2
1

onsamheten
pa svenska foretags
produktion utomlands

Av Eva Thiel

Under 1960-talet har svensk industri eta-
blerat sig utanfér ‘Sverige i snabbt vixan-
de omfattning. Foretagen har i 6kad ut-
strackning valt att expandera sin produk-
tion utomlands framfér att gora det i
Sverige. Det ligger nira till hands att tro
att drivkraften bakom detta har varit att
foretagen kunnat fa en hogre avkastning
pa investerat kapital utomlands &n i
Sverige.

P4 grundval av det omfattande statis-
tiska material som insamlats inom Indu-
striens Utredningsinstitut, IUI, angaende
svenska industriféretags utlandsproduce-
rande dotterbolag f6r aren 1965 och 1970,
skall har goras ett forsok att belysa fragan

om eventuella rintabilitetsdifferenser.

(En utforlig redovisning av detta ma-
terial gors i boken: Den svenska indu-
strins investeringar i utlandet”, av Birgitta
Swedenborg, vilken berdknas publiceras
inom kort. Huvudsyftet med insamlingen
av materialet har varit att analysera ef-
fekten av utlandsinvesteringarna pa han-
delsstrommarna och kapitalstrémmarna
mellan Sverige och utlandet. Lonsamhets-
jamforelser av det slag som gors i denna
artikel har inte varit det primira syftet,
varfér data inte varit s vil anpassade for
detta dndamal.)

Svarigheter i jamférelsen

Det finns flera svarigheter vid en jaimfo-
relse av avkastningen pa investeringar 1
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EVA THIEL dr civilekonom och arbetar med en ut-
redning om svenska industriféretags investeringar i ut-
landet som pagar inom Industriens Utredningsinstitut,
IUI. I denna artikel visar hon att lonsamheten i svens-
ka foretag som investerar utomlands dr storre dn i ge-
nomsnittet av svenska foretag. Det gdller bade hemma-
produktionen och verksamheten i dotterbolagen. Lon-
samheten pd de utlindska dotterbolagens eget kapital
var 1970 i tex transportmedelsindustrin ire ganger
storre dan 1 Sverige.
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Sverige och pa svenska utlandsinveste-
ringar. De lonsamhetsjamiorelser
gors 1 det féljande forutsitter for det fors-
ta att det gar att gbra en separat lon-
samhetsbedémning for olika delar av en
koncern, Detta kan ibland vara tveksamt
d& det kan foreligga ett dmsesidigt bero-
ende mellan dessa delar. Utbyggnad av
verksamheten 1 Sverige kan ha gynnsam-
ma effekter pa lonsamheten i den ut-
ldndska delen och vice versa.

som

Internprissittning

Ett liknande problem 4r fragan om pris-
sdttningen pa de varor och tjdnster som
overférs mellan den svenska och den ut-
landska delen av respektive koncerner.
Om koncernen soker maximera vinsten
efter skatt globalt sett finns det ju mdj-
ligheter att via internprissdttningen redo-
visa vinst ddr det ur skattesynpunkt &r
mest fordelaktigt. Att sidtta andra intern-
priser d4n vad som fran nagon synpunkt
kan anses vara de marknadsmassiga kan
dven ha andra syften, som tex att mini-
mera kursforluster, komma runt restrik-
tioner pa vinstremitteringar eller erbjuda
ett finansieringstillskott for ett dotterbolag
under uppbyggnadsskedet. Nar sddana av-
vikelser frAn marknadsmissiga priser {6-
rekommer vid leveranser inom koncernen
forlorar en jamférelse av lonsamheten i
den utlindska respektive den svenska de-
len naturligtvis i intresse.

Vardlandets kontroll
Det finns emellertid tva faktorer som
minskar sannolikheten fér att de interna
avrakningspriserna mellan moder- och
dotterforetag  viasentligt avviker
marknadsmaissiga  priser (dir
over huvud taget finns).

For det forsta dr foretagen i allminhet
utsatta f6r kontroll fran tull- och skatte-
myndigheters sida i respektive virdlander.

fran
sddana
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Detta innebdr att anmdrkningsvirt laga
priser pa en importerad vara kan foran-
leda anméarkning fran tullmyndigheterna
medan & andra sidan Overpriser kan leda
till ingrepp fran skattemyndigheterna soin
naturligtvis ogdrna ser att dotterforeta-
gens vinst reduceras pé ett artificiellt satt.

Fér det andra finns det betydligt smi-
digare metoder att dverfora medel mellan
koncernens olika enheter, framfor allt pa
kreditsidan. Lan till hoga eller ldga rén-
tor eller langa kredittider kan vara en
form son}/aels ar mindre latt att kontrol-
lera, dels blir administrativt enklare &n
ideliga omrékningar med olika priser, 1
synnerhet om koncernféretagen dr spridda
i ett flertal lander.

Varderingsprinciper

En annan svarighet ar att vi endast har
tillgang till bokférda varden. Det kan
darfér vara pa sin plats att kortfattat
niamna nagot om skillnader i vdrderings-
principer som kan paverka vara jamfo-
relser.

Den mest patagliga olikheten i bokfo-
ringspraxis mellan Sverige och utlandet
star att finna 1 varulagervirderingen. Den
60-procentiga nedskrivning av varulag-
rets virde som beviljas iSverige, med at-
féljande mojligheter till bildande av dol-
da reserver i foretagen, saknar helt mot-
svarighet 1 Gvriga industrildnder.

Vad betraffar avskrivning pa fasta an-
laggningstillgdngar dr det i det ndrmaste
ogorligt att ge en sammanfattande bild
av skillnaderna mellan Sverige och utlan-
det. For det forsta forsvaras en jamforelse
av gillande avskrivningssatser av att lag-
stadgade sddana saknas i vissa ldnder, dar
de i stdllet faststdlls genom férhandlingar
mellan individuella foretag och skatte-
myndigheter. Foér det andra maste man i
en jamforelse dven ta hinsyn till speciella
bestimmelser om snabbare avskrivning adn
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Tabell 1. Alternativa matt pa lénsamheten 1970 i utlandsinvesterande koncerner i
Sverige, i deras producerande dotterforetag i utlandet och i den svenska
industrin (procent)

Den svenska Svenskagda Svensk
koncerndelen produktions- industri
foretag i
utlandet
Bruttovinstmarginal 12 12 8
Bruttovinst/fasta anlaggningstillgéngar 33 40 27
Total rantabilitet — 9 4
Réantabilitet p& eget kapital — 10 7

bruttodverskott fére avskrivningar/omséttning

Definitioner : Bruttovinstmarginal
bruttodverskott efter avskrivningar

Total rantabilitet

[l

plus finansiella

intakter/totala tillgangar (dvs total balansomslutning)

Réntabilitet pa eget redovisad nettovinst efter skatt/eget kapital

kapital

= bruttoéverskott fére avskrivningar/fasta anlaggningstill-
gangar (dvs bokfért varde av byggnader, maskiner,
inventarier)

Bruttovinst/fasta
anlaggningstillgdngar

Kalla: Industriens Utredningsinstitut

som motiveras av kapitalets livslangd, in-
vesteringsavdrag, investeringskrediter m m,
vilka i sin egenskap av regional- och kon-
junkturpolitiska medel 1 allminhet Ar
ganska fordnderliga.

Sammanfattningsvis kan dock sdgas att
differensen mellan bokfort och verkligt
varde pa tillgAngarna férmodligen dr
storre 1 svenska foretag dn i utldndska,
framfor allt beroende pd ovanndmnda
skillnad 1 varulagervdrdering. Detta kan
medfdra en viss Overskattning av avkast-
ningen pa tillgdngarna eller det egna ka-
pitalet i svenska foretag vid jamforelser
med motsvarande matt for utlindska {6-
retag.

Olika 1onsamhetsmatt

I tabell 1 redovisas olika lonsamhetsmatt
fér utlandsinvesterande koncerner i Sve-
rige, for deras producerande dotterbolag
i utlandet och f6r hela den svenska in-
dustrin. Uppgifter for den sistndmnda
gruppen har hdmtats frin den offentliga
finansstatistiken. (Alla jimfdrelsetal med
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hela den svenska industrin 1 tabell 1 och
de foljande tabellerna 4r beriknade pa
grundval av uppgifter himtade fran Fore-
tagen 1970 eller 1965 SOS. Uppgifterna
avser 1 stort sett endast foretag med mer
an 50 anstillda.)

Oavsett vilket matt som anvinds lig-
ger 16nsamheten hégre i de producerande
dotterbolagen i utlandet &n i hela den
svenska industrin 1 genomsnitt. Fér de
utlandsinvesterande féretagens svenska
koncerndel har inte samtliga rdntabilitets-
berdkningar kunnat géras eftersom er-
forderliga uppgifter saknas. Att déma av
bruttovinstmarginalens storlek synes i alla
fall den svenska koncerndelens redovisade
lénsamhet och l6nsamheten i de utlands-
producerande dotterbolagen vara den-
samma.

Orsaker till skillnader

Variationer i bruttovinstmarginalen be-
héver dock inte bara bero pa skillnader i
rantabiliteten utan kan ocksd hinga ihop
med skillnader i {6retagens foradlingsgrad
och/eller i deras kapitalintensitet. En jim-
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forelse av bruttovinstmarginaler mellan
den svenska och den utlindska koncern-
delen kompliceras dessutom av att leve-
ranser fran koncernféretagen 1 Sverige av
saval insatsvaror for vidarebearbetning
som fardigvaror for aterférsdljning ingéar
i omsittningen bade i dotterféretagen
och i den svenska koncerndelen. I den
man vinstmarginalerna pa aterférsidlda
varor ligger ldgre an pa varor av egen
tillverkning, vilket &r ett rimligt antagan-
de vid marknadsmissig prissdttning pa
sddana leveranser, tenderar detta att dra
ned bruttovinsten i férhallande till om-
sattningen 1 utlandsfretagen.

Samtidigt giller att bruttovinstmargi-
nalen i den svenska koncerndelen av de
utlandsinvesterande fdretagen &verskat-
tas nagot 1 jamforelse med hela den
svenska industrin, dirfoér att leveranser
inom den svenska koncerndelen 4r elimi-
nerade fran omsdttningen. Detta dr inte
fallet med {finansstatistikens redovisning
som sker per juridisk enhet. Denna Gver-
skattning bor pa sin hdjd réra sig om na-
gon procentenhet. Skillnaden mellan de
utlandsinvesterande koncernerna 1 Sverige
och ouvriga svenska industriféretag Ar
storre dn vad som framgar av jamfcrel-
sen 1 tabell 1, eftersom de fdrra viger
tungt i den svenska industrin och hgjer
den genomsnittliga lonsamheten 1 hela
industrin.

Hogre rantabilitet

Med hinsyn till dessa under- och &ver-
skattningseffekter tyder de framrdknade
bruttovinstmarginalerna pa att rantabili-
teten i de utldndska dotterbolagen dr hog-
re an 1 de svenska koncerndelarna, vilka
1 sin tur dr mer I6nsamma 4n den Gvriga
svenska industrin i genomsnitt. Detta ty-
der pa att det dr de mer l6nsamma svens-
ka foretagen som svarar for utlandsinves-
teringarna. Om sedan utlandsproduktio-
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nen har varit en forutsittning for att
uppna en relativt god lénsamhet i Sveri-
ge eller den goda l6nsamheten varit ett
villkor fér utlandssatsningen kan diskute-
ras. Det kan naturligtvis vara ett bade
och.

Samma monster erhélls med det andra
I6nsamhetsmattet som kunnatberdknas for
de tre fdretagsgrupperna i tabell 1, nim-
ligen bruttovinsten i férhallande till det
bokférda vardet av fasta anldggningstill-
gangar. Enligt detta méitt erhalles en
klart hégre rantabilitet i de svenska kon-
cerndelarna 4n i hela den svenska indu-
strin och en dnnu hdgre rintabilitet i de
utlandska dotterbolagen. Mattet har vis-
serligen svagheter men korrigerar i prin-
cip for skillnader i féradlingsvirde och/
eller kapitalintensitet och borde ge en na-
gorlunda rittvisande rangordning av ran-
tabiliteten mellan de olika féretagsgrup-
perna.

Ett annat sitt att eliminera effekten
av variationer 1 foretagens foradlingsgrad
dr att se pa bruttovinsten i foérhallande
till féradlingsvdrdet. En sddan jamfdrelse
visar att kapitalinkomstandelen i férad-
lingsvérdet 14g betydligt hégre hos dotter-
bolagen 4n hos den svenska koncern-
delen. Da kapitalinsatsen per producerad
enhet knappast kan vara stérre i dotter-
bolagen dn i den svenska koncerndelen
foljer dven av detta att rantabiliteten dr
hégre 1 utlandet.

Skillnader mellan branscher

Vi sag 1 tabell 1 att totalrintabiliteten
1970 lag 5 procentenheter hogre i ut-
landsféretagen &n i svensk industri i ge-
nomsnitt. En forklaring till detta skulle
kunna vara att det dr de mest 16nsamma
branscherna i Sverige som har investerat
1 utlandet.
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Tabell 2. Totalréntabiliteten i svenskigda produktionsforetag i utlandet samt i svensk
industri 1965 och 1970 (procent)

Bransch Svenskdgda produktions- Svensk industri
foretag i utlandet
1965 1970 1965 1970

Livsmedelsindustri samt

dryckesvaru- och tobaks-

industri 2 5 7 6
Textil- och bekladnads-

industri samt lader och

ladervaruindustri 5 8 6 3
Massa- och pappersindustri 3
Pappersvaru- och grafisk

industri 9 10 6 4
Kemisk industri samt gummi-

och plastindustri 14 13 5
Verkstadsindustri 1 9 9 5

Metallvaruindustri 9 10 5

Maskinindustri 1" 9 4

Elektroindustri 10 10 6

Transportmedelsindustri

(exkl varvsindustri) 5 18 6
Ovrig industri
Alla branscher 10 9 7 5

Kalla: Industriens Utredningsinstitut

Anm. De utlandska dotterforetagens branschtillhérighet baseras pé deras huvudsakliga verk-
samhet och o&verensstdmmer darfor inte nédvandigtvis med den svenska koncerndelens
branschtillhérighet.

Fér jamforbarhetens skull har de mer betydande delar av vissa branscher som e¢j finns re-
presenterade bland de utldandska dotterbolagen i denna och féljande tabeller avldgsnats fran
respektive bransch i svensk industri. Detta galler t ex den kemiska industrin dar petroleum-
raffinaderier exkluderats. For "Ovrig industri’” har inte nagon korrekt motsvarighet kunnat
sammanstéllas med ledning av féretagsstatistiken. Observera ocksa att verkstadsindustrin har
inte omfattar branschgruppens alla delbranscher utan endast de som redovisas i tabellen. De
ovriga (varvsindustrin och industri fér instrument, foto, etc) ingar emellertid nér det galler hela
dedn svenska industrin i gruppen "Alla branscher”, som omfattar hela den svenska tillverknings-
industrin.

Av tabell 2 framgir detta 16nsamhets-
matt 1965 och 1970 per bransch i utlan-
det och 1 Sverige. Det framstar klart att
branschménstret inte alls 4r detsamma 1
Sverige som i utlandet. De mest I6nsam-
ma branscherna 1 utlandet &r inte de
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branscher som ocks& har den hogsta rin-
tabiliteten i Sverige.

Verkstadsindustrin vager &nnu tyngre
bland de wutlindska dotterbolagen dn
inom industrin 1 Sverige, men 1 bade Sve-
rige och utlandet motsvarar branschgrup-
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Tabell 3. Totalréntabiliteten 1970 i svenskdgda
komna fére 1965 samt deras andel

branscher 1970 (procent)

produktionsféretag i utlandet till-

Bransch

Livsmedelsindustri samt dryckesvaru-
och tobaksindustri

Textil- och bekladnadsindustri samt
lader och ladervaruindustri

Massa- och pappersindustri
Pappersvaru- och grafisk industri

Kemisk industri samt gummi- och
plastindustri

Verkstadsindustri
Metallvaruindustri
Maskinindustri
Elektroindustri

Transportmedelsindustri
(exkl varvsindustri)

Ovrig industri
Alla branscher

av totala tillgangar i respektive

Total- Andel av totala tillgangar

rintabiliteten i samtliga utldndska produ-

cerande dotterforetag 1970
2 40
1 o 19
1 54
17 56
15 89
10 89
10 77
9 92
9 95
21 79
12 51
10 83

Kalla: Industriens Utredningsinstitut

pens l6nsamhet den som géller for samt-
liga branscher. I s&vil verkstadsindustrins
delbranscher som 1 flertalet &vriga
branscher uppvisar utlandsféretagen en
hogre lonsamhet dn motsvarande bran-
scher 1 Sverige. Detta Overensstimmer
med vad man skulle védnta sig mot bak-
grund av den svenska industrins snabba
expansion utanfér Sverige.

Av tabell 2 framgér ocksd att lénsam-
heten 1 de utldndska dotterbolagen sjun-
kit fran 10 procent 1965 till 9 procent
1970. Denna férsdmring dr framfér allt
hénforlig till maskinindustrin, vilken en-
sam svarar fér O©ver 40 procent av de
totala tillgdngarna i dotterbolagen. Aven
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inom den kemiska industrin sjonk lonsam-
heten nagot, medan sd gott som samtliga
6vriga branscher uppvisade en forbdttrad

lonsamhet. Transportmedelsindustrins
Iénsamhet O0kade mest — med hela 13
procentenheter.

Dotterbolagens alder

En generell observation som kan férmo-
das gilla dven i detta sammanhang ar
att nystartade foretag i regel har en ldgre
I6nsamhet dn dldre viletablerade sddana.
De forsta aren gors ju ofta stora inves-
teringar, som ger avkastning forst p4 na-
got ldngre sikt. Utlandsetableringarna i
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de olika branscherna har varierande tids-
profiler, varfor en tankbar férklaring till
den ligre lonsamheten 1 vissa branscher
skulle kunna vara att andelen yngre fore-
tag har ar storre.

Tabell 3 visar avkastningen pa totala
tillgangar 1970 i de utlindska dotterbo-
lag, som da hade existerat i minst 6 ar,
dvs dven 1965 fanns som producerande
dotterféretag till svenska foretag, samt
dessa “genomgaende” foretags andel av
totala tillgAngar 1 respektive branscher.

Vi ser att lonsamhetsskillnaderna mel-
lan branscherna i tabell 2 hir accentueras
samt att den genomsnittliga nivan dr na-
got hogre. De “genomgéende” féretagen
svarar, som framgar av tabell 3, for den
helt dominerande andelen (83 procent)
av de totala tillgdngarna 1 utldndska pro-
ducerande dotterbolag.

De idldre foretagen har siledes en ge-
nomsnittligt hégre I6nsamhet 4n de ny-
tillkomna dotterféretagen. Déremot fore-
faller inte lonsamhetsskillnaderna mellan
branscher bero p& andelen nytillkomna
féretag i respektive bransch. Inom textil-
industrin viger de nytillkomna foretagen
uppenbarligen tyngst och i denna bransch
visade ocksd de dldre foretagen en nagot
hogre 16nsamhet (11 jaimfoért med 8 pro-
cent). I de bigge branscher som enligt
tabell 2 var minst 16nsamma — livsme-
delsindustrin samt massa- och pappers-
industrin — wviger likasd nytillkomna
féretag relativt tungt, men hir ser vi att
l6nsamheten i de dlde foretagen var dnnu
ligre 4n genomsnittet fér samtliga fore-
tag i respektive branscher.

Rantabilitet och soliditet

Vi skall slutligen jamféra avkastningen pa
det egna kapitalet i dotterbolagen i ut-
landet efter skatt och i svenska industri-
foretag.

Ekonomisk revy * 6 + 1973

I tabell 1 sdg vi att rédntabiliteten pa
eget kapital 1 dotterbolagen 1970 lag hog-
re dn genomsnittet for svensk industri. Av
tabell 4 framgar att sd dven var fallet
1965, men differensen framtridder mer
markerad 1970, eftersom avkastningen pé
eget kapital Skat 1 utlandet, medan den
sjunkit i svenska foretag.

Speciellt stor dr differensen 1970 1 vissa
branscher inom verkstadsindustrin. Inom
metallvaruindustrin 1lag avkastningen pa
det egna kapitalet detta ar 11 procenten-
heter hogre 1 utlandet &n i Sverige, och
dotterféretagen inom transportmedelsin-
dustrin hade en avkastning som var nira
tre ganger sa hog som den i branschen i
Sverige. Livsmedelsindustrin samt massa-
och pappersindustrin framstdr dven med
detta matt som de mindre l6nsamma
branscherna i utlandet.

Rangordningen mellan branscherna i
tabell 4 4r emellertid en annan 4n d& det
gillde avkastningen pa det totala kapita-
let 1 tabell 2. Transportmedelsindustrin
ligger fortfarande hogst 1970, men den
kemiska industrin har flyttat ned fran
andra till sjdtte plats, samtidigt som
elektroindustrin och textilindustrin flyttat
upp betydligt i rangordningen. Aven 1965
ger avkastningen pa det egna kapitalet en
annan rangordning — sa tex lag maskin-
industrin inte ldngre sirskilt hégt, medan
metallvaruindustrin = och  textilindustrin
flyttade upp pa skalan. Bdgge &ren kan
detta till stor del forklaras av skillnader
1 finansieringsstruktur mellan branscherna.

S& linge lanerdntan understiger avkast-
ningen pa det totala kapitalet giller ju
vid en given total avkastning att ju lagre
soliditeten eller — vilket 4r samma sak —
ju hogre foretagets totala skuldsdttning
ar, desto hogre blir avkastningen pa det
egna kapitalet (forutsatt att lanerdntans
héjd 4r oberoende av soliditeten). I tabell
2 visades totalrdntabiliteten 1970, vilken
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Tabell 4. Réntabilitet p4 eget kapital i svenskigda produktionsféretag i utlandet
och i svensk industri 1965 och 1970 samt soliditeten i utlandsféretagen

1970
Svenskigda produktionsforetag Svensk industri
i utlandet
Bransch Eget kapital/ Réntabilitet Raéntabilitet
totala till- pa eget kapital pa eget kapital
géngar
1970 1965 1970 1965 1970
Livsmedelsindustri
samt dryckesvaru-
och tobaksindustri 27 1 T 8 9
Textil- och beklddnadsindustri //
sam lader och ladervaru- ’
industri 18 12 " 6 3
Massa- och pappers-
industri¥) 22 —3 8 5 7
Pappersvaru- och grafisk
industri 31 12 17 7 8
Kemisk industri samt
gummi- och plastindustri 49 13 10 7 7
Verkstadsindustri 36 9 11 10 8
Metallvaruindustri 21 12 18 7
Maskinindustri 43 8 8 6
Elektroindustri 28 9 12 3
Transportmedelsindustri
(exkl varvsindustri) 34 23 9
Ovrig industri 33 7 9
Alla branscher 34 10 8 7

Killa: Industriens Utredningsinstitut

*) Massa- och pappersindustrin omfattar hér farre utlandska produktionsforetag an i tidigare
tabeller,  varfér vardena héar inte ar jamférbara med tidigare uppgifter. Samtliga féretag ingar

emellertid i summan foér alla branscher.

kan jamforas med rantabiliteten pa eget
kapital i tabell 4 samt soliditeten (eget
kapital i férhallande till totala tillgdngar)
1 dotterfoéretagen,

Hogst soliditet finner vi inom den ke-
miska industrin, som heller inte lag spe-
ciellt hogt da det gdllde réntabiliteten pa
eget kapital. Metallvaruindustrin hade
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samma totala avkastning som pappers-
varu- och grafisk industri men en ldgre
soliditet, varfor avkastningen pa det egna
kapitalet 1 denna bransch var hégre. Sam-
ma sak géller elektroindustrin och maskin-
industrin, dar den stora skillnaden i soli-
ditet forklarar varfor elektroindustrin vi-
sar sa mycket hogre avkastning pd det

egna kapitalet dn pa det totala kapitalet.
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Positivt eller negativt?

Vi har i det foregdende visat att svenska
utlandsinvesterande féretag bade i Sve-
rige och utlandet 4r mer l6nsamma &n
svenska foretag i genomsnitt, och att dot-
terbolagen 1 utlandet sannolikt &r mer
I6nsamma dn moderforetagen. Dessa
resultat dr dock beroende av de felkillor
som kan uppstd genom skillnader 1 vérde-
ringsprinciper och i icke-marknadsméssig
prissittning. Vi vet ocksa att direkta in-
vesteringar Skar i1 snabb takt. Ar detta
att betrakta som en positiv utveckling med
héansyn till den hogre I6nsamheten som
tydligen uppnas i utlandsforetagen? Eller
finns det anledning att férmoda att denna
form av resursallokering ur samhillseko-
nomisk synvinkel dr mindre &nskvird?

Det dr svart att ver huvud taget angri-
pa denna fraga utan kinnedom om den
alternativa resursanvindning som skulle
resultera om utlandsinvesteringarna inte
agde rum. Alternativet behover inte vara
en Okning av industrins investeringar i
Sverige utan kan i princip dven vara en
okning av offentlig eller privat konsum-
tion, eftersom detta i sista hand beror pa
vilken ekonomisk politik som frs.

Ar alternativet industriinvesteringar i
Sverige kan 6kade utlandsinvesteringar ge
en hogre nationalinkomst, férutsatt att
den marginella avkastningen efter skatt i

Citatbanken

utlandet Gverstiger den marginella avkast-
ningen fére skatt 1 Sverige. I det forega-
ende har vi endast jamfdért den genom-
snittliga avkastningen 1 Sverige och i ut-
landet, som inte behdver motsvara den
marginella avkastningen, och vi har inte
tagit hinsyn till det eventuella skattebort-
fall som varit férenat med utlandsinves-
teringarna. Den del av avkastningen 1 ut-
landet som foretagen betalar i skatt kom-
mer ju inte den svenska ekonomin tillgodo
vid ndgon tidpunkt. Frigestdllningen ir
emellertid betydligt mer komplicerad &n

s, eftersom man utdver denna direkta

effekt pa nationalinkomsten via skillna-
der i avkastning dven maste ta hédnsyn till
mdjligheten att investeringar 1 utlandet
kan verka produktivitetsh6jande via Gver-
foring av teknik och know-how fran ut-
landet till de svenska foretagen eller via
vissa skaleffekter pa produktionen i Sve-
rige.

Vidare maste man beakta hur utlands-
investeringarna paverkar den grad till vil-
ken ekonomisk-politiska malsdttningar rd-
rande tillvixttakt, inkomstférdelning och
sysselsittning uppnés. Detta giller dven
— och kanske i synnerhet — de direkta
investeringarnas effekt pd betalningsba-
lansens utveckling, eftersom denna 4r en
central faktor for den ekonomiska politi-
kens utformning.

...nar finansministern kom till riksdagen...
parti och folkparti snéllt under det déar lapptécket och tyckte det var s& pass varmt och
sként att man kunde till dventyrs trivas to m ihop med finansministern under det.

med sitt sk lapptacke krop bade center-

Gunnar Strang i riksdagen
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