giller foretag som arbetar med
kapital som satsats av utomstdende,
finns bestimmelser i civillagstiftning-
en vilka avser att mojliggbra insyn och
hindra bedrigliga manipulationer. Se-
dan innehdller skattelagarna regler
som bevakar det offentligas fiskaliska
intressen. All resultatredovisning inne-
fattar nimligen ett stort mitt av, om
inte godtycke sd dtminstone virdering.
Hur resultatet for en gingen period
skall bestimmas beror till stor del pd
vilka forvintningar fGretagaren hart
for framtiden.

Ett foretags vinst gir att exakt fast-
stilla endast nir foretaget upphdrt att
existera. Ldt oss kalla den samlade
vinsten under den tid ett foretag fun-

nits till fOr totalvinst. For totalvinsten
giller att den entydigt kan bestimmas
(under forutsittning av konstant pen-
ningvirde), och dess storlek paverkas
alltsd inte av vilken berdkningsmetod |
som anvinds. Vinsten utgdr skillna- |
den mellan tvd storheter. Dessa kan
antingen vara samtliga intdkter och
samtliga kostnader eller det egna kapi-;
talet vid foretagets start och det egna!
kapitalet vid féretagets upphdrande.

Nu 4r det ju sé, att ett foretag kan
bli ganska gammalt, och varken dgare
eller skattemyndigheter har lust att
vinta pd vinstresultatet alltfor linge.
Lagstiftningen siger ddrfor ifrdn att
resultatredovisning skall ske varje ar.
For de allra flesta industriforetag be-
tyder detta att den enda anvindbara
vinstformeln . blir drsintdkter — 4rs-

kostnader = 4&rsvinst. Det ir denna ;

metod vi kommer att intressera oss for
i det foljande. Litet begreppsexercis
torde klargdra vilken betydelse som
skall liggas i de ord som hir anvints.

Nagra grundliggande begrepp

I nyare f6retagsekonomisk terminologi
skiljer man mellan begreppen inkomst,
intdkt och inbetalning och mellan
utgift, kostnad och utbetalning. For
ett foretags hela levnad blir intikter
och inkomster identiska begrepp. Lika-
dant dr det med kostnader och utgif-
ter. Skillnaden mellan de béda be-
greppsparen blir som sagt ett mitt pa
vinsten eller forlusten.

Betraktar vi en viss period dr for-
hdllandet detsamma i en del fall men
inte i andra. Antag t.ex. att ett fore-
tag koper en maskin pd kredit och
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denna har en livslangd som ir lingre
in rikenskapsiret. Detta inkdp dr en
utgift vid anskaffningstillfillet, och
nir sedan likvid erliggs dr det friga
om en wtbetalning. Med kostnad {or-
stds den wvirdeminskning som maski-
nen undergdr varje rikenskapsperiod.
. Kostnader dr med andra ord period;-
serade utgifter. — Har fOretaget ett
lager av rdvaror som dr féremal for
prisfall p& marknaden, kan 4ven detta
prisfall betraktas som en kostnad. Nir
det giller loner och ersittning for
tjinster anknyts utgiftsbegreppet till
betalningstillfillet. Eftersom léner 1
allminhet betalas i efterskott kan de
vara kostnader 1 en tidigare riken-
skapsperiod och utgifter i en senare.

Aven inkomster behdver stundom
periodiseras till intikter for olika pe-
rioder. Siljer ett foretag en vara och
darvid  erhdller forskottsbetalning,
kommer kanske inbetalningen 1 en
tidigare period dn 7ntikten och in-
komsten, vilka hinfors till leveranstill-
fillet.

Maskiner, inventarier och byggna-
der dr exempel pd anliggningstill-
gangar som undergdr virdeminskning.
Virdeminskningen n6dvindiggdr av-
skrivningar sdsom ett matt pd kostna-
derna. Teknikens utveckling medfér
att en maskin ofta behover ersittas
med en ny lingt innan den ir utsliten.
Dess ckonomiska livslingd ir ofta
kortare dn dess fysiska. Avskrivning-
arna skall anpassas till den ekono-
miska livslingden.

Omsittningstillgangar sisom varu-
lager och kundfordringar bor nedskri-
vas ndr de sjunker i virde.

Avskrivningar bidrar dels till en
riktig resultatredovisning och dels till
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att mojliggbra ersittningsanskaffning
nir en tillgdng utrangerats. Utrange-
rings- eller populdrare skrotvirdet be-
hover alltsd inte avskrivas.

De bokslut som aktiebolag dr skyl-
diga att offentliggbra grundar sig pi
deras affirsbokfiring, vilken sirskilt
behandlar rintekostnaderna efter and-
ra principer dn sjilvkostnadsbokfd-
ringen. I en sjilvkostnadsberikning
medtas ofta rdnta pd allt i féretaget
arbetande kapital, oberoende av om
det dr eget eller frammande, dvs. 13-
nat. Detta ir nddvindigt av flera skil.
Det kan gilla att jimfora kostnaderna
for tillverkningsmetoder med olika
kapitalinsats eller uttrycka den kostnad
som en ling produktions- eller lag-
ringstid f6r med sig. I ett bokslut
ddremot dterfinns rinta pi det egna
kapitalet som en del av vinsten.

Vi analyserar ett foretag

Lit oss nu sitta litet kott pd begrepps-
benen genom att ndgot se pa ett aktie-
bolag, ddr vi genom personliga kon-
takter med ledningen har tillgdng till
“inside information”.

Vid starten liksom vid slutet av
varje verksamhetsdr dr fOretagen skyl-
diga att uppritta en s. k. balansrik-
ning. I starkt sammandrag ser vi hir
en sddan. Att slutsummorna ar lika
stora beror helt enkelt pd att det ir
samma kapital som redovisas pd bigge
sidor. T den hégra kolumnen ser vi
varifrin kapitalet kommit och i den
vanstra vartill det anvints. Fonderna
liksom &vriga poster pi balansens ho-
gersida motsvaras inte av ndgon sir-
skild post pd tillgingssidan utan kan



tankas placerade i vilka tillgdngar som
helst. Resonemanget 1 detta avsnitt an-

sluter sig till en period utan stérningar
i den allmédnna prisnivin.

Balansrikning den 31[12 1956

Tillgangar

Fabriksbyggnader ...... 400 000
Maskiner och inventarier 800 ooo
Varulager ............ I, 300 000
Kundfordringar ....... 250 000
Banktillgodohavande . ... 350000
Kassa ................ 80 000

kr 3 180 000

Verkstillande direktSren i bolaget
har gjort en egen balansrikning, som
han har 18tit oss ta del av. Genom att
jimfora den offentliga och den fér
“eget bruk’ kan vi klarg6ra ndgra vi-
sentliga sammanhang. Inte s att VD:s
balansrdkning skulle vara den enda

Eget kapital och skulder

Aktiekapital . ...... ... 2 000 000
Reservfond ........... 400 000
Dispositionsfond .. ... .. 200 000
Upplénat kapital ...... 100 000
Leverantorsskulder .. ... 250 000
Arets vinst ........... 230 000

kr 3 180 000

“ritta”, ty den kan ingen minniska
dstadkomma. Hundra direktérer skulle
sikert gora upp lika minga olika ba-
lansrdkningar for eget bruk, dven om
flertalet kanske inte skulle skilja sig
at alltfor mycket.

VD:s egen balansrikning den 3112 1956

Tillgingar

Fabriksbyggnader ...... 400 000
Maskiner och inventarier 1 450 000
Varulager ............ I 700 000
Kundfordringar ....... 250 000
Banktillgodohavande . ... 350 000
Kassa ................ 80 000

kr 4 230 ooo

Tillgdngarna dr hir virderade hogre
dn i den forra balansrikningen, och
skillnaden motsvaras pd balansens
hégra sida av en rad “dolda” poster.
Genom virderingen kan tydligen vins-
ten paverkas. Fir di ett foretag vir-
dera sina tillgingar hur som helst?

Eget kapital och skulder

Aktiekapital ........ .. 2 000 000
Reservfond ........... 400 000
Dispositionsfond ....... 200 000
Dold fond vid drets borjan 440 ooo

Dold skatteskuld vid &rets
slut oo 587 ooo
Uppldnat kapital ...... 100 000
Leverantorsskulder .. ... 250 000
Arets vinst: dold ...... 23 000
oppen . .... 230 000

kr 4 230 000

Nej, naturligtvis inte; lagstiftningen
ger regler hirom som avser att bevaka
skilda intressen. Sirskild uppmirksam-
het har dgnats 4t att f6rhindra att till-
gingarna virderas si hogt, att fik-
tiva vinster uppkommer, vilket ju
skulle kunna ske i bedrigerisyfte. Ar
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1938 genomfordes en lag som med-
gav att aktiebolag och ekonomiska for-
eningar efter ansbkan kunde medges
stora friheter vid vdrderingen av ma-
skiner och inventarier genom s. k. fri
avskrivning. En motsvarande lag om
lagervirdering hade redan tidigare
funnits. Tillgéngarna skulle kunna
skrivas ner i hastigare takt dn vad som
var motiverat med hinsyn till tekniska
och ekonomiska faktorer. Frin och
med 1955 4rs inkomsttaxering har
dock denna ritt visentligt beskurits.
Hir skall dessa regler i stort limnas
dsido. Vi dr bara ute efter ndgra enkla
principer som kan klargora vinsternas
samband med tillgdngarnas virdering.

Om vi jimfor vért foretags offi-
ciella och inofficiella balansrikningar,
ser vi att varulagret dr virderat
400 000 kr hogre och maskiner m. m.
650 0oo kr hégre i den senare. Tvd
frigor instiller sig di. Vad har moti-
vet varit f6r nedskrivningen, och efter
vilka grunder sker den verkliga” vir-
deringen?

Genom att variera avskrivningarna
kan ett bolag jimna ut den redovisade
vinsten &ver goda och déliga 4r. Stora
avskrivningar nir det gdr bra kom-
penseras av ligre ndr det gir simre.
Skattemyndigheterna “riknar de lyck-
liga stunderna blott” och 4r med och
fordelar vinsterna men aldrig férlus-
terna. Skattedrets enhet dr ju bara en
administrativ konstruktion, och de re-
lativt fria virderingsreglerna mojlig-
gor for foretagen en resultatutjimning
pd ling sikt. I vissa andra linder har
detta problem lésts genom sirskilda
regler, sd att skatterna kan justeras i
efterhand om forluster skulle upp-
komma.
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Den inofficiella virderingen ir inte
byggd p& vad tillgingarna skulle in-
bringa vid en omedelbar forsiljning.
Det dr inte friga om ndgon fOrmd-
genhets- eller likvidationsbalans, utan
om en resultatbalans. For att fa en
bittre uppfattning av periodens resul-
tat har VD allts? bortsett frdn de
konsoliderings-, skattekredit- eller ut-
delningssynpunkter som kan ha inver-
kat pd den offentliga balansrikningens
resultatutjamning.

P4 balansrikningens skuldsida mot-
svaras de 6vernormala avskrivningarna
av en rad dolda poster. Under tidigare
dr har en dold formégenhet uppkom-
mit, och dven detta 4r finns en dold
vinst. Genom att den redovisade vins-
ten genomgdende varit ligre #in den
“verkliga” har en skatteskuld uppkom-
mit. Ty i den mén de dolda reserverna
upploses péverkas vinsten hirav, och
de blir foreml for beskattning.

Undantag hirifrén utgér de fall nir
en dold reserv uppléses for att minska
en forlust, varvid den inte beskattas.
For att anknyta till de samhillsekono-
miska resonemangen kan foretagens
dolda tillgingar karakteriseras som
icke Sppet redovisat foretagssparande.
Dolda reserver av annan typ kan dven
uppkomma genom penningvirdets fall,
vartill vi dterkommer.

Genom att inte dela ut hela vinsten
till aktiedgarna kan féretagen spara
genom att bilda 6ppet redovisade fon-
der. Syftet med dessa — liksom med
de dolda — ir att de skall mdjliggdra
utvidgningar s att produktionen kan
effektiviseras och okas. Det kan alltsd
ligga i méngas intresse att féretagen
sélunda konsolideras. Den framtida
verksamheten tryggas, vilket gagnar



igare och anstillda, liksom den stdrre
och billigate produktionen kommer
hela folkhushillet till godo. Nir ett
foretag konsolideras genom att hélla
kvar vinster, talar man om sjilvfinan-

. siering. Reservfonden dr lagstadgad,

medan dispositionsfonden tillh6r de
frivilliga fonder ett bolag kan bilda.
Dessa fonder dr uppbyggda av beskat-
tade vinstmedel men det finns dven
mojlighet att ligga upp Oppna in-
vesteringsfonder med vissa skattemis-
siga fordelar.

Lét oss sd se hur rintabelt foretaget
ar. Ett bolags vinst beskattas {orst som
inkomst av rorelse, varefter utdelning-
en beskattas hos aktieigarna som in-
komst av kapital. Med anledning hir-
av talar man om aktiebolagens dubbel-
beskattning. I féretag av typen “fa-
miljebolag” kan kanske foretagsled-
ning och styrelseledaméter stundom
ta ut ndgonting av vinsten genom
hogre loner och arvoden och undgd
en del av dubbelbeskattningen. Dir-
igenom minskas den redovisade vins-
ten, och féretaget syns mindre rinta-
belt in vad det ir.

Om vi borjar med den officiella
balansrdkningen, sd har det egna kapi-
talet som arbetat i foretaget under Aret
varit av storleken 2 715000 kronor.
Denna summa erhdlls pd féljande sitt:

Aktickapital ... .. 2 000 000
Reservfond . ..... 200 000
Dispositionsfond 400 000
Halva drsvinsten .. 115000

kr 2 715 000

Vi antar att den redovisade drsvins-
ten haft en likformig tillvixt, varfor
1 genomsnitt halva denna kan anses

ha arbetat i foretaget under ret. Vins-
ten pd 230000 kr dr 8,5 % av det
egna kapitalet. Antag vidare att det i
foretaget arbetande lanet pd 100 000
ke drar en rintckostnad pd 5000 kr
och att leverantdrsskulderna dragit
10 000 kr genom kassarabattforluster
o. d. utdver vad foretaget sjilvt fatt in
genom att dess kunder forsummat att
utnyttja sina rabatter. Avkastningen
pa hela det i foretaget arbetande kapi-
talet dr alltsd 230000 4 15000 =
245000 kr, vilket utgdér 8,0 % av
2 715000 -+ 350000 = 3 065 000
kr. Hela det i foretaget atbetande ka-
pitalet bestdr av eget kapital + upp-
ldnat kapital 4 leverantdrsskulder.

Vi som dr i den unika situationen
att ha en "riktig” balansrikning gor
naturligtvis motsvarande rintabilitets-
beridkningar pd denna. Behandlar vi
den dolda fonden som eget kapital,
liksom halva den dolda A4rsvinsten,
blir avkastningen pd det egna kapitalet
230000 + 23000 = 253000 Kr,
dvs. 8,0 % av 2 715 000 + 440 000
+ 11500 = 3166 500 kr. Hela det
i foretaget arbetande kapitalet kan i
detta fall sigas vara 3 166500 +
580 000 + 350000 = 4 096 500 ki,
varvid hilften av den under &ret upp-
samlade skatteskulden p& ungefir
14 000 kr, dvs. 7 000 kr, dras ifrin
den totala skatteskulden pi 587 ooo
kr. Eftersom den dolda skatteskulden
dr rintefri, blir avkastningen 253 000
+ 15000 = 268 000 kr, dvs. 6,5 %
pd hela det i foretaget arbetande ka-
pitalet.

Trots att #ven under den behand-
lade perioden den redovisade vinsten
ir ligre 4n den “verkliga”, si visar
den officiella balansrikningen en bitt-
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re rintabilitet dn den inofficiella. De
dolda reserverna har med andra ord i
detta fall bidragit till att visa en allt-
for gynnsam rintabilitet.

Antag nu att vi stdr i begrepp att
placera ett litet kapital i aktier och blir
erbjudna att kopa négra i det foretag
vi hir talat om. Detta gbr oss intres-
serade av hur rintabla foretagets ak-
tier ir. Antag vidare att aktickapitalet
pd 2 miljoner kronor i vart foretag dr
uppdelat i 20000 aktier 4 100 kr.
Varje akties nominella virde dr di
100 kr. Men en aktie ir ju ett an-
delsbevis och representerar 1/20 000
av bolagets eget kapital. Adderar vi
den officiella balansrikningens poster
aktiekapital, reservfond, dispositions-
fond och irets vinst, fir vi samman-
lagt 2 830 ooo kr, och 1/20 ooo hirav
ir 141: 50 kr, vilket representerar var-
je akties balansvirde eller ~matema-
tiska virde”. P& fondborsen noteras
ofta kurser over balansvirdet. Lt oss
siga att vdra aktiers bdrsvdrde ir jimt
170 kr per styck. Detta virde dr forst
och frimst beroende av avkastningen.
Lat oss siga att vdrt foretag hittills
gett 5 % pd borsvirdet, som dr den
genomsnittliga avkastningen pa risk-
kapitalet i den bransch foretaget arbe-
tar. Om vi blir erbjudna att kdpa tio
aktier fér 1 yoo kr, godtar vi priset
utan kopslagan, endast om vi riknar
med att fOretaget dven i framtiden
skall kunna ge vért kapital en 5 %-ig
foérrintning, dvs. 8,5 % utdelning pi
det nominella virdet 100 kronor. Virt
foretag har en god likviditet och 4r
vil konsoliderat, vilket framgdr av ba-
lansrikningarna. Dessutom har det all-
tid haft en god utdelning till aktie-
dgarna, och dess rintabilitet kan be-
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démas som tillfredsstillande.

Det finns ofta foretagsekonomiska
motiv att omvandla en del av fonder-
na till aktiekapital. Detta sker genom
att fondaktier utdelas sdsom en fond-
emission. Ordet ” gratisaktier”, som ju
ofta begagnas, for tankarna till nigot
som erhdlls utan vederlag. Men d&
detta inte alls 4r fallet, 4r benim-
ningen fondaktier korrektare. Inom
parentes sagt kostar det pengar i form
av statlig stimpelskatt att utdela " gra-
tisaktier”.

Ett viktigt motiv f6r fondemission
dr att kapitalet dirmed binds fastare i
foretaget, ty sedan en fond ombildats
till aktickapital kan den inte utdelas
som vinst till aktiedgarna. Dessutom
kan det vara nddvindigt att forbittra
relationen mellan aktiekapital och ba-
lansomslutning.

Om nu virt foretag vid &rets bo-
lagsstimma Dbeslutar att fora Over
200 000 kronor frin dispositionsfon-
den till aktiekapitalet genom att dela
ut en ny aktie pd nominellt 1co kr
per 1o gamla, si dr det bara en bok-
foringstransaktion. Vi som fore emis-
sionen dgde tio aktier representerande
1/20 0oo av bolagets egna kapital dget
dven efterdt 1/20 ooo, trots att utdel-
ningen och borsvirdet pd de enskilda
aktierna sjunker, vilket ju kompense-
ras av att vi nu har 11 stycken.

Till virdet av ett 4rs vinstutdelning
far alltsd inte adderas det nominella
virdet av eventuella fondaktier. I de
fall en fondemission féretas for att en
hojd aktieutdelning inte skall “’se allt-
for illa ut” eller “sticka i 6gonen”
blir detta inte lika litt att inse. Om i
vért fall utdelningssumman hojs s& att
vi far 8,5 % pi alla elva aktierna, gor



vi dven en kursvinst. Denna kursvinst
har dock ingenting med fondemissio-
nen att gbra. Den skulle vi fatt utan
fondemission, om fdretaget istillet de-
lat ut 9,35 % pa enbart de gamla ak-

tiernas nominella virde.

Det kan stundom vara lonande
att g med forlust

Att det normalt 4r mera I6nande att
driva ett fOretag som ger vinst dn ett
som ger forlust kan inte bestridas.
- Diremot ir det ofta mera lonande att
driva ett forlustbringande foretag dn
att ligga ner det. Det vanligaste mo-
tivet dr att foretagaren liksom Lars i
Kuja och hans kiring tror pd bittre
da’r. De déliga dren kan finansieras
genom lén frin intressenter eller ny-
emission av aktier.

Upplosning av de dolda reserverna
innebdr att en tempordr forlust inte
behdver synas i balansrdkningarna och
ddrigenom péverka fdrtroendet for
foretaget.

Genom att betrakta problemet frin
kostnadssidan fir man en intressant
aspekt. Upp till en viss grad av kapa-
citetsutnyttjande kan en grov indel-
ning ske i fasta och rorliga kostnader.
Med fasta kostnader forstds dels sé-
dana kostnader som kvarstir dven om
rorelsen ligger nere, dels sidana kost-
nader som upptrider i samband med

Tillgingar

Reella: Sppna ......... 2 500 000
dolda ......... 1 050 000

Nominella: ........... 680 000

kr 4 230 000

att driften sitts igdng men sedan inte
férindras inom ett givet kapacitetsut-
nyttjande. Exempel pd det f6rra slaget
av kostnader dr rdntor pd ldn och
grundavgifter £6r elektricitet, och kost-
nader av det andra slaget representeras
av foretagsledning och en stor del av
administrationen. Rorliga kostnader
utgdrs av rdvarukostnader och ackords-
I6ner, som ju varierar direkt efter pro-
duktionen. Om nu inte tillgingarna
vid en fOrsiljning tdcker skulderna,
16nar det sig 4ndd att hélla driften
igdng dven vid s liga priser att full
kostnadstickning inte erhdlls. Bara in-
tikterna dr hogre dn de rorliga kost-
naderna erhdlls bidrag till ett delvis
tickande av de fasta kostnaderna. For-
lusten kan dirigenom pd kort sikt bli
mindre dn om driften lades ner.

Inflation och vinster

I inflationstider 4r det viktigt att skilja
pé reella och nominella tillgingar. Vi
utgdr frén vért foretags inofficiella
balansrikning och grupperar om den i
enlighet hirmed. Realtillgingar dr
byggnader, maskiner och lager; no-
minaltillgdngar dr kundfordringar,
banktillgodohavanden och kontanterna
i kassan. P4 balansens hdgra sida skil-
jer vi pa eget och frimmande kapital.
Det dolda frimmande kapitalet utgérs
av skatteskulden.

Eget kapital och skulder

Eget kapital: Gppet .. ... 2 830 000
. dolt ..... 463 000
Friammande kapital: 6ppet 350 coc
dolt . 587000

kr 4 230 000
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Direfter l8ter vi pd en natt en sak
hinda som i vért land hittills tagit
minst ett decennium; penningvirdet

Tillgingar
Reella: Sppna ......... 2 500 000
dolda ......... 4 600 000
Nominella: ........... 680 000
kr 7 780 ooo

Forst ser vi att det egna kapitalet
mer dn fordubblats, varfor féretaget
gjort en vinst. Det egna kapitalet
var f6re penningvirdets halvering
3 293 000 kronor och efter 6 843 ooo
kronor. Vinsten uttryckt i det f6rsim-
rade |penningvirdet dr 257 ooo ki,
dvs. den summa varmed det frim-
mande kapitalet Sverstiger de nomi-
nella tillgdngarna. Det dr vidare litt
att visa hur en sidan vinst endast kan
uppkomma si linge det frimmande
kapitalet r stérre dn de nominella
tillgdngarna. Ar sd inte fallet, Skar
visserligen det egna kapitalet men inte
i takt med penningvirdeférsimringen,
varfor det blir en skenbar vinst som
ir en reell forlust. En inflation inne-
bir ju att nominella tillgingar kan
kdpa mindse varor och alltsd sjunker

Tillgingar
Reella ................. 100 000
Nominella ............. 100 000

kr 200000

Efter penningvirdets halvering ser

Tillgéngar
Reella ................. 200 000
Nominella ............. 100 000

kr 300 000
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sjunker till hilften. Dagen dirpd ser
védr balansrikning ut sd hir.

Eget kapital och skulder

Eget kapital: Oppet .. ... 2 830 000
dolt ..... 4 013 000

Friammande kapital: Sppet 350 000
dolt ..... 587 ooo

kr 7 780 coo

i vdrde. Ett foretags frimmande kapi-
tal mits i nominellt vdrde. Detta be-
tyder att det vid en inflation dr fGrdel-
aktigt att ha dels stora reella tillging-
ar, dels stora nominella skulder som
inflationen hjilper till att “betala”.
Att en sidan mekanism verkar investe-
ringsstimulerande ir genast klart, lik-
som att den kan sigas uppmuntra en
vigsam likviditets- och finansierings-
politik inom f6retagen. Ju mera frim-
mande kapital som arbetar i foretagen
och ju simre den finansiella stillning-
en ir, desto storre blir inflationsvins-
terna.

I avsikt att fortydliga vért pastdende
skall hdr ges ett exempel ddr nomi-
naltillgdngarna ir stdrre dn det fram-
mande kapitalet.

Skulder
Eget kapital ............ 160 000
Frimmande kapital ...... 40 000

kr 200 000

balansen ut s hir.

Skulder
Eget kapital ............ 260 000
Frimmande kapital ...... 40 000

kr 300 000



Det egna kapitalet har stigit med
100 000 kronor, vilket dr en sken-
vinst. Hade full kompensation for
penningvirdets fall erhéllits, skulle
nimligen det egna kapitalet fordubb-
lats till 320 0oo kronor. Foretaget har
i stillet gjort en inflationsforlust pd
60 0oo kronor. I de fall d& nominal-
tillgingarna dr lika stora som det
frimmande kapitalet uppstdr alltsd
varken vinst eller forlust.

Forutom att inflationen gynnar 1in-
tagarna pd ldngivarnas bekostnad; ska-
par den dolda reserver, som dock inte
innehdller ndgon skatteskuld, vilket
dven framgér av virt exempel. Genom
att aktiebolagslagen inte medger upp-
skrivning av tillgdngarna utdver an-
skaffningsvirdet skapas dessa dolda
reserver automatiskt utan aktiv med-
verkan frén foretagen. For att bibe-
hilla ett foretag intakt bor ju avskriv-
ningarna ticka dteranskaffningskost-
naderna, vilket allts inte gir vid en
inflation. Nu sviller ju i allminhet
foretagens omsittning och vinster i

takt med inflationen, varfor de otill-
rickliga avskrivningarna “fylls pi”
med vinstmedel. Men vinsterna beskat-
tas, medan avskrivningarna 4r av-
dragsgilla kostnader, vilket innebir att
ersittningsanskaffningen av forslitet
realkapital blir dyrare in vad som si
att sdga dr meningen.

Det dr litt att forestilla sig de trass-
liga forhillanden som uppstdr vid en
“smygande inflation”, ndr varje &r nya
prisstegringar lagras pd varandra.

Varje féretag upplever en inflation
pa sitt speciella sitt. Ett stagnerande
foretag har helt andra problem #n ett
expanderande. En av inflationen f&r-
bittrad likviditet kan vara en stark sti-
mulans till expansion. Kreditrestrik-
tioner kan innebira att féretagen dven
i en inflationskonjunktur har en stark
benigenhet att sjilvfinansiera. —
Denna skiss har endast snuddat vid
nigra av de problem penningvirde-
férsimringen skapar — att beskriva
dem fullstindigt skulle fordra en hel
bok.
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3. Vinsterna i statistiken

Hir skall nu presenteras litet statistik
i anknytning till den tidigare fram-
stillningen. Huvudvikten har lagts pd
den del av vinsterna som delas ut till
enskilda aktiedgare. Visserligen dr
detta en sndv begrinsning, om vi ser
saken ur dagens synvinkel, ty fSretags-
sparandet dr av storre betydelse for
samhillsekonomins balans dn aktieut-
delningarna, som genom sin relativa
litenhet dr ndstan betydelselésa. Efter-
som vi har en ofullstindig statistik pd
detta omrdde i Sverige, har avvig-
ningen blivit nigot diskutabel. A and-
ra sidan 4r en stor del av det allmin-
nare intresset for vinster just knutet
till det som kommer enskilda perso-
ner till godo.

Om vi riktar blicken framit mot
den kommande A-&ldern, dvs. auto-
mationens och atomkraftens tidevarv,
s& kanske “kupongklipparnas” villkor
stiger i samhillsekonomisk betydelse.
Redan de ndrmaste decennierna kom-
mer troligen investeringsanspréken att
vixa pd ett sddant sitt, att niringsli-
vets fors6rjning med riskvilligt kapi-
tal blir en dn mer vital friga. Skall
nya folkgrupper kunna vinnas for ak-
tiesparande, méste denna sparform
vara konkurrenskraftig. Det riskvilliga
kapitalets rintabilitet kommer di si-
kert att fa rikna pd storre positivt in-
tresse frdn grupper som idag dr ganska
svalt instillda.
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Vinsterna 1 nationalbokforings-
termer

Vidstdende diagram dr byggt pd en
tabell i Ragnar Bentzels undersokning
”Inkomstf6érdelningen i Sverige”. Den-
na tabell har av Barbro Brdms korri-
gerats for dren 1946—1949 och dir-
jamte framriknats till 1951. Omligg-
ningar av den offentliga statistiken
g6r att det tyvirr inte gdr att fora
fram berikningarna lingre. Tabellen
i dess helhet 3terges som tabellbilaga 7.

Forst ndgra tekniska forklaringar.
Med nationalinkomsten forstds netto-
nationalinkomsten. Detta innebir att
ett forsk gjorts att korrigera for ka-
pitalforslitningen.

Foretagsbegreppet dr mycket vid-
strickt och definieras av Bentzel si-
lunda: "Med foretag menas hidr samt-
liga ekonomiska subjekt, som dro juri-
diska personer men icke offentliga
myndigheter. Hiri inrdknas séledes
den i detta sammanhang obetydliga
gruppen ideella féreningar och stiftel-
ser samt, som tidigare ndmnts, dven
statens och kommunernas affirsdri-
vande fOretag.”

Denna avgrinsning innebir alltsd
att jordbrukare, hantverkare och andra
enskilda ndringsidkare stdr utanfor.

Osikerheten i berikningarna kom-
mer till synes i bredden av det inter-
vall inom vilket fOretagens totalin-
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komst antas ligga for de olika &ren.
Tabellen-avser dock forst och frimst
att ge ndgra tendenser i den ldngsik-
tiga utvecklingen.

Foretagens totalinkomst kan grovt
sigas vara vinst fére skatt. Foretags-
inkomsternas andel av nationalin-
komsten sjénk jaimnt i 30-talets bdrjan
men bdrjade stiga 1934. Frin och med
1940 sjonk andelen igen for att nd
botten 1948. Ar 1951 uppndddes 1939
drs toppnivd. Huruvida den senare
uppgingen var en tillfillighet i sam-
band med Korea-haussen limnas vi
tyvirr i ovisshet om.

Av inkomsterna gick 1951 mer 4n
dubbelt s& mycket till skatt som tvd
‘decennier tidigare. Bentzel pdpekar att
stegringen uteslutande hdnfér sig till
1940-talet. Vi citerar honom vidare:
"Det kan vid forsta anblicken fore-
falla f6rvdnansvirt, att tabellens siff-
ror for foretagens skatteandel under
1940-talets senare 4r — trots den
hirda aktiebolagsbeskattningen — inte
dro storre dn omkring 20 %. Att siff-
rorna dro si laga, kan i sjilva verket
hinforas till tre omstindigheter, ndm-
ligen dels att foretagens totalinkomster
har inkludera s. k. dolda foretagarin-
komster (kurs. av oss), dels att total-
inkomsterna hir icke endast dro att
hidnfora till aktiebolag utan dven till
ckonomiska foreningar, stiftelser etc.
samt dessutom statliga och kommunala
affirsdrivande verk, dels att skattebe-
loppen avse de under ifrigavarande
ar betalade och alltsd icke de pé drets
vinst debiterade skatterna.”

Om vi s& overgdr till de vinstmedel
som utdelats, 4r vi mest intresserade av
aktiebolagens. Med vissa svingningar
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har aktieutdelningarna legat pd unge-
fir samma absoluta nivd under hela
perioden, vilket innebir att deras an-
del av totalinkomsten starkt sjunkit,
frin 19—25 % &r 1930 till 4—5 %
ar 1951.

Foretagssparandet sjonk under 1930-
talets krigsdr men bar sedan haft en
relativt stabil andel av totalinkomsten.
Detta kan sigas ha varit mojligt ge-
nom den minskade utdelningen av
vinstmedel.

Forhallandet mellan vinster
och 16ner

I vidstiende diagram kan vi for
1950-talets forsta &r se hur férhillan-
det mellan vinster och loner utvecklats.
Siffrorna dr himtade frdn Statistiska
Centralbyrins vinststatistik och avser
endast ett urval industrifdretag med
sammanlagt omkring 400 0oo arbetare.
Vad som tillfallit f6retag och aktie-
dgare dr dock inte en nettovinst utan
en bruttovinst, emedan fdrslitningen
av byggnader, maskiner m.m. inte
dragits ifrdn. Hur mycket av posten
avskrivningar som representerar verk-
liga kostnader och hur mycket som
utgdrs av dolda fonderingar har man
inte hdr forsokt sig pd att uppskatta.
Uppgifterna om férindringarna i den
dolda varulagerreserven betecknas av
Statistiska Centralbyrdn som “mycket
osikra” varfor “’stor forsiktighet méste
iakttagas vid dessa uppgifters anvind-
ning”. Med hdnsyn hirtill och dven
dirfor att det ror sig om relativt smé
belopp har vi hir inte beaktat denna
sak.
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Under perioden har de anstilldas
andel o6kat, medan bruttovinstens
minskat. Vad som stannat i foretagen
kan hir kallas deras bruttosparande.
Skillnaden mellan brutto- och netto-
sparande ir just kostnaderna for real-
kapitalets forslitning. Relativt sett har
aktiedgarnas stillning férsimrats mest.
Deras andel hat sjunkit med nira en
femtedel.

Enskilda aktiedgare i statistiken

Folkrikningarna 4ren 1945 och 1950
l8ter oss veta en hel del om de en-

Tabell 1

skilda aktiedgarna i Sverige. I synner-
het den senaste folkrikningen, som
ifrdga om de ekonomiska forh&llan-
dena grundar sig pd liget vid 1951
ars slut, 4r ganska utforlig. For forsta
gingen har man dir i vissa avseenden
skiljt ut de borsnoterade aktierna.?
Det ir hir enbart friga om fysiska
personers aktieinnehav; s. k. juridiska
personer omfattas inte av folkrikning-
arna. Vidare bor frambhaillas att siff-
rorna dr uppskrivna frin en urvals-
undersokning, varfor de dr nigot osik-
ra. Dessutom dr det endast friga om
aktier i svenska aktiebolag.

Antal enskilda aktieigare
Virdet av enskilda personers aktieinnehav

1945 I951
..... 165 400 198 560
..... 5 6oo milj. kr 7 840 milj. kr

2,5 % 2,8 %

Procentuell andel aktieigare av hela befolkningen

Vi ser att antalet aktiedgare mellan
1945 och 1951 Gkat med en femtedel
i absoluta tal, liksom att den procen-
tuella andelen aktiedgate av hela be-
folkningen stigit. Men samtidigt har

antalet personer med deklarationsplik-
tiga tillgdngar okat dnnu kraftigare,
vilket innebidr att aktieigandet si att
siga indd inte foljt med riktigt i ut-
vecklingen.

Tabell 2
1945 1951
Antal personer med tillgdngar ................ 1 556 300 2 0IT 750
Procentuell andel aktieigare av dessa ....,..... 10,6 % 9,9 %

Folkrikningarna ger en hel del per-
sonliga upplysningar om aktiedgarna

3

1 Vid slutet av 4r 1951 var 9o aktiebo-
lag upptagna pd A:I och A:Il-listorna vid
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ifriga om 4&lder, civilstdnd, bositt-
ningsort m.m., som hir inte finns

Stockholms Fondbdrs och 45 bolag pi
Svenska Fondhandlareforeningens s. k. fria
lista.



plats att referera. Eftersom det 4r be-
kant att det i USA rdder likstllig-

het” mellan konen ifrdga om aktie-

dgande, skall vi se hur det forhéller
sig hirmed i vart Jand.

Tabell 3
1945 1951
Procen- | Akti- | Procen- Procen- | Akti- | Procen-
Kén Antal tuell ernas tuell Antal tuell ernas tuell
aktie- |andel av| virde |andelav | "aktie- |andel av| vdrde |andelav
igare | aktie- |i miljo-| aktie- dgare | aktie- |i miljo- | aktie-
dgarna | nerkr | virdet dgarna | nerkr | virdet
Min \....|104 700 63 2 894 52 121 890 61 4 590 59
Kvinnor .| 6o 700 37 2 706 48 76 670 29 3 250 41
Totalt| 165 400 | 100 5 600 100 198 560 100 7 840 100
Nir det giller férdelningen av vir-  glngar, liksom att personer med stor

det av enskilda personers aktieinnehav
pd min och kvinnor visar utvecklingen
en “reaktiondr” tendens. For att ndgot
trosta de kvinnliga ldsarna ber vi att
f4 hidnvisa till kolumnerna 3 och 5 i
tabellbilaga 4. Dir framgir det att
47,6 Y% av de enskilda dgarna till
borsnoterade aktier var kvinnor, och
dessa dgde 49,8 % av aktievirdet. Ta-
bellen avser stillningen 1951. Utveck-
lingen pi ldng sikt vet vi tyvirr inget
om.

I samma tabell far vi dessutom be-
ligg for att de pd borsen integistre-
rade aktiebolagen ir stora foretag med
god spridning pd sina aktier. Vid slu-
tet av dr 1951 fanns omkring 32 000
bestdende aktiebolag i Sverige. De
135 bOrsregistrerade bolagen utgjorde
alltsd bara 0,4 % av totala antalet
aktiebolag. Trots detta bestod 58 %
av enskilda personers aktief6rmdgen-
het av borsnoterade aktier.

Allmint giller att med hégre in-
komst f6ljer stérre férmdgenhet. Visst
tinns det exempel pd folk med goda
inkomster som saknar nimnvirda till-

formogenhet kan ha ganska liga in-
komster. Statistiken visar dock ett rela-
tivt gott positivt samband mellan in-
komst och férmdgenhet.

Dessutom giller i allminhet att ju
hogre inkomster formdgenhetsdgarna
har, desto stérre andel av formogen-
heten utgors av aktier. Vi ser i tabell-
bilaga 1 hur 9o % av formdgenhets-
dgarna med inkomster Overstigande
100 000 kronor var akticigare.

1 kolumnerna ldngst till higer ser
vi hur &ver hilften av aktiedgarna
hade inkomster understigande 10 0oo
kronor. Detta tyder pd att aktieigan-
det dr vl spritt i olika inkomstklasser.
Ser vi ddremot hur virdet av aktie-
tillgdngarna dr fordelat, blir intrycket
ett annat. 17,4 % av aktieigarna hade
inkomster dverstigande 20 ooo kronor.
Dessa dgde dock 57,4 % av enskilda
personers aktieinnehav.

Grupperar vi personerna med for-
mogenhet efter tillgdngarnas storlek,
s& framgdr det icke ovintat att aktie-
innehavet vixer med tillgingarna.

Vi fir i tabellbilaga 2 bekriftelse
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pd att stora aktieposter 4gs av ett rela-
tivt fatal personer. 3,7 % av aktie-
dgarna var minst halvmiljonirer, men
dessa personer dgde 43,6 % av en-
skilda personers akticinnehav. Annu
tydligare framstdr koncentrationen av
aktieigandet, om vi f6rdelar aktiedgar-
na efter virdet av deras aktieinnehav,
som skett i tabellbilaga 3.

Mer 4n hilften av aktiedgarna har
poster understigande 5000 kronor.
Dessas sammanlagda aktieinnehav ut-
gor emellertid bara ungefir 3 % av
det totala aktievirdet. De 8,9 % som
har aktieposter med ett virde Sversti-
gande 100 000 kronor dger diremot
omkring 68 % av totala aktievirdet.
Raden ymed totala aktievirdets sprid-
ning finns inte i folkrikningens ta-
beller utan har hir blott uppskattats
pd foljande sitt. Det har antagits att
medelvirdet av samtligas innehav i
den ligsta gruppen utgjort 2 500 kro-
nor. Foér &vriga grupper har aktie-
innehavet antagits ligga mitt emellan
grinserna, varvid den sista gruppen
paforts den rest som fordras for att
slutsumman skall bli 100 %.

I tabellbilaga 4, som avser &r 1951,
har aktiedgarnas yrkestillhdrighet satts
i forgrunden. Redovisningen omfattar
dels samtliga aktiedgare, dels enbart
dgare till borsnoterade aktier. Termen
medianbelopp kanske fordrar en for-
klaring. Vi ser i tabellen att aktieinne-
havets medianbelopp for bigge konen,
evad giller samtliga aktier, dr 4 824
kronor. Dirmed f6rstds att hdlften av
aktieigarna dger poster som ir ligre
dn detta belopp, och hilften dger pos-
ter som 4r hogre. Eftersom en mindre
del av aktieigarna har stora innehav,
blir pd grund hirav den genomsnitt-
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liga aktieposten avsevirt hogre dn me-
dianposten; i detta fall dr den 39 462
kronor. Genom att studera bdde me-
dian- och medelbeloppen for aktie-
posternas storlek inom olika grupper
kan man f& en viss uppfattning om
hur “sned” fordelningen dr. Minsta
avvikelsen finns hos manliga arbetare,
dir medianbeloppet dr 3 047 kronor
och medelbeloppet 4 835 kronor.

Sl&r vi samman min och kvinnor,
ser vi att 31,1 9 av samtliga aktie-
agare var icke fOrvirvsarbetande, me-
dan f6r enbart borsnoterade aktier
motsvarande procentsats var 40,9. Ak-
tiesparandet kan i dessa fall ses som
ett pensioneringsalternativ. Arbetar-
personal dger endast 1 % av totala
aktievdrdet som faller pd enskilda pet-
soner. Den ligsta andelen borsnote-
rade aktier finner vi for bigge kénen
hos personer sysselsatta inom nirings-
grenen industri och hantverk.

Enskilda personers aktieinkomster
ar 1951

Detta avsnitt dr byggt pd vad 1950 ars
folkrikning meddelar betriffande fy-
siska personers inkomst av aktier i
svenska aktiebolag dr 1951.

Nimnda 4r utdelades 241 miljoner
kronor till 160 ooo personer som hade
inkomst av aktier. Eftersom antalet
aktiedgare var 199 ooo, innebir detta
att 30 ooo personer inte hade nidgon
utdelning pd sina aktier. En stor del
av dessa torde ha utgjorts av deldgare
i familjebolag och andra bolag dir
aktiedgarna kunnat lyfta vinsten i form
av 16ner och arvoden. Sedan har na-
turligtvis manga foretag gitt med for-
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lust eller varit 1 trdngmdl pd annat
sitt och ddrfor inte gett nigon ut-
delning. .

Vi dterger som tabellbilaga 5 och 6
ndgra av folkrikningens tabeller. Ta-
bellbilaga 6 sammanfattas i diagram-
met pd foregiende sida. Lt oss kom-
mentera dessa siffror en smula. Av
dem med aktieinkomster var 93 ooo
eller 58 % min och 67 000 eller 42 %
kvinnor. Av minnen bodde 45 %
pd landsbygden, av kvinnorna endast
25 %. Den genomsnittliga inkomsten
av aktier utgjorde 1 385 kronor for
minnen och 1 676 kronor f6r kvin-
norna.

Liksom aktiernas andel av tillgdng-
arna Skar med stigande inkomster, si
gor dven aktieinkomsterna detsamma.
Mest markant ir detta f6rhillande for
kvinnorna. Kvinnliga inkomsttagare
Sver 100 ooo-kronorsgransen fick i
medeltal halva inkomsten i form av
akticutdelningar. Av samtliga inkomst-
tagares totalinkomst utgjordes dock
endast 1 % av aktieinkomster.

Delar vi upp personerna med aktie-
inkomster efter yrkesstillning, ser vi
att tjansteminnen har hdgre genom-
snittlig aktieinkomst #n foretagarna,
vilka i sin tur har hogre dn arbetarna.
Hogsta genomsnittliga aktieinkomst
hade dock de icke yrkesverksamma.
Vi mdste hir komma ihdg att verk-
stillande direktorer, vilka ofta dger
aktier i sina bolag, riknas som tjins-
temin.

Aktier som sparplacering

For den som eventuellt tinker spara
i aktier kan det vara av visst intresse
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att veta ndgot om hur de bérsnoterade
aktiernas rintabilitet utvecklats. Utgér
vi frdn 4r 1937, som dr basdr for tid-
skriften Affirsvirldens generalindex
for aktiekurser, s finner vi att index
i juni 1956 ligger vid 228. Detta be-
tyder att en ”genomsnittlig” aktiepla-
cering stigit i virde mellan dessa ér,
och frigan blir d& hur denna virde-
stegring skall bedémas.

Forst har vi problemet med pen-
ningvirdefdrsimringen. Riknar vi om
Socialstyrelsens  konsumentprisindex
till samma basér, finner vi att det sti-
git till 231. Aktiedgarna har inte gjort
ndgra vinster pd kursstegringen, vilken
dock nidstan givit dem kompensation
f6r penningvirdets fall. Aktiesparande
kan dirfor sigas vara virdefast spa-
rande. En krona som banksparades
1937 dr idag vird 44 6re, medan en
aktiesparad krona fortfarande ir vird
en krona. Om vi s& betraktar aktiernas
avkastning, visar gjorda undersokning-
ar att denna i stort stigit i takt med
penningvirdefSrsimringen.

Nir vi hidr talat om “aktieigarna”
och den “genomsnittliga aktiespara-
ren” har det varit £6r att markera att
stora avvikelser uppit och neddt fére-
kommit. Aktiekapital 4r ju riskkapital.
Det ligger dirfor i sakens natur att en
del aktiedgare blivit mer och andra
mindre gynnade in vad genomsnitts-
siffrorna visar.

Men hur stimmer nu detta med
vira tidigare uppgifter, enligt vilka
aktieutdelningarna i nominellt virde
varit nistan oforindrade sedan for-
krigstiden? Ja, till att bérja med ir
de berikningarna grundade pa ganska
brickligt statistiskt underlag, varfor
Bentzel inte utesluter méjligheten att
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hans utdelningssiffror dr f6r liga for
de sista dren under 1940-talet. Sedan
finns det fog att anta att utvecklingen
ganska radikalt forindrats fr.o.m.
1951, dvs. slutdret f6r tabellen. Det
dr alltsd forst pd senare 4r aktier blivit
en virdefast placering och aktieigarna
fatt “kompensation” for penningvir-
dets fall.

Vi har tidigare sagt att ett grovt
mitt pd riskrintan for aktiekapital dr
skillnaden mellan avkastningen pa ak-
tier och avkastningen pd statsobligatio-
ner. Diagrammet pi féregdende sida
visar hur den effektiva rdntan utveck-
lats for tre olika placeringsalternativ.
Virdena hinfor sig till slutet av re-
spektive 4r.

Med . affettin rinta forstds den av-
kastning en kopare fir pd det kapital
som placerats i virdepapper. Den no-
minella rintan ir avkastningen i pro-
cent av den summa som stir angiven
pa virdepapperen. For den som koper
en 3-procentig obligation & 100 kro-
nor till pari, dvs. han betalar det no-
minella virdet Too kronor, blir sivil
effektiv som nominell rinta 3 %. Be-
talar han ddremot 110 kronor, blir den

~effektiva rintan 2,73 % och alltsd
ligre dn den nominella.

Kursbildningen pa virdepapper be-
ror pd en mingd faktorer fGrutom de
uppskattade riskerna. Det dr friga om
utbud och efterfrigan, dterstiende 16p-
tid innan de inl6ses av ldntagaren, for-
vintningar om rintefdrindringar och
mycket annat.

Vi ser i diagrammet hur skillnaden i
effektiv rinta mellan aktier och stats-
obligationer krympt under senare &r.
Industriobligationerna har under se-
nare dr t.o.m. haft en effektiv av-
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kastning som Gverstiger aktiernas.
Denna utveckling kan inte forklaras
utan att hinsyn tas till ett otal fakto-
rer. Vi skall dock betona en synpunkt
som kan vara av sirskild betydelse.
Det 4r troligt att minga placerare
sinker sina avkastningsansprdk pd ak-
tier, ddrfor att de vill s6ka skydd mot
en befarad penningvirdefrsimring.

Btt enkelt exempel kanske gor pa-
stdendet klarare. Lit oss utgd frin tvd
personer, av vilka den ene 4r 1 kdper
obligationer for 100 kronor, och den
andre képer aktier f6r samma belopp.
Den effektiva rintan 4r 4 % pé bigge
placeringarna. Antag vidare att pen-
ningvirdet till nidsta & har sjunkit
med 2 %. Men aktiekurserna och ut-
delningarna har stigit i takt med pen-
ningvirdeférsimringen. Hindelsefor-
loppet ter sig silunda i 16pande pen-
ningvirde:

Tabell 4
Ar 1 Ar 2

Obligationskuts ....| 100 100
Aktiekurs . ........ 100 102
Avkastning i kronor

obligationer ..... 4 4

aktier .......... 4 4,08
Effektiv rinta i %

obligationer ..... 4 4

aktier ........ .. 4 4

Trots att aktien ger 2 % hogre av-
kastning i kronor, noterar bdrsen sam-
ma effektiva rinta pd bigge place-
ringsalternativen. Siljer nu de bigge
personerna sina placeringar efter att
ha lyft &rets avkastning, kan deras eko-



nomiska stillning illustreras sd hir i Realrdntan, dvs. rintan i fast pen-
forsta drets penningvirde. ningvirde, har f6r obligationsigaren
varit 2 %, medan den for aktiedgaren
vatit 4 9. — Det dr dirfor inget for-

Tabell 5 vinande att aktieplacerarna ndjer sig

Tillgingar | Tillgingar| med 14g avkastning, ndr de med st6d

ir 1 &r 2 av tidigare erfarenheter riknar med

. att en stegring av aktiekurserna skall

Obligationsigaren| 100 102 kompensera befarade férsimringar av
Aktedgaren . ... 100 104 penningvirdet.
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4. Slutord

i T det foretagsekonomiska avsnittet pa-
~ visades hur ett foretags “verkliga”
vinster kunde ~dbljas” f6r utomsti-
. ende personer genom t. ex. dolda fon-
. deringar. Att sedan vinststatistiken dr
s& mager beror delvis pd vanskligheten
att uppskatta det dolda foretagsspa-
randet. Men hur gir nu detta ihop
med vad vi sade i det samhillsekono-
miska avsnittet?

Vi kan ta exemplet dir en viss till-
verkning gav producenten goda vins-
ter och dirfor lockade konkurrenter
att ta upp produktion av samma vara.
Resultatet skulle enligt teorin bli 6kad
tillgdng samt krympande priser och
vinster. I verkligheten f6rdt6js emel-
lertid en s8dan process av flera hind-
rande faktorer som patent, invecklad
teknik, brist pd kapital och kvalifice-
rad arbetskraft m.m. Har vi nu fatt
dnnu en broms i systemet, genom att
ett foretags offentliga resultatredovis-
ning limnar si liten vigledning?
Vinsternas mdjlighet att fylla sina
funktioner ansdgs ju i viss mén vara
beroende av att dven andra dn fOreta-
garen ifrdga visste huruvida en pro-
duktion gav goda vinster eller inte.

Det finns ménga intressenter som
onskar insyn i enskilda foretags eko-
nomiska forhdllanden. Vi har stats-
makterna, fordringsigare och anstill-
da, for att nimna négra. En riktpunkt
f6r lagstiftningen péd detta omrdde har
varit att den publika insynen inte bor
strickas s& ldngt, att enskilda f6retag
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dsamkas skador och oligenheter.! Om
nu en radikalt forbdttrad insyn gav
upphov till skdrpt konkurrens pd
ménga omrdden, skulle det sikert upp-
std oldgenheter f6r dem som blev ut-
satta for konkurrensen. Men frén teo-
rins utgdngspunkter vore detta ju me-
ningen! Niringslivets anpassbarhet
och effektivitet skulle oka till gagn
f6r konsumenterna. Det riskvilliga ka-
pitalet skulle bittre kunna ledas &t
Uratt” hall

Hiremot brukar invindas att den
konkurrens som f6ljer av forbattrad
insyn kan bli for effektiv, hur kons-
tigt det dn ldter. Stora och kapital-
starka foretag kan ungefdrligen rakna
ut det pris som behévs pd olika varor
for att tvinga konkurrenten pa kni.
Forlusterna som kanske tillfalligt upp-
stdr kompenseras genom monopolvins-
ter nir uppsitet lyckats. Vidare menas
att en alltfér Sppen resultatredovis-
ning skulle gd sirskilt hért &t nyfore-
tagandet. Méinga lovande initiativ
kanske skulle kvavas i sin linda till
men for framdtskridandet. Kommer

1 Eftersom insyn i ett foretag kan bidra
till att 6ka dess good will hos allminheten
och stirka vi-andan hos de anstillda, finns
det ofta motiv att vara generds med in-
formationer. I en nyligen utkommen SNS-
skrift, Gustaf Bondesons ”God Aarsredovis-
ning — goda relationer”, kan den intresse-
rade himta méinga uppslag for hur en
resultatredovisning kan goras littillginglig
for utomstdende.



sedan konkurrens av denna typ frin
utlandet, ter den sig sirskilt litet till-
talande, dirfor att den inte sker pd
lika villkor. Redan vid nuvarande for-
hillanden gir de svenska kraven pé
offentliggbrande av foretagens ekono-
miska forhallanden lingre dn vad som
ar vanligt i andra ldnder.

Frigan dr dock, om vi inte hir givit
problemet en alltfor tillspetsad formu-
lering. En foretagare har minga moj-
ligheter utéver den offentliga resultat-
redovisningen att bedéma om konkut-
renterna gor vinster eller inte. Om ett
foretag utvidgar sin verksamhet och
ger de anstdllda goda f6érminer, finns
det anledning rdkna med att det gor
vinster — vad det dn sedan md redo-
visa. Omvint tyder driftsinskrinkning-
ar och avskedanden p& mindre god
rantabilitet. En kunnig f6retagare kan
dven se, om det pris en konkurrent tar
fér sin vara ligger betydligt over de

tillverkningskostnader han sjilv vore
benigen att rikna med.

Enligt forfattarens mening har dven
sjalva den miljé som det tekniska
framdtskridandet skapar for féretagen
stor betydelse. En foretagare drivs inte
att nyskapa eller "hirma andra” enbart
dirfor att det Sppnar nya vinstmdjlig-
heter. Ett stillastiende kan vara till-
bakaging i si hog grad att foretaget
snart gdr i konkurs. For viner av gam-
mal god &rgdng finns det marknad,
men T-fordar koper bara studenter,
och kristallradioapparater torde det
knappast vara nigon efterfrigan alls
pd. Ja, ldsaren kan sjilv tinka efter
vilka varor han skulle vilja kdpa —
och till vilket pris — om de idag salu-
bjéds honom i det tekniska utférande
som gillde for fem, tio eller tjugofem
ir sedan. En foretagares alternativ ir
ofta inte "hogre eller ligre vinst” utan
“vinst eller forlust”.
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5. Tabellbilagor

Tabellbilaga 1

1945 1951 1951
Sammanriknad Procentu- |Aktieinne- | Procentu- [Aktieinne- | Procentu- | Procentu-
nettoinkomst ell andel havets ell andel havets ell for- ell for-

aktiedgare | procentu- | aktiedigare | procentu- | delning delning
av formo- | ella andel | av f6rmo- | ella andel | av aktie- | av virdet
genhets- | av till- | genhets- | av till- |igarna pa | av enskil-
dgarna | gingarna | 4garna | gingarna | inkomst- | da perso-
klasser | ners aktie-
innehav
pa in-
komst-
klasser
1 2 3 4 5 6 7
Underskott eller
ingen inkomst . . 10,3 4,5 27,0 25,2 3,3 1,9
— 2000 753 4,3 77 7,1 10,0 2,6
2 000— 4 000 6,2 3,7 7,0 6,1 12,2 4,3
4 000— 6 000 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
8 000— 10 000 23,8 10,3 7,0 7,1 9,9 s,8
10 000— 15 000 35,5 19,6 14,6 10,8 15,7 10,6
15 000— 20 000 46,0 26,9 30,2 17,7 9,6 10,0
20 000— 30 000 46,1 25,3 9,5 16,1
30 000— 50 000 60,1 32,3 5,2 15,3
65,8 35,9
50 000—I00 000 79,4 35,8 2,1 12,5
100 000— 90,1 44,5 0,6 13,5
Totalt 10,6 14,5 9,9 14,3 100,0 100,0
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Tabellbilaga 2

1945 1951 1951
Tillgangar Procentu- |Aktieinne- | Procentu- |Aktieinne- | Procentu- | Procentu-
ell andel havets ell andel havets ell for- ell for-
aktiedgare | procentu- |aktieigare | procentu- | delning | delning
av £6rmo- | ella andel | av f6rmo- | ella andel | av aktie- | av virdet
genhets- | av till- | genhets- | av till- dgarna | av enskil-
dgarna | gdngarna | idgarna | géngarna da perso-
ners aktie-
innehav
1 2 3 4 5 6 7
— 5000 3,5 1,6 3,5 1,9 10,0 0,3
5 000— 10 000 4,9 I,7 3,8 L5 7,1 %5
I0 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 11,5 2,1
30 000— 50 000 20,8 4,8 16,8 4,9 15,8 4,4
50 000—100 000 35,8 10,7 32,0 10,2 19,4 10,5
100 000—200 000 57,2 18,6 48,0 17,2 10,9 13,3
200 000—500 000 74,7 27,4 64,0 24,5 8,3 23.8
500 000— 84,6 37,2 78,7 35,0 3,7 43,6
Totalt 10,6 14,5 9,9 14,3 100,0 100,0

Tabellbilaga 3

.. . Procentuell fordelning av
.. .. Procentuell fordelning av . . .
Virdet av aktieinnehavet P PR virdet av enskilda perso-
] aktiedgarna pd olika .. s 1
ar 1951 . ners aktieinnehav pé olika
stora aktieinnehav o 1
stora aktieinnehav
I 2 3
— 5000 51,8 (3,3)
5 000— 10 000 11,1 (2,1)
10 000— 20 000 9,1 (3,4)
20 000— 50 000 12,6 (11,2)
50 000—100 000 6,5 (12,3)
100 000—200 0G0 4,7 (17,9)
200 00C—S500 000 3,1 (27,5)
500 000— 1,1 (22,3)
Totalt 100,0 (100,0)

1 Sisom anmirks i texten pd s. 42 4r fordelningen i denna kolumn endast uppskat-

tad, och for att markera detta har siffrorna satts inom parentes.
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Tabellbilaga 4

Procentuell for- Procentuell for- Aktieinnehavets Aktieinnehavets Procentu-
delning av delning av medianbelopp genomsnittliga ell andel
aktievirdet avseende storlek for bérsno-
Yrkesgrupper samtliga |dgarnatill | samtliga | de bdts- | samtliga bors- samtliga enbart terade
aktie- | borsnote- | aktiers | noterade aktier noterade aktier bors- aktier av
igare [radeaktier| virde aktiernas aktier noterade |respektive
virde aktier innehav
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
MAN
Férvirvsarbetande
Jordbruk med bindringar .. 10,8 8, 4, 150 . 15 6 20041
Industri och hantverk samt 3 3 > 315 347 5097 994 791
gruvbrytning ........... 15,7 93 14,9 7,9 4846 5 369 37 339 36 129 30,8
Samfirdsel ............... 2,4 1,6 1,7 1,0 4 176 4232 28 643 25 753 32,7
Handel .................. 17,0 12,4 18,3 10,9 4947 4782 | 42570 37 416 34,5
Offentliga tjdnster m.m. .. 6,8 9,2 5,8 7,6 4762 6461 | 33394 | 34918 76,1
_ Samtliga ndringsgrenar’| 52,9 41,1 45,0 33,3 | 4355 | 4567 | 33607 | 34394 | 42,8
Diray fOretagare ........... 20,2 13,2 10,1 10,6 3 381 3 906 19 761 34 134 60,9
fansteman ........... 27,0 25,0 34,2 22,2 9 198 6491 | 50016 | 37649 37,5
_ atbetare ... 5.7 2,9 0,7 0,5 3047 3 038 4835 7 300 41,3
Ej forva_rwarbftﬂﬂde ......... 8,5 11,3 13,5 16,9 I1 738 15 006 62 662 63 105 72,2
Samtliga min ............ 61,4 52,4 58,5 50,2 4573 5192 37639 | 400604 49,6
KVINNOR
Férvirvsarbetande
Jordbruk med biniringar 2,0 2,2 1,5 1,7 3 474 3520 30 466 31 523 61,9
Industri och hantverk samt
gruvbrytningar ......... 2,2 1,9 1,4 0,7 4 180 3926 25 117 14979 27,4
Samfirdsel ...... ... ... 0,6 0,9 0,2 0.4 3072 3 416 14132 17 462 97,4
Handel .................. 5,6 4,8 3,7 3,0 5536 | 9386 | 25847 | 26406 | 46,3
Offentliga tjdnster m.m. .. 4,9 7,2 3,4 4,6 6207 | 5819 | 28049 | 27071 778
B Samtliga ndringsgrenat 16,0 18,1 10,6 10,7 4593 4874 26 072 25 019 58,3
Dérav {?retaga_r_e ........... 4.8 5,0 3,9 4,5 4177 5047 31 830 38 746 68,6
tjansteman ........... 9,8 11,5 6,4 5,8 5 609 6371 25 833 21 070 SI,8
o zirbetare ............. 1,4 1,6 0,3 0,4 3297 3 095 9 067 10 578 66,7
Ej forvirvsarbetande ... ...... 22,6 29,5 30,9 39,1 7876 9 009 53 885 56 211 73,3
Samtliga kvinnor ......... 38,6 47,6 41,5 49.8 6 090 7 640 42 361 44 373 69,5
BADA KONEN ............ 100,0 100,0 100,0 100,0 4 824 6361 39 462 42 397 57,9

1 Hiri ingdr dven huvudgrupperna husligt arbete och ospecificerad verksamhet.




Tabellbilaga 5

Personer med aktie-

Inkomst av aktier

inkomster Genom-
Yrkesstillning Antal | Iproc. | Iproc. | Belopp | Iproc. | Iproc. snlx(ttt‘hg
(1 000- |av samt- | avsamt-| imil- |avtotala| avhela | . ak 1ne]-s "
tal) |ligamed| ligain- | joner | aktiein- |inkoms- | ‘%0
aktier | komst- | kronor | komsten |ten inom ber 0
tagare varje perso
grupp
1 2 3 4 5 6 7 8
Foretagare ........ 43 27,0 7,4 35 14,6 0,9 815
Tjansteman ....... 49 30,3 5,0 77 31,6 1,0 1571
Arbetare .......... 11 7,0 0,6 2 0,9 0,0 196
Ej forvirvsarbetande. 57 35,7 10,1 127 52,9 8,6 2234
Samtliga med aktie-
inkomster ....... 160 100,0 3,9 241 100,0 1,0 1507
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Tabellbilaga 6

Personer med aktie- Inkomst av aktier
inkomster Genom-
Sammanriknad Antal | Iproc. | Iproc. | Belopp | Iproc. | I proc. Snf(tt.hg
nettoinkomst (1 000- |avsamt- |av samt- | imil- |avtotala| avhela | .% tie-
tal) |ligamed| ligain- | joner | aktiein- | inkoms- inkomst
aktiein- | komst- | kronor |komsten |ten inom| DS
komster | tagare varje person
inkomst-
klass
1 N EE s | s | 6 7 8
Miin
— 2000 3 1,9 1,3 2 0,7 0,7 579
2 000— 4 000 5,9 2,2 6 2,3 0,5 584
4 000— 6 000 4,5 1,4 2 1,0 o,I 337
6 0o0— 8 000 11 7,0 1,7 3 1,4 0,1 307
8 000— 10 000 10 6,2 2,4 5 2,2 0,1 534
10 000— I2 000 7 4,6 4,6 5 2,0 0,3 638
12 000— I5 000 10 6,1 9,6 4 1,9 0,3 452
I5 00— 20 000 12 7,3 17,7 12 4,8 1,0 990
20 000— 30 000 13 7,8 31,6 21 8,6 2,2 1669
30 000— 50 000 7 4,2 41,0 23 9,5 4,0 3 433
50 000—100 000 3 1,9 59,2 21 8,8 6,7 7 026
100 000— 1 0,6 73,2 24 10,1 12,5 26 623
Samtliga min ..... 93 58,0 3,6 128 53,3 0,7 1 385
Dirav landsbygden . 42 26,4 3,0 31 13,0 0,4 745
stiderna . ... 51 31,6 4,2 97 40,3 1,0 1919
Kuvinnor
— 2000 19 12,1 3,1 7 2,9 1,1 362
2 000— 4 000 13 8,0 3,2 7 2,8 0,6 535
4 000— 6 000 9 5,8 3,4 8 3.4 0,6 875
6 0oo— 8 000 6 3,9 5,2 7 3,0 0,9 1144
8 000— 10 000 6 3,7 12,8 10 3,9 2,2 1586
10 000— 12 000 4 2,4 24,3 7 2,9 4,0 1 829
12 000— 15 000 4 2,1 31,2 8 3,4 5,7 2 482
15 000— 20 000 3 2,0 52,5 12 4,9 11,6 3776
20 000— 30 000 2 1,3 66,0 16 6,7 20,6 7550
30 000— 50 000 I 0,5 62,4 16 6,7 30,8 18 606
50 000—TI00 000 o 0,2 72,1 7 2,0 30,5 27 536
100 000— o 0,0 85,7 8 3,1 30,9 104 931
Samtliga kvinnor 67 42,0 4,5 113 46,7 2,3 1 676
Dirav landsbygden . 17 10,6 2,8 18 7,5 1,2 1070
staderna . 50 31,4 5,6 95 39,2 2,8 1 881
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Tabellbilaga 7

A Foretagens totalinkomst Foretagens inkomstanvindning
' . % av ) Frin statliga och
Miljarder . . Av aktiebolag utde- kommunala verk
kronor 'n}::txonal- Direkta skatter lade vinstmedel inlevererade vinst- Sparande
inkomsten medel
miljarder |% av total-| miljarder |% av total- miljarder {% avtotal-| miljarder |% avtotal-
kronor |inkomsten| kronor |inkomsten| kronor |inkomsten kronor inkomsten
1930 1,0—1,3 13—17 0,11 8—10 0,26 19—25 0,22 16—21 0,4—o0,8 43—56
1931 0,8—1,0 11—1I5 0,11 11—15 0,23 22—37T 0,19 18—25 0,2—0,5 30—49
1932 0,6—0,9 10—14 0,10 II—1I5 0,17 19—26 0,17 19—27 0,2—0,5 31—SI
1933 0,7—0,9 10—1I4 0,09 9—12 0,16 17—24 0,17 19—26 0,3—0,5 38—55
1934 0,9—1,2 12—16 0,08 7—1¢ 0,16 14—19 0,21 18—24 0,4—0,7 47—061
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—9 0,23 15—1I9 0,26 17—21 0,6—1,0 51—62
1937 1,6—2,0 16—20 0,13 6—S8 0,24 12—1I5 0,26 13—16 1,0—1I,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 O—1IT 0,26 12—15 0,29 13—16 1,0—1,5 58—66
1940 1,7—2,2 I15—I9 0,28 13—16 0,24 II—14 0,30 14—17 0,9—1,4 52—G62
1941 1,8—2,3 14—18 0,39 17—22 0,23 10—1I3 0,33 I4—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 o—I1 0,44 16—20 1,1—I1,7 50—G61
1944 2,1—2,8 13—1I7, 0,47 17—22 0,24 o—T1I1 0,46 17—22 1,0—1,6 45—58
1945 2,5—3,1 14—18 0,51 16—21 0,24 8—10 0,41 13—17 1,3—2,0 53—G63
1946 2,5—3,2 13—I7 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—1I0 0,33 9—12 1,5—2,3 56—66
1948 2,5—3,4 II—IS 0,69 20—28 0,26 8§—11 0,27 8—1r1 1,3—2,2 51—G64
1949 3,0—3,9 12—16 0,76 19—26 0,26 7—9 0,30 8—r10 1,6—2,6 55—66
1950 3,6—4,6 14—18 0,87 19—24 0,26 6—7 0,34 7—10 2,1—3,1 59—G68
1951 5,1—06,4 16—20 1,22 19—24 0,28 4—5 0,36 6—7 3,3—4,5 64—71






