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LITTERATUR

SVENSK INDUSTRIFINANSIERING

Svensk industrifinansiering under genombrotts-
skedet 1830—1913 av Torsten Gardlund, Stockholm 1947, 173 s. text
+ 268 s. tabeller.

Det rikliga statistiska priméirmaterialet fran den industriella genom-
brottstiden utnyttjades som bekant for den serie undersékningar av
nationalinkomst, priser, loner och omflyttning, som under slutet av
1920-talet och borjan av 1930-talet utférdes vid Stockholms Hogskolas
socialvetenskapliga institut. Genom detta arbete har skapats ett grundma-
terial for ett studium av den ekonomiska utvecklingen under detta skede,
som torde ha fa motstycken i andra linder. Det ter sig emellertid nu nér-
mast egendomligt, att man i denna serie icke infogade en undersokning
av industriens ekonomiska utveckling sidan den avspeglats i foretagens
bokforing. Hir borde man ju ha kunnat nirma sig flera av kidrnfra-
gorna rorande den industriella utvecklingens natur. Det ir sd mycket
mera overraskande, som hir tydligen forelegat ett synnerligen fullstin-
digt material, som mojliggor jamforelser av utvecklingen under olika
skeden Atminstone frin 1850-talets mitt.

Denna lucka i den ekonomiska forskningen rorande 1800-talets eko-
nomiska historia har nu fyllts genom Torsten Gardlunds med Svenska
Bankforeningens stod féretagna undersokning av den svenska industri-
ens finansiering. Det dr glidjande, att det har varit mojligt att i vissa
fall kontinuerligt inda fran 1830-talet uppstidlla sd rena serier for
tillgdngar och skulder, avskrivningar och vinstdispositioner samt fér-
siiljningsviirde frédn ett s stort antal foretag. I undersokningen ingd
icke mindre dn 27 industriforetag, jimnt fordelade pa de viktigaste
industribranscherna jarnbruk, verkstdder, sdgverk och textilindustri,
samt som komplettering sex handelshus. Att en sddan bearbetning varit
mojlig vittnar ju om, att bokféringsvisendet inom den svenska storre
industrien redan tidigt lag pa en hég nivd. Redan detta ar ett faktum
av stort historiskt intresse.

Med hjidlp av detta rika material har Gardlund pa ett ingdende sitt
kunnat belysa den svenska industriens finansiering under genombrotts-
skedet. Som intressanta biprodukter har samtidigt framkommit upp-
gifter om foretagens avskrivnings- och lagervirderingspolitik samt
deras vinstdispositioner, utdelningspolitik och konsolidering genom ned-
ploéjning av egna vinster. Resultaten visa med kalla siffror hur utveck-
lingen verkligen varit, dir man tidigare fatt néja sig med 16st grun-
dade pastienden, baserade pa enstaka iakttagelser.

En uppfattning, som gétt igen pa olika hall i litteraturen, har ju varit,
att utlindskt kapital i1 betydande utstriackning bidragit till den svenska
industriens finansiering. Gardlund visar med sitt material, att en sadan
direkt finansiering med ldn fran utlandet icke forekommit i storre ut-
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strickning under tidigare ar; ldnen frin utlandet upptogo en ganska
liten plats bland industriforetagens skulder. Det #r forst kring sekel-
skiftet, som, att doma av Gardlunds material, den svenska industrien i
storre utstrdckning har tillforts utlindskt kapital genom de nya svenska
affirsbankernas formedling.

Aven om denna bild ir representativ for den svenska industriens fi-
nansiering, kan man emellertid fraga sig, om icke krediter fran utlan-
det under den forsta expansionsperioden haft en storre strategisk be-
tydelse dn som framgair av de statistiska medeltalen. De tidigare indu-
strierna hade ju ofta intima kontakter med utlandet bade genom fore-
tagsgrundande immigranter och — vad giiller exportforetagen — genom
sina kunder. Nir man vet, att kapitalmarknaden i London var ganska
litt tillgdnglig for svenska staten och svenska kommuner, ligger det
nira till hands att antaga, att utlindskt kapital kunnat std till forfo-
gande och ocksd anlitats av industrien bade vid start av nya och ut-
vidgning av gamla foretag respektive i besviirliga likviditetssituationer.
Beloppen kunna i forhallande till det totala kapitalbehovet ha varit be-
griansade men dndd for utvecklingen mycket betydelsefulla. — Man fra-
gar sig dven, om Kkrediterna fran utlandet kunna ha spelat en sirskild
roll i vissa konjunktursammanhang. Det framgir av sammanstillning-
arna 1 »The National Income of Sweden 1861—1930» att kapitalimporten
varit relativt konjunkturvariabel. Den synes ha varit storst mot slutet
av hogkonjunkturen. Som Gardlund framhéller, var den inhemska ka-
pitalmarknaden starkt begrinsad i forhallande till de stora kapitalbe-
hoven. Foljden bor da ha blivit, att kapitalrdntan mot slutet av hog-
konjunkturen, nidr kapitalbehoven blevo sirskilt stora, pressades upp
sd hogt, att det blev billigare att ldna utomlands. Nir utvecklingen se-
dan ddmpades och kapitalbehoven blevo mindre, kunde dessa lin re-
lativt snabbt Aterbetalas med nedpléjda foretagsvinster. Sadana till-
skottskrediter under hogkonjunkturen, som inneburo att kapitalutbu-
det blev mera elastiskt, kunna emellertid ha underlittat den snabba
expansionen av den svenska industrien. I brist pd faktiska uppgifter
kan detta tills vidare endast vara en fragestillning f6r nirmare under-
sokningar.

Vad géller de inhemska killor, som i frimsta rummet stdllde kapital
till forfogande, sammanfattar Gardlund sina slutsatser pd foljande sitt:
»Atskilliga omstindigheter tyda p&, att grosshandlarna samt de storre
inkomsttagarna inom offentlig tjinst och fria yrken liimnade de visent-
liga bidragen vid de nya industriféretagens grundande, medan finan-
sieringen av foretagens expansion skedde med hjidlp av driftsoverskot-
ten, antingen genom att dessa plojdes tillbaka i rorelsen eller att fore-
tagens igare genom aktieteckning eller via kreditinstituten ater stillde
en betydande del av sina foretagare- och kapitalinkomster till industrins
forfogande.» (S.158.) Nir han soker forklara, varfor industriens kapital
framfor allt f16t till genom dessa kanaler, kan man emellertid knappast
helt folja hans framstillning. I varje fall skulle man vilja lidgga tyngd-
punkten pd annat sitt. Han offrar enligt min uppfattning alltfér stort
utrymme pid jamviktsresonemang, dir knapphet och monopoltendenser
bli avgérande for foretagsvinst och foretagarinkomst; de konjunkturella
sammanhangen ndmnas mera i forbigdende. Diskussionen av dessa pro-
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blem upptar ett mycket begridnsat utrymme, men de synas principiellt
och teoretiskt erbjuda ett siarskilt stort intresse.

Det synes mig naturligt, att vid férklaringen av inkomstbildningen
och sparandet under en period med si snabba forindringar som under
industriens genombrottsdr i stillet ligga tyngdpunkten pd konjunk-
turella och andra dynamiska sammanhang. Gérdlund framhéller knapp-
heten pd foretagarebegdvningar. Han har i annat sammanhang belyst
knappheten pa tekniskt kunnande. Han némner, att de behandlade fore-
tagen i fraga om sin expansion fort en relativt forsiktig politik. Han
belyser aven knappheten pd for den industriella utvecklingen tillging-
ligt riskvilligt kapital. A andra sidan skildras hiir en period, dir virlds-
marknaden oppnas och organiseras for svenska exportprodukter, dar
ntbyggnaden av kommunikationsvisendet mojliggor ett férut icke moj-
ligt utnyttjande av landets naturliga resurser. Samtidigt framvixer
hela »industrialismens samhille» med dess 6vergdng till byteshushall-
ning och efterfrigan pd en rad nya industrivaror. Att under en sadan
period tillstromningen av nya foéretag och utbyggnaden av kapaciteten
icke kunde hélla jimna steg med efterfrigans 6kning respektive icke
kunde ske tillrickligt snabbt fo6r att genom konkurrens eliminera effek-
tiviseringsvinsterna, forefaller ganska naturligt. Att silunda under en
sddan period betydande »tillstrémningsvinster» uppstd och dven kvar-
st& under lingre perioder, forefaller vara den nirmast till hands lig-
gande forklaringen till hoga foretagsvinster och foretagarinkomster.

Men Gérdlund framh&ller ju dven, att landets industrialisering var
mycket kapitalkriavande, medan sparformégan var begrinsad. Kapital
maste tillskjutas utifrdn och innan denna kapitalimport fatt sin mot-
svarighet i ett importoverskott, maste ett kopkraftstillskott och vinstok-
ningar ha uppstatt. Som Gérdlund skildrar, vixte under samma period
det moderna svenska bank- och kreditvisendet fram med dess formaga
att i viss utstrickning sjidlv skapa krediter, vilket mojliggjorde en
kapitalbildning i snabbare tempo #n som svarade mot det enskilda spa-
randet. Ocksd detta bildar en forklaring till de hoga foretagsvinster,
som i sin tur, som Gardlund visar, i sd stor utstrickning pléjdes ned i
nya investeringar.

Denna vinstskapande utveckling forlopte givetsvis icke efter en trend
utan snarare i konjunkturella sprang.

Vid sidan av dessa dynamiska prisbildningselement kunna knappast
de vinster, som uppstodo genom en mer eller mindre monopolitisk mark-
nadsstruktur ha spelat nidgon avgérande roll. Allra minst kan detta
gidrna ha géllt de vinster, som féretagen eventuellt gjorde pi sin bruks-
handel. Aven vid fri prisbildning 6ver lag hade siikerligen den stora
kapitalbildningen skapat vinster, som p& lang sikt mojliggjort indu-
striens sjdlvfinansiering.

Gérdlund beror i detta sammanhang det forhallandet, att stora vinster
tillféllo industrien, déarfér att de ursprungliga jord- och skogsigarna
icke alltid insdgo naturtillgdngarnas verkliga virde i det nya mark-
nadssammanhanget. Visentligare dr kanske emellertid, att landets skogs-
dgare bade vid avverkning och fastighetsférsiljning fingo del av de
industriella »tillstromningsvinsterna», och att dessa skogsvinster re-
spektive skogsviirdestegringar via bankinrittningar och pa annat siitt
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floto tillbaka till den svenska kapitalmarknaden. — Betydelsen av fas-
tighetsvirdestegringarna i stiderna, som bildade ett led i det stora
industrialiseringssammanhanget, vore kanske ocksa fortjint att nir-
mare belysas.

Vad hir sagts om inkomstbildning och sparande under industriens
stora genombrott har ndrmast karaktiren av randanteckningar i an-
knytning till Gdrdlunds randanmirkningar till sitt arbete. Genom detta
har han, vad giller industriens finansiering, lagt en siker grund for
en allmin studie rorande den svenska kapitalbildningen under indu-
strialismens genombrottsér.

Ingvar Svennilson.

BOSTADSPOLITIKEN

Slutbetinkande, avgivet av bostadssociala ut-
redningen. Del II. Saneringen av stadssamhillenas bebyggelse.
Organisationen av lane- och bidragsverksamheten for bostadsinda-
mal. SOU 1947: 26. 471 + 126 sidor.

Bostadsbyggandet intar en i minga avseenden strategisk plats inom
det svenska niiringslivet. Om vi de senaste iren haft en bruttonational-
inkomst pa 20 miljarder kronor och en investeringsvolym av omkring
5 miljarder, har bostadsbyggandet dirav uppgéatt till omkring 11!/ mil-
jard kronor. For en vanlig familj torde bostadskostnaderna ha tagit
mellan 10 och 20°% av inkomsterna. De totala arliga bostadskostnaderna
torde uppgé till halvannan miljard (exklusive brinsle). Det totala be-
stdndet av bostdder torde ha ett virde av 20 miljarder kronor. Trots
dessa hoga siffror finns det anledning att inte vara beldten med den
svenska bostadsstandarden; sirskilt i jimforelse med var nirings- och
bekléddnadsstandard torde den f4 anses vara lag.

Bostadsomradet har under det senaste artiondet blivit bittre genom-
forskat &n kanske ndgon annan del av svenskt samhillsliv. Fortjinsten
hirav tillkommer till stor del bostadssociala utredningen, som hunnit
med flera betinkanden sedan sin tillkomst ar 1933 och som nu redo-
visat sin bostadspolitiska visdom i de tva stora tegelstenar, vilka till-
sammans utgora dess slutbetinkande. Viktigt material har dven lim-
nats av byggnadsindustrisakkunniga, byggnadskostnadssakkunniga och
av 1939 och 1945 ars — #nnu icke slutredovisade — bostadsrikningar.
Ett mangsidigt och omfattande forskningsarbete betridffande byggnads-
kostnaderna pagar for nirvarande; sivil i friga om forskning som i
praktisk tilldimpning Aaterstir dock mycket att gora pa detta omrade
(skall man rikta kritik mot bostadssociala utredningen fér vad den inte
gjort, fir man kanske siga att den inte tillriickligt gatt in pa kostnads-
frdgorna).

Forsta delen av bostadssociala utredningens slutbetinkande bestod av
en utforlig historik, en kortare statistisk redovisning av svensk bostads-
standard, en dnnu kortare framstillning rorande bostadspolitiken i frim-
mande ldnder samt en utforlig diskussion om bostadspolitikens maél-
sdttning, utmynnande i utredningens férslag till ldne- och bidragsfor-
mer. I en recension i Ekon. Tidskrift 1/1946 refererade och kommenterade
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