


Under en följd av år har Industriens Utredningsinstitut 

pUblicerat bearbetningar av de större aktiebolagens bokslut 

::'led sär~3kild hänsyn tagen till deras vinstdispositioner. Det­

ta arbete har fullföljts inom Institutet även för år 1941 och 

har samtidigt i oliJ.:a avseenden utvi clgats. I föreliggande 

rapport framlägges en del av resultaten, som närmast avser att 

belysa utvecklingEn av företagens redovisade Dettovinster samt 

deras utdelnL1.gspoli tik unclel~ åren 1937-41. Rapporten får med 

hänsyn till det fortsatta utredningsarbetet betraktas som pre-
l' . .. 
~lrnlnar. 

I den aktuella diskussionen av de penningpolitiska prob­

lemen och av frågan om krisDördornas fördelning ha även indus't­

riens vinster blivit föremål för uppmärksamr18t. Ett utslag 

härav utgör det betänkande med förslag till bestämmelser om -be­

gränsning av vinstutdelning från aktiebolag, som avgivits av 

sakkunniga, tillkallade inom Finansdepartementet (S.O.T].1942~2). 

Hänsyn till denna frågeställning har tagits därigenom, att 

framställningen relativt nära anknutits till det nyss nämnda 

betänkandet. 

Stockholm den 16 juli 1942 . 

INDUSTRIENS UTREDNINGSINSTITUT 
Ingvar SverJlilson 



INDUSTRIFÖ:iliTAGE}':[S VHTSTEIi. OCH UTDELNINGAR --------_._-- . 

l. Undersökningens omfatt~g samt urvalet av företag. 

För bearbetning ha utvalts 133 större industribolag med 

ett sammanlagt eget kapital av 2,2 miljarder kronor. Arbetar­

antalet vid dessa företag uppgick år 1939 till omkring 25 '/o 

av industriens samIn.anlagda arbetarantal enligt den officiella 

industristatistiken. 
Företagen ha valts på ett sådant sätt, att de olika in­

dustrigrenarna blivit i I!löjli8:aste mån likformigt represente­
rade i förhållande till procluldiol1ens storlek. Därvid har den 
1.,mdre storleksgrä,nsen för de utvalda företagen korn"rnit att väx­
la starkt allt efter graden av företagskoncentration inom ve­
derbörande industrigren. ·Inom textil- och livsmedelsindustri­
en har sålunda ett relativt betydande antal medelstora före­
tag medtagits, medan inom sådana grupper i30m malmbrytning och 
metallindustri samt skogsindustri tillräcklig representativi­
tet kunnat uppnås med ett begränsat urval av större företag. 
Gruppen jord- och stenindustri är dock i förhållande till öv­
riga grupper svagt representerad med endast tre större före­
tag; för att uppnå en fullt tillfred,sställande representativi­
tet för denna industrigren, skulle det varit nödvändigt att 
därutöver medtaga ett mycket stort antal små företag, tegel­
bruk, cementvarufabrilcer etc. 

Företagen ha utvalts i syfte att belysa vinstutvecy~ing­
en för den fria företagsa.uhet, som i huvudsak basenl,r sig på 
industriell produktion inom landet. Sålunda ha uteslutits 
vissa företag, som hava dominerande utländska resp. finansiel­
la intressen. På grund av sin särställning ha TGO och LIillB 
icke medtagits; dessa företag skulle eljest genom sin storleks­
ordning i hög grad ha dominerat inom sin industrigrupp. 

När flera bolag varit sarrunanslutna i koncerner, ha an­
tingen moderbolagets eller de större dotterföretagens bokslut 
bearbetats. Det senare alternativet har valts i de fall, då 
innehav av aktier i dotterföretag dominerat bland moderbol2.­
gets tillgångar. 

2. Materialets bearbetning. 
BeiEiJ~ningen av företagens eget kapital har i huvudsak 

skett enligt de regler, som i lagförslaget till utdelningsbe­
gränsning (S.O.U. 194-2:2) föreslagits skola gälla vid beI'ELk­
ningen av aktiebolagets behållna förmögenhet. I det egna ka­
pitalet har sf:l,h;mda inr äknz..t s , förutom aktiekapitalet, bola-



2. 

gets fond~r samt årets vinst. Någon del av förefintliga 
skattefonder har dock icke inräb~ats i det egna kapitalet, 
då det icke varit möjligt avgöra, i vad mån de överstigit 
oguldna? bolagen genom taxering ~)('lförda skatter. På denna 
punkt följa sålunda de gjorda beräkningarna icke principerna 
i lagförslaget. Enligt dessa böra endast de oguldna, bola­
gen g(mom taxering påförda skatterna betraktas som skuld. 

Något försök har ej gjorts att korrigera ~ettovinGter­
na med hänsyn till den växlande bokföringen av skatteposterna. 
Det bör emellertid understrykas, att nettovinsterna de sena­
re åren framkomIili t efter långt kraftigare skattebelastningar 
än under tidigare år. Den saJiLrnanlagda aktiebolagsbeskatt­
ningen (eXklusive krigskonjunkturskatt) har som bekant sedan 
förkrigsåren stigit med omkring 20 ~~ av den beskattningsbara 
vinsten. 

Beträffande företagens grupperin9 må anmärkas, att det 
begränsade urvalet av företag icke tillatit en längre driven 
uppdelning på olika industribranscl~er, vilket ur olika syn­
punkter varit önskvärt. 

3. KrigskO?j.unkt~n och företagsre~ultaten. 

a. Industrien i dess helhet. 

Förändringarna åren 1937 - 1941 av dc; 133 utvalda fö­
retagens eGet kapital, nettovinst och utdelning ha angivits i 

nedanstående tabell. Som en kontroll på utvecklingstendensen 

vid de utvalda företagen ha även beräknats förändringarna vi d 

1.514 svenska industriföretag, 
• o l) 

bland vilka de 133 företagen 

lnga • 
Indextal 1937 - 1939 = 100. 

Nettovinst U!delniE.g Eget kapi_t01 
År 133 1.514 133 1.514 133 1.514 

föret. föret. föret. föret. föret. för·et. 

1937 106,8 100,2 102,6 100,9 97,7 96,1 
1938 96,2 102,9 99,3 100,1 100,1 99,7 
1939 97,0 96,9 98,1 99,0 102,2 104,2 
1940 87,1 76,9 95,1 95,0 103,2 105,6 
1941 94,9 98,9 104,8 

1) Bearbetningen av de 1.514 företagens bokslut har för In­
stitutets räkning utförts av Aktieägarnas Uppslagsboks redak­
tion. Därvid ha medtagits samtliga de industriföretag, vil­
kas bokslut genomgående varit redovisade i uppslagsboken un­
der åren 1937-1940. Utöver de 133 i Institutets bearbetning 
ingående företagen,innehåller detta större material ett be­
tydande antal mindre företag. Jämförelsen mellan dc båda be­
rEi.lmingarna belyser sålunda i sin mån skillnaden mellan ut­
vecklingen för de större och de mindre företagsenheterna. 
Vid sammanställningen av de 1.514 företagens bokslut ha sys··· 
tematiska fel icke kunnat utrensas på SZlI'1ma sätt som vid den 
särskilda granskningen av de 133 balansräkningarna; sålunda 
ha exempelvis dubbelräkningar up)stått emedan boksluten för 
modcl"-och dotterföretag fmmmanslagi ts. -Bearbetningen av det 
vidlyftigare materialet har ej kunnat föras fram till år 1941. 



3. 

Under basyer~oder.l 1~37 -:...l9 är den sammanlagda netto­

vinsten och framförallt utdelningen relativt stabil, ehuru 

lägre vid periodens slut . 

Avspärrningskrisen lli~der år 1940 ledde till en ned­

gång i nettovinsten för de särskilt bearbetade 133 företagen 

med cirka 13 %, jätllfört f;led genomsnittet för åTen 1937-1939. 

Utdelningarna sänktes samtidigt med 5 %. 
För de 1.514 företagen inträder ttnder det första krigs­

året en väsentligt större försämring av företagsresultaten, 
nämligen med över 23 % i förhållande till basperioden. Trots 
detta sänktes den sa@nanlagda utdelningen vid dessa företag 
endast obetydligt mera än vid de 133 företagen. Detta skulle 
kunna tyda på att ut j äc"'Illline;s poli tiken vad beträffar ut delning­
arna starkare vidmakthåll es av de mindre företagem (Se not 

t- sid . 2). Detta intryck förstärkes av det förhållandet, att ut­
delningen i proportion till vinsten ligger på en lägre nivå 
inom de 1.514 företagen. Utdelningen utgör där i genomsnitt 
under de första fyra Etren av perioden 50 % av nettovinsten 
mot 70 % i de 133 företagen . S om en följ d dij.rs'v växer även 
det synliga egna kapito.,let hastigare för de många företagen 
än för de färre, särskil t granskade. 

Av j ämförelsen mellan (~8t lx;grä.nsade och det mera om­
fattande materialet framgår? atc de mindre företagen rönt 
starkare inflytande av krisen. Härtill torde bland annat ha 
bidragit, att de mindre företagen icke gynnas av rustnings­
konjunkturen i sa~ma grad som de större; i viss man Sillillllan­
hänger detta med att de av upprustningen särskilt berörda in­
dustrierna känneteclQlas av längre d~iven företagskoncentra­
tion . 

För år 1941 uppvisa de 133 företagens vinstresultat 

en betydande återhämtning . Nettovinsten ligger detta år en­

dast 5 % under genomsnittet för de tre förkrigsåren . Dc sam­

manlagda utdelningarna höjas åter till förkrigsnivån. 

Nettovinstens allmänna nedgång i kombination med den 

år från år ganska stabila utdelningen, varigenom en stigande 

andel av nettovinsten utdelats till aktieägarna? har medfört, 

att .det synliga egna kapitalets tillväxthastighet avtagit un­

der periOden . Det egna kapitalet hade dock vid 1941 års ut ­

gång vuxit med nära 5 5:~ i förhållande till medelnivån 1937-39. 

Material för att bedömC1 j huruvida det dolda företagssparandet 

kan ha ökats under kriget, föreligger icke . Med hänsyn till 

växlingarna i penningvärdet blir det för övrigt först efter 

krigskonjunkturens slut möjligt att lJedöma, i vad m,\n en vGrk­

lig konsolidering ägt rum genom de under krigsårem tillämpa de 

metoderna för värdering av företag ens tillgångar . 



b) Oli~_a ind~strigre~~ 

Utvecldingcm inom olika industrigrupper framgår av 

bil. l och 2. Påfallande svag är företagsresul tatEms utveck-­

ling inom den av avspärrningen särskil t drabbadc skogs-_C?~h 

pappersindustrJ-.en. Aven inom den t"lmga industrien, re:yre­

senterad av gruppen mctallindustri, framkommer under krigs­

åren trots den goda sysselsättningen en relativt stark för­

sämring av vinst- och utdelningsrcsultaten. Som förklarings­

grunder l-runna, förutom det skär~)ta skattetryclwt, anföras 

förlusten av v;i rdefulla exportmarknader, starkt däml)ade pris­

stegringar på järnvaror och maskiner samt ett ökat avskriv­

ningsbehov inom maskinindustrien i samband med dess omställ­

ning till rustningsproduktion. Inom livsmedelsindl§trien 

s amt kemisk-tc.1miska industricn framträder t:"vcn en vikande 

tendens. De i stort sett rclCLti vt gynnsamma restll ta,ten in-­

om grup:yerna text~l-in?-us_tri s3mt läder- ?ch gU[~j. vc3:r.::~~1?:d~~s.t­
ri torde få ställas i samband med förändringarna i förctagens 

råvarulager. 

4. Utdelningspolitiken år 1941. 

Enligt dct lagförslag? s om frc..1rnlagts av ovan nämnda 

sakku..l1.niga, b orde en utdclnin.zsbegr~i.nsning avse tLtdelningens 

storlck i förhållande till bolCLGets behållna förrnögenhet en-­

ligt balo.nsrälmingcn, med andra ord dess egna kGpi tal. För­

slaget innebär j. huvudsak, att den så bestämda utdelningspro­

ccnten måste hålIG sig inom någon av följandc tre gränser~ 

den genomsnittliga utdelningsprocenten under åren 1937-

utdelningsprocenten för år 1940 39, 

ellcr 6 %. 
l det närrfrast följande skall för de 133 undcrsökta 

företagen redovisas, hur utdelningen för år 1941 förhållit 

sig till nyss nämnda tre kritericr • 

.§lJndw?~rie~ dess helhe_h 

Den gcnomsnittliga utdelningsprocenten för år 1941 för 

samtliga medtagna industriföretag ligger ganska mycket högrc 

än 1940 mon sruntidigt l 1~ lägre än medeltalsprocenten för år 

1937-1939 . Utveoklint];stendcnserna för dc enskilda förctagcn 

framgå av nedanstående tabcll. Endast 7 förctag, rcprcsente: -
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rande 3 10 av det sarDlade egna kapitalet, ha för år 1941 haft 

en utdelning, s om överstiger alla de tre uppställda grEh1serna. 

En blick på diagram l visar, att utdelningsprocenten i 3 av 

dessa fall stigit med mindre än en enhet i jämförelse med år 

1937-39. En mera väsentlig avvikelse från de föreslagna be­

gränsninesreglerna har sållli~da förekommit endast i enstaka 

undantagsfall. 

Utdelnin~ för år 1941 

Utdelning i procent 
_~v eget ka:eital 

< 1937-39 
-....,:--~"-:1:;-:9~3~7~--;:3;-;::9:---- ----.-- _ . 

Antal 
föret~g 

91 

17 

Eget kapital 1941 
"l" 1 of fil J. Kr. [o 

1.506 67,5 

370 16,6 < 1940 

> 1937-39 
----------_._----

.::> 1940 ; s;: 6 ?0 

> 1937-39 
'> 1940; .:::::> 6 10 

Samtliga företag 

18 

7 

133 

283 12,7 

1'3 3,2 

2.232 100,0 

Av diagram l framgår äve_l, att utdelningsprocenten över­

huvudtaget endast i et-~ begränsat antal fall höjts mera vä­

sentligt över 1937-1939 års nivå. Endast vid 3 företag upp­

går höjningen till mera än 3 enheter, och endast vid 15 fö­

retag till mera än l enhet. Flertalet företag ha on oföränd­

rad eller lägre utdelningsprocent i jämförelse mod genomsnit­

tet åren 1937-1939. 

b) Olika industrigrenar. 

Diagram l belyser även mera ingående utdelningens ut­

veckling vid de enskilda företagen inom dc olika industrigre­

narna. f,Jetallindustrien u~:)pvisar en jämn fördelning på ök­

ning och minskning av utdelningen. S~ogs- och paE.E.~rsindu_~t­

riens försämrade läge framträder utpräglat i dess utdelnings­

poli tik. Inom livsmedel~nd-qstJ?j~ ha utdGlningarna endast 

i ett mindre 'antal fall sänkts mera avsevärt. Dc;:n kemisk-

tekpiska .~~_n_d~_~t:ri'9n kännetecknas på ett lJar undcmtag när av 

en sänkning av utdelningsproce~1ten, i flera fall mycket bety­

dande. Inom grupperna t~xt~~~~d~~tri samt Jä~~r- oc~ gG~mi­

varuindustri har utdelningsprocenten ganska gcnomg~LGYlde varit 

oförändrad eller hö jts relc~ti vt obetydligt trots väsentligt ö­

kade vinster vid ett flertal företag. 



Bilaga l. 

Eget kapital, nettqvinst och utdelning åren 1937 - 1941 
i 133 svenska industriföretag.x ) 

Idilj oner Indexta1~ 
Industl~i- År leronor 1937 - 1939 = 100 

grupp Eget Netto- Utdol- Eget Netto- Utdel-
kap. vinst ning kap. vinst ni ng 

Meta11in- 1937 818,2 78,3 4·8,0 97,8 108,2 102,5 

1 . dustri 38 840,9 73,5 46,9 100,5 101,6 100,2 
22 företag 39 849,7 65,2 "'r5,6 101,7 90,1 97,2 

40 860,2 60,3 44,6 102,9 83,3 95,1 
41 872,0 65,5 48,3 104,3 90,6 103,2 

J ord-o osiJen-1937 72,9 5,2 3,7 97,6 103,6 99,5 
2.industri 38 74,6 5,1 3,7 100,0 101,3 100,2 

3 företag 39 76,4 4,8 3,7 102,4 95,1 100,2 

40 77,5 4,6 4,0 103,9 91,1 108,3 
41 76,3 5,5 4,3 102,2 109,3 116,4 

Skogs in- 1937 310,4 22,2 15,4 99,4 136,3 116,7 

3.dustri 38 312,3 11,9 12,2 100,0 72,7 92,6 
17 företag 39 314,4 14,8 12,0 100,7 91,0 90,8 

40 309,9 n ~ 

0,) 9,8 99,2 51,8 74,2 
41 311,1 11,8 10,1 99,6 72,4 76,1 

Pa ppe rsbrukl9 37 46,8· 3,1 1,9 100,1 125,5 114,7 
4. 5 ro t 38 4·6,3 1,8 1,3 99 , 1 72,5 76,6 ore ag 

39 47,2 2,5 1,8 100,9 102,1 108,7 

40 46,5 1,6 1,1 99,4 66,6 66,7 
41 47,2 2,3 1,7 101,0 93,4 98,6 

x) Utdelni:i.1~oJ'l har hänförts till samaa 2)~r som motsvaranc~e 
nettovinst. 



Miljoner Indextal~ 

Industri- År kronor 1937-1939 =100 

grupp Eget Netto- Utdel- Eget Netto- Utdol-
ka12. vinst ni ng kaI2. vinst ning 

Livsmedels-1937 255,5 19,5 15,9 97,9 98,1 96,5 
5.industri 38 261,7 19,5 17,3 100,3 98,2 105,5 

16 företag 39 265,5 20,6 16,1 101,8 103,7 98,0 
40 268,6 17,8 15,5 102,9. 89,8 94,4 
41 267,1 18,3 15,3 102,4 92,4- 93,0 

Texti1in- 1937 92,5 6,9 L~, 3 98,2 93,3 98,5 
6.dustri 38 93,7 7,0 4,4 99,4 95,2 99,2 

23 företag 39 96,5 8,2 4,5 102,4 111,5 102,3 
40 98,7 7,2 5,2 104,7 98,0 118,8 
41 105,1 7,4 5,0 111,4 100,6 113,2 

Läder-och 1937 44,8 2,9 1,6 98,2 108,8 93,8 
gwnmivaru- 38 ~ 5 ,~ l-r ,I-r 2 ,/~ 1,7 99,7 89,6 98,5 

7-industri 39 46,6 2,7 1,8 102,1 101,5 107,6 
16 företag !~O 48,4 3,7 1,9 106,1 138,3 111,0 

41 49,1 3,5 1,8 107,6 129,3 108,9 

Kemisk-tek-1937 124,6 8,6 6,3 98,9 98,9 99,4 
8.nisk indust- 38 120,9 8,3 6,2 96,0 95,6 97,3 

ri.19 före- 39 132,2 9,2 6,5 105,0 105,4 103,3 
tag. L~O 133,2 8,1 6,0 105,8 93,0 9/t,9 

41 136,6 8,3 5,8 108,5 95,4- 92,3 



Mi.ljoner Indextal: 
Inc1ustri.-

Ju~ kronor 1937-1939 = 100 
grupp Eget Netto- Utdel- Eget Netto- Utdel-

l,::.:], p. vinst ning kap. vinst ning 

Krcoi't-och 1937 76,2 5,3 3,2 93,5 88,9 97,2 
bel:rsnings- 38 8'~, 5 ~ a 3, !r 103,7 98,8 102,7 9. j, -' 
verk 39 8;; ,8 6,7 :.; 3 -' , 102,8 112,3 100,1 

7 företag 40 o~ 9 Uj, 7,0 3,3 105,4 116,7 100,1 

4-~L 92,9 '7 ':2; 
( , .' 3,3 114,0 122,0 99,7 

'13ruk" (Före-19 37 238,2 18,1 12,9 94,8 97,3 100,8 

tag [le el 38 251 , /~ 17,8 12,5 100,1 96,0 97 7 . , . 
10.bland.ad t i 11- 39 26!~, 2 19,8 13,D 105,1 106,7 101,5 

verkning) 1;.0 260 h -' , ~ 19,9 13,6 l (l '7 7, 
-~. , ,j 107,2 106,3 

r företctg <;..1 275 J l 21,2 l ~'; 6 109,5 11.+, ° 106,3 ~, 

./ ~/, 

Samtliga 1937 2080,1 170,1 113,2 97,7 106,8 102,6 

industri- 38 2131,7 153,2 109,6 100,1 96,2 99,3 
grupper 39 2176,5 154,5 108,3 102,2 97,0 98,1 

133 +". ..Lore- 'rO 2198,5 138,7 105,0 103,2 87,1 95,1 
tag 41 2232,5 151,1 109,2 104,8 9'~, 9 98,9 



Bilaga 2. 

Nettovinst och utdelning i förhållande till eget ka12i-
tal i 133 svenska industriföretag åren 1937 - 1941. 

V = Nettovinst. U = Utdelning. 

Antal :Eget ka- Nettovinst resp.utde1ning i % 
Industri- före- pito.1 av eget kapital: 

grupp 1939 
tag mi1j.kr. 1937 1938 1939 19 LtO 1941 

1.Meta11- 22 849,7 V 9,6 8,7 7,7 7,0 7,5 
industri U r:; 9 ./ , 5,6 5 1 4 5,2 5,5 

2.Jord-och 3 76,4- V 7,1 6,8 6,2 5,9 7,2 
stenindustri U 5,1 5,0 4 9 9 5,2 5,7 

3.Skogsin- 17 314,4- V 7,2 3,8 4,7 2,7 3,8 
dustri U 5,0 3,9 3,8 3,2 3,2 

4.Pappers- 5 47,2 V 6,5 3,8 5,3 3,5 4,8 
bruk U 4,1 2,8 3,9 2,4 3,5 

5 .Livsme de1s- 16 265,5 V 7,6 7,5 7,8 6,6 6,9 
industri U 6,2 6,6 6,1 5,8 5,7 

6.Texti1in- 23 96,5 V 7, !l- 7,5 8,5 7,3 7,0 
dus tri U 4,7 4,6 4,7 5,3 4,7 

7.Läder-och 16 46,6 V 6,5 5,3 5,8 7,7 7,1 
gurnJ.'1li varu- U 3,5 3,7 3,9 3,9 3,8 
industri 

8.Kemisk-tek- 19 132,2 V 6,9 6,9 7,0 6,1 6,1 
nisk industri U 5,0 5,1 4-,9 4,5 4,3 

~ :Krc~ft-och [h;- 7 C"? ,.~ 
O.;,u Tf 7,0 7,0 8,0 8,1 7,8 

1yailingsvork U 4,2 ':-, ° 4,0 3,9 3,6 

10. ItBruk" (Före- 5 26fh2 V 7 6 , , 7,1 7,5 7,4 7,7 
tag med b1an- U 5, L;_ 5,0 4,9 5,0 !h9 
dad tillverk-
ning. ) 

Samtliga in- 133 2.176,5 V 8,2 7,2 7,1 6,3 6,8 
dustrigrupper U 5,4 5,1 5,0 /l- ,8 4-,9 
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