Har industrings inyesteringar varit

onormalt stova ?

AV DOCENT ERIK DAIIMEN

Bland de olika motiven for den
sirskilda investeringsskatt, som nu
aktualiserats och som dominerat
den ekonomiskt politiska diskussio-
nen under bosten, finner man ock-
sd det uppgivua bebovet av att be-
grinsa de enskilda foretagarnas in-
vesteringar, vilka ansetts vara onor-
malt stora och #ill stor del sbort-
kastades ur  folkbushdllets syn-
punkt. Ar de verkligen fér stora?
Docent Erik Dabnién i Industriens
Utredningsinstitut delar inte den
gingse uppfatiningen, sedan ban
vayrit i tillfille att samla och gran-
ska fakta i saken.

O mdémen om sakférhillanden, som i
skilda sammanhang ofta upprepas, und-
gir ofta kritisk granskning. Allt efter
som tiden gir desto mindre nira till
hands kommer dec girna att ligga att
ta reda pd, hur det hela verkligen for-
hiller sig. Man kan dirfér ndgot till-
spetsat siga, att den frin vetenskapligt
Lritiska utgingspunkter ir en god regel
att borja tvivla sirskile mycket pid san-

ningshalten hos utsagor, som blivit all-
mint accepterade som sanningsenliga.

En sak som upprepats alldeles ovan-
ligt ofta ir, att den privata industrins
kapitalinvesteringar efter kriget varit
enormt stora, att de varit ojimfdtligt
stdrre in under de »normalay iren niir-
mast fore kriget och till betydande del
ur folkhushallets synpunkt bortkastade.
Detta pastiende, som ofta hillits for
sant ocksd pa industrihdll, dir man las-
tat skatte- och penningpolitiken for
»overdrifterna», har som bekant haft
bestimda foljder for den ekonomisk-
politiska diskussionen och for den eko-
nomiska politiken. Farhdgor har ocks3
yppats for att sirskilt mdnga investe-
ringar skall visa sig vara »felinveste-
ringar», nir »bakslaget en ging kom-
mery.

Eftersom veterligen ingen offentligen
betvivlat, att en anmirkningsvirc upp-
skruvad investeringsverksamhet verkli-
gen forelegat, finns det goda skil att i
detta fall £8lja den ovan antydda regeln
och underséka, om det verkligen forhal-
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ler sig sd. Det finns ocksd anledning att
ta reda pd, vad som kan menas med
talet om »bakslagy och i vad min fel-
investeringsrisken fdrtjinar stor upp-

mirksamhet,

Uppgifter om kapitalinvesteringar i
industrin finns frin och med 1937 tack
vare kommerskollegii rundfrigor till
foretag med i regel minst 5o arbetare
och det ir pd dessa uppgifter, som om-
domena om investeringsverksamhetens
mirkliga omfattning under senare ir
grundas.! De 4rliga investeringarna i den
privata, egentliga industrin, d.v.s. efter
frinrikning av kraftverksanliggningar
och arbetarbostider, visar, sedan Kom-
merskollegii férkrigssiffror hdjts med
10 % med hinsyn till att senare drs un-
derskningar ir mera omfattande in ti-
digare irs, ungefir en tredubbling i kro-
nor riknat frin férkrigstiden till iren
1947—1949. Skall man bedéma denna
utveckling madste naturligtvis hinsyn
forst och frimst tas till att byggnads-
och anliggningskostnaderna liksom ock-
si maskinpriserna stigit sedan forkrigs-
tiden. Man maiste med andra ord bilda
sig en uppfattning om investeringsvoly-
men. Tillgingliga byggnadskostnadsin-
dex — socialstyrelsens och AB Svenska
Handelsbankens— visar en stegring frin
1937—1939 till 1947—1949 med inte
fullt 70 %. Dessa index inriknar dock
inte den fdrdyring, som sammanhinger
med overrdrligheten pd arbetsmarkna-
den, den stegrade frinvarofrekvensen
bland byggnadsarbetare, stockningar pd
grund av uteblivna leveranser etc., en
fordyring, som ligt riknat kan upp-
skattas till 10 4 15 9% utdver den i in-
dev framtridande.* A andra sidan har
en del forenklingar i byggnadssitten ge-
nomfbrts, som verkat i motsatt rikt-
ning. Betriffande maskinpriserna kan
endast sigas, att Svenska Tarifférening-
ens statistik antyder en genomsnittlig
stegring for svenska maskiners del med
omkring 70 % frin 1937—1939 till
1947—1949. Dirtill kommer emellertid
de utlindska maskinerna, som utgér 20
2 25 % av samtliga nya sidana som
installerats i industrin under senare &r.
Priserna pd dessa har i genomsnitt un-

gefir fordubblats.

Nagon mojlighet att komma fram till
ett enda, entydigt index for kostnads-
stegringen per »investeringsenhet» finns
inte. Men om man med utgdngspunkt
frin de hir anférda siffrorna alternativt
riknar med tre olika kostnadsstegringar,
nimligen 75 %, 85 % och 95 % frin
1937—1939 till 1947—1949, fir man
fram tre alternativa berikningar be-
triffande okningen av investeringsvo-
lymen, dir alt. 1 med till visshet grin-
sande sannolikhet visar en alltfor stark
volymstegring och alternativ 3 troligen
ligger nirmast sanningen (tabell 1).
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Tabell 1. Den privata, egentliga indu-
strins investeringsvolym per ar.

Index: 1937—1939 = 100,

1947 alt. 1 = 163
alt. 2 = 154
alt. 3 =146

1948 alt. 1 = 174
alt. 2 = 164
alt. 3 =156

1949% alt. 1 =(161)

alt. 2 =(152)
alt. 3 =(145)

Det later sig allts3 sigas, att investe-
ringarna under senare r varit betydligt
storre in fore kriget, Man maiste emel-
lertid friga vilken innebdrd ett sidant
omddme har. Det ligger kanske nira
till hands att gissa, att investeringarna
varit »fér storay, eller »mindre ange-
ligna», och detta har ju ocksd, sisom
inledningsvis nimndes, ging pd ging
pistitts i olika sammanhang. Investe-
ringssiffrorna mdste naturligtvis dock
forst och frimst jimfdras inte bara med
motsvarande siffror frin fdrkrigstiden
utan ocksi med industrins omfattning,
i all synnerhet som uppgifterna giller
bruttovirden, d.v.s. innefattar ersitt-
ning av forslitet realkapital. Det mirk-
liga ir, att detta inte skett. Ingen kom-
mer ritt girna pi den idén att hivda,
att industriinvesteringarna var »£or sto-
ra® t. ex. i slutet av 3o-talet, trots att
de utan tvivel var stoérre in t. ex. pd
1920-talet. P4 den tiden glémde nim-
ligen ingen bort att sambhillet under
mellantiden undergitt en fortsatt in-
dustrialisering, d.v.s. att industrin vuxit.
Men under efterkrigsiren har man i hir
foreliggande sammanhang pi ett an-
mirkningsvirt sitt bortsett frin att
samma process fortsatt under 1940-talet
och att industrins produktionskapacitet
och produktion under iren 1947—1949
lig i genomsnitt ungefir 45 % och an-
talet sysselsatta omkring 30 % Over
1937—1939 irs nivd.?

Sammanstiller man de alternativa be-
rikningarna av investeringsvolymen
med indikatorerna pd industrins stor-
lek, fr man tabell 2.

Tabell 2. Den privata, egentliga indu-
sirins tillvixt samt investeringsvolym
per ar.

Index: 1937—1939 = 100,

1947 1948 1949
Investeringsvol. per 3r

11 SE 163 174 (161)

alt. 2. ... .. 154 164 (152)

alt. 3. ... ... 146 156 (145)
Sysselsittn.-volym 129 130 (131)
Produktionsvolym

(kapacitet) 137 144 (150)

Det framgir hirav, att investerings-
volymen, jimférd med industrins stor-

lek, under dren 1947 och 1948 lig n3-
got men dock ganska mictligt hogre
och under 1949 obetydligt, sannolikt
inte alls, hogre in fére kriget. Hirvid
bor det thigkommas, att senare hilften
av 1937 och en del av 1938 var ett 13g-
konjunkturdr bland annat fér massa-
industrin och textilindustrin med onor-
malt smi investeringar som foljd. Lig-
ger man ir 1939 som jimforelsebas,
kommer man till den slutsatsen, att in-
vesteringsvolymen, riknad per »kapaci-
tetsenhety eller produktenhet, under
ren 1947 och 1948 lig oberydligt hog-
re och under 1949 ligre 4n fore kriget.
Talet om att senare drs industriinveste-
ringar varit Overmatian stora i forhgl-
lande till den industriella produktions-
apparatens storlek forefaller silunda
mycket overdrivet.

Hur férhillandena gestaltat sig i olika
industrier framgir av tabell 3, som in-
nehiller en uppdelning pa industrista-
tistikens huvudgrupper och som ir
uppstilld pd samma sitt som samman-
fartningstabellen £6r hela industrin ovan
(tabell 2). Den slutsats, som hir kan
dragas, dr, att 1947 och 1948 Airs in-
vesteringsvolym inte kan sigas ha legat
hogre i forhillande till respektive in-
dustriers storlek #n fore kriget i massa-
och pappersindustri, lider-, hir. och
gummivaruindustri och framfér allt
inte i livsmedelsindustri, dir den i stil-
let legat onormalt lige. I de dvriga in-

1Otvivelaktigt 4r de svar, som foretagen
limnar, ofta otillfsrlitliga. Den allmdnna
tendensen i utrvecklingen &r frin 4r ir
dock med all sannolikhet nigot s nir ritt-
visande for hela industrigrenar. Det bor i
detta sammanhang sirskilt understrykas,
att berydande investeringsbelopp, som forts
pé omkostnadskonto, bevisligen i full dver-
ensstimmelse med rundfrigans syfre av
féretagen uppgetts sisom investeringar, De
har alltsd vid uppgiftslimnandet inte be-
traktats s3som |6pande omkostnader.

? Uppskattningen baserar sig pd uppgifter
dels ?rin nigra foretag, dels frin Kungl
Byggnadsstyrelsen (se Bil. 27 till 1949 drs
statsverksprop., sid. 126 ff). Inte minst de
senare visa pa ett drastiske sitt betydelsen
av de extraordinira kostnadsstegringar, som
Inte registreras 1 index.

3 Prelimindra siffror.

4 Kapacitetsutvecklingen har hérvid upp-
skattats med hjilp av Kommerskollegii
produktionsvolymsiffror for forkrigsiren
% ena sidan och 1947—1948 4 andra sidan.
I brist p& motsvarande uppgifter f6r 1949
har tillgingliga urval av produkrionsdata
frin olika branscher fitt anvindas. Fel-
marginalen vid denna uppskattning dr gl-
vetvis ritt stor men spelar ingen stérre ro
vid den relativt grova jimforelse med for-
krigsiren, som det hir 4r friga om. Upp-
gifterna om sysselsittningen avser sivil ar-
betare som forvaltningspersonal och har
likaledes himtats frin Kommerskollegi
siffror i den officiella industristatistiken
for forkrigsiren och 1947—1948 och upp-
skattars f6r 1994 med hjalp bl. a. av Social-
styrelsens sysselsittningsindex.



dustrigrupperna l3g den visserligen tyd-
ligt 6ver forkrigsnivan, men skillnaden
ir avsevirt mindre in vad man i all-
minhet forestillt sig. Ar 1949 hade in-
vesteringsvolymen pressats ned 6ver nis-
tan hela linjen. I malmbrytning och
metallindustrin, jord- och stenindustrin
samt textilindustrin 1ig den dock allt-
jimt 6ver forkrigsnivdn, i den forst-
nimnda gruppen dock mycket obetyd-
ligt, riknat per kapacitetsenhet. I tri-
industrin ldg den diremot inte lingre
hogre utan ligre in fore kriget och det-
samma giller den 6vriga skogsindustrin.
I livsmedelsindustrin l3g den dnnu mera
under forkrigsnivin in foregiende ir.
Ocksd i den kemiska och kemisk-tek-
niska industrin ldg 1949 4ars investe-
ringsvolym ligre in fore kriget, riknat
per kapacitetsenhet.

Skall man kunna bedéma innebdrden
av den hir antydda bilden fordras en
ingdende analys, som hir inte kan kom-
ma i friga. En del synpunkter miste
dock framhillas, Den tekniska utveck-
lingen har som alltid i en progressiv in-
dustri 8kat investeringsbehovet, Under
hela den industriella utvecklingen har
tendensen gitt mot en sidan kning och
det har innu inte framkommit nigra
tecken pd nigon avmattning, Nir man
under senare ar bytt ut en #ldre ma-
skin, har den nya varit dyrare in den
ildre inte bara dirfér att penningvir-
det forsimrats utan ocksi dirfér att
den s3 ofta varit effektivare. Det har
i regel varit nddvindigt att skaffa den-
na effektivare maskin i stillet fér en
alldeles likadan som den gamla. Teknisk
stagnation ir nimligen i regel detsam-
ma som ekonomisk tillbakaging, efter-
som progressiva krafter dr verksamma
i omvirlden. Det ir dirfér inte for-
vinande, att investeringarna per kapa-
citetsenhet pd sina hall &kat i forhil-
lande till forkrigsiren. Flera andra fak-
torer bidrar dessutom till att férklara
den stegrade investeringsverksamheten.
Den viktigaste av dessa ir bristen pi
arbetskraft och den mycket snabba hdj-
ningen av arbetslénerna, som gjort en
forstirkt tendens att ersitta arbetskraft
med maskiner mycket naturlig. Delvis
ir ju detta en annan sida av den nyss
nimnda tekniska faktorn, eftersom den
kraftiga arbetskraftsférdyringen med-
verkat till den tekniska utvecklingen
efter nya linjer. Men delvis har den
verkat skapitalintensifierande» ocksd
direkt och inte bara indirekt via de tek-
niska framsteg, som den framdrivit.
Aven om tekniken blivit ofdrindrad,
skulle faktorn i friga med andra ord
ha tenderat att ¢ka investeringarna per
arbetare och per kapacitetsenhet.

Man kan mot bakgrunden av de hir

framlagda siffrorna pi goda grunder
betvivla, att det varit nigra mera bety-

Tab. 3. Den privata, egentliga industrins drliga investeringar, sysselsitining och
produktionsvolym.

Index: 1937—1939 = 100.

193739, 1947 | 1948 | 1949

Malmbrytning och| Investeringar kr. 100 319 | 345 | (317)
metallindustri volym I 182 | 197 | (181)
I 172 186 | (171)

11 164 177 | (163)

Sysselsittning 100 142 147 | (149)

Produktionsvolym 100 139 | 152 | (160)

Jord- och sten- Investeringar kr. 100 427 372 | (310)
industri volym 1 244 213 | (177)
11 231 201 | (168)

1 219 191 | (159)

Sysselsittning 100 118 | 112 | (109)

Produktionsvolym 100 13§ 133 | (133)

Triindustri Investeringar kr. 100 289 | 268 | (227)
volym I 165 | 153 | (130)

I 156 145 | (123)

I 148 137 | (116)

Sysselsittning 100 115 | 109 | (113)

Produktionsvolym 100 139 | 132 | (134)

Massa- och pappers- | Investeringar kr. 100 190 231 | (224)
industri volym I 109 132 | (128)
I 103 125 | (121)

) 11 97 118 | (11%)

Sysselsittning 100 120 | 120 | (118)

Produktionsvolym 100 125 | 132 | (130)

Livsmedelsindustri | Investeringar kr. 100 154 | 169 | (156)
volym 1 88 97 | (89)

1T 83 9t | (84)

) 1II 79 87 (80)

Sysselsittning 100 122 | 118 | (122)

Produktionsvolym 100 130 | 134 | (145)

Textil- och beklad- | Investeringar kr. 100 345 | 385 | (408)
nadsindustri volym I 197 | 220 | (233)
II 186 | 208 | (221)

) I 177 | 197 | (209)

Sysselsittning 100 117 | 122 | (128)

Produktionsvolym 100 128 | 141 | (146)

Lider-, hir- och | Investeringar kr. 100 308 | 317 | (274)
gummivaruindustri volym I 176 | 181 | (157)
1I 166 | 171 | (148)

' 1 158 | 163 | (141)

Sysselsittning 100 126 127 | (121)

Produktionsvolym 100 162 172 | (170)

Kemisk-teknisk Investeringar kr. 100 343 | 353 | (321)
industri volym I 196 202 | (183)
I 185 | 191 | (174)

. i 176 | 181 | (165)

Sysselsittning 100 153 156 | (156)

Produktionsvolym 100 162 181 | (182)

Hela industrin Investeringar kr. 100 285 304 | (282)
volym I 163 174 | (161)

II 154 | 164 | (x52)

o 111 146 156 | (145)

Sysselsittning 100 129 130 | (1371)

Produktionsvolym 100 137 | 144 | (150)

v



dande inslag av »bortkastade» investe-
ringar i efterkrigsirens industriella in-
vesteringsverksamhet.  Skulle s3 till
dventyrs trots allt vara fallet, har av
alle att doma angeligna investeringar 1
stillet blivit eftersatta. Det vore nini-
ligen tinkbart, att féretagen foranletts
att »bygga bort» dverskotten sd snabbt
att de inte alltid kunnat investera pa
bista sitt, eftersom pi lingre sikt an-
gelignare projekt krivt lingre forbere-
delser och lingre planeringstid, varun-
der pengarna till stor del skulle ha be-
skattats bort. Men det finns inte nigot
som ger anledning férmoda, att detta
varit fallet i nigon stérre utstriickning.
Den for nirvarande synnerligen snabba
produktionsdkningen i industrin vid en
mycket liten sysselsittningsokning talar
for Gvrigt i hog grad mot en sidan slut-
sats. Det bor i detta sammanhang ocksd
ihigkommas, att arbetsmarknadsliget
under hela tiden i hdgre grad in fore
kriget pressat fram s.k. »trivselinveste-
ringary, Det dr dirfér skil att anta, att
den ganska lilla andel »onormala» in-
vesteringar, som man kan siga att det
varit friga om, inte heller den férklaras
enbart av hinsynen till beskattningen.

Avslutningsvis bor det fér att fore-
komma missforstand erinras om, att den
omstindigheten att industriinvesterin-
garna, relaterade till industriens stor-
lek, under senare ir inte kan sigas ha
varit onormalt stora, givetvis inte siger
huruvida just den tillvixt av industrin,
som vi haft under det senaste artiondert,
ir snormaly eller ej. De hir anférda
slutsatserna innebir i och for sig inte
nagot stillningstagande till frigan om
utbyggnadstaktens fordelning pd olika
delar av nirings- och samhillslivet. I
den mdn man hade velat och tinke sig
att ge t. ex. bostadsinvesteringarna
storre och industriinvesteringarna och
dirmed forsorjningen med industri-
varor mindre utrymme in de nu i verk-
ligheten fatt, liter det sig ju sigas, att
den industriella utbyggnaden blivit fér
stor. Men en sidan utsaga ir i si fall
en sjalvklarhet och sjilva fordelningen
ir en politisk virderings- och avvig-
ningsfraga. Det ir inte den frigan som
hir behandlats. Det har hir bara visats,
att man saknar anledning misstinka, att
industriinvesteringarna  varit anmirk-
mingsvirc och onormalt stora 1 den me-
ningen, att de till nigon nimnvird del
varit »bortkastade» och visentligen be-
tingade as onskan att investera sig
ifran skatts. Allt talar i stillet £6r att
de med fa undantag varit normala och
nodvindiga fér den nuvarande for-
sorjningen med industrivaror och for
den nuvarande konkurrenskraften pa
virldsmarknaden.

Det bir till sist med tanke pa farhi-
corna for »felinvesteringary erinras omi,
att riskerna f6r art nagon stdrre del av
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investeringarna skall framstd som fel-
investeringar 1 gammaldags mening
maste bedomas som sma. Nir man hin-
visar till gamla tiders erfarenheter och
framhéller, att det alltid vatit vanligt
att foretag »forbyggty sig under hog-
konjunkturer, ndgot som man i och for
sig givetvis kan ha ritt att gora ocksid
nu, iven om de senare drens investe-
ringsverksamhet inte varit onormualt
stor, fir man inte glomma, att ifriga-
varande felinvesteringar till stdérsta de-
Jen framtridde som en f&ljd av en de-
flation. I férsta hand var det friga om
felinvesteringar ur den enskilde inve-
sterarens synpunkt och den samhills-
ckonomiska vidan l3g frimst diri, att
de under de di ridande chonomish-

politiska forbillandena foérdjupade en
allmin deflations- och arbetsldshetskris.
Nigra sidana férhillanden kommer inte
att foreligga 1 framtiden och nigon all-
miin deflation kan inte rimligen vintas,
frimst dirfdr att penninglénenivin nu-
mera inte bara i Sverige utan ocksi i
flertalet andra linder inte kan tinkas
bli sinke. Kvar star di i forsta hand de
risker, som sammanhinger med den in-
dustriella omvandling, som sker obero-
ende av den allminna prisnivins kon-
junkturella rorelser. Dessa kan natur-
Ligtvis vara stora nog men i och med
att den allminna deflationsrisken bort-
fallit, miste den totala felinvesterings-
risken beddémas som visentligt mindre
in forr 1 virlden.

Svenska foretag 1 utlandet

For att sikerstilla en god start
pé utlindska marknader bor fo-
retagen redan vid planliggningen
hiir bemma av en offensiv iga en
viss kunskap om i utlandet gil-
lande viktigare bestimmelser pa
bolagsrittens och den ekono-
miska lagstiftningens omraden.
Bankjuristen Sten F. W. Bille
fortsitter hir Industrias expert-
serie i dmnet.

Svenska foretag, som har fér avsikt
att lita representera sig pa den latin-
amerikanska marknaden eller redan har
gjort detta men nu dnskar att utbygga
eller forindra formerna for sin repre-
sentation dir, har dtskilligt att beakta.
Varje branseh har dirvid sina problem,
och de ekonomiska kalkylerna varierar
allt efter representationens art, storlek
och den stat, dir denna skall éppnas.

I denna artikel forutsitter vi att f6-
retagsledningen efter noggrant dvervi-
gande och i bista samférstind med ve-
derbsrande svenska myndigheter be-
stimt sig {6r att 1 nigon form dels pp-
na en representation i en av de latin-
amerikanska staterna, dels konsolidera en
givande agentur i en annan av dessa
samt dessutom i min av ullfille gora
enstaka affirer i stater, dir foretaget ej
bar cller kommer att skaffa sig nigon
fast representation. Som synmes ett vil
digerc program for ett enda foretag
men desto limpligare ur exempelsyn-
punkt.

Foretagsledningen har under sidana
forhallanden att undersska och taga
stillning till dels vilken form represen-
tationen i respektive stater skall erhdlla,
dels — 1 det fall att denna fir formen
av ett bolag — vilken bolagstyp, som

dirvidlag dr den wur alla synpunkter

bista, dels slutligen foretagets mijlig-
heter att kunna avsluta enstaka affirer
i Latinamerika utan att 1 samband dir-
med behdva underkasta sig vederboran-
de frimmande stats ritt och vad detta
innebir.

Hir skall nu till féretagsledningens
tjinst med hinvisning jimvil till tdi-
gare artiklar i denna tidskrift ges en
oversikt av de representationsformer,
som férutom agenturen stir svenska fo-
retag till buds i Latinamerika, samt de
sporsmil, som kan uppstd £5r ete
svenskt foretag, som utan att anvinda
sig av ndgon fast representation avslu-
tar affirer i en eller flera av de latin-
amerikanska staterna.

Dirjimte skall vi behandla de olika
bolagsformer, som i allminhet fore-
kommer, och slutligen likaledes med
hinvisning till en tidigare artikel bers-
ra de for foretagsledningens val yreerst
viktiga frigorna om beskattning och
transferering av bolagsinkomster | de
olika staterna. I senare artiklar kommer
vi vidare att i detalj redogdra for for-
hillandena pd dessa omraden i ctt fler-
tal latinamerikanska stater med undan-
tag dock for dem, dir revolutionerna
kommer lika titt som jordbivningarna
och liget silunda kan karakrteriseras
som ritt labilt.

De representationsformer, som sven-
ska foretag kan anvinda sig av i utlan-
det, har tidigare behandlats i en artikel
i bilagan till denna tidskrift (nr
s/1950), vartill silunda hinvisas. De
synpunkter, som dir framhallits, galler
iven i stort sett forhdllandena i Latin-
amerika. Man kan emellertid hirvid
konstatera, att svenska firetag 1 stor
utstrickning antingen upprittar ut-
lindska dotterbolag enligt vederbdrande



