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Forord

I den strukturomvandling som skett inom svenskt néringsliv under efterkrigs-
tiden har kép och sammanslagningar av samt samarbetsavtal mellan foretag
kommit att spela en alltmer framtradande roll. Ockséa i den ekonomisk-politis-
ka debatten har dessa foreteelser kommit att uppméarksammas 1 6kad utstrack-
ning. Fusionernas omfattning och orsaker har {ér Sveriges vidkommande emel-
lertid hittills klarlagts endast i begrdnsad utstrickning. Det har dirfér fallit
sig naturligt att som ett led i institutets studier av den industriella utveckling-
en forsoka fylla denna lucka.

Genom en systematisk genomgéng av dagspress, fackpress, verksamhetsbe-
rittelser och kalendrar har data fran ndra 4 000 industrifusioner och sam-
arbetsavtal insamlats. Dessa samgaenden analyseras i denna studie fran olika
utgangspunkter. Motiv och orsaker bakom den observerade fusionsutveckling-
en diskuteras. Fusionernas betydelse for de svenska borsféretagens tillvaxt och
lonsamhet analyseras. Som ett led i orsaksanalysen behandlas bl. a. skillnader i
fusionsintensitet mellan expansiva och stagnerande branscher samt de upp-
kopta foretagens lonsamhet, likviditet, soliditet och expansionstakt.

Undersokningen har utférts av civilekonom Bengt Rydén. Den har stdtts
ekonomiskt av industridepartementet, som ett uttryck for institutets och in-
dustridepartementets gemensamma intresse for okad satsning pa struktur-
studier.

Institutet vill framféra ett tack till i forsta hand Svenska Mejeriernas Riks-
forening, Kooperativa Forbundet, Sveriges Slakteriférbund och AB Pripp-
Bryggerierna for deras vardefulla medverkan vid materialinsamlingen. Aven
till Svriga foretag, organisationer och enskilda personer som pa olika sitt bi-
dragit med material och synpunkter framférs ett tack. Delar av utredningen
har under arbetets gang behandlats vid Handelshogskolans i Stockholm hogre
seminarium i nationalekonomi.

Stockholm i april 1971
Lars Nabseth
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KAPITEL 1

Undersokningens bakgrund, syfte
och uppldggning

EKONOMISK TILLVAXT OCH OMVANDLING

Industrialismens genombrott i Sverige brukar dateras till aren kring 1870. Den
svenska industrin kan alltsd nu se tillbaka pa ett drhundrade av snabb och
relativt kontinuerlig produktionstillvixt. Men samtidigt har skett en genom-
gripande omvandling av ekonomins uppbyggnad — av de olika néringsgrenarnas
relativa betydelse, av industriproduktionens sammansittning, av foretagens
storlek, lokalisering, organisation och verksamhetsinriktning, av produktions-
metoderna etc.

Att tillvixt och omvandling gér hand i hand 4r naturligtvis ingen specifikt
svensk foreteelse. Monstret har varit och dr detsamma i alla industrildnder.
En successiv omvandling och en omférdelning av produktionsresurserna ar
inte bara en f6ljd av den ekonomiska tillvaxten utan ocksd en forutsattning for
denna. Produktionstillvixten dr sdllan parallell for skilda varugrupper. Till-
vixten birs 1 hég grad upp av tillkomsten av nya varor som kompletterar eller
ersitter gamla. Utvecklandet av nya produktionsmetoder — i vid mening — inne-
bar ocksa ett effektivare resursutnyttjande och didrmed en 6kad tillvaxt vid
given resursinsats. En kontinuerlig strukturomvandling sker alltsd genom att
foretag och branscher formar dra till sig produktionsresurser i varierande
grad. Bakom denna omvandling ligger férdndringar i relativa priser och i
teknik. Som en f6ljd av konkurrensen pé faktor- och varumarknaden stravar
dessutom foretagen efter att medvetet initiera en strukturomvandling genom
att utveckla ny teknik och nya varor.

Att mita strukturomvandlingens takt och omfattning pd samma senklay
siatt som t. ex. produktionstillvixten later sig sjdlvfallet inte gbras. Omvand-
lingens former och yttringar dr snart sagt odndliga till antalet, och varje f6r-
sok till meningsfull definition av sjdlva begreppet »strukturomvandlings» blir
latt en futil Svning i semantik. Savitt bekant har ocksa flertalet genomférda
empiriska omvandlingsstudier varit partiella i den meningen att de 4gnats
4t en eller ett fatal klart avgriansade yttringar av omvandlingen — etablering
och nedlaggning av foretag, lokaliseringsférandringar, varu- och metodinnova-
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tioner, produktivitetsforandringar i olika branscher etc.! Fér denna undersok-
nings syfte ar en stringent definition av omvandlingsbegreppet inte heller pa-
kallad; exemplifieringen ovan med nagra av omvandlingens mest pétagliga
och uppmirksammade former bdr vara tillracklig for att det skall std klart
vilken typ av problem som hér avses.

Strukturomvandlingens problematik har av flera skdl kommit att upp-
mirksammas i vixande grad under det senaste artiondet och framfér allt
sedan mitten av 1960-talet. Detta tycks frimst hinga samman med vissa in-
triffade forandringar i samhillets »politiska» vdrderingar och med politiker-
nas 1 olika avseenden héjda ambitionsnivd. Sedan konjunkturpolitikens effek-
tivitet forbittrats sa att de tidigare »oundvikliga» depressionerna numera endast
dr avligsna minnen har det blivit naturligt att inom den ekonomiska politiken
dagna O6kad uppmirksamhet 3t tillvixtfragorna. Snabbast méjliga tillvaxt har
blivit ett allméint accepterat politiskt mél som ett medel att snabbt ka med-
borgarnas materiella standard. Produktionsresursernas fordelning och orga-
nisation har en central betydelse for tillvixttakten. Varje paverkan av denna
fordelning som innebidr ett effektivare resursutnyttjande — nagot som ibland
kallats sstrukturrationalisering» — tenderar att hdja tillvixttakten. Det
ar bl. a. mot bakgrund av behovet av en siddan paverkan som de senaste arens
»ndringspolitik» i Sverige och »industripolitik» i vissa storre europeiska industri-
linder far ses. De idéer som ligger bakom denna politik har f6r ovrigt pa ett
uppmirksammat sitt framforts av den svenska fackféreningsrorelsen, framfor
allt LO, dnda sedan borjan av 1950-talet.2

Ekonomisk politik har alltsd fatt ett okat inslag av »strukturpolitik», och det
ir inte bara 1 Sverige som ett sirskilt departement inrattats for handldggande av
bl. a. »strukturfrdgors. Men samtidigt har ambitionerna successivt héjts vad
giller sysselsittningsnivan. Eftersom strukturomvandling i manga fall kon-
kret tar sig uttryck i t. ex. flyttning eller nedliggning av produktionslinjer, an-
liggningar eller hela foretag ar det uppenbart att sysselsattningsmalet kan kom-
ma i konflikt med en »spontan» eller initierad strukturomvandling. Struktur-
omvandlingen har alltsi ett intimt samband inte endast med tillvéxtpolitiken
utan ocksd med sysselsdttningspolitiken, ur vilken for 6vrigt lokaliserings- och
arbetsmarknadspolitiken genom strukturomvandlingens sysselsattningseffekter
vuxit fram som naturliga element.

Det okade intresset for omvandlingsproblematiken forklaras alltsd av de
politiska ambitionerna att genom »strukturpolitik» 6ka néringslivets effektivitet
och dirmed dess 16nebetalningsférmaga och tillvixttakt samt att genom bl. a.
olika former av arbetsmarknadspolitik ddmpa omvandlingens negativa verk-
ningar. Dessutom har féretagen — ibland frivilligt, ibland motvilligt — i vixande
grad sjilva initierat férindringar av genomgripande omfattning. Okad inter-
nationell handel och konkurrens, paskyndad teknisk utveckling och innova-

1Den mest omfattande omvandlingsstudie som hittills gjorts i Sverige torde vara Dah-
mén [1950].
2 Se t. ex. LO-utredningen Samordnad ndiringspolitik, [1961].
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tionsspridning, minskad varulivslingd, stegrade léne- och kapitalkostnader,
som endast sillan kunnat kompenseras genom okade varupriser, och en rad
andra foreteelser av ofta avgérande betydelse for manga industriféretags exi-
stens har tvingat dem till omprévning och ibland omfattande férandring av
hela verksamheten — utmonstring av produkter, flyttning helt eller delvis av
foretaget eller 1 virsta fall nedliggning. Ibland har dessa atgirder konkret
tagit sig uttryck i Gverlatelser till ett annat foretag som varit bittre skickat att
skdta verksamheten eller genom sammanslagning med ett annat foretag och
dirav mojliggjorda reorganisationer.

Men utvecklingen har ocksd haft en »positiv sida». Nya produkter, anligg-
ningar och féretag har tillkommit och somliga foéretag har snabbt expanderat
sin verksamhet. Ocksa i sidana fall har fusioner, dvs. férvdrv av foretag, blivit
uppmirksammade handlingsalternativ fér expansionsinriktade féretag liksom
samgéenden i mer eller mindre fullstandig form blivit ett medel att effektivisera
verksamheten eller begransa konkurrensen. Pa sa satt har den aktiva »struktur-
politiken» blivit ett vapen &dven i foretagens hidnder. Med forenade anstrang-
ningar har s&lunda politiker, arbetstagarorganisationer och féretagsledare med-
verkat till att ge strukturomvandlingen ett mera dramatiskt forlopp under det
senaste decenniet an under det ndrmast féregaende. Syftet med denna under-
sokning ar att studera en begrinsad del av detta foérlopp, ndamligen foretags-
overlatelserna och sammanslagningarna — vad som med ett sammanfattande
uttryck kommer att kallas »fusioners.

FUSIONERNA I HISTORISKT PERSPEKTIV

Det nyvaknade intresse som under 1960-talet uppstatt for fusioner far inte
foranleda slutsatsen att foreteelsen som sadan skulle vara ny. Samordning och
sammanslagning av ekonomiska enheter 4r tvirtom mycket gamla foreteelser.
Atskilliga ar t. ex. de politiska ledare och jordigare som under drhundradenas
lopp funnit det forenat med sina politiska eller ekonomiska intressen att sam-
manféra linder eller jordegendomar till stérre enheter. Inte sillan har sada-
na »fusioners mojliggjorts genom giftermal mellan representanter {6r de bada
parterna.

Inom industrin torde fusioner ha férekommit dnda sedan industriell verksam-
het under 1800-talet borjade bedrivas i nimnvard skala. Vad géller USA, som
har den utan jamforelse mest omfattande fusionsstatistiken, star det fullt klart
att fusioner var en allmint kdnd och ofta iakttagen foreteelse under 1800-talets
senare hilft. Aren kring sekelskiftet uppvisade en mycket omfattande fusions-
verksamhet men redan i slutet av 1880-talet hade en kraftig »fusionsvags»
svept fram inom den amerikanska industrin. Under dessa &r bildades nagra
av dagens storsta industrifretag genom stora sammanslagningsoperationer. En
liknande utveckling under samma tid kunde konstateras i Storbritannien.!

Vad giller Sverige finns ingen fusionsstatistik som mojliggor preciserade jam-

! Se hdrom vidare i kapitel 3.
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forelser vare sig med andra linder eller med senare perioder. Det ar alltsa
svart att gora uttalanden om efterkrigstidens fusionsverksamhet jamford med
tidigare perioders. Att fusioner forekommit dven 1 Sverige dnda sedan slutet
av 1800-talet dr emellertid ovedersigligt. Atskilliga av dagens svenska storfore-
tag har tillkommit just genom sammanslagning av tidigare {ristiende foretag.
Som en bakgrund till denna underséknings insamling och redovisning av fu-
sionsdata fran efterkrigstiden skall hir denna tidigare fusionsaktivitet nagot
berdras. Eftersom ndgon samlad statistik inte existerar blir det mest friga om
allmanna uttalanden rérande t. ex. vissa perioder och om exemplifieringar med
ett antal storre fusioner. Framstillningen gor inte ansprdk pa att vara full-
stiandig.

Jarnhanteringen 4r en av Sveriges aldsta industrigrenar. Redan i bérjan av
1800-talet fanns 6ver 500 jarnbruk. Men under arhundradets lopp dndrades
branschens produktionstekniska forutsittningar radikalt genom ett antal
innovationer, bl. a. lancashire-, bessemer- och martinprocesserna, som medférde
mycket betydande stordriftsfordelar. Som en f6ljd minskade antalet jirnbruk
kraftigt — under den s. k. bruksdéden pa 1870- och 1880-talen med ca 70 pro-
cent. Denna process skedde delvis genom sammanslagning av féretag och
driftsenheter. Domnarfvets Jernverk, som anlades i slutet av 1870-talet, ersatte
t.ex. 19 anldggningar pa olika platser i Dalarna (Séderlund[19617, s. 51).

Det tycks emellertid ha drojt tills ndgra ar in pa 1g9oo-talet innan fusioner
i storre skala borjade genomforas i Sverige. Under trycket av 6kad konkurrens,
foranledd av bl. a. 6verkapacitet och av transporternas utveckling, sékte manga
foretag 1 stillet samarbete i kartellens form. Det géllde bl. a. inom socker-,
margarin- och cementindustrin. Den inhemska konsumtionen av cement ut-
gjorde pa 1890-talet endast 60 procent av produktionen, vilket ledde till att
landets tre storsta cementforetag 1893 bildade en cementkartell (]Jorberg
[1961], s. 183). Denna utvidgades négra ar senare till landets samtliga foretag
och kom att utgora grunden for Skanska Cement AB (Cementa) i dess moder-
na form (Ljunggren [1912], s. 72-73).1 Nagra exempel pa betydelsefulla fusio-
ner redan fore sekelskiftet kan dock nimnas: sammanslagningen av Stockholms
Allménna Telefon AB och Stockholms Bell Telefon AB 1886 (vilka sedermera
fusionerades med L. M Ericsson), samt Trafik AB Gréangesberg-Oxeldsunds
bildande och 6vertagande av Gringesbergs Gruf AB och av ett antal jarn-
vagsbolag 1896. Endast nagra ar senare (1903) foérvdarvade man for Svrigt
majoriteten av aktiekapitalet i AB Gellivare Malmfilt och i Luossavaara-
Kiirunavaara AB (LKAB). Snart inkoptes ocksd AB Express-Dynamit samt
elektriska kraftforetag och ett rederi, AB Lulea-Ofoten. Ett tredje exempel fran
samma tid pa koncernbildning genom fusioner erbjuder stenkols- och lervaru-
industrin i Skane. 1895 bildades Billesholms-Bjufs AB genom fusion. Ett ar
senare bildade detta foretag och Hoganis Stenkolsverks Nya AB en {6rsdljnings-
kartell som 1903 utmynnade i en fullstindig fusion mellan féretagen. Sedan
Héganas-Billesholms AB under de nirmast féljande aren kopt in ytterligare

! Flertalet i fortsdttningen nimnda exempel har hidmtats frin denna killa.
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négra foretag hade en fullstindig koncentration av branschen genomférts. An-
nu ett exempel 4r AB Sveriges Forenade Konservfabriker 1898.

1900-talets forsta artionden, och framfor allt tiden fram till forsta varlds-
krigets utbrott tycks ha priglats av en mycket hektisk fusionsverksamhet med
betydande effekter pa landets industri- och f6retagsstruktur. »Den fria kon-
kurrensen kinnetecknar silunda ett 1 stort sett inom stora grenar av nirings-
lifvet numera svunnet utvecklingsskede. Nutidens 16sen heter sammanslutning»
och framfér allt under 1900-talets f6rsta decennium varit livlig, vilket 1 manga
(Ljunggren [1912], s. 5). Nyetableringen av féretag hade kring sekelskiftet,
branscher lett till 6verproduktion och hérd priskonkurrens. Forutsittningar {f6r
en lonsam drift av fleranldggningsféretag hade uppstatt, och darmed ocksa
for fusioner i storre skala, genom den tekniska utvecklingen, foérbattringen av
kommunikationerna (inklusive post, telefon etc.) och tillkomsten av en orga-
niserad kapitalmarknad {(aktiebolaget hade blivit en accepterad och spridd
foretagsform). Dartill kommer att vissa skattebestimmelser hade en starkt
fusionsstimulerande effekt. Aktiebolagen betalade namligen en progressiv skatt
som berdknades utifrdn rdntabiliteten, dvs. vinstens andel av aktiekapitalet.
Skatten kunde alltsd sinkas genom en hdjning av aktiekapitalet men detta fick
endast ske vid nybildningar, dvs. fusioner (T'rustlagstiftningskommitténs be-
tankande, 1921, s. 197-201). Darfor fanns anledning dven f6r mycket rdntabla
foretag att fusionera.

Under dessa ar lades genom fusioner ocksd grunden till en rad svenska
storforetag utéver dem som redan nidmnts. 1902 bildades Jonk&pings och
Vulcans Téndsticksfabriks AB genom sammanslagning av sex fristdende tind-
stickstillverkare. Foretaget svarade fér 70 procent av den svenska produktionen.
Under ledning av Ivar Kreuger bildades sedan 1917 Svenska Téndsticks AB i
vilket hela produktionen samlades. Ett annat foretag med ursprung fran dessa
ar ar Svenska Sockerfabriks AB. Det tillkom genom fusion 1907 men redan
pa 1890-talet hade koncentrationen startat, framfér allt genom bildandet av
Sockerfabriks AB Union 1897. De fa utanfoér Sockerbolaget stdende féretagen
gick 1 sin tur samman 1914, och 1936 togs genom fusionering det slutliga steget
till en fullstindig foretagskoncentration i branschen. Bildandet av Sockerbola-
get 1907 brukar for vrigt ndmnas som ett bra exempel pa den »6verkapita-
lisering» eller »urvattning» genom fusion som férekom under dessa ar. Bo-
lagets aktiekapital uppgick till 135 miljoner kronor mot sammanlagt 57
miljoner kronor fére fusionen {6r de foretag som ingick i denna fusion. Av det
senare beloppet hade dessutom endast 35 inbetalats (Ljunggren [1912], s.
53).

Exempel pa andra foretag som bildats genom stora fusioner under drhund-
radets forsta ar ar AB Svenska Kristallglasbruken (1903) samt AB Svenska
Metallverken (1907). Det senare tillkom genom sammanslagning av Nordiska
Metall AB, Skultuna AB och AB Granefors Koppar- och Missingsverk. 1902
bildades vidare Nordiska Triavaru AB genom sammanslagning av ett flertal
sagverk i Norrbotten (Gasslander [1959], s. 109).
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Perioden 1910-13 tycks ha medfért en topp i fusionsaktiviteten. Enbart un-
der 1910 intriaffade bl. a. foljande stora fusioner. Reymersholms Gamla Sprit-
foradlings AB bildades p& grundval av en tidigare kartell. I fusionen ingick
itta foretag, bl. a. »Odakra» och »OP». S& gott som samtliga bryggerier i
Stockholm uppgick 1 AB Stockholms Bryggerier och liknande koncentrationer
skedde i bl. a. Givle och Linkdping. Portertillverkningen samlades i ett enda
foretag. AB Férenade Chokladfabrikerna bildades genom fusion liksom AB
Stille-Werner. Slutligen skedde en stor varvskoncentration genom sammanslag-
ning av Bergsunds Mekaniska Verkstads AB, Motala Verkstads Nya AB och
Lindholmens Verkstads AB. Aret direfter, dvs. 1911, bildades AB Scania Va-
bis genom sammanslagning av bilfabrikerna Scania i Malmé och Vabis i Soder-
tilje. 1913, slutligen, bildades AB Sveriges Litografiska Tryckerier (SLT)
genom fusion av 13 tidigare fristdende féretag och AB Sveriges Forenade
Trikafabriker genom sammanslagning av nara 20 foretag.

Jorberg ([1961], s. 196) redovisar en tabell 6ver de storsta foretagen i
Sverige ar 1912. Denna tabell ger en god uppfattning om nagra av de nimnda
fusionernas storlek. Sockerbolaget var 1912 Sveriges storsta foretag med 8 100
arbetare och ett tillverkningsvarde pa 107,5 miljoner kronor.! Jonkopings och
Vulcans Tandsticksfabriks AB hade 4 500 arbetare (3:a) och 12,7 miljoner
kronor (10:a). Aven Svenska Metallverken, Stockholms Bryggerier och Rey-
mersholmsbolaget horde till de tio storsta foretagen.

Ytterligare en rad storféretag och koncerner hade under tiden fram till 1920
vuxit fram genom f{6rvarv och sammanslagningar. Som exempel kan ndmnas
Billerud, Vargon, Separator, SKF, Svenska Jarnvigsverkstiderna, Nitroglyce-
rin, Wicanders Korkfabriker, Nordiska Armaturfabrikerna, Platmanufaktur,
Svenska Jastfabriks AB, Forenade Tobaksfabrikerna, Malardalens Tegelbruk,
Foérenade Piano- och Orgelfabriker samt Sveriges Forenade Filfabriker. Ty-
piskt for flertalet av dessa och for de tidigare nimnda exemplen ar att de
betecknades som »monopolistiska» fusioner, dvs. strusters omfattande alla
eller nastan alla foretag i branschen. Men inom vissa branscher hade dven en
betydande vertikal integration borjat ske genom fusioner, och vid sidan av
de spektakuldra fusionerna tycks en betydande fusionering och gruppbildning i
mindre skala ha forekommit. En rad motiv fanns till sidana forvirv: nskan
att begriansa konkurrensen eller att vinna stordriftsférdelar; 6nskan att 6ka pro-
duktionen inom ramen for en kartell vilket ofta endast kunde ske genom
forviry av annan kartellmedlem; inom skogsindustrin énskan att férvirva skog,
vilket pa grund av »Norrlandslagen» endast kunde ske genom férvirv av ett
skogsdgande bolag. Dessutom efterstravade skogsforetagen att for rationalise-
ring av avverkning etc. skaffa sig sammanhéngande skogsegendomar. Ytterli-
gare ett motiv till icke-monopolistiska fusioner var de redan tidigare nimnda
skattefordelarna av »overkapitalisering». Till dessa motiv kom det behov av
6kat avskrivningsunderlag som den kraftiga inflationen under forsta virlds-
kriget medférde. Genom fusion kunde ndmligen kapitalféremalen skrivas upp

11889 var fem av de atta storsta foretagen sockertillverkare (Jorberg [1961],s. 195).
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till ateranskaffningsvirden och avskrivningarna okas vid de medgivna av-
skrivningssatserna. (Trustlagstiftningskommitténs betankande, 1921, s. 194-
202.)

Artiondena ndrmast fore 1920 tycks alltsd ha priglats av en mycket om-
fattande strukturomvandling inom industrin — en omvandling som ofta skedde
i form av fusioner och andra gruppbildningar. De nimnda exemplen har visat
att fusioneringen berdrde ett stort antal branscher och foretag och att ménga
av dagens storforetag under dessa ar uppstod just genom fusioneringar. For-
andring, strukturomvandling och fusionering 4r salunda langt ifr&n unika
1960- eller 1970-talsféreteelser. »Kastar man blicken omkring sig i vAra mo-
derna samhillen, finner man genast att hela samhillets struktur under de
senaste artiondena i grund fordndrats.» ... »man torde om var tid mera in
ndgonsin kunna sdga att den dr en sammangjutningens tid.» »Och den mo-
derna tiden, som alskar de stora dimensionerna har sett ofantliga samman-
slutningar vixa upp» (Ljunggren [1920],s. 3).

Ett inte obetydligt antal av de ménga fusionerna och gruppbildningarna un-
der 1900-talets forsta artionden tycks ha varit finansiellt relativt osunda och
ibland ekonomiskt omotiverade. Integration blev under dessa ar nagot av en
modesak (Ljunggren [1920], s. 25). Dartill kommer den livliga verksamhet
som de s.k. emissionsbolagen bedrev. Framfér allt under hdgkonjunkturer
gjorde sig bristen pa »lampligt materials gillande, vilket tillsammans med
utsikterna till stora provisioner stimulerade emissionsbolagen att initiera och
genomfora fusioner och trustbildningar (Trustlagstiftningskommitténs betin-
kande, 1921, s. 197). Det har t. o. m. sagts att denna verksamhet, framfor allt
under den spekulativa hégkonjunkturen 1919-20, ofta byggde »pa i bokstavlig
mening bedrigliga illusioners (Dahmén [1950], s. 30). Borjan av 1920-talet
kom 1 viss utstrackning att priglas av en avveckling av dessa féretagsbildning-
ar, ofta 1 form av finansiella rekonstruktioner och uppsplittringar av foretag.
Detta forlopp paskyndades av krisen 1920-21 samtidigt som det forstarkte den-
na (Dahmén [1950], s. 366-367).

Om aren fram till 1920 kan betecknas som en uppbyggnads- och finansiell
konstruktionsperiod var 1920-talet snarast en tid av aterhdmtning, anpass-
ning och finansiell rekonstruktion. »...stora rubbningar i &ldre relationer
mellan foretag och sammanslutningar, otaliga 4gareskiften och finansiella
rekonstruktioner etc. karakteriserade forhallandena...» (Dahmén [1950], s.
379). Detta innebidr att dven 1920-talet maste ha upplevt en rad férvarv och
sammanslagningar av foretag. Men dessa var inte av samma storstilade och
spektakuldra karaktiar som ménga fusioner under tidigare ar. Kanske hade det
finansiella imperiebyggandet fatt en — tillfallig — fortroendeknack. Kanske var
inte heller potentialen for stora, branschomfattande fusioner tillrackligt stor.
I stillet dagnade sig flera av de tidigare uppbyggda koncernerna at att genom
forvarv utvidga sina marknader. Detta géllde bl. a. SLT och de stora brygge-
rierna 1 Stockholm och Géteborg.

Kring 1930 intraffade emellertid flera betydande fusioner, i flera fall som
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en foljd av depressionen. Med Ivar Kreuger som »innovator» bildades 1930
Svenska Cellulosa AB som moderbolag for en stor koncern av skogsforetag i
mellersta Norrland. Med Fagersta Bruk som kdrna genomférdes under 1920-
och 1930-talen sammanslagning av ett antal mellansvenska jarnbruksféretag
till den s.k. Brukskoncernen, nuvarande Fagersta Bruks AB. 1930 bildades
Bolidens Gruv AB genom sammanslagning av tva féretag som under 1920-talet
startats for att utvinna och foradla bl. a. koppar 1 Visterbotten. 1931, slutli-
gen, bildades AB Férenade Superfosfatfabriker genom fusion av ett flertal
superfosfatfabriker.

Som namnts praglades 1920-talet av en mingd &garskiften och mindre
fusioner i form av enstaka férvarv. Detta kan sdgas gilla dven for 1930-talet.
Visserligen var foretagskoncentrationen i ménga branscher féga utvecklad.
Men den efterstrivade koncentrationen skedde nu i stillet genom ateruppli-
vande av manga av de gamla karteller som upplosts under och efter forsta
virldskriget. Detta minskade behovet av fusioner med konkurrensbegriansande
syfte. Fusioneringen tycks i stallet huvudsakligen ha skett i form av stérre och
konsoliderade foretags férvirv av smé, oftast relativt nystartade féretag. Fram-
for allt géller detta verkstadsindustrin dar foretagsbildningen var livlig under
mellankrigstiden (Dahmén [1950], s. 387). Av 105, av Dahmén uppriknade,
under mellankrigstiden nystartade verkstadsforetag blev enligt hans egna
uppgifter 20 Svertagna under samma period (s. 234-238).1 Om inte denna
bransch dr mycket specifik med avseende pa fusionering tyder detta pa att
fusionsverksamheten i form av stora fSretags kop av smé var en relativt vanlig
foreteelse under mellankrigstiden och da framfér allt under 1930-talet.

Eftersom flertalet av 1930-talsfusionerna avsig relativt sma och okinda
foretag dr en exemplifiering av samma karaktir som tidigare givits inte moti-
verad. Nagra exempel fortjanar dock att ndimnas. Inom porslinsindustrin sked-
de flera viktiga fusioner som lade grunden till dagens storféretag i branschen.
Skanska Cement-Ifoverken, som bada uppstitt genom fusioner, inképte Lid-
képings Porslinsfabrik som i sin tur senare kopte Rorstrands. KF f6rvarvade
Gustavsbergs Fabriker 1937, och Uppsala-Ekeby forvirvade i slutet av 1930-ta-
let Gefle Porslinsfabrik och pa 1940-talet Karlskrona Porslinsfabrik.2 Andra
exempel dr Bofors kép av W. Dan Bergman (Wedaverken, sedermera salt
till Metallverken) och av Tidaholmsverken, Bultfabrikens férvirv av AB
Kanthal, KF:s kép av Domkraft AB Nike, Volvos kép av Ulvsunda Verkstider,
Atlas Diesels av Ecco-verken samt Platmanufakturs férviarv av Géteborgs Bleck-
varufabrik och av Lysekils Emballagefabrik. Dessa fusioner var alla av samma
typ som dominerat utvecklingen under efterkrigstiden (se kapitel 2). De
branschomfattande sammanslagningarnas tid var definitivt f6rbi.

! Enligt det for denna undersdkning insamlade materialet har ytterligare 43 av dessa
foretag f6rvirvats under perioden 1946-69.

2 Koncentrationen fortsatte 1964 da Uppsala—~Ekeby kopte Rorstrands av Iféverken.
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UNDERSOKNINGENS MOTIV OCH SYFTE

Fusioner dr alltsd nagonting som forekommit sedan mycket ldnge. Efterkrigs-
tidens fusionsverksamhet kan darfor sdgas vara en fortsittning pd en lang och
gammal féljetong. Men intensiteten tycks pa senare ar kraftigt ha tilltagit.
Vissa av forfattaren redan fore denna undersékning genomférda studier pekar
pa att fusionsverksamheten inom den svenska industrin under 1960-talet
tenderat att vdxa i omfattning och inga tecken tyder pa nagon strre forind-
ring i denna tendens under en verblickbar framtid (bl a. Hoglund & Rydén
[1964]; Rydén [1965] och [1966]).Av flera skdl motiverar detta ett ndrmare
studium av senare ars fusionsverksamhet i Sverige.

Fusioner kan antas medféra verkningar i en rad olika avseenden: effektivi-
tet och tillvixttakt; inkomst-, férmdgenhets- och maktférdelning; konkurrens-
forhallanden inom landet och gentemot utlandet; sysselsittning p& kort och
lang sikt samt lokalt och fér hela landet. Dessa tinkbara verkningar av fusioner
— 1 vissa fall klart pavisade eller upplevda, i andra mer diskutabla eller in-
billade — har givit upphov till ett successivt okat intresse bland politiker, Am-
betsmén, organisationer och massmedia for fusionsproblematiken som en sir-
skilt urskiljbar del av strukturomvandlingsfragan. Innan fusionernas verkningar
pa allvar kan bérja diskuteras och analyseras finns det emellertid anledning att
stilla en rad specifika fragor. Fusioneras det mer nu n férut? Vilken typ av
féretag engageras i fusionsverksamheten — sma eller stora, familjedgda eller
»anonymay, svensk- eller utlandsidgda, framgangsrika eller misslyckade? Ar
fusionsverksamheten jimnt fordelad 6ver industrins branscher eller féreligger
stora branschskillnader? Hur kommer den att utvecklas i framtiden? Etc., etc.

Fragor av denna typ &r inte tillfredsstdllande belysta vare sig 1 de tidigare
genomforda studierna eller pa annat hall. Det empiriska material som presen-
teras 1 dessa dr inte heller tillrickligt fullstindigt f6r att ge en réttvisande bild
av fusionsutvecklingen. Dessutom omfattar materialet endast en kortare period
— fr.o.m. 1958 och framat — vilket naturligtvis gér det svart att bedéma
styrkan 1 de senaste arens fusionsvdg mot bakgrund av tidigare ars. Ett vi-
sentligt motiv till att denna undersdkning genomforts dr alltsa att kunskaperna
om huvuddragen i1 fusionsutvecklingen i Sverige bedémts vara otillrackliga.
Ett primért syfte med undersdkningen dr darfér att genom insamling av ett
empiriskt material s6ka skildra denna utveckling.! Undersdkningen begransas
till den svenska industrin och till efterkrigstiden, dvs. perioden efter 1945.

En bedémning av fusionsverksamhetens verkningar krdver naturligtvis kun-
skaper om dess omfattning och ménster i olika avseenden. Men en sddan be-
démning bor ocksd grundas pa en uppfattning om varfér fusioner genomfors.
En diskussion och analys av denna fraga ar understkningens andra huvudupp-
gift. Resultaten av orsaksanalysen kan sedan ldggas till grund for vissa hypo-
teser vad giller fusionernas verkningar — och féranleda en del tentativa slut-
satser om dessa.

! Det bor observeras att fusionsdata hittills inte insamlats och offentliggjorts av ndgon myn-
dighet eller annan offentlig institution i Sverige i motsats till 1 vissa andra lédnder.

21



Den pa senare 4r okade uppmirksamheten kring fusionsfragorna dr natur-
ligtvis ett viktigt motiv bakom tillkomsten av denna undersdkning. Det &r
emellertid inte det enda. Bristen p& kunskaper om den svenska fusionsutveck-
lingen och dess bestamningsfaktorer kdnns sdrskilt besvarande fran ekonomisk
forskningssynpunkt mot bakgrund av det ganska omfattande forskningsarbete
som agnats dessa frigor i en rad andra lander, framfor allt i USA och Stor-
britannien. Det finns alltsd mojligheter till jimforelser mellan olika linders
utveckling, erfarenhet etc. avseende fusioner. Dessutom finns en grund att sta
pa vid genomférandet av orsaksanalysen.

Ett tredje motiv hinger samman med den »forskningsteoretiskas lockelse
som fusionsproblematiken utdvat pa forfattaren. For det forsta dr det sanno-
likt att fusioner kan ha védsentliga verkningar i en rad olika avseenden av
vilka flera redan namnts. Detta gor frgan till en angeldgen forskningsuppgift.
For det andra tycks fusioner representera beteenden som inte latt later sig
fangas in i enkel beskrivningsmodell. Redan en ytlig analys ger vid handen att
fusionerna dr uttryck for ett foretagsbeteende av en nagot annan dimension
an andra strukturférandringar. I varje fusion medverkar minst tva féretag. For
det ena foretaget kan fusionen innebira etablering, medan samma fusion f6r
det andra foretaget kan innebira avveckling. En och samma fusion kan alltsa
fran det enskilda foretagets synpunkt representera sivil expansion som
kontraktion, savil fodelse som dod. Men en fusion kan ocksd innebéra styrka
och tillvaxt f6r bada féretagen — genom samordning och rationalisering vaxer
det fusionerade foretaget snabbare och nar hogre 16nsamhet an vad de bada
foretagen skulle gjort om de inte gatt samman. Denna flerdimensionella egen-
skap hos fusionerna komplicerar naturligtvis en analys av deras orsaker men
g0r samtidigt en sddan analys desto mera lockande.

UNDERSOKNINGENS UPPLAGGNING

Denna bok bestar av tvd huvuddelar. I den fdrsta redovisas det insamlade
fusionsmaterialet, medan den andra mera omfattande dgnas at orsaksanalyser.
I nidsta kapitel redovisas det for perioden 1946—69 insamlade fusionsmate-
rialet i tidsserier och med fordelning p& branscher, fusionstyper etc. For att
moijliggéra beddémningar av fusionernas betydelse for hela industrin och for
enstaka branscher presenteras data oéver de fusionerade foretagens sysselsitt-
ning. Detaljerade tabeller med sidana uppgifter for enskilda branscher, ar och
fusionstyper har sammanstallts i en tabellbilaga. Kapitlet inleds med en
diskussion av definitioner, killor samt insamlingsmetoder.

En rad empiriska understkningar och kartldggningar av fusionsutvecklingen
har genomf6rts i flera andra industrilinder. Ett forsok till kortfattad dverblick
over fusionsutvecklingen utomlands gors darfor i kapitel 3.

En stor del av litteraturen om fusioner &r utpridglad empirisk och inne-
héller féga av teoretisk diskussion och analys. »The paths of economic theory
and merger literature have rarely crossed» (Markham [1955], s. 143). I kapitel
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4 gors ett forsck att, mot bakgrund av vissa antaganden om foretagens be-
teende, skissera ett analysschema, en »modelly, som kan tjina som utgings-
punkt for en mera foérdjupad teoretisk analys av fusionerna. Huvudtanken ar
att finna rimliga férklaringar till varfér tvd personer — eller grupper av per-
soner — kan ha olika virderingar av ett och samma foretag, vilket 4r ett nod-
vandigt fusionsvillkor. Slutsatsen blir att skillnaden mellan kdparens och
siljarens virderingar, svirdegapet», forklaras av en rad marknadsimperfek-
tioner. Man kan sirskilja tva typer av vdrdegap: vdrdegap pi grund av olik-
heter i avkastningskrav, likviditetspreferenser etc. och virdegap genom sam-
ordningsvinster.

Detta analysschema utg6r dispositionen av kapitel 5. Med hjilp av tradi-
tionell ekonomisk teori, tidigare forskning om fusioner och vissa observationer
av det insamlade empiriska materialet diskuteras mer i detal] »f6érklaringsmodel-
lens» olika delar. Diskussionen utmynnar i ett antal hypoteser om orsaker och
motiv till fusioner. Dessa motiv kan sammanforas till nigra fa grupper: effekti-
vitetsforbattringar, marknadsfordelar och renodlade virdegap genom vissa kraf-
tiga storningar eller andra viktiga strukturella f6rdndringar. Mera specifika el-
ler »partiella» orsaker dr bl. a. kapitalbrist och skattevinster. Mojligheterna att
prova dessa hypoteser diskuteras liksom problem i samband med val av
lampliga forklaringsvariabler.

I kapitel 6 genomfdrs en statistisk test av de formulerade hypoteserna.
Testen gbrs med hjdlp av dels en branschanalys, dels en foretagsanalys. Vid
branschanalysen uppstills och anpassas tre regressionsekvationer, en for var
och en av de tre hypoteserna. Foretagsanalysen bygger pa uppgifter om for-
virvade foretags rdntabilitet, likviditet etc. Resultatet av branschanalysen &r
osakert och svartolkat men féretagsanalysen torde ge underlag for mera sakra
beddmningar av olika fusionsmotiv och deras relativa betydelse.

Forvirv genom fusion &r ett sitt for ett foretag att vdxa. Valet av expan-
sionsform — extern eller intern — dr av flera skil inte likgiltigt fran vare sig
foretags- eller samhillsekonomisk synpunkt. Darfér analyseras i kapitel 7 ett
60-tal av de borsnoterade industriféretagens tillvixt under efterkrigstiden.
Betydande intresse dgnas &t att utveckla och forbattra tidigare anvinda meto-
der for berdkning av fusioners betydelse for enstaka foretags tillvixt. Analysen
visar att den externa expansionens betydelse varierar mycket starkt fran fére-
tag till foretag. For de 60 undersokta foretagen som grupp har fusionerna emel-
lertid spelat en betydande roll i utvecklingen av forsaljning och sysselsittning.
Resultaten presenteras i detalj savil fér gruppen som helhet som for varje
enskilt féretag och jamforelser gérs med nagra liknande utlindska undersdk-
ningar. Som komplettering till orsaksanalysen i kapitel 6 gérs dessutom vissa
analyser av sambandet mellan fusionsbendgenhet och dels tillvdxt (total och
intern), dels 1dnsambhet.

I slutet av boken ges en sammanfattning pa engelska av huvuddragen i det
empiriska materialet och 1 orsaksanalysen. Ett {6rsck gors att virdera de nadda
resultaten och att peka pa ett antal obesvarade fragor, lampliga for framtida
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® Mergers permit a more efficient utilization of scarce resources. They offer
opportunities for correcting certain market defects and inertias in the
economy. They constitute an economical alternative to closures without
entailing “unnecessary” destruction of capital.

@ Mergers promote a favorable development of the balance of trade and
foreign exchange reserve in that they enhance the competitiveness of Swed-
ish firms vis-a-vis the rest of the world and thereby increase exports and/or
reduce imports compared with a situation without mergers.

@ Yor various reasons, about one-fifth of the personnel are normally not
restored to the labor market after a closure. This personnel can often be
afforded continued employment because of a merger. Mergers, therefore,
stabilize and can raise the employment level in that they often permit the
continued operation of firms and plants that would otherwise be forced
to close down.

@ Mergers offer owners of closely-held firms an opportunity to “disinvest” or
reinvest their capital. In that way they make the capital market more
viable and can stimulate the entry of new firms since they represent a way
for the entrant to “jump off” if he so wishes or if he wants to sell his firm
so as to reap a capital gain.

® Mergers may on the other hand reduce the level of capital formation since
for the buyer they often constitute alternatives to internal expansion and
since the seller does not always reinvest the consideration paid, whether
directly or indirectly.

® Mergers may inflict losses of welfare on certain employees who lose their
jobs or who are forced to make a quicker or farther-reaching readjustment
than would have been necessary otherwise. However, these welfare losses
are probably offset by welfare gains for other employees.

@® Mergers may lead to restraints of trade that lessen welfare for consumers.
In the long run, however, reduced competition between two merged firms
may intensify competition within a specific industry, especially if that
industry is highly concentrated and the merger does not involve the largest
firms; a declining number of firms in an industry need not signify reduced
competition.

® Mergers increase the concentration of power in private enterprise in that
a given number of persons (managers or owners of firms) will take decisions
affecting a larger number of firms. In that way mergers can also add to the
influence that these persons wield in other sections of the community.
Mergers may, in sum, have various effects that are both positive and nega-
tive. The latter-year merger trend in Sweden has undoubtedly brought both
types in its train. Hence an important policy conclusion is that every attempt
to minimize the negative effects in various ways-by legislation, for example-
must allow for the risk of minimizing the positive effects at the same time.
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From the overall welfare aspect the latter presumably have weighed heaviest,
at least up to the present time.!

All the above statements, of course, are of a “ceteris paribus’ nature. They
are not conclusions but hypotheses. As such they can perhaps serve as points
of departure for an in-depth analysis of mergers for their effects.

1 For a formalised discussion of the tradeoff between the effects of mergers see Williamson
[1968] with comments and replies in later issues of the same source.
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BILAGA A

Antal anstédlida i uppképta foretag
fordelade pa olika fusionstyper inom
17 industribranscher 1946—69

Kolumn 1.
Kolumn 2-6.
Kolumn 2.
Kolumn 3.
Kolumn 4.

Kolumn 5.

Kolumn 6.

Kolumn 7.
Kolumn 8.

Gruvindusiri

Ar

Olika fusionstyper

Fullstindiga fusioner

Svenska foretags kop av dotterféretag till svenska foretag
Svenskédgda i Sverige beldgna féretags kop av utlandsidgda fore-
tag eller dotterbolag, beldgna i Sverige

Utlandsdgda foretags, beldgna i utlandet, kép av svenskigda i
Sverige beldgna foretag, dotterforetag eller verksamhetsgrenar
Utlandsdgda foretags, beligna i Sverige, kop av svenskidgda i
Sverige beldgna foretag

Summa 2—6

Anstillda i uppképta féretag i procent av anstillda i hela
branschen

(1)

(2)

—
o
=
—
BN
~
—~
o
~

6

=

™) ®)

1946
1947
1948
1949
1950

1951
1952
1953
1954
1955

1956
1957
1958
1959
1960

1961
1962
1963
1964
1965

1966
1967
1968
1969

1946—69

BEEEEIRE

(&)
(S
o

PEEEE Trrnd

.

P

T
l

P

80 0,62

— 5

[ =
2

D

2

.
LT
.
NN

o
3]
[$,]
ol [
w
(=]

LT
[T
RN
LT
L1
LT

R
~
(=}

N
RN
T

[
LT3

l
|

—
(=]
~

107 0,89

I
L1
LT
LT

I

238



Férn- och metallverk

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
1946 885 — — — — 885 2,21
1947 — S — — — — =
1948 — — — — — — —
1949 - - = — — - =
1950 — - = — — - =
1951 —_— — — — — — —
1952 —_ — — — — —_ —
1953 — — — — — — —
1954 — — — — — —

1955 725 661 —_ — — 1386 2,99
1956 — — — — — —

1957 500 1200 — — — 1700 3,51
1958 —_— — — — — —

1959 — — — — — — —
1960 — 551 — — — 551 1,05
1961 — — — — — — —
1962 —_— 1528 —_ — — 1528 2,69
1963 203 — — — — 203 ,37
1964 — — — — — — —
1965 1309 —_ — — — 1309 2,28
1966 986 732 — — — 1718 2,93
1967 — —_ — — — — —
1968 750 — —_ — — 750 1,16
1969 — 50 — — — 50 —
1946—69 19,19
Fédrn- och metallmanufaktur

(1. (2) (3) )] (5) (6) (7 (8)
1946 40 — — — — 40 0,06
1947 272 — 125 — — 397 0,52
1948 155 — — — — 155 0,20
1949 — — — — — —_— —
1950 625 — — — — 625 0,80
1951 516 — — — — 516 0,67
1952 91 — — — — 91 0,12
1953 — — — — — R —
1954 104 — — — — 104 0,12
1955 582 — — — — 582 0,71
1956 186 — — — — 186 0,23
1957 150 — — — — 150 0,19
1958 458 — — — —_ 458 0,57
1959 1483 600 — 380 — 2 463 2,99
1960 929 300 100 — — 1329 1,49
1961 855 — — — — 855 0,91
1962 735 — —_— 53 — 788 0,84
1963 908 392 — — — 1 300 1,41
1964 953 — — — — 953 0,96
1965 2181 163 —_— 13 — 2 357 2,35
1966 2 498 228 — 100 — 2 826 2,81
1967 1481 f— 10 — — 1491 1,54
1968 3 389 468 — 185 15 4057 4,37
1969 7972 2 383 — 100 — 10 455 10,77
1946—69 34,63
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Maskinindustri

(1) (2) (3) 4) (5) (6) (7) (8)
1946 627 — — —_ — 627 0,58
1947 30 — — — — 30 0,02
1948 143 —_— — — — 143 0,13
1949 — — — — — — —
1950 367 242 — 132 — 741 0,63
1951 400 — — — — 400 0,32
1952 360 — — 150 — 510 0,43
1953 35 — — — — 35 0,03
1954 40 — — — — 40 0,03
1955 — — — — — — —
1956 1 044 — — — — 1 044 0,83
1957 130 — —_ —_— —_ 130 0,10
1958 722 — — — — 722 0,56
1959 1562 — — — — 1562 1,29
1960 589 — — — — 589 0,45
1961 105 — — 90 — 195 0,14
1962 876 224 — 30 — 1130 0,76
1963 2 403 250 _— — — 2 653 1,79
1964 1485 379 — — — 1 864 1,21
1965 1839 600 — 360 70 2 869 1,82
1966 1026 549 — 30 — 1605 1,01
1967 1510 335 — 105 — 1950 1,27
1968 848 844 — 1265 — 2 957 2,15
1969 1163 800 —_— 110 — 2073 1,41
1946—69 16,96
Elektroteknisk industri

(1 (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
1946 1061 2035 — — — 3096 9,00
1947 160 — — — 220 380 0,94
1948 — — 1700 — — 1700 3,84
1949 12 —_ — — — 12 0,03
1950 235 — —_ - — 235 0,51
1951 —_— — 600 — — 600 1,24
1952 — — _ — — — —
1953 124 — — — — 124 0,28
1954 37 — — —_— — 37 0,08
1955 85 — — — —_— 85 0,17
1956 —_ — — — — _ _
1957 482 — — —_ — 482 0,91
1958 91 — — — — 91 0,17
1959 — —_ — — —_ - —_
1960 82 — — — — 82 0,14
1961 —_— 548 — - — 548 0,87
1962 329 2261 — —_ 125 2715 4,15
1963 138 20 — — 50 208 0,31
1964 264 1484 —_ — — 1748 2,61
1965 273 — — — — 273 0,40
1966 3 054 — — — — 3054 4,42
1967 50 35 — — — 85 0,13
1968 1245 1108 — — — 2 353 3,61
1969 789 260 —_ 1140 515 2 704 3,95
1946—69 37,76
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Transportmedelsindustri

1) (2) (3 “4) (5) (6) (7 (8)
1946 — - — — — —

1947 150 — — — — 150 0,59
1948 — — — — — —

1949 — — — — — — —_
1950 — 1900 — — — 1900 6,98
1951 — — — — — -
1952 — — — — — - =
1953 — - = — — - —
1954 — - - — — - =
1955 — — — — — - =
1956 235 — — — —_ 235 0,49
1957 84 — — — —_— 84 0,18
1958 104 S — — —_ 104 0,22
1959 501 — —_— — — 501 0,83
1960 1924 1468 — 15 — 3407 5,27
1961 139 — — 40 — 179 0,27
1962 — 59 — 100 — 159 0,23
1963 — — —— — — — —
1964 701 12 — — — 713 0,94
1965 294 — — — — 294 0,36
1966 1174 400 —_— — — 1574 1,87
1967 209 — — — — 209 0,26
1968 10 331 395 — — — 10 726 15,00
1969 — 4 600 — — — 4 600 6,13
1946—69 39,62
Varvsindustri

(1) 2) (3) 4) (5) (6) ) (8)
1946 — S — — — —

1947 164 - - — — 164 0,60
1948 — — — — — —

1949 — — — — — -
1950 — S — — — S —
1951 302 — — — —_ 302 1,11
1952 — —_ — — — — —
1953 — — — — — — —
1954 — — — —— — — —
1955 — — — — — — —
1956 — - - — — - =
1957 — - - — — - =
1958 — — — — — — —
1959 — - - — — - =
1960 40 - = — — 40 0,12
1961 45 —_ — e — 45 0,13
1962 327 — — —- — 327 0,98
1963 4042 — — — — 4042 12,42
1964 548 — — — — 548 1,70
1965 653 — —— — o 653 2,10
1966 40 — — — — 40 0,13
1967 90 — — — — 90 0,31
1968 — — — — _ - —
1969 —_ 1 800 — — — 1800 6,10
1946—69 25,70
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Jord- och stenindustri

) @) 3) (4) ©) (6) ™) (8)

1946 442 —_ —_ —_ — 442 0,83
1947 201 — — — — 201 0,41
1948 _ — — — J— —_— —_
1949 — —_ — — - —_ —
1950 —_ 50 — — — 50 0,12
1951 99 — —_ — — 99 0,24
1952 — —_— —_ —_ — — —
1953 115 472 — — — 587 1,49
1954 — — _ —_ — — —
1955 189 — —_— — —_ 189 0,46
1956 8 — —_ — —_— 8 0,02
1957 5 — pu— — —_ 5 0,01
1958 60 — — — — 60 0,16
1959 490 —_ — —_ —_ 490 1,27
1960 851 169 —_ — — 1020 2,55
1961 265 — — —_ — 265 0,65
1962 416 —_ — [ — 416 0,98
1963 850 —_ — —_ — 850 1,96
1964 383 937 —_ 110 — 1430 3,10
1965 1012 15 —_ —_ — 1027 2,17
1966 4127 61 — — — 4188 8,88
1967 168 —_ = — — 168 0,36
1968 2 522 105 — 100 — 2727 6,47
1969 1348 96 —_— — — 1444 3,36
1946—69 35,49
Tréindustri

(1) (2) 3 4) (5) (6) (7) (8)
1946 12 — — - — 12 0,02
1947 35 — — — — 35 0,05
1948 76 — — 20 — 96 0,10
1949 16 —_— — J— — 16 0,02
1950 308 633 —_ — — 941 1,31
1951 729 —_ —_ —_ —_ 729 1,01
1952 —_— — —_ — — — —
1953 483 171 — — —_ 654 1,01
1954 465 — — —_— —_— 465 0,65
1955 88 1600 — —_ — 1688 2,32
1956 90 97 — — — 187 0,27
1957 129 395 — —_ _— 524 0,78
1958 34 — — — — 34 0,05
1959 69 95 — —_ — 164 0,25
1960 — 240 —_ — — 240 0,35
1961 837 — — —_ — 837 1,21
1962 86 — — — —_ 86 0,13
1963 — — —_ — — — —
1964 1138 — — — — 1138 1,50
1965 1099 40 — — —_ 1139 1,46
1966 1617 81 —_ _— — 1698 2,20
1967 334 —_— — —_ — 334 0,44
1968 966 25 — — — 991 1,27
1969 1098 478 — — — 1476 1,86
1946—69 18,26
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Massa-, pappers- och wallboardindustri

(1) (2) (3) 4) (5) (6) (7) (8)
1946 366 — — — — 366 0,90
1947 98 — — — — 98 0,24
1948 — — — — — — —_
1949 — 895 — — —_ 895 2,16
1950 576 — — — — 576 1,36
1951 40 — — — — 40 0,09
1952 — — — — — — —
1953 483 — — — — 483 1,05
1954 784 —_ — — - 784 1,64
1955 152 986 — — — 1138 2,29
1956 — — — — — — —
1957 — — — — — — —
1958 — 2 150 — — — 2150 0,42
1959 400 102 — — — 502 0,95
1960 431 2776 — — — 3207 5,84
1961 970 1 006 — — — 1976 3,47
1962 — — — — — — —
1963 1106 241 — — — 1347 2,43
1964 892 — — — — 892 1,61
1965 3916 —_ —_ — — 3916 7,23
1966 3175 489 — — — 3 664 6,89
1967 2995 — 2 500 — — 5495 10,92
1968 — 260 — — —_— 260 0,53
1969 370 350 — 1200 — 1920 3,91
1946—69 53,93
Pappersvaru- och grafisk industri

) (2) (3) (3) (5) (6) (7 (8)
1946 —_ — — — — —

1947 114 —_ — — —_— 114 0,28
1948 — — — — — —

1949 — —_ —_— — — — —
1950 75 — — — — 75 0,18
1951 — — — — — — —
1952 — — — — — — —
1953 16 — — — — 16 0,04
1954 140 — — — — 140 0,33
1955 — — — — — — —
1956 — — — — — — —_
1957 — _— — — — —_ —
1958 —_ — — — —_ — —
1959 — — — — — — —
1960 153 — — — —_ 153 0,30
1961 65 — - —_ — 65 0,13
1962 134 — — 205 — 339 0,64
1963 167 — — — — 167 0.31
1964 288 —_— —_ — — 288 0,51
1965 2 694 123 — — — 2817 4,88
1966 1001 154 —_ — — 1155 2,04
1967 277 — — — — 277 0,50
1968 788 200 — — — 988 1,81
1969 480 52 — 400 — 932 1,70
1946—69 13,65
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Livsmedelsindustrs

(1) 2) (3) 4) (5) (6) (7 (8)
1946 18 — — — — 18 0,03
1947 72 — — — — 72 0,11
1948 317 —_ J— J— —_ 317 0,50
1949 340 39 —_ — — 379 0,59
1950 387 — — —_ — 387 0,60
1951 411 —_ — — — 411 0,65
1952 129 — — — - 129 0,21
1953 26 — — — —_ 26 0,04
1954 415 264 — — — 679 1,05
1955 586 45 —_— —_ — 631 0,96
1956 540 — —_ — —_ 540 0,81
1957 167 — — — — 167 0,26
1958 849 42 — — — 891 1,37
1959 442 188 — —_ — 630 0,95
1960 1401 582 — 76 — 2 059 3,05
1961 2108 718 — — — 2 826 4,11
1962 2762 253 — 1 644 — 4659 6,63
1963 1113 382 — — — 1495 2,13
1964 3351 289 — 12 — 3652 5,03
1965 1526 91 — —_— — 1617 2,21
1966 1 503 111 —_ —_— 90 1704 2,37
1967 1 000 264 — 115 — 1379 1,94
1968 1 807 50 —_ 386 — 2 243 3,14
1969 4 580 — — — 494 5074 7,36
1946—69 46,10
Textilindustr:

(N (2) (3) 4) (5) (6) (7 (8)
1946 2210 — — — — 2210 3,51
1947 30 — — — — 30 0,05
1948 390 — — — — 390 0,60
1949 —_ — — — — — —
1950 —_— — — — — — —
1951 — — _ — — _ _
1952 220 — — — — 220 0,35
1953 328 170 — — — 498 0,80
1954 584 - — — — 584 0,97
1955 79 —_ —_ — —_ 79 0,14
1956 — — — — — — _
1957 — ju— — — _ — _
1958 88 — —_ — —_ 88 0,18
1959 266 — — — — 266 0,53
1960 351 — — — — 351 0,69
1961 1254 — — — — 1254 2,52
1962 100 — — 35 — 135 0,27
1963 361 —_ — — — 361 0,76
1964 245 — — — _— 245 0,50
1965 17 — — — — 17 0,04
1966 1460 — — 487 — 1947 4,70
1967 190 440 _ —_ — 630 1,61
1968 596 45 50 23 — 714 1,95
1969 20 —_— — — - 20 0,56
1946—69 20,73
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NONJERILUNSINAUSTTT

(1) (2) (3) (4) (3) (6) (7) (8)
1946 — — — — — _— —
1947 — — —_— — — —_ —
1948 200 — — — — 200 0,43
1949 — —_ — — —_ —_ —
1950 100 — — — — 100 0,21
1951 — — — — — - -
1952 — — — — — - =
1953 — — — — — — —
1954 — — — — — — —
1955 — — — — — -
1956 55 — — — —_ 55 0,12
1957 140 —_ — —_ — 140 0,31
1958 — — — — —_— — —
1959 264 —_ —_ — — 264 0,62
1960 196 — — — — 196 0,45
1961 14 — 291 850 —_ 1155 2,62
1962 430 — — 29 —_ 459 1,09
1963 150 — — — — 150 0,36
1964 567 — —_— 375 — 942 2,21
1965 231 — — —_ — 231 0,57
1966 817 —_ — 70 — 887 2,35
1967 794 — —_ — — 794 2,20
1968 595 — — — — 595 1,76
1969 671 — — 222 — 893 2,70
1946—69 18,00
Sko- och ldiderindustri

(1) (2) (3) 4) (5) (6) (7) (8)
1946 — — — — — — _
1947 — — — S — - =
1948 — — — — — — —
1949 — — — — — — —
1950 — — — — — — —
1951 — — — - - — —
1952 247 — — - - 247 1,12
1953 — — — - — —

1954 — — — — — — —
1955 — — — — —_ — —
1956 — — — — — — —
1957 — — — - — - —
1958 127 — — - 127 0,62
1959 473 — — — — 473 2,32
1960 — — — — — — =
1961 57 — —_ — _ 57 0,29
1962 70 — —_ —_— — 70 0,36
1963 136 — —_ — — 136 0,65
1964 22 — — — — 22 0,11
1965 — — — — — = —
1966 244 — 111 — — 355 1,42
1967 964 — — —_ — 964 6,03
1968 330 76 — 1880 — 2 286 14,70
1969 — 110 —_ —_ — 110 0,69
1946—69 28,31
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Gummivaruindustri

)] 2) (3) 4) (5) (6) (7 (8)
1946 — — — — — — —
1947 — — — — — — —
1948 — — — — — — —
1949 — — — — -
1950 — - — — — —_ —
1951 — — — — — — —
1952 — — — — — — —
1953 — — — — - — —_
1954 — — — — — — —
1955 - — — - = - —
1956 — —_— — — — - —
1957 — — — — _ —_ —
1958 — —_ 34 — — 34 0,31
1959 — — — — — . —
1960 — — — — — — _
1961 — —_ —_— — — — —
1962 —_ —_— —_ — — — —
1963 — —_— — — — —_ —
1964 — —_— — — — — —
1965 2 700 — — — —_ 2 700 19,35
1966 3 — — — — 3 0,02
1967 — —_ — 1 000 — 1 000 7,43
1968 — —_ — — — — —
1969 560 —_ — — — 560 3,85
1946—69 30,96
Kemisk industri

(1) (2) (3) @ . . ) (6) (7 (8)
1946 13 — — — — 13 0,05
1947 215 — — — — 215 0,75
1948 — — 125 — — 125 0,43
1949 — —_ — — — — —
1950 65 — — — — 65 0,21
1951 684 - — — — 684 2,15
1952 102 —_ — — — 102 0,32
1953 110 —_— — — —_ 110 0,35
1954 148 — — — — 148 0,45
1955 21 — —_ — — 21 0,06
1956 517 — — — — 517 1,46
1957 22 — —_ — — 22 0,06
1958 — — — — —_ — _
1959 93 —_ — J— — 93 0,25
1960 521 — —_ 30 90 641 1,64
1961 165 97 — — — 262 0,65
1962 1145 — — — 335 1480 3,56
1963 291 1616 — 121 — 2028 4,78
1964 1893 728 90 —_ — 2711 6,08
1965 928 604 70 321 42 1965 4,24
1966 822 973 —_ 50 181 2 026 4,26
1967 382 — — 3 — 385 0,81
1968 470 10 — — — 480 1,01
1969 852 1920 —_ 850 — 3622 7,55
1946—69 41,12
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Den snabbt stigande fusionsutvecklingen inom svensk industri har
varit ett av de mera uppmarksammade yttre tecknen p& 1960-talets
strukturomvandling. | denna utredning presenteras den forsta
fullstandiga kartlaggningen av fusionsutvecklingen i Sverige under
efterkrigstiden. Materialet diskuteras och analyseras med avseende
pa fusionernas omfattning i olika branscher och bland stora och sma
féretag. Vidare sker en genomgang av de uppkdpta foretagens
rantabilitet, soliditet och tillvaxt.

Ett separat kapitel &gnas den betydelse som fusionerna haft for de
svenska borsnoterade foretagens tillivaxt. For vart och ett av de
borsnoterade foretagen sker en uppdelning pa den tillvaxt som
fusionerna svarat for och den egna interna tillvéxten. En ingaende
diskussion f6rs ocksa kring de motiv och évervdganden som ligger
bakom féretagens val mellan att véxa genom uppkdp av andra féretag
och att genom nyinvesteringar vaxa internt.

Distribution: Almqvist & Wiksell, Stockholm
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