MAGNUS HENREKSON

Den nya ekonomin: Effekter pa
foretags- och beldningsstrukturen*

En viktig effekt av den nya ekonomin ar att mojligheterna att anvanda
mar knaden/prismekanismen okat i forhallande till foretagsinterna transak-
tioner. kdlen till detta diskuteras och empiriska belagg presenteras.
Marknadens Okade betydelse tyder pa att de nya koordinationsteknol ogier
som utvecklats vidgat mojligheterna att mata individuell produktivitet.
Okad métbarhet och lagre trosklar for att starta nya foretag stéarker sam-
bandet mellan faktorersattning och produktivitet. Entreprentrskap och
humankapital blir i hogre grad an tidigare avgorande for fornyelsen och
den ekonomiska tillvaxten. En viktig forutsattning for att ett land skall bli
langsiktigt framgangsrikt i den nya ekonomin &r att varken regleringar
eller skattelagstiftning missgynnar dessa produktionsfaktorer i forhallande
till realkapital och finansiellt kapital eller relativt hur de behandlasi

andra lander.

De definitioner av den nya ekonomin som
forekommer spénner Over ett vitt falt
"fran statistiska utforskningar av 1990-
talets tillvaxt- och inflationstal till vidlyf-
tiga visioner om 2000-talet” (Eriksson &
Adahl [2000, s 22]). Likval & det viktigt
att forsoka definiera begreppet. Den ame-
rikanske tillvéxtforskaren Paul Romer &
en av dem som funderat pa saken. Vid sitt
besok i Sverige varen 2000 lyfte han fram
foljande fyra faktorer som karaktariserar
den nya ekonomin:

1. Kraftigt fallande kostnader for infor-
mati onshantering.

2. Béttre kompetens i stabiliseringspoli-
tiken.

Docent MAGNUS HENREKSON éar
verksam vid Nationalekonomiska insti-
tutionen pa Handelshogskolan i
Sockholm. Han forskar huvudsakligen
kring féretagandets villkor och forkla-
ringar till ekonomisk tillvaxt.

3. | stort sett avreglerade produkt-, kapi-
tal- och (i mindre grad) arbetsmarknader.

4. Okade mojligheter att anvanda mark-
naden/prismekanismen jamfort med att
litatill foretagsinterna transaktioner.

| dennaartikel diskuterasimplikationer-
na av den fjarde faktorn. Vilka blir effek-
terna pa foretagsstrukturen? Hur paverkas
maktforhdllandena mellan foretagens
&gare och deras medarbetare? Vilka pro-
duktionsfaktorer okar i betydelse och hur
paverkas belningsstrukturen i foretagen?

Framstallningen & delvis spekulativ,
eftersom det annu inte finns sa mycket
forskning pa omradet. | det forsta avsnit-
tet analyseras vad som avgor var granslin-
jen gar mellan vad som produceras inom
foretaget och vad som kops pa markna-
den. Dérefter foljer tre avsnitt dér jag i tur
och ordning diskuterar hur denna grans-
linje kan ha flyttats i den nya ekonomin,
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Figur 1 Gréansen mellan marknads- och foretagsinter na transaktioner.

vilka implikationer detta har for hur pro-
duktionsfaktorerna beldnas och vilka
policyslutsatser som kan dras.

Foretag eller marknad?

Ekonomiska transaktioner kan organise-
ras pa tva fundamentalt olika sétt: obero-
ende aktdrer som interagerar via markna-
der eller att transaktionerna &ger rum
internt inom ett foretag. Ekonomiska
agenter maste standigt ta stallning till om
de galvaskall produceraen vissvaraeler
tjanst som behovs for att fa fram de pro-
dukter som genererar foretagets intékter
eller om varan eller tjansten skall képa
utifran.

| Figur 1 illustreras skillnaden mellan
det integrerade foretaget och nétverksfo-
retaget. | det integrerade foretaget sker en
mycket stor andel av den ekonomiska
aktivitet som erfordras for att fafram sut-
produkten till kund inom foretaget. | nét-
verksforetaget & det endast den absoluta
kérnverksamheten som ligger inom fére-
taget (foretagsledning, varuméarkeshante-

ring, samordning av FoU), medan alt
annat, inklusive tillverkning, distribution
och utférandet av FoU, kopsin fran utom-
stédende producenter (outsourcing).

Fragan huruvida det & mest effektivt att
anvanda marknaden eller foretaget for
erforderliga transaktioner &r av stort prin-
cipiellt intresse. Om marknaden & sa
effektiv instdller sig fragan varfor det
dverhuvudtaget finns foretag. A andra
sidan, om det &r s effektivt att organisera
ekonomiska aktiviteter internt inom fére-
tag, varfor finns det da inte bara ett enda
stort foretag? Svaret har att gora med
transaktionskostnader. Ronald Coase for-
mulerar det pa foljande sétt redan 1937:
”"Pa marginalen kommer kostnaderna for
att organiserainom foretaget att vara lika
antingen med kostnaderna for att organi-
serai ett annat foretag eller med kostna
derna for att |ata transaktionerna ‘ organi-
seras’ via prismekanismen. ... Genom att
undersoka hur forandringar paverkar
marknadskostnader och kostnader for att
organisera inom foretaget kan man i al-
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manhet forklara varfor foretag blir stérre
och mindre” (Coase [1937, s 404-405)).

Oliver Williamson m fl har fort Coase
analys vidare genom att studera vilka fak-
torer som paverkar transaktionskostnader-
na. Enligt Williamson [1975] & det fram-
for allt tre saker som hénder nér transak-
tioner flyttas fran marknaden och in i
foretaget: (i) en auktoritetsrelation upp-
stér (hierarki ersitter marknad), vilket kan
I6sa manga koordinationsproblem och
forhindra att intressekonflikter uppstar;
(ii) de individuella incitamenten forsva-
gas; och (iii) kostnader tillkommer nér en
intern byrdkrati maste byggas upp. En
omfattande litteratur har vaxt fram sedan
1970-talet dar dessa fragor analyseras
vidare.l

Foretag eller marknad
I den nya ekonomin

Var gransen g&r mellan marknads- och
foretagsinternatransaktioner varierar over
tiden och mellan verksamheter. Sékraste
vagen till ekonomisk utveckling gick
lange via massproduktion av relativt stan-
dardiserade produkter med hjalp av speci-
aliserad utrustning och teknologi. De fér-
delar som kunde erhdlas fran den ckade
skalavkastningen, en okad specialisering
och en standardiserad produktion var i
regel storre &n de Okade kostnader som
foljer av forsvagade individuella incita-
ment, vaxande informationsproblem och
byrakratisering i stora organisationer.
Galbraith [1967] var en av dem som gav
kraftfulla argument for en politik som
gynnade etablerade storforetag. Enligt
Galbraith &stadkoms innovationer och
forbattringar i existerande produkter och
produktionsprocesser mest effektivt inom
ramen for det stora industriforetaget.
Individuella anstrangningar och darmed
individuellaincitament hade mindre bety-
delse.

| efterhand kan vi se att 1970-talet blev
en dlutpunkt for den langa perioden av
vaxande dominans for de stora foretagen
och tilltagande marginalisering av de min-
dre foretagen. Den genomsnittliga fore-

tagsstorleken har minskat i industril&nder-
na sedan 1970-talet (Loveman & Sengen-
berger [1991]) och de stora féretagen har
varlden Gver de senaste 20 &ren gatt ige-
nom en smartsam process av corporate
downsizing. Exempelvis minskade de 500
storsta foretagen i USA sin andel av
industrisysselséttningen fran 58 procent
1979 till under 40 procent 1991 (Aud-
retsch & Thurik [2000]).

Det &r inte bara fraga om att de stora,
gamla foretagen minskat sin verksamhet,
minst lika anmarkningsvard &r den patag-
liga renédssansen for och tillvaxten i nya
foretag. Omséattningshastigheten bland de
500 storsta foretagen i USA fyrdubblades
fran 1950- till 1980-talet (Audretsch
[1995]). Likasa bréts den langsiktiga tren-
den med en allt légre andel egenforetaga-
re. Den amerikanska ekonomin har sedan
borjan av 1970-talet inte uppvisat det tidi-
gare monstret med en negativ korrelation
mellan andel egenforetagare och BNP-
nivan (Folster [2000]). Detta har tagits till
intékt for att lansera hypotesen att den
optimala andelen egenfdretagare foljer en
U-formad utveckling, d v s 6ver en viss
inkomstniva okar behovet av egenforeta-
gande for att stodja en fortsatt ekonomisk
utveckling.2

Sent omsider nadde denna utveckling
aven Sverige. Fran dutet av 1980-talet
kan man se att storféretagen bdrjade min-
ska sin andel av produktion och syssel-
séttning och under 1990-talet &r det fram-
forallt de sma och mellanstora foretagen
som vuxit (Henrekson & Rosenberg
[2000]). Aven borsen i Sverige fornyas nu
i snabb takt. Enligt Nyhetsbyran Ticker
blev 98 respektive 105 foretag publika
1998 och 1999, en okning fran 26 stycken
1996.

Det finns sdledes en hel del som antyder
att det & mer I6nsamt an tidigare att utfo-
raen storre del av de ekonomiska transak-

1 Se Williamson & Masten [1999].

2 Denna hypotes har f&tt visst empiriskt stod i en
ny studie av Caree m fl [2000].
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tionerna mellan foretag. Det finns flera
skdl till detta. FOr det forsta forefaller den
tekniska utvecklingen inte pad samma sétt
som tidigare skapa stordriftsfordelar i pro-
duktionen. | manga fal kan smaskalig
drift och faktorer som nérhet till kund
skapa 6verlagsenhet for de smaenheterna.
For det andra skapar de stora forandring-
arna vad gdller teknologi och marknader
nya afféarsmojligheter, som ofta kan
exploateras inom ramen foér en ny fore-
tagsbildning. For det tredje kan de avre-
gleringar som paborjades under slutet av
1970-talet ha underminerat den monopo-
listiska situation som de da etablerade
foretagen hade, vilket skapade afférsmoj-
ligheter for nya aktorer.

Min hypotes &r att dessa tendenser for-
starkts under 1990-talet genom den snab-
ba I T-utvecklingen. L&t mig bidra med ett
exempel som pekar i denna riktning.
Under hosten 1999 deltog jag i en studie-
resatill Silicon Valley dér vi bl a besokte
Juniper Networks. Juniper var da bara
drygt tre & gammalt och hade drygt tio
procent av varldsmarknaden for internet-
vaxlar. Samtidigt hade foretaget bara 280
anstdllda. Detta blev mgjligt genom att
foretagsledningen helt fokuserade pa
kérnverksamheten, allt annat koptes uti-
fran. Att syssla med tillverkning ansags
oténkbart. Allai foretaget var nyckelmed-
arbetare, vilket hade manga fordelar: med
f& medarbetare & det mojligt att arbeta
med kraftfulla beldningsinstrument som
optioner och vinstdelningsprogram; kom-
plexiteten i den egna organisationen min-
skar, vilket gor det |&ttare att vaxa snabbt
och att fordndra verksamheten. Likasd
menade de att medarbetarnas motivation
ar hogrei foretag déar alla ér nyckelmedar-
betare. Genom att samarbeta med foretag
med samma strategi kunde man den véagen
komma & den motivation och professio-
nalism som denna leder till. Malet var att
enbart samarbeta med foretag som ocksa
bara hade nyckelmedarbetare anstéllda.
Onekligen ligger detta langt fran det
gamla svenska bruket med hela spektrat
fran foretagsledare och driftsingenjorer

till stadpersonal och trédgérdsméstare an-
stéllda

Juniper illustrerar hur dagens koordina-
tionsteknologier gjort det mer formanligt
att samverka pa marknaden i stallet for
inom foretaget. Nér information kan spri-
das utan drojsmal och till 1&g kostnad mel-
lan manga geografiskt utspridda mannis-
kor, minskar vérdet av centraliserat och
byrakratiskt beslutsfattande. Det blir maj-
ligt for enskilda specialister att bli sina
egna foretagdedare och koordinera sitt
arbete elektroniskt med olika samarbets-
partners. Genom uppkomsten av globala
informationsnétverk kan aven dessa fére-
tag komma i &njutande av den informa-
tionsméngd, expertis och finansiering
som tidigare bara var tillganglig for de
stora foretagen. De sma foretagen far
manga av de stora foretagens fordelar
utan att ge upp den flexibilitet och kreati-
vitet som lattare uppnds i sma foretag.
Malone & Laubacher [1998] skissar paen
utveckling dar allt fler avancerade uppgif-
ter i ekonomin utférs av |6sa ndtverk av
foretagare utan anstdllda. Féretagarna
sammanlankas elektroniskt under en viss
tid for att producera och sélja en viss vara
eler tjanst. Nér uppgiften & avslutad upp-
|6ses natverket och aktdrerna gar vidare
till nya uppgifter i nya nétverk. De kallar
detta for elektroniska freelancers eller e-
lancers.

Samtidigt finns ocksa krafter som ver-
kar i motsatt riktning, vilket den pagaende
vagen av fusioner och kop av storaforetag
vittnar om. Troligen beror dettai hdg grad
pa skalekonomier i distribution och mark-
nadsféring, vilka blir all mer globala. Det
kravs alt storre foretag for att hantera och
vidareutveckla globala varumérken och
nya generationer produkter. Dock finns
det ingen motséttning mellan denna ten-
dens och tendensen mot fler och mer spe-
cidliserade féretag. De stora foretagen
kommer i hog grad att agera bestéllare av
sofistikerade produkter dér jobbet utfors
av mindre foretag. Sa & redan idag fallet.
Nérliggande exempel & storalékemedels-
bolag som légger ut forskning och klinisk
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prévning pa mindre foretag och utveck-
lingen av nya bilmodeller dar utomstaen-
de expertis utfor en stor del av arbetet.

Produktionsfaktorer nas
ersattning

De senaste decennierna forefaller ha fort
med sig att fler transaktioner dger rum pa
marknaden och farre internt inom foreta-
gen. Trosklarna for att starta nya verk-
samheter blir 1agre &n tidigare, eftersom
mojligheterna att jobba i nétverk inte
langre kréaver en stor egen organisation.3
Gamla, stora och finansiellt starka foretag
har darmed i manga fall ocksa tappat sin
tidigare konkurrensférdel mot mindre och
potentiella konkurrenter. Aven inom de
storagamlaforetagen har séttet att organi-
sera produktionen foréndrats. Besluts-
makten har systematiskt decentraliserats
och flyttats langre ned i organisationen.
De anstédllda forvantas inte i forsta hand
att effektivt kunna effektuera instruktio-
ner som kommer uppifran, utan galva
rékna ut vad som & lénsamt att gbra och
sedan utforajust detta.

Under dessa omsténdigheter blir indivi-
der med entreprendriell talang en nyckel-
resurs, dvs individer som ser nya afférs-
mojligheter, kan mobilisera nédvandiga
finansiella och personella resurser, har
formaga att bygga upp kommersiella
verksamheter och har som mdl att véxa
Dessa entreprentrer behdvs ocksa inom
foretagen (intraprendrer). En annan nyck-
elresurs & de medarbetare som besitter
den specialistkompetens som utgor fore-
tagets karnverksamhet.

Med l&gre trosklar for att starta en kon-
kurrerande verksamhet tvingas befintliga
foretag i hogre grad att anpassa erséit-
ningen till sina medarbetares individuella
produktivitet. Om de inte gor detta Okar
risken att entreprendriella medarbetare
tillsammans med andra nyckel medarbeta-
re startar en konkurrerande verksamhet
alternativt gar till en existerande konkur-
rent som betalar en mer produktivitetsba-
serad erséttning.

Ett skdl till att de stora foretagen ofta

kunnat arbeta med relativt standardisera-
de I6nekontrakt &r att en individs produk-
tivitet var sa beroende av att hon verkade
inom ett foretag, men en okad andel
marknadstransaktioner tyder pa att denna
koppling minskat.4 Det faktum att fler
transaktioner kan goras pa marknaden &n
tidigare implicerar att bl a den nya infor-
mationsteknologin gjort det lattare att
méta produktivitet pa individuell niva
(eller for mindre grupper).

En forsta effekt av dessa forandringar &r
att makten Over ett foretags driftsbver-
skott inte langre lika gjdlvklart tillkommer
&garna (Knight [1921]). Ett antal arrange-
mang har véxt fram dé& dessa delar med
sig av vinsten till sinanyckelmedarbetare.
Ett svenskt exempel & de ledande fond-
kommissiondrerna dér dgarna pa senare ar
fordelat ungefar halva vinsten till perso-
nalen. Ett annat sitt detta sker pa ar att
dgarna stéller ut optioner till viktiga med-
arbetare och darigenom, om foretaget gar
bra, avstdr frén en del av sina &garandelar
i féretaget.

Likasa ger den storre métbarheten i
individuell produktivitet upphov till kraf-
ter i riktning mot en 6kad individualise-
ring i den kontrakterade I6nen; det blir
svarare an tidigare for foretagen att |ata
medarbetare med hdg produktivitet sub-
ventionera medarbetare med lagre pro-
duktivitet.5

3 Jamfor det gamla Ericsson med det unga

Cisco. De tva foretagen har ungefar lika stor
omséttning och verkar inom samma bransch,
men medan Ericsson har 100 000 anstéllda har
Cisco bara 20 000. Det blir enklare for Cisco,
med sin storre fokusering pa karnverksamheten,
att anvanda optionsprogram och andra kraftful-
la beléningsinstrument for att motivera sina
anstéllda.
4 Blanchflower & Freeman [1992] och Blau &
Kahn [1996] visar att stora foretag har varit mer
benadgna att standardisera |6nesattningen genom
att knyta den till observerbara karaktaristika.
Om foretag anpassar sig till att individuell
produktivitet blir |&ttare att méta genom att géra
I6nerna mer produktivitetshaserade motverkas
tendensen till fler foretag, se t ex Baker &
Hubbard [2000].
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Policyimplikationer
Under storre delen av efterkrigstiden gyn-
nade den ekonomiska politiken stora,
gamla, kapitalintensiva och i huvudsak
hierarkiskt styrda foretag. Nagot tillspet-
sat kan man séga att politiken var inriktad
pa att skapa ekonomisk dynamik utan
individuella incitament (Bergman m fl
[1998, s 12]), d v s pa att gynna hierarki
framfor marknad. Enligt analysen &r detta
sdllan dandamalsenligt i den nya ekono-
min. Spelreglerna for entreprendrskap,
foretagande och kompetensutveckling har
ocksd reformerats i Sverige under de
senaste femton aren, men flera betingel ser
rimmar fortfarande illa med den nya eko-
nomin.s

En forsta faktor har att géra med be-
skattningen av finansiellt kapital. Efter-
som det i mangafall visat sig att individu-
ellt &gda, entreprendrsdrivna foretag star
for en viktig fornyelsefunktion i den nya
ekonomin bor denna agarform inte vara
skattemassigt missgynnad. Entreprentrs-
funktionen & i forsta hand knuten till
individer och avkastningen pa framgangs-
rika entreprendrsanstréngningar tenderar
att vara stora. | praktiken & ofta del&gar-
skap ett lampligt st att garantera att
entreprendren far del i avkastningen.
Dubbelbeskattningen av utdelningar, f&
mansbolagsreglerna och férmoégenhets-
skatten pa vissa aktier innebar att institu-
tionellt dgande gynnas framfor individu-
dlt direktdgande, vilket sinker avkast-
ningen efter skatt pa entreprendrsinsatser.

Finansiellt kapital till nya foretag och
projekt tillfors alt oftare i form av ventu-
re capital. Samtidigt med kapitalet tillfors
aven foretags edningskompetens, kontak-
ter m m. Avkastningen pa sadant ” kompe-
tent” kapital beskattas mycket hogt i
Sverige, eftersom det trippelbeskattas
(foretaget, venture capital-bolaget, aga-
ren). Likasa drabbas foretagsanglar som
tar aktiv del i det féretag deinvesterat i av
famansbolagsreglerna, d v s avkastningen
betraktas till stor del som arbetsinkomst
(Braunerhjelm [1999]; Johansson [2000]).

En andrafaktor & beskattningen av per-

sonaloptioner, eftersom optioner &r ett
annat Sétt att bel6na sava entreprendrsan-
strangningar som nyckelkompetens i ett
foretag. Runt 1980 genomfordes fleralag-
andringar i USA som gjorde det mgjligt
att pé et skatteeffektivt sitt arbeta med
optioner som beléningsinstrument. Bl a
sanktes reavinstskatten till 20 procent och
inga skattebetalningar utldstes forran den
underliggande aktien sdldes. Detta gjorde
att &ven individer utan egen formogenhet
fick |&ttare att acceptera optioner som en
del av ersdttningen. | Sverige beskattas
personaloptioner dels som arbetsinkomst,
dels méaste foretagen betala sociala avgif-
ter vars storlek € kan bergknas i forvag.
Déarmed blir det avsevért dyrare att arbeta
med optioner som ersdttningsinstrument.

Den tredje faktorn galler avkastningen
pa humankapital. Forutom att det enligt
ovan & skattemassigt oformanligt att
ersitta sarskilt vardefullt humankapital
med optioner och deldgarskap, s& beskat-
tas avkastningen pa humankapital i
huvudsak som inkomst av tjénst, d v s
med en total marginell beskattning pa ar-
betserséttningen inklusive sociala avgifter
pa ca 68 procent.

En fjérde faktor géler |6nebildningen.
De svenska | 6ntagarorganisationerna drev
framgangsrikt en starkt utjamnande |6ne-
politik aminstone fram till 1983 (Edin &
Holmlund [1995]). Kombinationen av en
stark fackforeningsrorelse och centralise-
rade l16neforhandlingar har underléttat en
internationellt sett unik sammanpressning
av |6nespridningen (Bjorklund & Free-
man [1997]). N&r det blir l&ttare att méta
individuell produktivitet uppstar ett tryck
at oka oOverensstammelsen mellan 16n
och produktivitet. Trots stora férandringar
finns fortfarande betydande kollektivistis-
kaindag i den svenska |6nebildningen.

En femte faktor har att goéra med den
reglerade arbetsmarknaden. | den nya
ekonomin & dynamiken stérre an i det

6De punkter som tas upp hér har analyserats mer

detaljerat i flera tidigare skrifter, se t ex
Henrekson & Rosenberg [2000]
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gamla mer stabila industrisamhéllet. Ett
stort antal arbetstillféllen skapas hela
tiden genom nyetableringar och expan-
sion, likasd forsvinner ett stort antal
genom nedldggningar och krympningar
av foretag och anléggningar. Bruttofl6-
denatenderar att vara storre i nyare, min-
dre och kraftigt specialiserade foretag
samt i foretag med en hog produktivitets-
tillvaxt (Davis m fl [1996]). Om foretaget
verkar under betingelser som forsvérar
mojligheterna till snabb anpassning, bor
man forvanta sig bade en almant sett
minskad vilja till expansion och att det
blir farre foretag som i kraft av en god
produkt eller affarsidé vaxer och blir
stora. " Forst-in-sist-ut”-principen vid fri-
stallningar innebédr dessutom att anstal-
ningstiden hos den nuvarande arbetsgiva-
ren blir viktigare for anstéllningstrygghe-
ten. Darmed Okar individens alternativ-
kostnad for att byta arbetsgivare eller
l&amna en anstélining for att bli entrepre-
nor, vilket minskar spridningen av kun-
skap mellan branscher och foretag. Just
sadana spill-overs bidrar till en hog sam-
hélelig avkastning pd FoU och utbild-
ning. En rigid arbetsmarknad &r knappast
forenlig med flexibilitet, icke-hierarkiska
strukturer, nétverksaktiviteter och rorlig-
het mellan foretag, faktorer som utmérker
en framgangsrik entreprencriell affarskul-
tur (Saxenian [1996]).

En gétte faktor med starka policyim-
plikationer & att forskjutningen fran
foretagsinterna transaktioner till markna-
den och i forléngningen kanske mot en e-
lance-ekonomi gor det |&ttare att lokalise-
raom produktionen mellan lander och fér
nyckelfaktorerna att rora sig mellan lén-
der. Det racker darfor inte att fokusera pa
absoluta forbéttringar i villkoren for fore-
tagande, entreprentrsanstrangningar och
kompetensuppbyggnad — villkoren maste
ocksa vara konkurrenskraftiga relativt
andra lander.

| den nya ekonomin paskyndas forskjut-
ningen mot ett okat indag av transaktio-
ner pa marknaden, vilket gor att entrepre-
norskap och humankapital blir viktigare

produktionsfaktorer. En forutsédttning for
ett lands langsiktiga framgang i den nya
ekonomin &r darfor att varken regleringar
eler skattelagstiftning missgynnar dessa
produktionsfaktorer i forhalande till real-
kapital och finansiellt kapital eller relativt
hur de behandlas i andra lander.
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