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Nr 132.

Av herr Olson i Géteborg, i anledning av Kungl. Maj:ts propo-
sition, nr 6, med forslag till lag med sdrskilda bestdm-
melser om begrdnsning av vinstutdelning frdn aktie-
bolag.

I proposition nr 6 foreldgger Kungl. Maj:t drets riksdag forslag till lag
med sirskilda bestimmelser om begrinsning av vinstutdelning frin aktie-
bolag. Lagen ingar som ett led i den skirpta ekonomiska politik, som det
ir statsmakternas mening att genomfora, och skall ha den penningpolitiska
effekten att begrinsa betalningsmedelstillgingen fér dem, som hava in-
komst av aktieutdelning. Ett aterhdllande av aktieutdelningarna skulle dven
utgora ett stod for strivandena att halla tillbaka en 6kning av de avtals-
reglerade penninginkomsterna.

Lagen har forberetts genom sakkunniga, vilkas uppdrag likvidl begrin-
sats till att omfatta den tekniska utformningen av ifrdgavarande lagstift-
ning, under det att dess lamplighet ur foéretagsekonomisk synpunkt, dess
inverkan pa foretagsamheten och det indirekta inflytande, den hirigenom
kan fa pa penningpolitiken, ej stallts under diskussion.

D& den foreslagna lagen innebir ett valdforande av foér féretagsamheten
och framstegsarbetet grundliggande principer, ar uraktlatenheten att genom
utredning av sakkunniga belysa denna del av sporsmadlet att beteckna som
en brist, &ven om lagen i sin nuvarande utformning och pa grund av sin
provisoriska karaktir ej i forsta hand kan antagas medfora direkta skade-
verkningar. Genom nidmnda brist i utredningen limnas tyvirr gingse miss-
uppfattningar rérande aktieutdelningarnas allmidnna innebord och beriitti-
gande alldeles oantastade, och det dr darfor att befara, att lagens antagande
kommer att uppfattas som ett stod for dessa och dirfor i sin ordning i
framtiden kan framkalla krav pa dylik lagstiftning frin andra utgings-
punkter in dem, som nu ha foranlett propositionens framliggande.

P4 grund av det faktiska ldge, i vilket denna fraga nu befinner sig,
skall jag hir endast anfora vissa kritiska synpunkter pa den principiella
uppfattning och den ekonomiska samhillsdskddning, som skymtar bakom
den i propositionen forda argumenteringen.

Redan sammanstillandet av tvd sd ojamforbara begrepp som rérelse-
vinst och Iéneinkomst ir ej siirskilt dignat att leda viss populiar uppfattning
om affirsverksamheten och dess resultat till riitta. Under det att l6nerna
utgéra ett instrument fér den sammanlagda produktionens fordelning pa
alla i produktions- och samhillslivet sysselsatta, s har vinsten, ehuru viss
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del dirav av rorelseidkaren tillgodogdres som inkomst, en helt annan me-
ning. Vinsten ar tecknet pi, att en verksamhet gatt ihop, att den varit riktigt
planerad, riktigt skott och att den fyllt en efterfragan. Utsikten till vinst
vigleder och lockar fram foretagsamheten. Den kalkylerade vinstens storlek
bestimmes av graden av sannolikhet fér att verksamheten skall ga ihop,
si att, om det hela lyckas, vinsten blir desto storre, ju storre riskerna varit.
Foér naringslivet i sin helhet maste uppkomna vinster tillsammantagna
uppviga lidna forluster. De individuella fallen av hoga vinster dro salunda
den naturliga utjimningsposten for lidna foérluster pa annat hall.

Vinsten dr sidlunda en del av foretagsekonomien sjilv och fast forankrad
i denna. Den har intet att géra med indexreglerade loner eller »bérkraften
inom de olika inkomstgrupperna». Ett ingrepp, som minskar utsikten till
vinst, utldser automatiskt en himning pa foretagsamheten och inverkar
sdlunda pa kvantiteten varor och tjinster, som produceras. Det ligger nira
till hands att antaga, att denna lagens inverkan p& varusidan kan fi en
lika skadlig inverkan pa penningvirdet som det gagn darfor, man forvintat
av den minskade betalningsmedelsférsorjningen genom utdelningsbegrins-
ning.

Vidare ar det anmirkningsvért, att vid behandlingen av detta lagforslag
ingen uppmirksamhet Agnas &at, att det dr tva i grunden skiljaktiga sitt,
varpa investering i aktier dger rum. Vid bedomning av aktieutdelning kan
det ej vara rimligt att anligga samma synpunkt pa de aktier, som tecknas
vid bildande av ett bolag i akt och mening att igingsédtta en verksamhet,
och de aktier, som forviarvats som vilket annat virdeobjekt som helst.

I forra fallet inbetalas friska pengar, som omséttas i anligningar av
olika slag till skapande av produktivt realkapital. Affdrens virde represen-
teras darefter av detta realkapitals realisationsvidrde och de avkastnings-
mojligheter som uppkomma. Aktiernas virde bestimmes déirav och betrif-
fande avkastningen pa dessa giller vad ovan anforts angaende vinst i all-
méinhet. De héga utdelningar, som understundom forekomma, éro ej nigot
ont, som boér férhindras, utan i ett stort sammanhang sett den dock ganska
sillsynta beléningen och kompensationen at en risktagning, som i ett flertal
fall resulterar i utebliven utdelning och forlust. En utdelningsbegrinsning
for nygrundade foretag minskar mojligheterna till risktagning med ham-
mande av det materiella framstegsarbetet och bér ur denna synvinkel
bedomas.

I senare fallet dr investering av aktier av helt annan innebdrd. Genom
forviarv av aktier pA borsen eller annorledes grundas inga nya foretag och
direkt befrimjas dirigenom ingen foretagsamhet. Men lika fullt &r aktie-
kopet en legal och betydelsefull funktion inom den fas av néringslivet,
som dirigerar sparmedlen och som formedlar losgorande och placerande
av medel alltefter digarnas behov och onskningar, i sista hand for an-
liggning i nyskapande produktiv verksamhet. Kopare av aktier for placering
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pa detta siitt asyfta dirmed att uppni riinteavkastning pa silunda place-
rade medel, en rinteavkastning, som med hinsyn till den storre risken
plagar vara hdgre én giillande bankriinta. Det ar sdlunda fullt befogat, att
den avkastning, som genom utdelning erhilles pi i aktier placerade medel,
jamfores med den avkastning, som skulle erhillits vid samma medels in-
sittande i bank, men det ir diaremot ej lika ldtt att forstd i propositionen
dberopad relation mellan avkastningen i procent av bolagets behallna for-
mogenhet och gillande penningrianta. Denna relation har uppenbarligen
foga intresse for sidana aktier, som fér penningplacering inkdpas pa bdrsen
eller annorledes.

Enligt min mening tala Overvigande sakskil for att denna lag av riks-
dagen icke borde antagas, s& mycket mer som aktiebolagens utdelnings-
politik, enligt vad som i propositionen vitsordas, icke varit sidan, att den
i och for sig skulle motivera, att den ifrigasatta lagstiftningen nu genom-
fores. Men d& vissa betydelsefulla penningpolitiska syften pi& andra om-
rdden dirav synas vara beroende, vill jag begrinsa min hemstéllan till
lagens giltighetstid.

P4 grund av att den foreslagna lagen enligt min mening under inga for-
hillanden far bliva annat fn en tillfillig, av extraordiniira krisférhillanden
framkallad Atgird, dr det ej lampligt att dess giltighetstid utstrickes ut-
over ett 4r. For denna asikt talar ytterligare den omstédndigheten, att for-
slagets framliggande tydligen krivits som ett led i de forhandlingar om
den ekonomiska politiken, vilka utmynnat i ett Atagande av berdrda parter
att under en tid av ett ar sdka for sin del halla prisstegrande aktioner
tillbaka. Med anledning av vad sdlunda anforts fir jag hemstilla,

att riksdagen vid behandlingen av Kungl. Maj:ts pro-
position nr 6 matte besluta, att dir foreslagna tidrymd
for lagens giltighetstid forkortas med ett 4r och att lagen
alltsd endast skall avse utdelning till aktiefigarna enligt
faststéilld balansrikning fér rikenskapsdr, som utgatt den
31 december 1942 eller senare, dock fére den 31 december
1943.

Stockholm den 22 januari 1943.
Erik Olson.



