INGA PERSSON-TANIMURA

Marknadsmakt och dgarmakt |
— ett 20-arsperspektiv*

Koncentration och dgarforhallande bland svenska foretag och deras
betydelse for makt och inflytande éver néringsliv och samhdallsutveckling
var heta fragor 1968. Inga Persson-Tanimura visar hur ekonomernas
sdtt att analysera dessa fragor forindrats. Marknadsandelar framstdr inte
lingre som lika avgorande for omfattningen av marknadsmakt.
Agarforskningen har lyft fram effektivitetsaspekterna pa dgarstruktur och

dgarbeteende.

Det svenska samhillsmaskineriet hade
fungerat med sedvanlig effektivitet. Re-
volutionsiret 1968 verkade rentav ha f5-
regripits och planerats for. Vissa av dess
frigestillningar, sdsom kapitalismens
koncentrationstendenser och makten
Over niringslivet, hade sdlunda redan i
forvag inkorporerats i utredningsappara-
ten och blivit foremal {6r datainsamlande

1968 - 20 ar efterat

och analys. 1968 publicerades dels Indu-
strins struktur och konkurrensférhdlian-
den (SOU 1968:5), dels Agande och infly-
tande inom det privata niringslivet (SOU
1968:7). Det rorde sig om delbetinkan-
den frin Koncentrationsutredningen, vil-
ken tillsatts 1961 under ordfdrandeskap

INGA PERSSON-TANIMURA

ir docent i nationalekonomi vid
Lunds universitet, 1968 liiste hon
nationalekonomi i Lund for bla
Koncentrationsutredningens
ordférande professor Guy Arvidsson.
1988 sitter hon i ledningsgruppen

for Maktutredningen.

och vetenskaplig ledning av professorn i
nationalekonomi Guy Arvidsson. Utred-
ningsuppdraget var omfattande och avsig
bade makten dver foretagen och foreta-
gens makt dver marknader. Utredningen
kom att publicera atta delbetinkanden.
Det sista, en underskning rérande in-
dustriella koncerner i i-linder av Nils
Lundgren, framlades 1975. Pa grund av
Guy Arvidssons bortgéng fick dock Kon-
centrationsutredningen aldrig nigot sam-
manfattande slutbetiinkande.

1968 var ett livligt &r i Lund. P4 Natio-
nalekonomiska institutionen hirskade
emellertid ett relativt lugn. Visserligen
restes krav pa dndrade litteraturlistor och
pd mer undervisning i marxistisk eko-
nomi, men nir det bifélls och undervis-
ning i imnet tillhandahalls falnade entusi-
asmen snabbt bland de flesta studenterna.
Pi andra sitt var dock institutionen i
Lund livlig de hir iren, Den erbjéd en sti-
mulerande intellektuell miljé. 1968 liste
jag t ex doktorskurser i finanspolitik for

* Yves Bourdet, Rolf Eidem, Mats Isaksson och
Rolf Skog har med sina kunskaper och kommenta-
rer vant mig till stor hjilp i arbetet med denna arti-
kel. Laszlo Somogyi och Jan Johannesson bekraf-
tade min minnesbild av 1968.
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Ingemar Stahl, i tillimpad vélfirdsteori
for Guy Arvidsson och i internationell
planering och utveckling for Andreas Pa-
pandreou.

Guy Arvidssons entusiasm for vilfards-
teorin och for vad den ritt utnyttjad
skulle kunna #stadkomma hade ibland
niistan vickelsekaraktir. Skillnaden mel-
lan féretagsekonomiska och samhillseko-
nomiska bedémningar drevs med skirpa
och konsckvens, Avvikelser frin sam-
hillsekonomiskt effektivt resursutnytt-
jande, sidana avvikelsers bakgrund och
hur samhillsekonomiskt bittre tillstind
kunde uppnds sdgs som viktiga och cen-
trala frigor for nationalekonomer att ana-
lysera och driva mot en motspénstig verk-
lighet. Varfor detta dverdrivna intresse
far att &ka tillvixttakten, frigade han oss,
nir vi indi kan vinta att kommande ge-
nerationer far hogre ekonomisk standard
iin vi sjilva. De stora vinsterna kan istallet
gbras genom att se till att de resurser vi
har utnyttjas pa ett samhillsekonomiskt
effektivare sitt.

Vi lyssnade till disputationer pa av-
handlingar tillkomna inom Koncentra-
tionsutredningens ram (av bl a Alf Car-
ling och Tony Hagstrdm), men tyngd-
punkten i Arvidssons undervisning lag pa
grundliggande vilfirdsteori, pa second-
best-problematiken, marginalkostnads-
prissittning och samhillsekonomiska in-
vesteringskalkyler, Analysen i Affirs-
verksutredningen (SOU  1968:45-46)
slaktades obdnhorligt — att driva affirs-
verk efter privatekonomiska principer be-
traktades som samhillsekonomiskt hu-
vudlost, Det kan onekligen stimma till ef-
tertanke i dessa dagar di nistan alla
verkschefer tycks drémma privata drdm-
mar.

Mycket kan saledes dndras pa 20 ér. I
denna artikel skall jag folja férindring-
arna mellan nu och di vad giller national-
ekonomernas sitt att nirma sig frigorna
kring dgande och koncentration i nérings-
livet. Jag intresserar mig framst fr den
nationalekonomiska teori- och metodut-

vecklingen pa dessa omréden och inte for
forandringarna i de ideologiska och poli-
tiska perspektiven, Det jag vill belysa &r
skillnaderna mellan hur nationalekono-
mer pd 1960-talet och nationalckonomer
1988 analyserar fragorna kring dgande
och koncentration,

Koncentration och
marknadsmakt

Koncentrationsutredningen

Koncentrationsutredningen skulle, enligt
sina direktiv, bl a kartligga och analysera
koncentrationstendenser inom n#ringsli-
vet och de dterverkningar dessa kunde ha
pd konkurrens- och produktionsférhél-
landen. Flertalet av utredningens delbe-
tinkanden ignades ocksa frigestillning-
arna kring koncentration och marknads-
makt. De teoretiska grundvalarna for
analysen drogs upp av Alf Carling i Indu-
strins struktur och konkurrensférhallan-
den. Hans utgéngspunkt var den national-
ekonomiska teorin om olika marknads-
former och den analysmetodik som ut-
vecklats i Bains Industrial Organization
[1959]. Enligt denna antogs marknadsfor-
men (market structure) paverka foreta-
gens beteende pad marknaden {market
conduct) och dirmed marknadens funk-
tionssiitt (market performance). Mark-
nadsstrukturen antogs vara relaterad till
antalet kdpare och siljare pd marknaden
samt dessas andelar av efterfrigan re-
spektive utbudet. Andra faktorer av bety-
delse var bl a olika slags intrideshinder
(sisom produktdifferentiering), fére-
komst av stordriftsfordelar och varornas
priselasticitet, Data &ver séljar- och ko-
parkoncentration gav mdjlighet till en
grov gruppering av varumarknaderna ef-
ter marknadsform, dvs till en indelning i
monopol, oligopol osv. Foretagens bete-
ende diskuterades direfter i huvudsak ut-
ifrdn den statiska pris- och allokeringsteo-
rin fér olika marknadsformer. Slutsteget i
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analysen var att belysa “market perfor-
mance”, dvs marknadens effektivitet i
olika avseenden. Hir kom vilfardsteorin
in. Den gav teoretiskt underlag f6r be-
démningarna av effektiviteten i produk-
tionen och resursallokeringen pa de olika
marknaderna. De teoretiska fundamen-
ten for Koncentrationsutredningens ar-
bete var sdlunda marknadsformer, statisk
pris- och allokeringsteori samt normativ
vilfirdsteori.

Koncentrationsutredningens empiriska
arbete omfattade dels en allmin kartligg-
ning av strukturen i branscher och varu-
grupper, dels mer detaljerade fallstudier
av konkurrensférhéllanden och struktur-
forandringar i ett urval industribranscher.
Kartliggningen avsig forhillandena &r
1963 och omfattade dels produktionskon-
centrationen i olika branscher och i indu-
strin som helhet (mitt med hjilp av kon-
centrationsmitt for foridlingsviirdet),
dels séljarkoncentrationen for olika varu-
grupper (mitt med hjilp av olika foretags
andelar av produktionen i Sverige och
med hjélp av totala export- och importan-
delar). Den behandlade siledes bara det
forsta steget i structure-conduct-perfor-
mance-modellen. De 6vergripande mét-
ten kompletterades med studier av om-
fattningen av kartellsamarbete och hori-
sontell och vertikal integration, vilka sigs
som konkurrensbegransande och som po-
tentiella killor till samhilleliga effektivi-
tetsforluster,

Enligt kartliggningen framstod oligo-
pol och monopolistisk konkurrens som de
vanligaste marknadsformerna p3 de in-
dustriella varumarknaderna, men ocksi
atskilliga fall med starka monopolinslag
férekom. Fallstudierna av olika industri-
branscher foljde dels upp alla stegen i
structure-conduct-performance-modellen,
dels tillférde de ett mer dynamiskt per-
spektiv genom att marknadsstrukturens
utveckling dver tiden, bl a som f6ljd av
konkurrensbetingelser och foretagsbete-
ende inom branschen, studerades.

Den norska maktutredningen .

Nir den norska maktutredningen tillsat-
tes 1972 var ett av de maktcentra den
hade i uppdrag att studera de ekonomiska
maktgrupperingarna. Inom utredningen
genomférde ekonomer studier av kon-
centrationsférhallanden och marknads-
makt inom norsk industri, liknande Kon-
centrationsutredningens for Sverige (se
NOU 1978:33). Aven hir var utgings-
punkten olika marknadsformer och struc-
ture-conduct-performance-modellen. Det
empiriska arbetet omfattade frimst kart-
liggningar av koncentrationsgrad (pro-
duktions- och marknadsandelar for de
storsta foretagen) och av konkurrensbe-
grinsande avtal och samarbete. Ekono-
metriska studier tydde pi ett svagt posi-
tive samband mellan kapitalavkastning
och marknadskoncentration inom norsk
industri, vilket tolkades som att mark-
nadskoncentration var férknippad med
viss marknadsmakt.

Innovator vad giller analysen av mark-
nadsmakt inom den norska maktutred-
ningens ram var inte nigon nationaleko-
nom utan istillet sociologen Gudmund
Hernes. Visserligen diskuterade de nor-
ska ekonomerna offentliga ingrepp pi
marknaderna som upphov till, respektive
motmakt mot, marknadsmakt, men det
var Hernes som satte in ingrepp av olika
slag pd marknaderna i en vidare samhiills-
organisatorisk ram (se Hernes [1978] eller
Arvedson m f1 [1982]). I nigra uppsatser
utvecklade han begreppet forhandlings-
ekonomi som beteckning fér det samspel
mellan féretag, politiker, administratérer
och organiserade intressen vilket prig-
lade méinga av det norska samhallets
marknader och diar marknadsmakt ofta
hade samband med férhandlingsstyrka
och erhdlls och upprattholls via paverkan
av politiska och administrativa beslut.
Hir forskéts perspektivet frin vilfards-
teorins “hur skall politiker och adminis-
tratdrer kunna ingripa for att motverka
samhillsekonomiskt ineffektiv marknads-
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makt”, dvs en nirmast teknisk syn pd po-
litiska ingripanden, till studiet av hur poli-
tiker i en forhandlingsekonomi aktivt
medverkar till att skapa marknadsmakt
for olika intressenter.

Forhandlingsekonomi

Norska forskare foljde emellertid inte,
mig veterligt, upp det férhandlingseko-
nomiska angreppssattet med empiriska
studier av enskilda marknader. Denna ut-
maning antogs istillet av Ingemar Stahl,
som utifrdn en samhillsorganisatorisk,
forhandlingsekonomisk teoriansats (se
Stahl [1977]) tillsammans med andra 1984
genomforde en empirisk analys av jord-
bruks- och livsmedelsmarknaderna (Bo-
lin m f1 [1984]). Har sdgs marknadsmakt
som utvecklad och framforhandlad &ver
historisk tid i ett samspel mellan produ-
center, politiker, byrikratier och organi-
serade intressen, var och en handlande ut-
ifrdn sitt egenintresse. Public choice-sko-
lans teoriansatser och Mancur Olsons teo-
rier om kollektiv organisering kndts ihop
med fragestillningarna kring marknads-
makt.

Liknande angreppssatt vixte fram i an-
" slutning till forskning kring handelspolitik
och tullskydd. Olika (organiserade) in-
tressegruppers agerande for att t ex via
tullskydd uppnd fordelar pd andras be-
kostnad analyserades inom teorin for
"rent-seeking” och “DUP”-aktiviteter
(directly-unproductive, profit-seeking ac-
tivities).! I sin bok Beredskap eller protek-
tionism (Hedlund & Lundahi [1985]) an-
knét Stefan Hedlund och Mats Lundahl
direkt till denna teoribildning i sin analys
av svensk jordbrukspolitik och marknads-
makt pd jordbruksomradet.

Vad gilller marknaderna for industriva-
ror betraktades under 1970-talet, framfor
allt i Vasteuropa, det minskade tullskyd-
det och den dkade internationella integra-
tionen som ett effektivt medel mot mark-
nadsmakt. Internationaliseringen kunde
visserligen leda till storre foretag och

okad foretagskoncentration i det enskilda
landet, men detta behdvde inte innebira
okad marknadsmakt nir konkurrensen
frin producenter i andra linder samtidigt
tkade, Foretagskoncentration sags inte
som nagot allvarligt problem fran effekti-
vitetssynpunkt, vilket bl a avspeglade sig i
minskad forskning p& omradet (se Erixon
[1987]). Efterhand har dock intresset
kommit ater, bide p g a teoretiska land-
vinningar och p g a den faktiska ekono-
miska utvecklingen.

Aven pa industrivarumarknader med
internationell konkurrens har det visat sig
att det finns visst utrymme for marknads-
makt (se Bourdet [1988 a]). PA vissa
marknader ir den internationella fdre-
tagskoncentrationen numera s stor att de
kan karaktiriseras som oligopolmarkna-
der med utrymme f6r direkt marknads-
makt, dvs for olika former av konkurrens-
begrinsande samverkan mellan foreta-
gen, Vidare har det visat sig att férhand-
lingsekonomin och tillskapandet av indi-
rekt marknadsmakt via pdverkan pa poli-
tiska och administrativa beslut om t ex
tullskydd, “frivilliga® exportbegrins-
ningar, tekniska standards etc ocksa &r re-
levant for industrivaror i internationell
konkurrens. Detta har bl a illustrerats av
framviixten av en “nyprotektionism™ un-
der 1980-talet. Hur en sddan “'internatio-
nell” marknad med forekomst bade av di-
rekt och indirekt marknadsmakt, nimli-
gen bilmarknaden, fungerar har belysts i
en avhandling av Yves Bourdet (Bourdet
[1988 b)).

Teoretiska landvinningar

De teoretiska landvinningarna berdr di-
rekt forestillningarna bakom structure-
conduct-performance-modellen.  Dessa
har utmanats av William Baumecl och den-
nes medarbetare (se t ex Baumol [1982]),
av Harold Demsetz (se Demsetz [1974])

! Se Buchanan m fl [1980] och Bhagwati [1982].
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och av Oliver Williamson (se t ex Wil-
liamson [1985]).

Koncentrationsmatt som métt pi mark-
nadsmakt bygger pé att det faktiskt exis-
terande antalet féretag och dessas mark-
nadsandelar aterspeglar konkurrensfor-
hallandena pd marknaden. Teorin om
"contestable markets”, utvecklad av
bland andra Baumol, visar emellertid pi
betydelsen for forekomsten av marknads-
makt av potentiella konkurrenter och des-
sas litthet/svarighet att ta sig in pA mark-
naden ifrdga. Betydelsen av stordriftsfor-
delar tonas dirvid ner och istillet fram-
hévs speciellt betydelsen av "sunk costs”,
dvs kostnader som redan tagits av existe-
rande producenter men vilka potentiella
konkurrenter méiste matcha for att kunna
ta sig in p& marknaden. Marknader med
samma grad av koncentration, enligt tra-
ditionella koncentrationsmétt, kan sale-
des skilja sig markant 4t vad géller utrym-
met for marknadsmakt genom att det
finns skillnader mellan dem vad giller po-
tentiell konkurrens.

Att ett positivt samband mellan kapi-
talavkastning och marknadskoncentra-
tion utgdr ett tecken pd marknadsmakt
har ifrgasatts av bl a Harold Demsetz.
Marknadsmakt i koncentrerade bran-
scher borde leda till hogre kapitalavkast-
ning for sdval smi som stora foretag.
Demsetz fann emellertid inte nigot posi-
tivt samband mellan koncentration och
avkastning for smé foretag, vilket fick ho-
nom att forkasta koncentrations/mark-
nadsmakt-hypotesen. Istillet, menade
han, reflekterade den hdgre kapitalav-
kastningen i koncentrerade branscher
stora foretags storre effektivitet.?

I structure-conduct-performance-mo-
dellen utgdr perfekt konkurrens-markna-
den normen. Avvikelser frin denna ses
som tecken pd konkurrensbegrinsningar,
vilka i sin tur kan medfora samhillseko-
nomiska effektivitetsférluster. Studierna
inom Koncentrationsutredningen byggde
pd en sidan forestillningsram. Samma
ram var ocksd vigledande f6ér utform-

ningen av konkurrens- och fusionspoliti-
ken i USA under minga ar. Oliver Wil-
liamson har i sina arbeten ifrigasatt
denna norm. Minga av de fenomen som
enligt  structure-conduct-performance-
modellen setts som konkurrensbegriin-
sande och som forknippade med sam-
hillsekonomiska  effektivitetsforluster
kan enligt hans analys istiillet ses som in-
stitutionella och kontraktsmissiga 16s-
ningar pd marknader dir det férekommer
transaktionskostnader av olika slag (se
Williamson [1985]). For konkurrenspoli-
tiken &r det jimforelser med alternativa
séitt att 16sa de bakomliggande informa-
tions- och transaktionskostnadsproble-
men som #r relevanta och inte frikonkur-
rensjimférelsen. Detta synsiitt har bl a
kraftigt piverkat utformningen av den
amerikanska konkurrenspolitiken under
senare r,}

Sammanfattningsvis framstar for 1988
irs ekonomer koncentrationen pi en
marknad (och dirmed olika koncentra-
tionsmatt) inte som lika avgdrande for fo-
rekomsten av marknadsmakt som den
gjorde for 1968 &rs ekonomer i Koncen-
trationsutredningen. Koncentration utgdr
bara en bland minga faktorer (inklusive
politiska och administrativa regleringar)
som kan ge upphov till marknadsmakt.
Istillet har forskningen alltmer Atervint
till att genomfora specifika industristu-
dier, dir marknadsbeteender direkt
analyseras. En annan, nfgot Overras-
kande forindring ir att dar 1968 &rs cko-
nomer nirmast framstdr som apolitiska
tekniker i en tid av politik och ideologi,
har 1988 4rs ekonomer i en postmodernis-
tisk period av svalare engagemang blivit

2 I en senare studie har Stephen Martin visat att kon-
centration och effektivitet snarare utgor komple-
mentdra in konkurrerande forklaringar till hogre
avkastning (se Martin [1988]).

*For en oversikt av forandringarna i den ameri-
kanska konkurrenspolitiken och bakgrunden till
dessa forandnngar, s¢ Williamson [1985], kapitel
14,

4 Se Schmalensee {1982].
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mer av sambhiillsvetare och politiska eko-
nomer med intresse for och analyser av
interaktionen mellan politik och ekono-
mi.

Agande i niringslivet:
fran finansfamiljer till
agarkompetens och kontroll

Det andra stora delomrédet {6r Koncen-
trationsutredningens arbete var "dgande-
och inflytandeforhillandena inom det pri-
vata niringslivet”. I borjan av 1960-talet
hade C-H Hermansson pdvisat en bety-
dande #garkoncentration i svenskt né-
ringsliv och myntat begreppet "de 15 fa-
miljerna" (Hermansson [1962]). Kon-
centrationsutredningen fordjupade och
preciserade bilden av storfGretagens
dgarstruktur, olika agargruppers bety-
delse och relationerna mellan dgare, sty-
relser och foretagsledningar.

Agarstruktur och inflytande pd 1960-talet

Tony Hagstrom som ansvarade for denna
del av Koncentrationsutredningens ar-
bete tog utgdngspunkt i Berle och Means’
klassiska arbete (Berle & Means [1932]),
enligt vilket makten Gver de amerikanska
storforetagen forskjutits fran #gare till
professionella  foretagsledare.  Aktie-
dgarstrukturen antogs darvid spela stor
roll. En koncentrerad struktur ansigs
skapa férutsiittningar for ett starkt dgar-
inflytande, medan en spridd dgarstruktur
Iimnade stérre utrymme for fdretagsled-
ningars inflytande. En analys av den eko-
nomiska maktkoncentrationen krivde
dirfor "en kartldggning av koncentra-
tionsgraden och av vilka som kontrollerar
ifrdgavarande storféretag” (SOU 1968:7,
s 13). Inledningsvis undersoktes storfore-
tagssektorn och storforetagens relativa
betydelse, varpd studien inriktades pd
dgarférhéllandena i de privata storforeta-
gen ar 1963.

Koncentrationsutredningen undersok-

te antalet aktiefigare och aktiedgarnas
storleksmiissiga fordelning. Resultaten vi-
sade att dgarstrukturen i de borsnoterade
féretagen antalsméssigt dominerades av
dgare med smd innehav, men att dessas
andel av aktiekapitalet var mycket be-
grinsad. Enligt en understkning av dgar-
forhallandena i 15 borsnoterade foretag
innehade de 1 promille storsta aktie-
dgarna 25 procent av aktiekapitalet och
de 1 procent storsta aktiedgarna 50 pro-
cent av aktiekapitalet. Agandet i svenska
storforetag var fortfarande mycket kon-
centrerat, mer koncentrerat init ex USA
och England. 95 procent av aktiedgarna i
storféretagen var fysiska personer. Ande-
len juridiska personer var alltsd liten, men
deras aktieinnehav svarade for 46 procent
av det totala aktickapitalet.

Agarkoncentrationen bland svenska
storforetag tycktes sdledes limna ut-
rymme for fortsatt makt och inflytande
frin Agarnas sida, Mot denna bakgrund
ansdg utredningen det vara av intresse att
undersoka i vitken utstrickning de stora
aktieigarna ocksa var foretridda i foreta-
gens styrelser, Utredningen fann en hog
representation for de stérre agarintres-
sena, I de borsnoterade storforetagen var
42 procent av de 20 storsta dgarna ire-
spektive foretag foretridda i styrelsen.
Aven om styrelsemedlemmarnas egna ak-
tieinnehav var sm, kunde de betraktas
som ombud for aktiefigare vilka innehade
en betydande del av respektive foretags
aktier. Hir bekriftades bilden av fortsatt
starkt dgarinflytande dver svenska storfo-
retag.

Vad hade d& hint med "de 15 famil-
jerna”? Koncentrationsutredningen ring-
ade f6r 1963 in 17 stora dgargrupper inom
svensk industri, Av dessa var 14 familjer
och 2 bankanknutna investmentfbretag.
Det visade sig att en dgare/dgargrupp en-
sam eller tillsammans med en annan 4ga-
refdgargrupp hade majoritetsintresse eller
dominerande minoritetsintresse i 190 av
de 282 storféretag Koncentrationsutred-
ningen studerade. Utredningen visade
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ocksd att koncentrationen av styrelse-
uppdrag till ett litet antal personer var pa-
taglig. De 20 mest uppdragstyngda perso-
nerna innehade sammanlagt nirmare 500
uppdrag som styrelsemedlem eller VD,

Mot kat institutionellt igande

Koncentrationsutredningens studier kring
dgandet var i stor utstrackning kartlag-
gande, De kan ocksd sigas ha haft ett
maktperspektiv snarare dn ett samhills-
ckonomiskt effektivitetsperspektiv. Kon-
centrationsutredningens pavisande av
den stora &garkoncentrationen inom
svenskt ndringsliv bidrog férmodligen till
de vixande kraven pd lontagarfonder un-
der 1970-talet. I anslutning till studierna
och debatten om léntagarfonder kom
ocksd analysen av agarfunktionen i fére-
tagen att férdjupas. Delvis &terspeglade
det teoriutvecklingen inom nationaleko-
nomin under 1970- och 1980-talen, men
dven den fortsatta forindringen i den
svenska dgarstrukturen spelade en roll.

Efter 1963 forlorade successivt flera av
de tidigare dgarfamiljerna sin inflytande-
missiga position i svenskt niringsliv, En
kartlaggning av #garstrukturen ar 1979
(Boman [1982]) visade en kraftig 6kning
av s k institutionellt dgande genom juri-
diska personer sisom rorelsedrivande bo-
lag, investmentbolag, forsdkringsbolag
och fonder av olika slag. Inte mindre an
60 procent av det totala borsviirdet vid ut-
gingen av r 1979 innehades av institutio-
ner. Av de 17 storsta dgargrupperna 1979
vara bara S familjer och resten institutio-
ner. Institutionaliseringen av dgandet har
fortsatt under 1980-talet (se Isaksson &
Skog [1988 b]).

Framvaxten av nya storigare och en
fordndrad &Agarstruktur har lett till ett
starkt Okat intresse for dgarstrukturens,
dgarbeteendets och iigarkompetensens
betydelse for det svenska néringslivets ef-
fektivitet och férnyelseforméga. Det har
bl a hiivdats (se Hedlund m {1 [1985]) att
dgarfunktionen blivit mer passiv i och

med att institutioner fitt 6kad betydelse
pa bekostnad av de gamla finansfamil-

- jerna. Lingsiktiga industrialister har kon-

trasterats mot kortsiktiga klippare. Fore-
teelser som fientliga uppkdp och forsvars-
tgérder mot kontrolligarskiften har upp-
mirksammats och diskuterats (se Isaks-
son & Skog [1988 a]). Intresset kan sile-
des sigas ha forskjutits frin makt- och in-
flytandefrigor till statiska och dynamiska
effektivitetsaspekter av dgandet. Det ar
symptomatiskt att den dgarutredning som
tillsattes av Industridepartementet 1985
fick i uppdrag att studera inte bara for-
dndringarna i dgarstrukturen utan dven
orsakerna till férindringarna samt #gar-
forandringarnas effekter pa enskilda fore-
tags effektivitet, pa kapitalforsdrjningen
inom industrin och pa fordelningen av ka-
pital mellan branscher och/eller foretag.

Teoriutvecklingen kring dgandet

De teoretiska forutsittningarna for att ge-
nomféra mer ingdende analyser av effek-
tivitet och dgande har samtidigt férbatt-
rats. Teoribildningen ér pétagligt mer ut-
vecklad &n vad som var fallet d& Koncen-
trationsutredningen tillsattes.” Utgangs-
punkten for de nya teoretiska ansatserna
ar en kontraktteoretisk syn pa foretaget.®
I aktiebolaget innehar aktiedigarna ett re-
sidualkontrakt, vilket innebir att de fir
ersdttning forst ndr 6vriga kontrakt, si-
som anstéllnings-, line- och leverantdrs-
kontrakt, erhillit Gverenskommen ersitt-
ning. Aktiedgarnas roll som riskbirare &r
kopplad till en majlighet f6r dem att ut-
ova inflytande och kontroll 6ver féreta-
gets resursallokering i form av dels den till
aktien knutna rdstritten, dels mojlighe-
ten att fritt dverlita aktierna. Med en ter-

3 Se Isaksson & Skog [1988 b] for en utforligare dis-
kussion av de nya teoriansatserna,

%S¢ Ingemar Stdhls debattinledning om “Agande
och makt i foretagen™ i Nationalekonomuska foren-
ingens forhandlingar 1975-11-20, refererad i Ekono-
misk Debait nr 1/76.
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minologi linad frin Hirschman [1970]
brukar dessa funktioner ibland betecknas
som "voice” respektive "exit”. Alterna-
tivt brukar man siiga att aktiedgamma har
dels en monitorfunktion, dels en signal-
funktion (se Eidem [1987]). Enligt Hed-
lund m fl [1985] finns det en tendens till
att olika agare specialiserat sig pd att ut-
nyttja antingen exit eller voice. Utdvande
av kontroll via voice staller storre krav pa
aktieinnehavets storlek och pi &garens
kompetens. Enligt Isaksson och Skog
[1988 b] ardet t ex i huvudsak tre dgarka-
tegorier (fysiska personer, investmentbo-
lag och icke-finansiella féretag) som fore-
kommer som kontrollerande #gare i de
svenska bdrsforetagen.
Sammanfattningsvis kan (och bor) ak-
tieAgarna siledes fylla en viktig resursal-
Iokerande funktion i ekonomin, Det ir ak-
tiedgarna som i sista hand 6vervakar att
foretagens resurser utnyttjas pa effektivt
sitt och att kapitalresurser omfordelas
mellan féretag och branscher efter dnd-
rade l6nsamhetsutsikter.
Aktiemarknaden kan i detta perspektiv
ses som en "marknad for foretagskon-
troll”, via vilken forindringar i foretagens
#gar- och inflytandestruktur kan dga rum.
Den okade aktiviteten pd Stockholms
fondbérs under 1980-talet kan ses som en
aktivering av den svenska kontrollmark-
naden for féretag. Aktiveringen har med-
fort en Okning av bade antalet kontroll-
dgarskiften och antalet foretagsuppkdp
(Isaksson & Skog [1988 b]). Det okade
korsagandet mellan svenska foretag kan
tolkas som ett sitt for sittande foretags-
ledningar att sdka skydda sig mot kon-
trollmarknadens dvervakning. Korsigan-
det férsvarar for nya, potentiella fgare att
oOka sitt inflytande och sin kontroil i de be-
rorda foretagen. Analogt med den nya
teoribildningen kring koncentration och
marknadsmakt skulle man hir kunna tala
om intriédeshinder och om den samhalls-
ekonomiska betydelsen av att aktiemark-
naden fir utgdra en marknad med “con-
testable control”. I 1988 ars effektivitets-

perspektiv framstar det som centralt att
1968 &rs relativt trogrorliga dgarbild un-
der en tjugofirsperiod kom att ersittas av
en livligare kontrollmarknad med tillflode
av nya aktorer och av konkurrerande
kontrolldgare.

Maktutredningen

Den svenska maktutredningen skall, en-
ligt direktiven, férdjupa kunskaperna om
fordelningen av maktresurser och infly-
tande inom olika samhillsomrdden, déri-
bland naringslivet, och om medborgarnas
méjligheter att piverka sina levnadsvill-
kor. Inom utredningens ram bedrivs mot
denna bakgrund forskning bla kring
“Makten 6ver marknaderna” och "Mak-
ten dver foretagen”, Studierna tar hiinsyn
till den ovan beskrivna teori- och metod-
utvecklingen och forandrar och vidgar
diarmed perspektivet frin 60-talets kon-
centrationsutredning. Salunda analyseras
inte bara koncentration och marknads-
makt utan ocksid bla marknadsmakt er-
hallen via forhandlingsekonomin samt ut-
formningen av den svenska konkurrens-
politiken med syfte att motverka mark-
nadsmakt, Fér medborgarnas levnadsvill-
kor iir det ocksa av vikt att aktiegandets
resursallokerande funktion fungerar pd
ett effektivt sitt, vilket uppmiirksammas
i projektet "Makten &ver foretagen™. Ur
Maktutredningens synvinkel behdver
emellertid effektivitetsaspekten pa igan-
det i niringslivet kompletteras med ett
demokratiskt perspektiv. Studierna inrik-
tas dirfor ocksa pd att belysa sambanden
mellan aktiedgarmakten och den politiska
demokratin,
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