Lontagarfonder

Den statliga lontagarfondsutredningen (’utredningen om lontagarna och ka-
pitaltillvixten'") lyckades inte med konststycket att ta fram en eller ett par
allméint accepterade modeller for 16ntagarfonder. 1 och med att utredningen
misslyckades med sitt uppdrag riskerar en hel del viirdefullt material att
aldrig publiceras. Ekonomisk Debatt har darfér — med hiansyn till den stora
vikt som fragan om lontagarfonders inférande och utveckling har — erbjudit
sig som publiceringskiilla for en del av detta material.

De forfattare som skriver i detta nummer har alla varit knutna till utred-
ningen. Berndt Ohman var utredningens huvudsekreterare och ordférande
under dess sista avslutande fas. Rolf Eidem, Anders Kristoffersson och Hans
Tson Séderstrom var experter. Slutligen har Ekonomisk Debatt ocksi bett
representanter for de fyra olika uppfattningar som utkristalliserade sig att ge
sina principiella synpunkter pd lontagarfondsdebatten. Dessa fyra forfattare
ar Jan Broms (SACO/SR), Per-Olof Edin, (LO-SAP), Bert Levin (fp) samt
Anders Rottorp (néringslivet och SAF). Sjilvklart iir det de berorda indivi-
derna och inte deras organisationer som stir for inneh&llet i artiklarna.

Det ir vér forhoppning att materialet pd ett konstruktivt sitt kan bidra till

debatten om léntagarfonder.

BERNDT OHMAN

Redaktionen

Om lontagarfonder*

Denna uppsats har tva syften. Det forsta
iir att ge en kort dversikt éver det arbete
som utforts inom den statliga utredning-
en om léntagarfonder. Det andra syftet
ir att diskutera vissa principfrigor ro-
rande lontagarfonder. Framstallningen
foljer i stort sett uppliggningen i det ut-
kast till principkapitel, som avsdgs ingd i
utredningens principbetinkande.' I stal-
let for att gora ett referat av detta kapitel
avser jag att — for forsta gingen offent-
ligt — ge mina egna principiella syn-
punkter pd lontagarfonder.

I Utredningens arbete

Utredningen om léntagarna och kapital-
tillvaxten tillsattes i januari 1975 av den
divarande socialdemokratiska regering-
en som elt resultat av Hagadverenskom-

* Hans Edenhammar, Rolf Eidem, Anders Knstof-

ferssen och Rolf Skog har lamnat virdefulla syn-
Punkler pd denna uppsats.

Utredningen publicerar i september 1981 sin slut-
rapport (SOU 1981: 44), dar detta principhapitel ej
ingar. Kapitlet publiceras i stallet som en helt fri-
stiende skrift, med forord av undertecknad (All-
manna forlaget),
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melsen med folkpartiet i maj 1974, Di-
rektiven utarbetades i samrd med folk-
partiet, Som ordforande utsdgs lands-
hdvding Hjalmar Mehr. I kommittén in-
gick representanter for partier (s, fp, c)
och organisationer (LO, TCO, naringsli-
vet}, totalt nio ledamdéter. Efter valet
hosten 1976 utdkades antalet ledaméter
till tretton, varvid kommittén komplet-
terades med representanter for (m),
SACO/SR, SHIO-Familjeforetagen och
ytterligare en representant for LO-sidan.
Ett stort antal personskiften skedde un-
der utredningstiden, Endast tre av de ur-
sprungliga ledamoterna satt kvar i kom-
mittén fram till dess sista sammantriide i
juni 1981,

Enligt direktiven skulle arbetet delas
upp i tvi etapper. I den férsta etappen
skulle en kartliggning av olika fondsy-
stem goras. Utredningen skulle vidare
konstruera “en eller ett par modeller for
lontagarfonder”, varvid bde principfré-
gor och tekniska problem skulle disku-
teras. Utredningsuppdraget bestod sale-
des dels i att redovisa "'ett betinkande
som beskriver tankbara modeller’”, dels i
att utféra ett antal expertstudier. Sedan
detta betiinkande gdtt p3 remiss skulle
det, efter tillaggsdirektiv fran regering-
en, i en andra etapp ndrmare utredas
“vilka lagstiftnings- och andra atgirder
som krdvs frin samhallets sida™.

Upplaggningen fir anses ovaalig for
statligt utredningsarbete, Utredningen
skulle inte redovisa ett forslag utan
“tinkbara modeller’ och den skulle full-

Fil lic BERNDT OHMAN ar
universitetslektor i sambhdillseko-
nomi med socialpolitik vid Hig-
skolan i Orebro. Han var hu-
vudsekreterare i lontagarfonds-
utredningen frdn dess birjan il
dess han vdren 1981 wsdgs till
ordforande | utredningen.
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gora sitt arbete i tvi etapper. Det fram-
gick inte av direktiven vilken status des-
sa modeller skulte ha — om de skulle
vara “principmodeller’” eller snarare ha
karaktiiren av olika parters forslag. En
strikt Lisning av direktiven talar fér den
forsta tolkningen, praktiskt-politiska
overviganden mihiinda fér den andra. I
varje fall kom arbetet att utgd frin den
senare tolkningen.

Modellerna skulle konstrueras si att
de var “iignade att forebygga risken for
vidgade formogenhetsklyfior, starka den
solidariska lonepolitiken och framja ut-
vecklingen mot okad foretagsdemokra-
ti**. Dessa allmiint hallna mil gav inte
ndgon klar vigledning for utredningsar-
betet. Det visade sig snart att ledamé-
terna — bla med hiinvisning till den eko-
nomiska utvecklingen — ansig att mélen
borde kompletteras med ett “"kapitalbild-
ningsmil’*, som nirmast avsig en Ok~
ning av tillgdngen pa riskvilligt kapital i
niringslivet. Det visade sig ocksa efter
hand att direktiven ansdgs alltfér sniva
nir de som uppdrag angav “att utreda
frigor rorande lontagarfonder™. En del
av ledamdéterna ville dven utreda andra
fondsystem (tex skattesubventionerat
frivilligt aktiesparande) och diskutera
andra metoder att uppné de uppsatta mé-
len,

Ledamoterna var siledes oeniga om
tolkningen av utredningsuppdraget. De
tolkade och prioriterade méilen pa olika
satt och hade olika uppfattningar om vad
som borde utredas. For sekretariatet
skapade detta oklarhet om utrednings-
uppdragets innebérd.

I praktiken kan uppdraget sa sméning-
om sigas ha utokats till att gélla fondsy-
stem i vidare mening, dir iiven kapital-
bildningsmélet ingick bland malen. En
viktig forklaring till detta var den borger-
liga valsegern 1976, som medférde en
andrad sammansattning av kommittén,
dock utan att direktiven éindrades. Efter
hand uppstod darfor en bristande over-



ensstiimmelse mellan direktiven och ma-
joritetens asikter inom kommittén.

Direktiven angav ingen tidsplan for ut-
redningen. Av olika skil kom utred-
ningsarbetet i ging lingsamt. Férst hos-
ten 1977 fick utredningen ett samlat sek-
retariat med utredningens sekreterare
och experter i gemensamma lokaler. Ef-
ter hand paborjades ett omfattande ut-
redningsarbete. Den storsta delen av ar-
betet skedde inom sekretariatet, men at-
skilliga uppgifter gavs som uppdrag till
personer, som arbetade utanfdr sekreta-
riatet. Det giller bla de studier som ut-
forts av Lars Bertmar, Nils Lundgren,
Nils Henrik Schager och Halvdan
Astrand (se bilaga).*

Det var i bdrjan ganska oklart vad ut-
redningsarbetet skulle inriktas p3. Fond-
frigan berorde ménga olika omréden av
samhiillet. Milen var mnga och allmiint
héllna — andra medel for att uppni ma-
len kunde diskuteras. Uppenbarligen
kunde en mycket bred och omfaltande
utredningsverksamhet motiveras av
fondfrdgan.

En avgrinsning framgick emellertid
tydligt av direktiven. Vart uppdrag var
att utreda frigor rorande lontagarfonder.
Det kunde inte bli friga om nigon mera
ingende diskussion om avvigningen
mellan léntagarfonder och andra ekono-
misk-politiska medel for att uppnd ma-
len.

Min forestallning var att utredningsar-
betet borde inriktas pd tvd huvudomri-
den. Det ena kan sammanfattas i studier
av bakgrund och mél, det andra i studier
av fondsystem och deras effekter. Vad
detta konkret innebar var emellertid
ganska oklart. I den studierapport som
publicerades 1979 (SOU 1979: 8) gavs en
slags "'prelimindr’” Oversikt Gver bak-
grund och mil och over de centrala prin-
cipfrigorna for olika fondsystem. Alit-
efter utredningsarbetets gang framkom
nya uiredningsbehov.

Den ekonomiska bakgrunden ges en
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tamligen ingdende beskrivning i utred-
ningens slutrapport. Avsnittet handlar i
forsta hand om den ekonomiska utveck-
lingen under 1970-talet, med tonvikt pd
stabiliseringspolitik och tillvaxtpolitik
(diir avsnitten 5.1—5.3 i forsta hand utar-
betats av Anders Kristoffersson) samt
fordelningen av férmdgenheter och ak-
tiedgande (dir avsnitten 5.4—35.5 i hog
grad bygger pd Boman, Eidem och
Spant), Vidare ges i slutrapporten en
dversikt (utarbetad av Edenhammar och
Skog) dver vissa for utredningen intres-
santa Atgirder under 1970-talet (sparat-
girder, vinstdelningssystem, MBL,
mm) samt historiska och internationella
dversikter (ddr sarskilt Skog medver-
kade).

Slutrapporten innehdller inte ndgot
mélkapitel. Med utgingspunkt frin ma-
len kunde emellertid inglende studier av
vissa omriden motiveras. Direktiven an-
gav tvd férdelningsmal rérande inkoms-
ter och formogenheter. Det var darfor
naturligt att ett av de férsta stora utred-
ningsuppdragen gillde formdgenhetsfor-
delningen (Spént). For utredningens del
var dgandestrukturen i niiringslivet av
siirskilt intresse, vilket markerades ge-
nom en siirskild inriktning pi denna
(ganska begrinsade) del av agandet, bla
medverkade en av utredningens experter
(Boman) i Industriverkets rapport Agan-
det | det privata ndringsliver {(SIND
1980: 5). For att belysa den solidarisha
lonepolitiken gjordes en studie av sam-
bandet mellan loner och vinster
(Schager) och jag har for egen del pibar-
jat en rapport om solidarisk lénepolitik
och Iéntagarfonder, som férhoppnings-
vis kan avslutas histen 1981.

? Dartill kommer dels opublicerade expertprome-
morior av Sven Ake Book, Claes Eklundh, Per
Pettersson, Bengt Rydén, Hans Tson Saderstrom
mfl, dels expertforedragningar for kommuttén av
experter unfrin i skilda amnen. For ett par av
experterna har vidare “expertkonsulter’” knutits
ull arbetet.
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Det tredje milet i direktiven avsig fu-
retagsdemokrati. Nigon specialstudie
av denna friga gjordes inte, men kart-
liggningen av figandestrukturen hade en
uppenbar relevans for detta mil. Detta
var en av de frigor som sérskilt intresse-
rade mig och jag agnade en del av arbetet
de forsta dren till “'demokratistudier",
vilket bla resulterade i en skrift som jag
publicerade p3 egen hand.?

Kapitalbildningsmdlet borde analogt
ha kriivt en studie av den svenska kapi-
talmarknaden och av de tillvaxt- och ba-
lansproblem, som féranledde kraven pi
oOkad kapitalbildning. Med hinvisning till
kapitalmarknadsutredningen och lang-
tidsutredningarna tillsattes ingen sidan
expertstudie. Som framhallits behandlas
emellertid problemen i slutrapporten. En
mer grundliggande, teoretisk studie av
lontagarfonder och kapitalmarknaden
(Eidem) hér ocksa hit.

Studier i anknytning till konstruk-
tionen av fondsystem kan avse finan-
sieringen  eller fondorganisationen,
Finansieringsfrigan belystes i flera rap-
porter. Den grundliggande studien gall-
de verkningarna av olika finansierings-
metoder (Kristoffersson). Av dessa me-
toder studerades vinstdelning sarskilt in-
giende. En omfattande empirisk studie
av vinsterna i svensk industri (Bertmar)
gjordes i syfte att klarligga hur stora
vinsterna faktiskt ar — i absoluta tal, i
relation till foretagets egenkapital (dvs
foretagens lonsamhet) och i relation till
lonerna (kapitalandel — ldneandel). Ett
par mer tekniska studier av vinstbegrep-
pet (Saling, Edenhammar) gjordes. Ak-
tiemarknaden studerades frin olika ut-
gingspunkter i flera rapporter (Boman/
Liftman, L&ftman, Hornfeldt, Skog).
Darutdver behandlades diven vissa skat-
tefrigor i samband med olika finansie-
ringsmetoder  (Edenhammar). Vissa
aspekter pd systemets omfattning be-
lystes dels i en studie av internationella
koncerner (Lundgren), dels i en studie
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av lantbrukskooperationen (Astrand),
Den senare tillsatta kooperationsutred-
ningen gjorde ytterligare studier av ko-
operationen overflodiga. Aven betraf-
fande smaforetagen kunde utredningen
hiinvisa till andra utredningar.

Nir det galler fondsystemets institu-
tionella uppbyggnad kan man lampligen
skilja pd fondernas placeringsverksam-
het, formerna for agandet av fondkapita-
let samt fondsystemets organisatoriska
utformning och styrelseformer. Dessa
frigor behandlades i ett flertal interna
expertpromemorior. Placeringspolitiken
behandlades med utgdngspunkt frin tra-
ditionell ekonomisk teori (se Rolf Ei-
dems uppsats i denna tidskrift). Agande-
fragan behandlades i flera PM, dar argu-
ment for och emot kollektivt respektive
individuellt agande redovisades. Fonder-
nas organisation — antalet fonder, den
enskilda fondens avgransningar, relatio-
nerna mellan fonderna mm — diskutera-
des med utgdngspunkt i frigan: hur bor
fondsystemet konstrueras for att de upp-
satta malen ska nds? Individernas moj-
ligheter att f inflytande i fonderna (och
via fonderna i féretagen) togs upp i sam-
band med diskussion av hur fondernas
styrelse kunde utformas.

-Behandlingen av dessa frigor vilade
inte pa nagra vetenskapliga studier. En
teoretiskt inriktad studie om fonderna
och kapitalmarknaden gjordes dock som
namnts av Eidem, men den avslutas inte
forrin tidigast hdsten 1981, Expertarbe-
tet var mera inriktat pa bakgrundspro-
blemen och finansieringsfrigorna &in pa
fondorganisationen, Samhillsvetenska-
perna har ocksd, sdvitt jag forstdr, mind-
re siker kunskap att erbjuda pd detta
sistnimnda omride.

Expertrapporterna dar som framgatt
starkt dominerade av nationalekonomis-
ka och foretagsekonomiska studier. Juri-

* B, Ohman, [1978], Vad ar ett demohratiskt sam-
halle? (Prisma).



diska problem aktualiserades inte i né-
gon stérre utstriickning — de tillhdrde
den andra etappen av utredaingsarbetet,
Av stort viirde var att kommittén bitriid-
des av experter? pd olika omrdden, dels i
foretagsekonomi (professor Sven-Erik
Johansson), dels i rdttstiga frigor (hov-
rittsassessor Per Pettersson), dessutom i
slutskedet av tre nationalekonomer (pla-
neringschef UIf Jakobsson, fil dr Nils
Lundgren och docent Hans Tson Séder-
strom). Vidare var konsumentkoopera-
tionen féretradd med en expert i kom-
mittén (pol mag Sven Ake Book).

Det ir uppenbart att mdnga frigor
dterstar att utreda trots att det utforts ett
omfattande expertarbete inom lontagar-
fondsutredningen. Med hinsyn till att
utredningsuppdraget efter hand tolkades
allt vidare kan tex ifrigasattas om inte
bade féretagsanknutna lontagarfonds-
system och skattestimulerat, frivilligt ak-
tiesparande borde ha utretts mer ingien-
de och utvarderats utifrin de uppsatta
mélen — &versikter av dessa finns dock i
slutrapporten. Utdver tekniska och juri-
diska problem i samband med inférandet
av fonder Aterstir ocksa att studera mer
grundliiggande principiella problem, som
i hog grad dr av allmingiltig karaktar,
ytterst: hur fungerar det ekonomiska och
politiska systemet? Férhoppningsvis har
de studier som utférts av utredningen
ocks ett sidant mer allmant intresse.

Utredningen har publicerat ett stort
antal expertrapporter i SOU-serien, dels
1979, dels hosten 1981 (alla rapporter har
séledes dnnu inte utkommit, se bilagan).
Dessa rapporter skulle utgéra underlag
for betinkandet, men forsenades i flera
fall starkt. Aven betiinkandet férsenades
av olika orsaker, De olika parterna i
kommittén hade svirigheter att medver-
ka i utformningen av principbetinkan-
det, bade ndr det gidllde att sjalva ta stall-
ning i frigan och niir det gdllde eventuel-
la kompromisser. Denna osdkerhet om
egna positioner och framfar allt de stora
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skillnaderna i synsatt mellan olika parter
bidrog till att arbetet p& betankandet tog
lang tid.

Efter studierapporten och expertrap-
porterna 1979 var avsikten att pd allvar
borja med arbetet pa principbetinkan-
det. Det forsenades ytterligare av Hjal-
mar Mehrs sjukdom och avging somma-
ren 1979, Sedan Allan Larsson tilltrdtt i
augusti 1979 borjade ett systematiskt ar-
bete pa betiinkandet och en mera defini-
tiv tidsplan faststalldes. Enligt denna
tidsplan skulle principbetiinkandet vara
slutgiftigt behandlat av kommittén i de-
cember 1980. Hosten 1979 behandlades
principfrigorna vid flera sammmantraden
med utgdngspunkt fran korta oversiki-
liga promemorior. Vid ett tvidagarssam-
mantride i borjan av 1980 togs hela fond-
frigan upp i ett sammanhang. Under
véren behandlades de olika principfri-
gorna Anyo utifrin stérre promemorior,
som var avsedda att utgéra underlag for
principbetankandet. Ledamoterna av-
kravdes diirefter besked om sina stind-
punkter till den 10 juni 1980. Till detta
sammantrade inlimnades sju olika pro-
memortor frin representanterna fér LO/
SAP, TCO, SACO/SR, SAF/SI/SHIO-
Familjeforetagen, Fp, C och M. Under
sommaren titarbetades for forsta gngen
ett utkast till hela principbetinkandet,
som presenterades for kommittén i au-
gusti 1980. Hosten 1980 agnades &t en
genomgdng av detta utkast, som revide-
rades i flera omgéingar, efter stark kritik
fran framfor allt niringslivets represen-
tanter och de borgerliga ledamoterna. 1
september 1980 bestot kommittén att den
skulle presentera tre modeller (LO/SAP,
Fp/C och naringslivet) i principbetin-
kandets sjunde, avslutande kapitel. Ni-
ringslivet drog senare tillbaka sin mo-
dell. Motsdttningarna tilltog — eller visa-

4 Man méste har skilja pd anstallda experter 1 sek-
retariatet och experter knutna tijl kommuitén (nu-
mera benamnda sakkunmga). Se kommittéhandbo-
ken,
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de sig allt tydligare — under arbetet pa
den slutliga texten och tidsplanen kunde
inte h&llas. Kommittén kunde inte kom-
ma fram till hur principbetinkandet skul-
le utformas och Larsson begarde i febru-
ari 1981 att fi avgd som ordférande.

1 mars 1981 erholl utredningen tilliggs-
direktiv och som ny ordférande utsigs
undertecknad. Enligt tilliggsdirekiiven
skulle négon andra etapp av utredningen
inte aktualiseras utan utredningen anmo-
dades att slutfra sitt arbete senast den |
juni 1981, Min uppgift var att som opar-
tisk ordforande slutféra detta arbete. Ut-
redningen holl sitt sista sammantrade i
bdrjan av juni och avlamnade en slutrap-
port, som endast inneholl *’bakgrunds-
material’’, men saknade bade en princip-
analys och ett modellkapitel. Kommittén
hade siledes misslyckats med att utfor-
ma dessa kapitel. 1 ovrigt publiceras alla
expertrapporter enligt planerna.’

Misslyckandet var knappast overras-
kande. Det hade enligt min uppfattning
aldrig forelegat ndgon mojlighet till enig-
het i sakfrdgan, knappast ens en mdjlig-
het att uppni en majoritet inom kommit-
tén, vare sig for Iontagarfonder eller ni-
got positivt alternativ till lontagarfonder,
Man kunde mdjligen hoppas pa att kom-
mittén dndd skulle kunna komma fram
till ett betankande, dtminstone om olika
synsitt angavs pa viktiga punkter. Det
visade sig emellertid omojligt. Den oka-
de polariseringen i debatten under sena-
re ar och formodligen dven regeringskri-
sen i slutskedet av arbetet (maj -81) for-
svarade mdjligheterna till en kompro-
miss.

En slutsats av misslyckandet ar mojli-
gen att en sd stor och kontroversiell fra-
ga inte kan hanteras politiskt av en stat-
lig kommitté. En utredning kan géra ex-
pertrapporter av olika slag. Den dvergri-
pande politiska beddémningen kan dar-
emot svarligen goras i utredningen — och
séledes inte heller piverkas av utred-
ningen — eftersom de olika parterna inte
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slapper sina representanter fria att gora
kompromisser. Kanske vore det darfor
— i en friga av denna typ — bittre att
skilja pa det rena expertarbetet och den
politiska behandlingen av frigan.

II Principer for fondsystem

Bakgrund och mal

Bakgrunden till fondfrigan finns dels i
ekonomiska problem, dels i fordelnings-
politiska ambitioner. Med ekonomiska
problem avses di forhdllanden som i hog
grad kiinnetecknat 1970-talet: besviran-
de balansbrister i form av underskott i
bytesbalansen, mycket stora underskott
i statsbudgeten och en hog inflationstakt,
13g tillvaxttakt i ekonomin mm. Med for-
delningspolitiska ambilioner avses stri-
vanden att skapa en jimnare fordelning
av férmogenheter, inkomster och infly-
tande. I detta sammanhang torde fordel-
ningsmalet framfor allt avse dgande och
inflytande i de stora foretagen i Sverige.

Den verklighet vi har att utga frin bor
ges en korrekt, saklig beskrivning, men
den kan virderas pa olika sétt och sile-
des foranleda olika krav pd férandringar.
Vira vdrderingar visar sig ocksd i virt
siitt att beskriva verkligheten som en se-
rie problem — mot fordelningsproblem
svarar fordelningsmal, mot stabilise-
ringsproblem svarar stabiliseringsmal
osv. Dessa mal uttrycker bade virde-
ringar och en verklighetsbeddmning av
vad som #r realistiskt — enbart utopister
stialler mil helt utan kontakt med verklig-
heten.

Det #r viktigt att analytiskt skilja pa
varderingar och verklighetssyn, men det
visar sig ofta att de hor nara ihop och att
de ofta terspeglar intressen. De skilda
synsatten hos olika parter har i lontagar-

% Jag redogor mera ingdende for denna utveckling i
forordet till den sknift som innehaller pnincipkapit-
let.



fondsdebatten visat sig bade i valet av
mdl och i valet av metoder for att uppni
mélen. Eftersom olika parter gor olika
verklighetsbeddomningar rider ocksd ofta
oenighet om verkningarna av olika meto-
der, Det ar ddrfér nodvandigt i samballs-
debatten att skilja pa uppsatta mal och
de faktiska verkningarna av metoder
som foreslagits for att uppnii dessa mal.
Samhallsvetenskapernas uppgift ir hir
inte att ifrigasitta politikernas val av
mal — utéver att belysa realismen i deras
mil — men val att analysera olika me-
toders verkningar och eventuellt att fore-
sld andra medel for att ett visst mal ska
uppnas, [ fondfrigan har man i debatten
dessutom gjort en skillnad mellan pé-
stadda och faktiska avsikter — man miss-
tror den andra partens avsikter. Med sd
olika uppfattningar om vilka mal vi bor
ha, vilka metoder som ér effektiva for att
uppni milen och om den andra partens
egentliga avsikter, har debatten blivit
starkt polariserad.

Detta framhdlls for att understryka
svarigheten att ge en saklig och nyanse-
rad analys av fondfrigan. Uppgiften har
varit att férena olika parter med mycket
olika intressen, vdrderingar och verk-
lighetssyn. Det ger ocksd en forklaring
till att nfigot malkapitel inte var aktuellt i
utredningens principbetinkande.

En socialt modifierad marknadsekonomi

Lintagarfonder har pistatts leda till ett
nytt politiskt och ekonomiskt system
och har darfor i debatten fatt en starkt
ideologisk priigel. Enligt forslagsstiil-
larna dsyftas ocksd en dgandeforandring
i niiringslivet, men marknadsekonomin
anses inte hotad, den #r tvartom en
forutsiittning fér det framlagda forsla-
get”” (LO/SAP-rapporten 1981).

Det finns emellertid forklaringar till att
lontagarfondsfrigan lett till en diskus-
sion om det politiska och ekonomiska
systemet. En forklaring dr att man pi en
del hall bedémer verkningarna av LO/
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SAP-forslagen vara siddana att de péver-
kar det politiska och ekonomiska syste-
met. En annan forklaring dr att det i de-
batten om lontagarfonder har funnits s
minga forslag och tolkningar att det ratt
en viss oklarhet om vilka ambitioner och
avsikter som funnits inom arbetarrfrel-
sen. Det har hiir ocksa funnits mot mark-
nadsekonomin starkt kritiska rdster,
som velat se lontagarfonder som en me-
tod att indra det ekonomiska systemet.
Kritikerna av LO/SAP-férslagen har gar-
na velat se dessa roster som de som tol-
kar de egentliga avsikterna bakom lonta-
garfonderna.

Det har vidare ratt osiikerhet om hur
arbetarrorelsen tinkt sig att [dntagarfon-
derna skulle utformas. En sidan osiiker-
het ir ofrinkomlig under ett utrednings-
skede. Det bor hiir understrykas att 16n-
tagarfonder — liksom skattepolitik, sc-
cialpolitik osv — kan utformas p& manga
olika sitt, bdde si att de forindrar det
ekonomiska systemet och si att de ver-
kar inom ramen for en marknadsekono-
mi (se har vidare Hans Soderstroms upp-
sats i denna tidskrift), Det har varit en av
mina ambitioner i utredningsarbetet att
just visa pd de ménga alternativa mojlig-
heterna att utforma ett fondsystem. Var-
je svepande omdbme av typen “lonta-
garfonder leder ofrinkomligen till en
centraliserad planekonomi av oOststats-
modell" forefaller mig orimligt och vitt-
nar om bristande vilja att féra en nyanse-
rad debatt,

Enligt min uppfatining skulle det vara
en fordel om arbetarrorelsen lyckades
Klargdra att den accepterar en socialt
modifierad marknadsekonomi som det
basta alternativet, ¢verliigset bide en
strikt liberal, laissez-faire-ekonomi och
en centralplanerad ekonomi, Arbetarrd-
relsen har forlorat i troviirdighet pa att
det { debatten har forekommit en mycket
stark kritik av marknadsekonomin sam-
tidigt som man i praktisk politik bade
accepterat och forsvarat den, Begreppet
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marknadsekonomi har blivit sd negativt
virdeladdat att det forsvérat en dppen
och nyanserad analys av sambhiillets eko-
nomiska problem inom arbetarrdrelsen.
I stillet har man litit motstandarna fa
monopol pé detta begrepp, si att minga
vettiga, marknadsmissigt anpassade re-
former framstdr som eftergifter”.
Oklarheten om arbetarrérelsens position
ir i sig olycklig och det bér sdgas att en
centralplanerad ekonomi saknar aktuali-
tet — inte darfor att den likt republikfri-
gan ir politiskt orealistisk utan darfor att
den ej dr onskviird.

Det bér understrykas att detta inte in-
nebar att man avstar frin sociala ambi-
tioner utan tviirtom tror jag att en ambi-
tids valfirdspolitik bast tillgodoses inom
ramen for en marknadsekonomi. Men
marknadsekonomier kan se mycket olika
ut. 1 dag blir, av antydda skal, forsvaret
av en marknadsekonomi ofta identifierat
med ett krav pd en Iingtgdende nedrust-
ning av sociala ambitioner, ett krav pi en
strikt liberal politik (som snarare fore-
sprikas av konservativa dn liberala par-
tier). Man kan emellertid — enligt viil
kanda resonemang — péverka forutsatt-
ningarna for produktion, konsumtion
och prisbildning. Man kan tex genom
lagstiftning ange under vilka villkor pro-
duktionen far ske. Man kan bedriva for-
deiningspolitik osv, Det betyder inte att
frigan ar oproblematisk. Marknadseko-
nomin #r forenlig med en betydande of-
fentlig scktor men staller ocks# krav pé
Atgardernas utformning; ett grundliggan-
de krav ir att prissystemet utnyttjas si
mycket som mdéjligt och att tex fordel-
ningspolitiken inriktas pa att omfordela
kopkraften. Det kan begransa valfards-
politikens ambitioner — men ocksd utgo-
ra en nyttig begransning av politikernas
ambitioner att styra konsumtionen,

Den centrala uppgiften for en refor-
mistisk politik — som ér nigot mera én
en ren forvaltning av samhallet — kan
sigas vara stravandena efter att gora for-
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utséttningarna fér marknaden och pris-
systemet rittvisa. Problemet dr hur man
forandrar en given samhiillsstruktur utan
att skada produktionen och utan att bry-
ta mot etiska och rattsliga principer,
samtidigt som man kénner att respekten
for demokratins varderingar kriiver att
samhiillsstrukturen fordindras. Jag har
inget bra svar pd frigan — men till skill-
nad frin laissez-faire-inriktade mark-
nadsanhangare anser jag att frigan bor
stitllas.,

Detta ir en piminnelse om att en re-
formistisk politik ar sviir. Tva krav ir
grundliggande. Det ena ir att verkning-
arna av en reform lter sig overblickas.
Detta “’popperska’” bud ar mihinda en
hamsko for manga vidlyftiga planer pa
att foriindra samhallet. Ett annat ndrlig-
gande krav ir det "hayekska'' kravet pd
fasta spelregler. Folk ska veta vilka vill-
kor som giller och dessa villkor far inte
andras hur som helst om fortroendet for
samhallet ska uppriitthillas. Dessa krav
innebar inte ett krav pd reformstopp —
men osiikerhet om vad som efterstrdvas
och om en reforms konsekvenser skapar
problem.®

[ dagens polariserade debatt tenderar
alternativen att bli tvi — men observera,
mycket mer i debatten dn i praktisk poli-
tik. Det ena ar en politik med starka soci-
ala ambitioner men med en blockerad
syn pid marknadsmekanismerna och en
dvertro pd statlig planering av naringsti-
vet, Det andra alternativet dr en hoger-
politik med krav pd en marknadsekono-
mi — underférstatt en starkt laissez-
faire-inriktad ekonomisk politik utan (el-
ler med mycket begriinsade) sociala am-.
bitioner, Dogmatiska debattérer pi bida
sidor synes ha ett intresse av att beskriva

“Om det som efterstravas inte dr reformer utan
genemgnpande “systemforandnngar’” galler sna-
rast ett motsatt resonemang. Sakerheten om att en
systemforandring efterstravas motiverar att den
inte genomfors steg for steg utan snabbt och i ett
sammanhang.



alternativen i dessa onyanserade termer.
Den idémadssiga trenden mot marknads-
ckonomi uppfattas dirfor av bida parter
som en ren "hogervind’, vilket ir en
ytlig tolkning, enligt min uppfattning,
Ambitionen bér i stallet vara att kombi-
nera stravandena efter ett 6ppet demo-
kratiskt, socialt rattfardigt samhille —
vilKet uttrycker arbetarrérelsens viirde-
ringar — med en odogmatisk verklighets-
syn, dir nya kunskaper och insikter
medfor nya slutsatser om politiken utan
att dessa viirderingar overges.

Att utjimna dgandestrukturen i naringsli-
vet

I fonddebatten har utéver utredningens
fyra mal en mingd andra mal diskuterats
— ett uttryck for de ibland orimligt stora
forhoppningar som knutits till lontagar-
fonder. Det hade har enligt min uppfatt-
ning varit befogat att i ett principbetin-
kande gora en mer ingdende beskrivning
och analys av milen, i synnerhet som det
pagitt en livlig debatt i frigan under
ménga &r efter det att direktiven skrevs.
Mot bakgrund av vad som ovan sagts
finner jag det ocksa viktigt att avsikterna
klargérs och milen preciseras. For egen
del skulle jag da vilja begrinsa de mer
vidlyftiga ambitionerna och reducera
antalet mdl. Jag skulle siledes tona ner
kapitalbildningsmédlet och explicit ange
ctt enda mal: att utjdmna dgandestrik-
turen i néiringslivet, sarskilt vad galler de
storre foretagen. Det ir sannolikt eller
dtminstone mojligt att en framging for
detta mal skulle underlitta uppniendet
av andra ekonomisk-politiska mal i det
avseendet att *‘de férdelningspolitiska
restriktionerna’™ for politiken skulle
minska. Med en annan ofta anvind for-
mulering skulle mdlet vara att skapa
“fordelningspolitiskt acceptabla former
for kapitalbildningen®’. (Se vidare An-
ders Kristofferssons uppsats i denna tid-
skrifl.)
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Finansieringen

For lontagarfonder (och andra fondsy-
stem) har anforts tvd principiellt skilda
slag av argument. Det ena anknyter till
finansieringen av fondsystemet, diir av-
sikten dr att genom fondavsittningar be-
griinsa konsumtionen och i stiillet anviin-
da medlen for 6kat sparande (investe-
ringar). Det andra slaget av argument an-
knyter direkt till uppbyggnaden av ett
fondsystem — via detta fondsystem ska
igandestrukturen findras och nya grup-
per fi inflytande i niiringslivet osv. Flera
av de argument som anféris fér finansie-
ringen utgor siledes inte nodvindigtvis
argument for att de avsatta medlen sam-
las i fonder. Det finns darfor skal att
analytiskt skilja pa den finansiella upp-
byggnaden av fondsystemet och dess or-
ganisatoriska utformning.

Finansieringens utformning och stor-
lek kan pa motsvarande siitt bedémas ur
tva principiellt skilda aspekter. Den ena
utgr fran de krav som foljer av bedém-
ningen av den ekonomiska bakgrunden.
Avsittningar till fonder kan hiir jimforas
med andra konsumtionsbegriinsande at-
girder, tex skatter, arbetsgivaravgifter
och sparstimulanser. Fondsystemets
storlek och tillvaxttakt bedoms di med
hiansyn till ekonomins utveckling — niir
tex sparmilet ir natt upphor foljaktligen
argumenten for fonder. Det ligger darfor
nigonting orimligt i att anfora dhad kapi-
talbildning som huvudargument for ett
permanent fondssystem, eftersom detta
argument fSr fonder upphor niir vi upp-
nitt detta (starkt konjunktur- och till-
vixtkinsliga) mal. Det ar ocksd uppen-
bart att det finns andra metoder att upp-
nd ett okat sparande. Eftersom vinst-
delning inte motiveras av sddana spar-
mél faller denna finansieringsform delvis
utanfor detta resonemang.

Den andra aspekten pd finansieringen
utgar frin de krav som stiills av fondsy-
stemet: hur stort det bor bli och hur
snabbt det bér vixa for att tillgodose de
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méil som har motiverat just uppbyggna-
den av ett fondsystem. Dessa motiv har
att gora med dgandestrukturen och infly-
tandet i niringslivet och ir foga beroen-
de av den ekonomiska utvecklingen. En
vinstdelning som komplement till solida-
risk lonepolitik har ocksa en mer “per-
manent’’ motivering.

Det ar inte sjilvklart att dessa
aspekter leder till samma slutsatser. Ar-
gument fér att bygga upp ett fondsystem
kan finnas dven 1 tider utan sparbrist
men en langvarig sparbrist kan rimligen
inte motivera att fondsystemet vixeri all
ofindlighet. Det finns ocksd ovre griinser
for storleken pd siviil fondsystemet som
pi den enskilda fonden som har att gora
dels med hur ldngt man vill gé i ambitio-
nerna att andra agandestrukturen, dels
med att fondsystemet — om det ska in-
passas i en marknadsekonomi — inte fir
bli sd stort att en enskild fond kan bli
dominerande pd kapitalmarknaden.
Fondsystemet bor snarare dka konkur-
rensen och forbittra kapitalmarknadens
funktionsformaga genom att oka antalet
aktérer.

Nir det galler verkningarna av lonta-
garfonder (och andra fondsystem) bor
man pd motsvarande satt skilja pd verk-
ningarna av de avgifter eller avsattningar
som gér till fondsystemet och verkning-
arna av fondsystemets forekomst (&nd-
rad dgande- och inflytandestruktur) och
verksamhet (placeringsverksamhet pa
kapitalmarknaden). Anders Kristoffers-
son har behandlat den forsta frigan i sin
avhandling, till vilken den intresserade
hiinvisas. Vilka verkningarna blir av
sjiilva fondsystemet — tex pd aktiemark-
naden — har studerats i ndigra rapporter,
men det {ir uppenbart svart att med nigra
vetenskapliga ansprak uttala sig om ett
fondsystems verkningar pd foretagens
investeringsbeteende, utdelningspolitik,
personal- och lonepolitik osv.

Fonderna kan finansieras genom av-
siittningar frén individen eller avgifter pd
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foretagen. Avsittningar frin individen
kan ha karaktdren av avgift (skatt) eller
ett (genom lag eller avtal} obligatoriskt
sparande eller ett skattestimulerat, frivil-
ligt sparande. Avgifter pa féretagen kan
baseras pd bla 16n, férdadlingsvirde eller
vinst.

Valet av finansieringsform kan bedo-
mas med hinsyn till verkningarna pa
samhallsekonomin och inkomstfordet-
ningen. Finansieringen av fondsystemet
har d& ungefir samma beddmnings-
grunder som finansieringen av den of-
fentliga sektorn. Viktiga frigor dr bla
verkningarna pd foretagens beteende
och pd sparandet i ekonomin. Av sarskilt
intresse ir foretagens dvervaltringsmdj-
ligheter och individernas majligheter att
genom minskat dvrigt sparande anpassa
sitt totala sparande till sparavsittning-
arna.

Avsiittningarna till fondsystemet kan
ocksd bedomas fran fondsynpunkt, dvs
som finansieringskalla for uppbyggnaden
av fondsystemet. Det ar di ganska likgil-
tigt vilken finansieringsform som an-
viinds — den iir biist som ger storst bi-
drag.

Vinstdelning

Av de aktuella finansieringsmetoderna
har vinstdelning villat mest diskussio-
ner. Det finns forvisso manga olika
aspekter pd vinstdelning. En formell
aspekt ar att foretagets mervirde delas
pa bla loner och vinster — en ytterligare
delning av riskkapitalets ersittning sy-
nes di svirmotiverad. Mot bakgrund av
de senaste drens laga investeringsnivd ir
det ocksi svart att motivera en generell
vinstdelning — en hdgre vinstnivi (an vid
slutet av 70-talet) torde krivas for att
dka investeringarna. Inte heller har av-
kastningen pi insatt riskkapital i narings-
livet varit siirskilt hég jimfort med tex .
avkastningen p& placeringar i méinga
andra mindre samhillsnyttiga spekula-
tionsobjekt. Hirdast torde dock sméi-



spararna i bank ha drabbats.

Argumenten for vinstdelning ar att den
kompletterar den solidariska l6nepoliti-
ken — den kan d& endast ha formen av
overvinstdelning enligt min mening —
och att den kan dimpa den nominella
loneutvecklingen. Bdda argumenten har
ifragasatts av naringslivet. Ytterst torde
emellertid vinstdelning upplevas som
moraliskt motiverad, dirfor att dgandet
av aktier ir s ytterligt ojimnt. Det moti-
verar enligt min uppfattning inte en tradi-
tionell vinstdelning utan en “vinstdel-
ning"’ i form av breddat aktieagande, dir
fler blir delaktiga av foretagens vinster.

Frigan om vinstdelning ar svir att be-
doma darfor att det hir rdder si olika
uppfattningar om hur verkligheten ser
ut. Det dr tex olika uppfattningar om
sambandet mellan vinster och loner. Hiir
bsér man emellertid skilja pd statistiska
samband och orsakssamband. De flesta
statistiska undersokningar har inte kun-
nat pvisa nigot positivt samband mel-
lan vinster och léner. Slutsatsen har va-
rit att vinster inte paverkar l6nebildning-
en. Det bor emellertid observeras att
vinsten, till skillnad fran andra orsaks-
faktorer som arbetsmarknadslige, pro-
duktivitet, prisutveckling osv, direkt och
pitagligt paverkas av den beroende va-
riabeln (Ionen). Den rddande vinstnivin
i ett foretag kan sdledes inte uppraitthal-
las om denna vinstnivd paverkar lone-
bildningen (ibland med retroaktiv ver-
kan). Om hoga vinstforvintningar pé-
verkar lonebildningen blir de realiserade
vinsterna ligre in de forviintade, som
pipekats av bla Calmfors/Lundberg’.
Statistiska unders6kningar av samban-
det mellan realiserade vinster och loner
fingar inte in dessa mojliga orsakssam-
band — s& fort en hig vinst paverkar
lénen ir vinsten inte lingre si hog. Sa-
dana empiriska undersékningar kan dar-
for underskatta orsakssambandet mellan
vinster och l6ner.

En annan synpunkt ar att man bor for-

LONTAGARFONDER

viinta sig ett negativt samband mellan
vinster och léner om vinsten saknar be-
tydelse for lonebildningen. Av ménga
skiil — tex olika starka lonekrav frén
I3ntagarsidan och olika lonepolitik frin
arbetsgivarsidan — kan loneldget variera
mellan féretag med ungefir samma pro-
duktivitet, Eftersom [&nekostnaderna
omedelbart piverkar vinsten blir resulta-
tet att foretag med ett hogt lonelige far
l4g vinst och tvirtom. Om foretag med
hogre produktivitet och hogre vinst ock-
sd betalar hogre 16ner — varvid det kan
vara svart att urskilja om det #ir produkti-
vitet eller vinst som &r orsakande faktor
— kan emellertid totalresultatet bli sa-
dant att det ir svart att alls spira nigra
statistiska samband mellan vinster och
16ner. Hur det faktiskt forhaller sig med
orsakssambandet mellan vinster och
l6ner kan man knappast uttala sig mera
bestamt om. Frinvaron av ett positivt
statistiskt samband bdr emellertid inte
utesluta att fragan tas upp till diskussion.

En annan niiraliggande fraga ir om en
vinstdelning skulle padverka 16nebild-
ningen. Det skulle kunna ske om vinst-
delningen paverkar dels lonekraven, dels
foretagens vilja och finansiella formaga
att betala 16ner. Man kan ocksé se vinst-
delning som en slags forsiikring eller som
en form av indexklausuler. Man sluter
osikra avtal for lang tid framat; om vins-
terna ndr dver en viss niva skulle lonta-
garna genom en vinstdelning kunna fa
del av denna vinst, Vinstdelning blir di
inte ett slags underkinnande av léneav-
talen, utan ett i avtalen ingdende kom-
plement. Aven pi denna punkt ar det
oerhort svart att uttala sig med veten-
skapliga ansprak. Det har dock bland
ckonomer forts en serids diskussion om

7 Calmfors, L. och Lundberg, E. [1974], Inflation

och arbetsloshet ISNS).
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vinstdelning (och breddat hgande) som
metoder att dimpa den nominella léneut-
vecklingen. Jag finner det dirfor helt
rimligt att man fér denna diskussion,
dven om man avstar frin mer bestamda
slutsatser om hur det faktiskt forhiller
sig med sambandet vinstdelning och 16-
nebildning.

Det finns sdledes argument for och
emot vinstdelning, varav ndgra bygger
pi yuerst osikra verklighetsomdomen.

- Huvudargumentet for vinstdelning synes
vara knutet till l6nebildningen och dir-
med till Iéntagarfonder — for ¢vrigt kan
vinstdelning jimforas med (argumenten
for och emot} en hojd foretagsbeskatt-
ning. Om en vinstdelning genomfors bir
den ha formen av en dvervinstdelning, sa
att dess negativa effekter (kapitalkost-
nadshdjningen) begransas och s att den
inriktas mot sirskilt hoga vinster — frin
stabiliserings- och fordelningssynpunkt
torde problemet i forsta hand avse dessa
vinster. For dvrigt ar jag tveksam till om
bolagsbeskattningen alls dr motiverad.
Med en jamnare figandestruktur kunde
den kanske avskaffas, vilket illustrerar
tanken pé att léntagarfonder kan minska
de fordelningspolitiska restriktionerna
for en rationell politik.

En annan kontroversiell friga har gdllt
Sfrivillighet kontra obligatorium. Ekono-
merna ger har i sina teorier starka argu-
ment for frivillighet, bla frin informa-
tionssynpunkt (se Soderstréms artikel).
Det ir alltsd obligatoriet som behdver en
sarskild motivering. Forst maste hir av-
goras vem obligatoriet galler: den enskil-
de individen, foretaget eller de avtalsslu-
tande parterna.  Arbetsmarknadens
parter kan tex ha frihet att sluta for fore-
tagen och individerna bindandeg avtal. En
annan aspekt dr vad som ir det realis-
tiska alternativet. Om detta &r en annan
obligatorisk avsittning, tex en skatt, ir
den intressanta frigan for individen sna-
rast om det ir friga om individuellt eller
offentligt (kollektivt) gt sparande, En
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tredje aspekt ir om ett frivilligt sparande
— med eller utan skattesubventioner —
uppnir de uppsatta sparméalen (vad avser
volym, inriktning och férdelning) eller
om skattesubventionerna anses bli
“orimligt” stora. Aven for dessa skatte-
subventioner krivs en argumentation
som kan ifragasiittas.

I debatten har argumenten for obliga-
toriet gitt ut pa att ett skattestimulerat,
frivilligt sparande ger otillriickliga resul-
tat — obligatoriet kriivs for snabba, om-
fattande resultat. Skillnader i verklig-
hetssyn — frimst avseende skattesub-
ventionernas effekter — har till synes va-
rit avgorande for intagna sténdpunkter.
En annan skiljelinje synes mig ocksé vik-
tig. Den som utgar fran att forutsittning-
arna i dag &r rittvisa, miste medge styr-
kan i ekonomernas argumentation. Den
som menar att sjilva samhallsstrukturen
bér dndras, kan finna obligatoriska it-
girder nodvindiga — direfter kan eko-
nomernas marknadsteoretiska resone-
mang lattare accepteras. Obligatoriet
motiveras dd med att det ger mer ingri-
pande resultat, tex i dgandestrukturen,

Avsattningarna till fonderna kan ske
kontant eller i form av aktier. Det finns
hir en myt om att endast en betalning i
aktier ger fonderna inflytande, Men fon-
derna kan kopa aktier for sina pengar.
Den forsta frigan dr di vilka effekter pa
aktickurserna som uppstér till f6ljd av
fondernas efterfriigan pA aktier. Det be-
ror pd fondernas placeringspolitik och
placeringarnas storlek. Med en begrin-
sad arlig placeringsvolym — fonderna
bor for ovrigt ha méjlighet att placera
dven i annat &n bérsaktier — torde kurs-
effekterna bli mattliga (avgifternas san-
nolikt negativa effekter pa kurserna mis-
te ocksd beaktas). En viktig friga ar i
vilken utstriickning fondernas efterfri-
gan — och eventuella kursstegringsef-
fekter ~ leder till ett 6kat utbud av ny-
emissioner, som motverkar Kurssteg-
ringseffckten, Det dr ocksi endast ge-



nom Okade nyemissioner som fonderna
kan séigas bidra med en 6kad tiligng pé
riskkapital i naringslivet.

Ett annat problem giiller aktiernas **it-
komlighet'. Stérre delen av borsstocken
ar naturligtvis inte omedelbart atkomlig
till ridande kurser. Atkomstproblemet
ir darfor i hog grad en friga om tidspers-
pektiv och betalningsvilja. Med det tids-
perspektiv som dr rimligt for fondfrigan
kan jag inte se ndgot allvarligt dtkomst-
problem, sarskilt om fonderna ar bered-
da att acceptera vissa kurshgjningar och
inte har som syfte att kdpa upp hela
borsstocken. Vissa strategiska aktiepos-
ter kan dock forbli sviritkomliga aven
under ling tid (se bla Skogs expertrap-
port om A- och B-uaktier),

Min slutsats ir att fonderna bor bedri-
va en forsiktig placeringsverksamhet.
Problemen fir diskuteras om och nir de
uppkommer. Att redan nu foreskriva
siirskilda tvingsforfaranden (i form av
vissa obligatoriska aktieemissioner) fo-
refaller dels sannolikt onodigt, dels san-
nolikt ocksd ineffektivt, Ett sidant
tvangsforfarande forefaller mig vara en
skenradikal reform, som for LO kanske
kan motiveras frin interntaktiska syn-
punkter, men som minskar sannolikhe-
ten att fonder alls infors.

Fondsystemet

Fondsystemets institutionella uppbygg-
nad méste utformas med hinsyn till vad
man vill 8stadkomma med ett inforande
av fonder. Detta anges ytterst av de mal
som galler fér fonderna. Fondernas kon-
kreta uppgift dr att bedriva en place-
ringsverksamhet och utéva det inflytan-
de i foretagen som foljer av denna verk-
samhet. Relf Eidem behandlar fragan i
denna tidskrift, varfor jag bara mycket
kort ska ge nagra synpunkter.

Placeringspolitik
En forsta synpunkt fir om fonderna ska
vara avkastningsinriktade i sin place-
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ringsverksamhet. En sidan inriktning
anses ibland innebiira att fonderna ar
meningslosa. Jag har svart att dela den
uppfattningen. Aven med avkastningsin-
riktade fonder kan man dndra igande-
och inflytandestrukturen. Jag finner ock-
sa de ekonomiska och politiska skilen
vara mycket starka for en arbetsfordel-
ning mellan fonder och staten, Jdir staten
men ¢j fonderna har att beakta siirskilda
samhallsintressen, niir dessa ej samman-
faller med det rena avkastningsintresset.

Samtidigt bér framhdllas att fondernas
placeringspolitik inte ska eller kan avgs-
ras med nigra statliga direktiv. Fristien-
de, privatrattsliga fonder (dvs fonder
som ej utgor offentliga organ) har riitt att
sjillva viilja sina kriterier for placerings-
politiken. Vilka dessa blir beror p vilka
intressen som styr fonderna. Om dessa
kriterier ¢j ir strikt avkastningsinriktade
utgdr inte detta — lika litet som privat
villgorenhet eller ideella organisationer
— ndgot hot mot marknadsekonomin,
Det dr forst om fonderna hotar konkur-
rensen som de férsamrar marknadseko-
nomin,

Agandeform

Den kanske mest kontroversiella frdgan
nir det giller fondsystemet har varit
dgandeformen. Det ar ocksd uppenbart
att det foreligger fundamentala skill-
nader mellan rent kollektiva fondsystem
och individuellt figda fonder med ritt for
individen att vilja placering, med méjlig-
het att fi ut pengarna och eventuellt med
en marknad fér fondandelarna. Det bér
emellertid framhéllas att bida typerna av
figande finns och accepteras allmint i
Sverige. Det bor ocksd framhillas att
manga fondsystem inte utgér renodlade
varianter — kollektiva system kan ha in-
slag av individuella férméner, individu-
ellt agda system kan ha linga spérrtider.
I sjalva verket finns inte nigon skarp
grans mellan dgandeformerna. En svér-
karakteriserad mellanform ar tex den
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dir agandet ar evigt sparrat men dar av-
kastningen arligen delas ut individuellt.
Det kan kanske beskrivas som ett kollek-
tivt system, diir individerna dnda har ett
intresse av att bevaka avkastningen —
det argument som frimst anforts for indi-
viduella andelar.

Ett betydande kollektivt agande i sam-
hiillet ar for mig fullt tankbart och tom
onskvirt. Svarigheterna att fi kollektiva
fonder att fungera rationellt i naringslivet
ska dock inte underskattas. Bevakning-
en av kapitalavkastningen ér ett problem
i kollektiva fonder och risk finns for att
olika gruppintressen fir otillborligt infly-
tande i fonderna. Jag kan 4 andra sidan
inte inse att individuella andelar i ett
dvergipande fondsystem i sig skulle hota
ndgra viisentliga varden, som arbetarro-
relsen delar. Facket forhandlar tex dag-
ligen om de individuella andelar som kal-
las loner. Aven fonder med individuella
andelar kan bidra till médlet att dndra
agandestrukturen i niringslivet, men in-
flytandet blir formodligen svirare att or-
ganisera, Det finns tex en risk att sidana
fonder kommer att domineras av ban-
kerna att doma av hittillsvarande erfa-
renheter, Sirskilda atgarder méste darfor
vidtas frin statens sida for att uppmuntra
andra typer av individuellt agda fondsys-
tem om risken for 6kad maktkoncentra-
tion till bankerna ska undvikas.

Fondorganisation

Man kan, som tidigare framhaillits, anfo-
ra bade spar- och fordelningsargument
for avsittningarna till léntagarfonder,
Att medlen samlas i fonder kan méhiinda
ses som en rent praktisk friga. Det
grundliggande argumentet for att bygga
upp fonder synes mig dock var att man
darigenom kan dndra dgande- och infly-
tandestrukturen i naringslivet. Man kan
har syfta dels 1ill makispridning och
dhad konkurrens pd hapitalmarknaden,
dels till ohat léntagarinflytande i fireta-
gen och pd hapitalmarknaden.
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Dessa mal kan vara vill forenliga. Man
kan minska den nuvarande maktkoncen-
trationen i niiringslivet genom att minsha
maktméjligheterna. Ingen enskild indi-
vid och inget enskilt {dretag boér ha méj-
ligheter att utdva nigon makt att tala om,
For att bidra till detta mdl bér fondsyste-
met skapa fler alternativ pd kapitalmark-
naden, dvs okad konkurrens. En annan
metod att minska maktkoncentrationen
ar att sprida makimajligheterna. Lonta-
garfonder kan bidra till detta mal genom
att kanalisera inflytandet frin nya dgar-
grupper pd kapitalmarknaden - en sé-
dan spridning torde ocksd befrimja kon-
kurrensen. Fondsystemet far di sjilvfal-
let inte skapa nya monopol pi kapital-
marknaden.

Lontagarnas riittigheter i det enskilda
foretaget bor dock enligt min uppfattning
alltfort i forsta hand grundas pd arbets-
riitten. Lontagarfonder (eller andra fond-
system) bor tillvarata lontagarkollekti-
vets intressen (eller andra stora gruppers
intressen — i individuella eller kollektiva
former). Detta évergripande lontagarin-
tresse ar, nir det galler fondiigandet i det
enskilda foretaget, forst och framst att
foretaget drivs rationellt sa att fonderna
far en god avkastning pa sitt investerade
kapital. Avsikten med lontagarfonder
skulle d& — vad avser inflytandet, diirut-
Gver finns ju avsikten att bredda agandet
och darmed gruppen av avkastnings-
intressenter — vara att minska den nuva-
rande maktkoncentrationen, att 6ka 16n-
tagarnas inflytande pd kapitalmarknaden
och éver foretagen och att i det enskilda
foretaget mahinda underlatta genomfo-
randet av arbetsrattsreformer. Med nya
figare och aktorer pi kapitalmarknaden
kan man har forvanta sig ett annorlunda
beteende ién hos traditionella kapital-
marknadsinstitutioner och foretag, fiven
inom ramen for en avkastningsinriktad
placeringspolitik. Redan en breddning av
rekryteringen till foretagsledningar och
bolagsstyrelser ar av vikt.



Jag dr daremot tveksam till en langtga-
ende delegering av fondinflytandet till de
lokalt anstdllda. Detta skapar oklarhet
om fondernas uppdrag — att tillgodose
det overgripande lontagarintresset {(av
avkastning) eller att tillgodose lokala
lontagarintressen. Denna konflikt mellan
overgripande helhetsintressen och lokala
siirintressen dr rent generellt ett av de
svaraste problemen i dagens samhille,
men den har inte minst inom marxistisk
teoribildning grovt forsummats (marxis-
men har sdlunda uttolkats bade som lo-
kalt arbetarstyre och en centraliserad
planekonomi), Alternativen bar vara en-
tydiga: antingen utbvar fonderna infly-
tandet i foretagen eller si dvergdr vi till
foretagsanknutna system, dir det renod-
lade alternativet ar lokalt l6ntagarstyrda
foretag.

Over huvud taget bor fonddiskus-
sionen enligt min uppfattning handla om
overgripande fondsystem, Det finns vis-
serligen argument for bdde ldntagar-
styrda foretag och foretagsanknutna
fondsystem — de dr positiva i den min
de skapar intresse och engagemang for
det egna foretaget och det egna arbetet.
De skapar emellertid ocksd skillnader
mellan de anstdlldas villkor i olika fore-
tag och innebar en risksamling — bide
arbetskraft och kapital satsas pa ett fore-
tag.® Risken ir att de blir alltfor inriktade
pé producentintressena och att de binder
lontagarna vid foretaget och ddrmed for-
svérar rorligheten pi arbetsmarknaden,
Sidana foretag och system md girna
uppstd, men jag ser inga skal for att sta-
ten skulle aktivt arbeta pad en overging
till en ekonomi med lontagarstyrda fore-
tag eller att staten skulle sirskilt upp-
muntra sidana fondsystem.

Nir det gdller 6vergripande fondsy-
stem kan dessa vara av olika slag. Ett
viktigt krav ar att det finns flera, frista-
ende fonder. dir placeringsverksamhe-

ten avgransas sa litet som mojligt. En’

viktig principfriga, som diskuterats siir-
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skilt inom arbetarrérelsen, 4r om fonder-
na skall styras av lontagarna eller med-
borgarna. Det beror, vad jag kan forsta,
pa vilka uppgifter fonderna ska ha och i
viss mén pd hur fonderna finansieras.
Om fonderna knyts nara till lonepoliti-
ken, tex genom avtalsbeslutade avsiitt-
ningar, och till det lokala lontagarinfly-
tandet, torde lontagarfonder vara det na-
turliga alternativet. Om det galler att all-
miint bredda figandet och att minska
maktkoncentrationen i ndringslivet,
finns det inga starka skiil for att inte vid-
ga intressentgruppen till alla medborgare
{d#r lontagarna utgor en Overvilldigande
majoritet). PA kapitalmarknadsnivd ar
besluten av allmint intresse medan be-
sluten i foretagen i forsta hand berdr lon-
tagarna — det skulle motivera ékat med-
borgarinflytande pd kapitalmarknaden
och 6kat Iontagarinflytande i foretagen. 1
princip ar det tinkbart att infora bada
typerna av fonder, eftersom de har del-
vis olika uppgifter.

IIT Avslutning

Denna korta genomgéng av nigra viktiga
principfragar visar att lontagarfonder
kan konstrueras pa ménga olika satt och
fa mycket olika verkningar. Jag har inte
utformat nagot eget fondférslag utan en-
dast markerat vissa principiella still-
ningstaganden, som foérhoppningsvis ar
inbordes konsistenta, Utifran dessa prin-
ciper kan flera fondmodeller tinkas, be-
roende pa vad man vill &stadkomma. For
egen del har jag velat markera en forsik-
tig reformstrategi, som inte strider mot
kraven pd oOverblickbarhet och fasta
spelregler. Erfarenheterna fran fondsys-
temet bor sedan foranleda successiva re-
videringar. Det bor papekas att det redan
finns dtskilliga erfarenheter av institu-
tionellt agande pd kapitalmarknaden.

® Kntiken galler siledes 1 mindre grad "“foretagsan-
knutna® system, som inte har en foretagsbunden
politik (tex Handelsbanken),
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Jag ser siledes inte lontagarfonder
som nigon omedelbart omvilvande re-
form — de utgor ett inslag i den ekono-
miska politiken och erfarenheterna far
avgora vilken framtida betydelse de ska
fa. Det &r darfor inte heller mojligt att
utméla dessa fonder som nagot hot mot
innovationsklimat och investeringviljit.
Det ir i forsta hand skattepolitiken som
dr avgdrande for hur I6nsamt det ér att
“satsa’ i foretagen — det ma gilla ar-
betsinsatser eller kapital. Med ett ut-
vecklat fondsystem, som skapar en dnd-
rad dgande- och inflytandestruktur, bor
det snarast vara lattare att acceptera en
rimlig avkastning p& bade kapital- och
arbetsinsatser. Det generella problemet
att finna incitament for produktiva insat-
ser forsviras inte utan kan tvirtom un-
derlattas av lontagarfonder.

Det finns idag oroande tecken pd en
forsaimrad funktionsformdga i vastlin-
dernas demokratier, De kan tas till intikt
for reaktionara slutsatser men bor féran-
leda en serios debatt om hur vi biist ut-
formar en fungerande valfardspolitik
inom en fordjupad demokratis ramar.
Bide ‘nykonservatismens’’ och “’nyli-
beralismens'" idéer bor dirvid dppet stu-
deras. Hoégervinden bor bemétas med
kunskaper och insikter, inte med forenk-
lade slagord. Den forsiktiga reformstra-
tegi jag pladerat for utgdr sdledes inte
frin ndgon storslagen vision utan vilar pd
Overtygelsen att ett outtrottligt arbete pé
att skapa ett hyggligt samhélle ar i grun-
den radikalast av alla reformstrategier.,

Utredningsarbetet iir avslutat i och
med publiceringen av slutrapporten och
expertrapporterna, vilka férhoppnings-
vis kommer att stimulera och nyansera
debatten om lontagarfonder. De problem
som foranlett utredningsarbetet finns
emellertid kvar. Det finns all anledning
att fortsitta studierna av dessa problem
och att analysera tiinkbara Iésningar pd
dem, Det kan ses som ett utkast till ett
langsiktigt forskningsprogram, dar ut-
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gingspunkten ar att forena de sociala
ambitionerna — avseende inkomstfordel-
ningen och demokratiseringen av ni-
ringslivet — med en effektiv produktion.
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PER-OLOF EDIN

Fonder, tillvixt och lonsamhet

Det forslag till lontagarfondsystem som
LO:s och socialdemokratiska partiets le-
damdter presenterat i utredningen ir inte
mdjligt att till fullo motivera utifrin ren-
odlade marknadsekonomiska utgfings-
punkter. Det dr forst nir man ocksa in-
volverar sociala, politiska, organisatoris-
ka och institutionella hansynstaganden
som vart forslag blir fullt begripligt. I
direktiven till utredningen, som ur-
sprungligen formulerades i en uppgorel-
se mellan den divarande socialdemokra-
tiska regeringen och folkpartiet, betonas
ocksd denna bredare ambitionsniva. Tva
av de tre mil som explicit anges i direkti-
ven (fonderna ska stddja den solidariska
16nepolitiken och ge ldntagarna mer in-
flytande i foretagen) har ocksi en “icke-
ckonomisk’ karaktir, Direktiven beto-
nar dven det institutionella perspektivet
bla genom att framhilla att léntagar-
fondsystem maste kunna forankras hos
de stora lontagarorganisationerna. Den
grundliggande komplikationen i utred-
ningen har varit att under dess sista &r
fanns det en majoritet | utredningen som
inte kunde acceptera direktivens ut-
gangspunkter.

Om man alltsd bortser frin manni-
skors krav pa rattvisa och medinflytande
eller bortser frin att minniskor har moj-
lighet att g4 samman och gemensamt dri-
va sina intressen, cller frin konflikter
mellan ckonomins funktionssiitt och
Jjimlikhetskrav eller frin de spanningar
mellan den politiska demokratin och
marknadsekonomin som blir allt mer

PER-OLOF EDIN iir verksam
vid LO:s utredningsavdelning.

tydliga — da blir vart forslag inte fullt
begripligt och viilmotiverat,

Sjalvfallet har alla dessa “’icke-ekono-
miska™ faktorer ekonomiska #terverk-
ningar. Social oro aterverkar forr eller
senare negativt pa produktionsapparaten
— ibland kan dess effekter bli forodande.
Politisk instabilitet leder oftast till en da-
lig ekonomisk politik, osv. Den ekono-
miska teorin saknar dock kvantitativa
metoder for att utvardera dessa effekter.
Om en ekonomisk-politisk atgird for-
starker de ekonomiska tillviixtincitamen-
ten men samtidigt skapar stoérre social
instabilitet finns ingen modell fér att ut-
vardera dtgiirdens totala effekt pa till-
vdxten. Den trangsynte ekonemen glom-
mer litt den negativa och svirmiéitbara
effekten och da blir svaret givet — om
inte till storlek s atminstone til! sin rikt-
ning.

Men inte ens om man pd ett korrekt
satt kan rangordna alla ekonomisk-poli-
tiska alternativ frdn tillvaxtsynpunkt #r
valet givet. Ett alternativ som ger jim-
nare férdelning skapar enligt virt satt att
virdera mer valfird én det ojamlika al-
ternativet. En 100-lapp till en fattig ar
alltsd mera viird &in en 100-lapp till en
formogen person. {Det iir felaktigt att tro
att man forst kan maximera Kakan ach
sedan, oberoende av hur man gjorde
maximeringen, fordela den.} Ett produk-
tionsalternativ som ger medbestamman-
de och ett bra arbetsinnehall fir kosta
mer resurser iin alternativet som skapar
de utarmade jobben.

For att kunna utvardera (eller for den
delen ocksd konstruera) ett lontagar-
fondsystem kriivs det séledes att man
jimsides med den ekonomiska analysen
ocksa gor allmanna bedomningar av poli-
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tisk och social natur samt har en be-
stamd uppsitining virderingar och prio-
riteringar att vaga alternativen med.

De olikheter i synen pa lontagarfond-
frigan som finns mellan partier och orga-
nisationer dr, enligt min uppfattning, i
liten utstrickning att hanfora till olika
satt att tillimpa och tolka den ekonomis-
ka teorin, Det dr i synen pd ett fondsy-
stems effekter pd organisationer, institu-
tioner, politiken och de sociala systemen
(tex psykologiska reaktioner hos aktie-
Aparen och lontagare) som huvuddelen
av skillnaderna ligger. Dessa fragor har
ocks3 statt i centrum for den seridsa de-
batten. Bakom dessa beddmningsskill-
nader finns dock klara virderingsskill-
nader. Den, som havdar att vi mar bast
om vi helt slipper fondsystem, upprors
normalt inte vid tanken att vi i var eko-
nomi skulle f& en realranta pa 10— 15 pro-
cent eller en fortghende maktkoncentra-
tion i naringslivet, Den som & andra si-
dan ansluter sig till vart férslag kan inte
vara likgiltig for ekonomisk jimlikhet
och léntagarinflytande i féretagen.

Jag ska i denna uppsats berdra négra
av syftena i vart fondforslag och hur des-
sa kan belysas framst utifrin ekonomis-
ka, politiska och organisatoriska ut-
gingspunkter. Forst ska jag dock i all
korthet presentera det forslag till fond-
system som vi {(LOs och socialdemokra-
ternas representanter i utredningen) pre-
senterat.

Forslag

Finansiering: Fonderna far, enligt virt
forslag pengar pa tvd siitt: dels genom ¢n
hojning av ATP-avgiften, dels genom att
fonderna far del i foretagens vinster. Vi
féreslar en “dvervinstdelning’ som in-
nebar att fonderna far del i vinst over en
viss nivd. Vinstdelningen ska galla alla
aktiebolag, oberoende av deras storlek,

verksamhet och #garbakgrund. 1 kon-.

cerner riknas vinsten pd hela koncer-
nens dverskott. Alla pengar till 1ontagar-
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fonderna slussas via ATP-systemet.
Lontagarfonderna fir kravet pd sig att
varje ar inleverera en viss avkastning till
ATP-systemet.

Fondernas kapitalplaceringar: Fon-
dernas pengar ska enligt forslaget siittas
in som agarkapital i niringslivet. Fon-
derna ska séledes i huvudsak satsa sina
pengar i aktier, De fir tillsammans 2-3
miljarder kronor att placera varje ar.
Fonderna &r fria att kopa aktier i alla
slags bolag. De ar alltsd inte enbart han-
visade till aktieborsen utan kan sitta in
agarkapital i vilka foretag som helst.
Deras placeringsriitt dr inte heller be-
grinsad till vissa sektorer av niiringslivet
eller till vissa regioner,

Den hittillsvarande ritten att utge ak-
tier med clika rostriitt bér enligt arbets-
gruppens mening upphivas,

Om ett storforetag inte gor en nyemis-
sion, trots att ekonomiska skiil talar for
att det behdver nytt dgarkapital, ska det
lokala facket kunna ta initiativ i frigan,
Om man inte kommer éverens i forhand-
lingar fir en skiljenamnd avgéra frigan.
Denna fackliga initiativritt ska finnas i
alla borsnoterade foretag och i flertalet
akticbolag med mer dn 500 anstillda.
Undantagna ir foretag med mindre an
500 anstillda samt sk tendensforetag
(tidningsféretag mm), samhiillsigda ak-
tiebolag, utlandsagda aktiebolag och
banker.

Organisation och inflytande: Vi fore-
slr att en lontagarfond inrattas i varje
lin. Den rostritt som aktieinnehavet ger
ska fordelas pd foljande sitt: Rostriitten
for en aktiepost som fonden skaffar sig
tillfaller med 50 procent den fond som
har férvarvat aktierna, och med 50 pro-
cent de anstiillda i det foretag dir ak-
tierna har farvdrvats. Denna fordelning
av rostriitten pAgér tills de anstillda och
fonderna har 20 procent vardera av den
totala rostritten i foretaget. Dérefter till-
faller rostriitten vid yiterligare aktickdp
den kdpande fonden.
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Niir det giller fondernas ledning och
styrelse, och hur de ska valjas, har vi
angett tva alternativ. Enligt det ena for-
slaget ska i varje lin valjas en fullmakti-
geférsamling, som styr fonden i linet. [
valet till fullmaktige ska alla léntagare ha
rostriatt. Erhdllna ATP-poing fungerar
som bevis for att man deltagit i produk-
tionen och dirmed bidragit till lontagar-
fonderna. Enligt detta alternativ ska alla
som forvarvat nigon ATP-poing sedan
systemet genomforts ha rostratt vid valet
av fullmiktigeférsamling. D4 man pen-
sioneras eller av andra skal slutar for-
vdrvsarbeta, far man behalla sin réstritt.

Enligt det andra alternativet utses lon-
tagarnas foretridare av regeringen efter
forslag fran de fackliga organisationerna,
Lontagarrepresentanterna  som  utsetts
pd detta siitt kommer att utgdra en klar
majoritet i fondsstyrelserna. Dessa ska
ocksd innehdlla representanter for lands-
tinget och fér kommunerna i liinet.

Vi menar att starka principiella skil
talar for det forsta alternativet, Praktiska
skdl talar dock for att man bér kunna
tillimpa alternativ tvd i ett inlednings-
skede.

Ekonomisk bakgrund

Den svenska ekonomin befinner sig i
kris. Det allvarligaste symptomet pd
denna kris yttrar sig i underskott i bytes-
balansen. Sverige har ett strukturellt un-
derskott i affirerna med omviirlden som
uppgér till ca 4 procent av bruttonatio-
nalprodukten. Krisen kan ocksd avlasas
i en extremt hog inflationstakt, ett myc-
ket stort underskott i statens budget
samt nirapd obefintlig tillvaxt i var sam-
lade produktion sedan mitten av 70-talet.
Det dr absolut nodviindigt att £ till stind
en snabb industriell tillvixt under 80-ta-
let om krisen skall kunna losas. Den
svenska ekonomins kris ar i mycket stor
utstrackning en industriell kris.

Den svenska industrin befann sig —
matt i antalet sysselsatta — fram till mit-
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ten av 60-talet i tillvixt. Under 60-talet
planade utvecklingen ut och mot slutet
av drtiondet vinde den. Industrin bdr-
jade minska sin sysselsiittning.

Det dr inom vérd-, utbildning- och vis-
sa andra tjanstesektorer som de stora 6k-
ningarna av sysselsiittningen sedan dess
kommit till stind. De mest pitagliga val-
fardsbristerna fanns ocksd inom dessa
omraden.

Ménga ekonomiska, politiska och so-
ciala faktorer verkade ocksid hammande
for den industriella utvecklingen:

® Lonsamheten i industrin hade se-
dan 50-talet varit pd vig nedit, vilket
ddmpade expansionskraften.

@ Laneutvecklingen for olika grupper
i samhallet i kombination med arbetsmil-
joforhallanden och en forandrad utbild-
ning gjorde att allt firre sokte sig till
industrin.

@ Allt oftare ifrdgasattes det industri-
ella produktionsménstret ~ ibland dver-
gick det till direkt anti-industriella stim-
ningar, Instillningen till den tekniska ut-
vecklingen blev alltmer kritisk. Industri-
samhallets negativa &terverkningar pa
natur och miljé blev en ny stor politisk
stridsfraga.

® Den befolkningsomflyttning som
foljde i strukturomvandlingens spir or-
sakade med tiden en stark motreaktion.
De stora bristerna i industrins arbetsmil-
joforhdllanden uppmirksammades alit-
mer. Koncentrationen av ekonomisk
makt och formogenheter framstod allt
klarare som det stora hindret for en fort-
satt utjimningspolitik.

En snabbt viixande industriproduktion
hade lagt grunden for att avskaffa fattig-
Sverige. Men i takt med att fler minni-
skor fick en hygglig materiell standard
framstod industrisamhiillets avigsidor
som alltmer angeliigna att ta itu med,

Under 70-talet intridffade tva allvarliga
forsimringar av Sveriges ekonomiska
forutsattningar. Forst kom den kraftiga
oljeprishojningen 1973, Den innebar att
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viir industrisektor 1&ngsiktigt maste bli
5—10 procent storre jimfort med ett lige
utan de extrema prishojningarna for att
genom dkad export kunna *’betala’ den
stdrre oljenotan,

Den andra storningen hdér samman
med den ekonomiska politik som de sto-
ra vistekonomierna satte in for att be-
kiimpa inflationen och effekterna av olje-
prishdiningarna. Politiken ledde till ett
dramatiskt omslag i efterfrigesituationen
pa viirldsmarknaden. Darigenom kom en
del av den svenska exportniiringen att
slis ut. [ ett lage niir vi egentligen, pgade
héjda oljepriserna, borde ha &kat indu-
strin med 5— 10 procent drabbades vi av
en utslagning av.industriell verksamhet.
1 dagsliget kan diirmed industrin bedd-
mas vara 10—2¢ procent for liten.

Utover dessa tvi stérningar av djupgd-
ende och langsiktig karaktiir forstarktes
sedan problemen av den svenska kost-
nadsutvecklingen framfor allt under dren
1975-76.

Den ekonomiska krisen blev akut un-
der ligkonjunkturen 1977—-78 di obalan-
serna och de strukturella problemen
medforde svara politiska, sociala och
ekonomiska problem. De dtgirder som
sattes in har inte varit verkningsfulla. 1
vissa avseenden har obalansen tvirtom
fordjupats och strukturproblemen ytter-
ligare accentuerats.

Enligt vir beddmning kan lontagar-
fonder spela en visentlig roll for att ska-
pa forutsattningar att komma ur den eko-
nomiska krisen. Det kriver dock att ett
lontagarfondsystem ir uppbyggt utifrin
tva huvudmotiv. Det ena bestér i att fort-
satta och fordjupa utvecklingen mot 8kat
léntagarinflytande och ekonomisk demo-
krati, Det andra ir att de ska medverka
till att skapa fordelningspolitiska forut-
séittningar for en ekonomisk tillvixtpoli-
tik och full sysselsittning.

I frigan om den industriella kapital-
bildningens former och omfattning loper
dessa frigor samman. Vi ser det slunda
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som fundamentalt att ldsningen av den
industriella kapitalbildningens problem
méste kunna forena det ekonomiskt ndd-
viindiga med det som iir godtagbart fran
rittvise-, social och politisk synpunkt.
Darfor maste formogenhetstillvixten i
niringslivet fordelas riittvisare. Inflytan-
det over de avgorande besluten maste
spridas och lontagarna miste goras del-
aktiga i dessa beslut. Slutligen bér lénta-
garorganisationernas striivan att fordela
produktionsresultatet réttvist ges allt
tankbart stdd. Detta dr ocksd malen for
léntagarfonderna.

Hogre vinster? Ja — men hur?

Det rider i dag en stor samstammighet
kring uppfattningen att Idnsamheten i in-
dustriell verksamhet miste forbittras
om vi i Sverige ska fa till stind en ndd-
vandig industriell expansion. Ddremot
finns ingen samstimmighet betriffande
hur denna hogre lonsamhet ska astad-
kommas. Visserligen tycks nfstan alla
anse att det huvudsakligen miste ske ge-
nom att de svenska kostnaderna, riiknat
per producerad enhet, miste utvecklas
lingsammare #&n i véra konkurrent-
lander, men sedan tar enigheten slut.
Lonesiinkningar, firre ledighetsdagar,
vinstpropaganda, l6ntagarfonder, deval-
vering och forbud mot léneglidning hor
till de recept som forekommer. Dessa
Atgarder kan indelas i tva kategorier:

1) Atgirder som inte tar sikte pa att
forandra lonebildningen och som for att
fungera forutsatter att Idnebildningen
inte piverkas. Om man tex lyckas hgja
produktivitetsutvecklingen, leder detta
till en konkurrensforbiittring endast un-
der forutsatining att l6neokningarna inte
hojs i motsvarande méan. Devalvering,
lonckostnadssinkning och dtgdrder for
att hdja produktiviteten hor till denna
kategori. All erfarenhet talar for att den-
na typ av itgirder, om de anviinds isole-
rade. &r verkningslosa for att varaktigt
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foriindra balansen mellan 186ne- och kapi-
talandel.

2) Atgirder som tar sikte pd att for-
iindra lonebildningen. Dessa kan i sin tur
delas upp i tva undergrupper. Man kan
piverka styrkebalansen mellan kapital-
iigarna och lontagarna till formdn for de
forstnimnda. Forstiirkning av arbetsgi-
varnas och kapitaldgarnas organisationer
(SAF och Aktiespararna), breddning av
vinstintresset (aktiesparfonden), vinst-
propaganda (jfr virens SAF-kampanjer)
och fdrsvagning av [Ontagarparten
frimst genom hog arbetsloshet dr exem-
pel p& sddana dtgirder, Dessa ftgirder
kan, nigot forenklat, siigas vara riktade
mot lontagarna och deras organisationer.
Det andra principiella siittet att paverka
lonebildningsprocessen ar att forandra
dess betingelser sd att léntagarna utan
att ge avkall pa sina ambitioner kan slip-
pa till ett storre utrymme. Vinstdelning,
progressiv  inkomstbeskattning, Gver-
vinstbeskattning, omfordelning av vins-
ter (tex ldtta pA vinstbeskattning i k-sek-
torn och skarpa den i s-sektorn), och
kollektivt ldntagaragande ir exempel pa
denna typ av atgirder. Kanske #n mer
forenklat kan dessa dtgirder sagas vara
riktade mot arbetsgivarsidan. De tar
egentligen sikte pd att minska de mot-
siittningar som finns mellan kapital och
arbete.

Eftersom sjalva syftet med atgérden ar
att 6ka den ena partens andel av kakan
pd den andres bekostnad kan det vara
rimligt — om man vill bevara social och
politisk balans — att géra det i former
som ar tilltalande for den part som far
maka at sig. Att i en bred uppgodrelse
mellan SAF och de tvi stora ldntagaror-
ganisationerna komma 6verens om vins-
ter och lontagarfonder dr en tanke som
har minga foresprikare — dven bland
foretagsledare. Tyviirr har SAF hittills
stallt sig helt kallsinnig till sddana pro-
pder. (Fondsystem som inte har ldnta-
garorganisationers stéd ir totalt podng-
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losa sett ur denna synvinkel.)

Sialvfallet iir det langt ifrdn tillrickligt
for att fa en vinstforbiittring till stind att
de stora lontagarorganisationerna ir po-
sitivt instillda. Ett fondsystem maste ut-
over detta skapa ekonomiska, sociala
och politiska incitament som verkar i
samma riktning,.

Jag ska i fortsittningen peka pd ndgra
samband mellan l6ntagarfonder, 1dnsam-
het, investeringar och tillvaxt.

Jimnare formogenhetsfordelning

En ojiimn formogenhetsfordelning ér né-
got som kiinnetecknar alla vasterléindska
ckonomier. Det moderna industriella
produktionssystemet kriver mycket
realkapital. Det dr dessutom starkt kon-
centrerat. Tvi mekanismer verkar obdn-
horligt fér att detta kapital ska bli ojamnt
fordelat,

@1 vir typ av ckonomi méste man
betala de minniskor som sparar. Det
sker i form av ranta, utdelning, vinst
mm. Detta innebir att alla som har en
formogenhet fir en extra inkomst jam-
fort med dem som ingen har. Ju storre
formogenheten iir, desto stoérre blir ex-
trainkomsten,

® Formagan att spara ar olika hos oli-
ka grupper. Sparbenagenheten #r nara
nog obefintlig hos den mycket fattige,
men 100 procent hos den mycket rike.
Om den fattige fir mera pengar dkar
konsumtionen. Om den rike fir mera
pengar okar sparandet.

Den som vill forlita sig pa att de ca 100
miljarder som den svenska ckonomin
varje &r behdver till investeringar, ska
komma fram genom sparande hos privat-
personer och hos privata féretag dr
ohjalptigt fast i dessa mekanismer. Det
maste alltsd finnas stora skillnader i in-
komster och fédrmdgenheter, och de som
har formégenheter maste erbjudas en
god avkastning pi dessa.

Vili vi diiremot ha en fortgiende ut-
jimning av inkomster och formogenhe-
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ter miste vi oka vér formaga till kollek-
tivt sparande och kollektiv kapitalbild-
ning. Utan en sidan plattform kommer
alla rittvisestrivanden i Sverige att stu-
pa pa det faktum att vi behover rika per-
soner som skéter sparandet och investe-
ringarna hiir i landet.

Lontagarfonder — i var tappning —
kan sfigas bidra till en jimnare formogen-
hetsfordelning pd tre olika satt:

@ Den kollektiva fonduppbyganaden
flyttar over formogenhetstillviixt frin
privatpersoner till gemensamma fonder
och lagger dirmed grunden for en fort-
gaende utjimning av inkomster och for-
mogenhet.

@ Vinstdelningen ger lontagarna del i
de vinster som mdste finnas for att ni-
ringslivet ska fungera och investera for
sysselsittning och tillvixt.

@ Ett okat aktieigande via lontagar-
fonderna ger lontagarna en successivt
akad andel i de aktieutdelningar som be-
talas ut frin foretagen,

Detta ir ett exempel pd hur ett fond-
system kan minska motsittningarna, I
detta fall mellan & ena sidan de hdgre
vinster i industrin som ir en ekonomisk
nddvandighet och & andra sidan det soci-
ala rdttvisekravet att fi en rdttvisare for-
delning av den formodgenhetstillviixt som
alltid ar forbunden med en industriell ex-
pansion.

Industrins investeringsvilja

Om vi under 80-talet ska klara den indu-
striella tillvixten blir det bla nddvindigt
att i en helt annan utstriickning 4n hittills
skjuta till det riskbirande kapitalet ut-
ifrin genom nyemissioner. Det blir ock-
si nodvandigt att dessa aktier finner ko-
pare. Darfor mfste nya penningstarka
figare komma in pd aktiemarknaden. Vi
bedomer att 16ntagarfonderna till en bor-
jan arligen ska Kunna tillskjuta 2—3 mil-
jarder i riskbirande kapital till produk-
tionen.

Att klara forsorjningen med riskvilligt
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kapital #r dind3 inte tillrickligt. Det dr
lika nédviindigt att héja industrins vilja
till produktiva investeringar.

Manga faktorer har betydelse for ni-
van pd industriinvesteringarna, Varlds-
marknadens efterfrigan och industrins
branschvisa sammansittningar #r tva
mycket viktiga faktorer. Landets soci-
ala, kulturella, geografiska och politiska
forhallanden spelar ocksd sin roll. Den
allminna ekonomiska politiken liksom
narings- och arbetsmarknadspolitiken
paverkar i hog grad hur det blir med in-
vesteringsbesluten i industriforetagen.

Nar alla dessa och liknande faktorer
spelat sin roll dr det dock till slut de
ckonomiska forutsittningarna for inves-
teringen som avgor om den blir av eller
ej. Det handlar d& om hur den tilltinkta
investeringen paverkar foretagets vinst-
utsikter. Och det handlar om hur hog
vinstniva dgarna kraver for att projektet
ska genomforas. Om det nu finns en ut-
bredd tveksamhet att géra investeringar
kan det motivera tva slags atgarder. Dels
kan man vidta sddana atgarder att lon-
samheten i de industriella satsningarna
blir hogre, dels kan man vidta sddana
Atgirder som gor att Kapital- och aktie-
marknaden accepterar en lagre lonsam-
het for investeringarna. Man sinker ka-
pitalmarknadens avkastningskrav.

Hojd lonsamhet pd projekten kan
istadkommas genom sidnkt kostnads-
niva. I praktiken handlar det huvudsakli-
gen om en lingsammare okning av lone-
kostnaderna.,

Solidarisk lonepolitik och foreta-
gens vinster

Ett av motiven for lontagarfonder ir be-
hovet att motverka att en lonepolitisk
aterhillsamhet i hogvinstfGretagen en-
bart leder till bkade vinster for aktiedgar-
na. 1 foretag som gar bra dr det ofta
mdjligt att ta ut hogre Ioner an vad som
ar normalt pd arbetsmarknaden fér ¢v-
rigt. Dels har dessa foretag pengar over



sedan de betalt loner och normal avkast-
ning, dels iir de ofta i en sitvation dar de
faktiskt ocksé ir villiga att betala hdgre
loner; de behéver dra till sig mer folk for
att kiara en expansion.

Lonerna i hogvinstforetagen stiger
dirmed kraftigare in pd andra hill, men
man ser inda till att den solidariska léne-
politiken (=lika 16n for lika arbete) upp-
ratthiils. Motsvarande l3nedkningar
sprids nimligen till andra delar av lone-
marknaden. Léneglidningsklausuler och
foljsamhetsavtal bidrar numera till att
den solidariska lénepolitiken uppritt-
halls i efterhand’. Overvinsterna kan
undvikas, men systemet har den stora
nackdelen att 16nelaget anpassas till de
féretag som for tillfallet har den storsta
férmagan att betala bra. Detta driver upp
den allminna 16nenivan och ddarmed in-
flationen. Alltfor méinga foretag riskerar
att rika i bekymmer, dirfor att kostnads-
nivén ir anpassad till de mest I6nsamma
foretagen. Det skadar sysselsiittning och
tillvaxt och leder till 6kad inflation.

[ och med att i6neglidningsgarantier
och foljsamhetsavial blivit sa vanliga kan
nu niistan alla grupper av lontagare
snabbt anpassa det egna lonelaget till
vad de mest lénsamma industriféretagen
forméatt betala. Hela det hdr problemet
har under 70-talet blivit mer spinnings-
laddat &n det var under 60-talet.

Anledningen till detta dr att vi fatt en
effektivare solidarisk 16nepolitik, samti-
digt som vinstspridningen mellan féreta-
gen i Sverige har ¢kat. (Denna utveck-
ling dr kartlagd i en av utredningens ex-
pertrapporter.) Att vinstspridningen har
¢kat innebdr att skillnaden har blivit
storre mellan de foretag som har den
bista ldnebetalningsféormégan, och de
foretag som har den siimsta lonebetal-
ningsformigan. Ofta giller detta dven
inom en och samma bransch. En o¢kad
vinstspridning gor att risken fér loneglid-
ning okar, samtidigt som en del foretag
gér daligt och inte ens kan bara genom-
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snittligt godtagbara Ionekostnader. Det
blir allt svérare att med lonepolitikens
hjalp klara férdelningsproblemen och
samtidigt Astadkomma s3 dterhillsamma
lonekostnadsokningar att expansion och
tillvdxt blir tillrdcklig.

Det hiir problemet kan man teoretiskt
tinka sig losa genom att dverge den soli-
dariska I6nepolitiken och lita lonerna i
hogvinstforetagen suga upp en del av
dvervinstutrymmet utan att andra mot-
svarande l6ntagare fir samma 16nehdj-
ning. Vi skulle da fi en anpassning av
16nenivan efter foretagens barkraft. Det-
ta forutsiitter dock att LO och TCO skul-
le rasera ett fundament i sin lonepolitik.
Dessutom skulle det kriva en uppldsning
av alla formella och informella index-
och féljsamhetsklausuler som idag verk-
samt ser till att ldnehjningar sprider sig.
Aven om det frdn en snavt ekonomisk
synpunkt alltsd ér ett tinkbart alternativ
sa framstar det ur ett politiskt eller insti-
tutionellt betraktelsesiitt som verklig-
hetsframmande.

D4 dterstar alltsd bara alternativet att
skapa battre ckonomiska och lénepolitis-
ka forutsittningar for en aterhillsamhet.
Begriinsa darfér de loneglidande foreta-
gens majligheter att 1oneglida genom att
beskiira Overvinsterna via en vinstdel-
ning. Det ger samma effekt pd foretagens
ekonomi som en barkraftsorienterad
lonepolitik. Dessutom skulle det ge de
fackliga organisationerna ett incitament
att medverka till att bekiimpa denna typ
av loneglidning.

Vart satt att tolka rittvisa och den fak-
tiska verklighet som vi lever i ger alltsd
samma svar: stétta den solidariska I6ne-
politiken och begrinsa $vervinsterna
med hjilp av vinstdelning.

Ett av huvudskélen for att vi valt att
foresld en Gvervinstdelning &r just att
den kommer att underlatta en lonepoli-
tisk Aterhfllsamhet samtidigt som den
inte beskar lénsamheten i svaglonsamma
projekt och foretag.

in
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Det kan i forstone verka forbryllande
att en vinstdelning, som ju kapitaligarna
maste betrakta som en kostnad, skulle
kunna verka hojande pa l6nsamheten.
Faktum ir dock att om det fondsystem
med vinstdelning som vi foreslagit skulle
piverka lénebildningen med en procent-
enhet endast under det forsta dret, skulle
detta innebara en varahtiz vinstforbatt-
ring i industrin. (Sjalvfallet skulle dock
en I6nepolitisk Aaterhllsamhet uran
vinstdelning som SAF foresprikar bli in
mer lukrativ for de gamla kapitaligarna.
Men den tulipanarosen har de inte ens
med stod av en borgerlig regering kunnat
tillverka.)

Ligre kapitalavkastningskrav

Skall man kunna minska kravet pa av-
kastning fran placeringar som gors i in-
dustri och produktion éir det bla nodvin-
digt att minska inflationen. Ett system
med 16ntagarfonder, och siirskilt di dess
vinstdelning, kan verksamt bidra till att
skapa forutsiittningar for en lonepolitik
som dampar inflationen. Ett sidant in-
slag éir en absolut nédvindighet om infla-
tionsbekimpningen ska bli framgéngs-
rik.

En sinkt inflationstakt verkar sdn-
kande pad avkastningskravet. Dels blir
det en direkt iterverkan som sinker av-
kastningskravet i samma utstrackning
som inflationen hejdats, Dels dr det si
att grunden for den higa avkastningen
hos miinga av de alternativa placeringar-
na — det vill shga annat dn aktier — ut-
gors just av inflationen. Fastighetsaf-
farer och den “grd’ linemarknaden
kommer tex att mista mycket av sin
attraktionskraft om vi aterfr en si pass
1ag prisstegringstakt som pd 60-talet,

Lontagarfondernas egna alternativa
placeringar kommer dessutom inte att
vara den *'grd’’ marknaden eller konst-
spekulation. Alternativet till aktieplace-
ring for fonderna blir enligt véart forslag
att overlamna placeringsansvaret till AP-
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systemet. Dir ir bostadsobligationer
och statliga krediter normgivande for av-
kastningskraven.

Om man via lontagarfonder kan enga-
gera de stora lontagargrupperna inte
bara i aktieforvaltning, utan ocksi si att
de bidrar med sina kunskaper i foreta-
gens forvaltning, bor detta rimligtvis
leda till att riskmomentet i aktieplace-
ringarna blir mindre, Under alla forhdl-
landen torde lontagarna sjalva, sisom ett
aktieagande kollektiv, kunna arbeta med
ligre “‘risksattning™ an dagens Kapital-
fgare.’

Om lontagarfonderna tillkommer som
en ny stor képare av aktier, och arligen
tillférts ett belopp i storleksordningen
2-3 miljarder kronor fér sina kép, kom-
mer ngiturligtvis det nuvarande forhéllan-
det mellan utbud och efterfrigan av ak-
tier att fordndras i en riktning som verkar
sankande pa avkastningskravet.

Av alla de skil som hir har rdknats
upp kan man viinta sig att lontagarfon-
derna bidrar till att hilla nere kraven pd
avkastning. Under ett férsta skede kom-
mer aktiekurserna i Sverige darfor att gi
upp, som ett resultat av att 1éntagarfon-
derna intrader i bilden.

Det ar i och for sig av fordelningspoli-
tiska skal inte Onskvirt. Avsikien med
fonderna ar ju inte att berika de nuvaran-
de aktieagarna. Men det enda alternati-
vet, om man helt vill undvika uppging i
kurserna, fir sannolikt att avstd frdn den
industriella tillviixten. Och det alternati-
vet fir med siikerhet utomordentligt da-
liga fordelningspolitiska effekter,

Sammanfattning

I mycket kort sammanfattning kan lonta-
garfondernas inverkan pd tillvixt- och
kapitalbildningsproblemen se ut s hiir:

@ Lontagarfonder minskar motsitt-
ningarna mellan kapital och arbete och
ger léntagarnas organisationer rimliga
forutsiittningar att medverka till en hij-
ning av industrins lénsambhet.



@ Lontagarfonderna skapar, genom
vinstdelning, férutsiittningar for en ater-
hillsam lonekostnadsutveckling. Dar-
med blir fler investeringsprojekt lén-
samma. Foretagens villighet att investe-
ra forbittras dirmed.

@ Lontagarfondernas intride pd ak-
tiemarknaden innebidr att avkastnings-
kraven pd investeringar sinks och fler
investeringsprojekt blir genomforda.

@ Lontagarfonder innebar darmed att
grundliggande ekonomiska forutsitt-
ningar skapas for att foretagen dels ska
vilja genomféra den investeringsékning
som den svenska e¢konomin behdver,
dels ska kunna g ut pa aktiemarknaden
och via nyemissioner skaffa det behov-
liga nya riskvilliga kapitalet.

@ Om kollektivt sparade pengar sugs
upp av foretagen som eget kapital be-
hovs inte vinstnivier som ar fordelnings-
politiskt oacceptabla, inflationsdrivande
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och obalansskapande.

@ Lontagarna far del i framtida vins-
ter och ett successivt gkat inflytande.

Jag har i denna framstallning valt att
enbart behandla vissa aspekter pi lonta-
garfonder som har ett mer direkt sam-
band med I6nsamheten och tillvixten,
Dirmed har den i det langa perspektivet
kanske viktigaste friigan som handlar om
ett 6kat léntagarinflytande och den eko-
nomiska demokratin inte kommit med.
Den fragan saknar forvisso inte anknyt-
ningar till 80-talets akuta problem med
tiliviixt och sysselsattning men det ir
andd 1 ett langre perspektiv som den i
forsta hand bor behandlas. Det har inte
varit méjligt att inom ramen foér denna
uppsats ge den frigan en sa pass utforlig
redovisning som den bide kriiver och
fértjanar. Jag hoppas det biir tillfalle att
dterkomma.
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Lontagarfonder skadar Sverige

Ordet l6ntagarfonder har under &rens
lopp anviints som namn pa mycket olika
och direkt motstridiga forslag till ekono-
misk-politiska fordndringar i Sverige. I
denna uppsats anviinds det enbart i bety-
delsen kollektiva fackliga fonder av den
typ som LCG/SAP lagt forslag om 1975/
76, 1978 och 1981 och som TCOs repre-
sentant i lontagarfondsutredningen of-
fentliggjort 1981.

Debatten om lontagarfonder ar i flera
avseenden mirklig. Ldntagarfonder ir
ett medel men har i debatten narmast fitt
stallningen av ett mil i sig. Majligen kan
man saga att de ar ett medel som alltmer
desperat forsoker hitta ett mél som de
passar till och som samtidigt bedéms
taktiskt lampligt att framfora. Fdljden
har blivit att foresprikarna for léntagar-
fonder antingen debatterar i mycket
oprecisa méilformuleringar eller att dis-
kussionen handlar om olika fondtekniska
detaljer.

Inget av dessa fimnen kan sfigas ha
ndgot avgorande samhillsintresse. Den
helt avgorande frigestillningen f6r om vi
skall ha lontagarfonder eller inte, borde
vara vilka konsekvenser dessa leder till
for individer, foretag, samhiillsekonomi,
arbetsmarknadsorganisationer, politiskt
och ekonomiskt system, etc, i Sverige.
Den frigan undviker foresprikarna sorg-
falligt att behandla,

L4t oss forst kort beskriva LO/SAPs
lontagarfondsférslag frdn januari 1981,
Det skall finansieras med en arbetsgivar-

Fil kand ANDERS ROTTORP ir
verksam vid Svenska Arbetsgiva-
reféreningen.

avgift pa I procent av ATP-avgiftsunder-
laget samt en arlig dvervinstdelnings-
avgift™ pa alla aktiebolag oavsett storlek
och agarforhillanden. Detta inbringar i
dagens penningvarde och vinstlige ca
2+2=ca 4 Mrd kr. For aktiebolagen ar
vinstavgiften den stérre avgiften. Peng-
arna samlas in centralt och fordelas se-
dan pd 24 linsfonder efter invanarantal.
Styrelserna till dessa utses antingen av
de fackliga organisationerna eller av sar-
skilt valda "'lontagarfondsfullméktige™ i
lanet. Fonderna skall sedan placera med-
len i aktier pd marknaden. Det foreslis
ocksd en “facklig initiativratt”. Denna
ger det lokala facket ritt att under vissa
forutsiittningar via skiljedom tvinga fram
nyemissioner mot dgarnas vilja. Denna
regel tar framst sikte pd att 16ntagarfon-
derna skall kunna komma in i de storre
familjeféretagen som figare. Linsfon-
derna skall leverera in en inte ndrmare
preciserad avkastning till AP-fonden.
Rent formellt ager AP-fonden medlen,
men har gett evig’’ dispositionssiitt till
lansfonderna att forvalta medlen.

TCO:s ledamots forslag ir mycket lik-
artat. Det ar dock mera centralistiskt och
ger de centrala fackliga organisationerna
en mer direkt &dgarroll. Avkastningen
frin fonderna stannar kvar hos de av
facket kontrollerade léntagarfonderna.

Mil for léntagarfonder

Inledningsvis nimndes att en rad olika
mAl har passerat forbi i lontagarfondsde-
batten. Négra mi! som ménga olika par-
tier och organisationer har uttryckt stor
sympati for dr okad industriell tillvixt,
hojd lonsamhet och okade investeringari
en marknadsekonomi. Dessa méal forefal-
ler foga kontroversiella idag., Andra mél
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som lontagarfonderna angetts som medel
for dr en kollektivisering av dgandet av
de nu privata féretagen till de fackliga
organisationerna. Motivet for detta har i
sin tur angetts vara att man skulle fi
andra beslutskriterier.i foretagen. Ge-
nom att vinsten, som mdlsattning i fore-
tagen, rensades ut skulle de omiinskliga
arbetsforhallanden som idag finns kunna
bli mycket minskligare (Edin, Hedborg
[1980]).

Det hdr ir de tvd huvudfrigorna i de-
batten. Dessutom har en rad andra mal-
siittningar formulerats, som ofta i nigon
miin hanger samman med de ovanstien-
de. For en mer detaljerad genomging
hinvisas till Réttorp [1981].

L4t oss nu lite schematiskt se pa den
centrala frigan, dvs hur léntagarfonder,
om de genomférdes, skulle piverka Sve-
rige. Redovisningen gor inga ansprik pa
att vara fullstéindig eller sarskilt ingden-
de. Men aven en mycket ytlig analys an-
tyder betydande problem med ldntagar-
fonder. Jag delar upp redovisningen i
forst en rent statisk kortsiktig analys (A),
diirefter en mycket forenklad relativt
kortsiktig dynamisk analys (B) och slutli-
gen stiiller jag nagra frigor kring vart vi
hamnar med lontagarfonderna pd lite
langre sikt (C).

A. Lontagarfondernas statiska
effekter pa kort sikt

Foretagen skulle dliiggas att betala en ny
speciell arbetsgivaravgift till lontagar-
fondssystemet. Erfarenheterna friin 70-
talet tyder pa att en sddan inte omedel-
bart och fullt ut avriiknas i loneavtalen, 1
dagens lige med negativ realléneutveck-
ling redan innan lontagarfonderna kom
in i bilden, betyder en avrdkning mot
léneutrymmet 4n fnnu storre realléne-
sankning for lontagarna. Det kommer
inte att underlitta avtalsrorelsen, Det fo-
refaller troligt att foéretagens 1dnsamhet
och kostnadslage skulle paverkas i nega-
tiv riktning.
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Den andra avgiften, “"Gvervinstavgif-
ten'’, dr annu mer problematisk. Vinst-
delningen ar fran foretagens synpunkt
helt likviirdig med en extra och progres-
siv bolagsskatt. Vem tror pd allvar att en
sidan tgiird ar dgnad att dka ldnsamhet
och investeringar i foretagen? Det rader
stor enighet idag om att vi behdver en
kraftig expansion i den utlandskonkur-
rerande delen av niringslivet. Majorite-
ten av de foretag som arbetar i utlands-
konkurrens har stora vinstvariationer
over tiden. Det betyder att den genom-
snittliga vinstdelningsavgiften blir hogre
for dessa {fin andra féretag. 1 genomsnitt
torde ett typiskt utlandskonkurrerande

foretag vid dagens genomsnittliga vinst-

nivé fa en avgift pd 2—4 procent av léne-
summan. Det &r tom s att ett foretag
som genomsnittligt gar med forlust kan
tvingas betala dvervinstavgifter.

Om l8ntagarfonder inforts tex 1970
skulle Modo under de tre sista dren pa
70-talet fatt betala sammanlagt 15,5 mil-
joner i 6vervinstavgift trots att man note-
rade en sammanlagd forlust pa ca 70 mil-
joner.kr under &ren, allt matt i 1979 irs
penningvirde. Det ar mycket tveksamt
om ett foretag som Modo Gver huvud
taget Gverlevt lonsamhetskrisen 1978 om
det tvingats betala vinstavgifter pa ca
200 miljoner under perioden 1970-77
{(Malmgren, Nicolin [1981]).

Exemplet Modo visar hur kraftigt
vinstavgifterna kan sla mot en verksam-
het som é&r starkt utlandsberoende. To-
talt ar det ca 120000 aktiebolag som be-
rors. Ser vi pd hur avgifterna skulle pi-
verka foretag torde de leda till en lagre
ldnsamhet och sdmre avkastningsfor-
vantningar pA aktuella investeringsob-
jekt, med sarskilt stora effekter i K-sek-
torn.. Den internationella konkurrens-
kraften forsvagas ndgot och investering-
ar, produktion och sysselsattning sjun-
ker,

Om inte lonsamheten skall sjunka ge-
nom inforandet av lontagarfonder méste



avgifterna helt betalas av de anstillda
genom ligre I8ner. Utdver den ldnedter-
hallsamhet som kravs for forstirkt lon-
samhet och forbattrad internationell
konkurrenskraft, skulle lontagarfonder
innebara ytterligare stora krav pa upp-
offringar i form av en extra “’lontagar-
fondslonedterhillsamhet™. 1 den sektor
som ar avgdrande for den svenska eko-
nomin krivs dirfor dessutom en Ater-
hdllsamhet av storleksordningen 3—4
procent av lonesumman varje ar i form
av ligre 16n. Detta skulle ske under en
period som av allt att déma kommer att
innehilla sjunkande realldner éiiven utan
léntagarfonder.

Hur skall man skapa forstaelse for en
sidan extra lénesankning for att hija
vinstnivan i foretagen extra mycket? Det
krivs en lonsamhetsnivd som klarar
vinstdelningsavgifierna och andi daref-
ter ligger pd den niva som behévs for att
skapa industriell expansion. Den har ex-
tra loneaterhdllsamheten behdvs inte
frin ekonomisk synpunkt. Om syftet ir
att haja lonsamheten bor man dirfor som
en forsta atgird undvika lontagarfonder,

P3 ett vetenskapligt chederligt sitt har
LO/SAP-sidan férsokt argumentera for
att man far en automatisk lonestabilise-
ring via vinstdelningen. 1 LO/SAP-rap-
porten [1981, sid 58] hanvisas till en ve-
tenskaplig studie inom utredningen som
stéd for tanken pd att den lokala I6nsam-
hetsnivdn skulle pdverka den lokala lo-
neglidningen., Vad den av Nils Henrik
Schager genomforda expertstudien visar
ir att man inte finner nigot signifikant
samband mellan lokal lénsamhet och lo-
kal 16neglidning. Darmed faller mojlighe-
ten att via en overvinstdelning Astad-
komma en stabiliseringspolitisk effekt
redan i forsta ledet av resonemanget.

Expertstudien visar ocksd att arbets-
marknadsliget ir den dominerande 16ne-
bildningsfaktorn. Den visar dven pd en
viss samvariation mellan genomsnittlig
vinstnivi och genomsnittlig loneglidning
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inom industrin vid de mycket extrema
vinstvariationer som forekommit pa 70-
talet. I den min det genomsnittliga vinst-
liget har nigon betydelse bor det snarast
tala mot inférandet av lontagarfonder.
Skall samma incitament fér expansion
och investeringar uppritthallas i foreta-
gen krivs att de vanliga vinstmétten lig-
ger hogre med lontagarfonder an utan,
Lontagarfonder skulle darmed riskera
att vara svagt lonedestabiliserande. -

Expertstudien visar ocksd att lonsam-
heten dver huvud taget inte tycks vara
det centrala stabiliseringsproblemet i
l6nebildningen. Daremot forefaller den
minskade rorligheten pd arbetsmarkna-
den ge upphov till en betydande trend-
miissig stegring av loneglidningen. Stel-
heten i lonebildningen, bla genom en so-
lidarisk ldnepolitik som tidvis har varit
foga anpassad till marknadskraven, leder
ocksd till loneglidning, Atgirder pa de
hir omradena skulle i hog grad kunna
dimpa l6neglidningen. Nils Henrik
Schager har offentligt patalat det orim-
liga i LO/SAP-rapportens hiinvisning till
hans expertstudie {Schager [1981]).

Skall inte lontagarfonder direkt for-
samra betingelserna for K-sektorn kriivs
alltsd en oproportionerligt stor érlig 16ne-
dterhdllsamhet och ett visentligt hogre
vinstlige (fére vinstdelning) in man an-
nars skulle behdva ha. Pa forsommaren
1981 borjade LO/SAP pi allvar framhiila
tanken att man genom lonedterhéllsam-
het hos LO skulle kunna uppnd en posi-
tiv lonsamhetseffekt av lontagarfonder
totalt sett. Detta kriiver di att realldne-
nivin genom mycket &terhdllsamma
krav frdn LO skulle kunna hillas tillbaka
ytterligare ca 3—35 procent vid inférandet
av lontagarfonder, men det &r foga tro-
ligt.

For alla som har foljt avtalsrorelserna
under senare &r har det ganska klart
framgatt att lonenivin inte har bestimts
utifrdin samhiillsekonomiska beddmning-
ar av vad som vore mest limpligt, utan i
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hog grad bestimts genom konflikter och
konkurrens mellan olika fackliga organi-
sationer. [ ett ldge med krympande real-
lIoner blir bibehdllandet av relativposi-
tionen allt viktigare. Hur skulle motsiitt-
ningarna mellan LO och PTK eller LO
och TCO-S i avtalsférhandlingar mildras
av lontagarfonderna? Sammantaget fore-
faller det helt orimligt att tinka sig att de
svenska lontagarna skulle vilja,avsta 3—
4 procent av sin reallénenivi och samti-
digt kunna liigga alla konflikter med and-
ra arbetstagargrupper at sidan.

Om man pa fullt allvar hiavdar att det
ir lontagarna som skall avsta reallon for
att man skall bygga upp kollektiva fon-
der forefaller det vara en marklig vag att
gl via avgifter pd vinsten i foretagen med
alla de problem som det for med sig for
foretagens incitament. Om man vidare
havdar att lontagarna idag dr villiga att
avsti en betydande del av sin inkomst till
siddana kollektiva fonder ir det ju bara
att sétta igang och samia in de pengarna
redan idag. Har de fackliga organisatio-
nerna sina medlemmars fortroende for
att de skall spara i kollektiva fonder be-
hovs ju inte ens nigon lagstiftning.

Personligen kan jag inte undgd miss-
tanken att léntagarfondsforesprakarna
hyser begriinsad tilltro till sina majlighe-
ter att skapa kollektiva lontagarfonder
pa frivillig viig. Detta ar formodligen en
av grundorsakerna till att man valt att
lagga avgifterna pd foretagens l6nesum-
ma och vinst. Dirfér ir det osannolikt
att lontagarfonder ger en hogre l6nsam-
het i foretagen dn avsaknad av sidana
fondavgifter.

Sammanfattning av lontagarfonds-
avgifternas effekter pa foretagen

LO/SAP och TCO har aldrig pa allvar
forsokt analysera hur deras forslag fak-
tiskt paverkar foretagens betingelser.
Det dr ju iindi trots allt i féretagen som
produktionen sker och produktionsbe-
sluten och investeringsbesluten fattas.
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Forsamrar man dessa betingelser genom
vinstavgifter eller arbetsgivaravgifter p&-
verkar man marknadsekonomin och de
svenska féretagens mojligheter att kon-
kurrera. Man péverkar ocksd deras ex-
pansionstakt negativt, Detta har bla vi-
sats i en expertstudie inom utredningen
av Anders Kristoffersson. Forslaget har
dessutom utformats si att de foretag som
Ar siirskilt viktiga for den svenska ekono-
min drabbas hardast.

B. Lontagarfondernas dynamiska
cffekter pa kort sikt

En annan intressant frigestiillning ar vad
som hinder med effektiviteten i fordel-
ningen av resurser i ¢t samhille nirca d
Mrd varje ar skall placeras i enlighet med
*'|éntagarintresset’”, uttolkat av de fack-
lign organisationerna. Det ar inte helt
otroligt att betydande Kkapitalmiingder
kommer att placeras utifrin andra vérde-
ringar an ekonomisk effektivitet. Det
som brukar kunna uppbdda stérst
attraktionskraft 4r hot om minskad sys-
selsattning i en sysselsattningssvag regi-
on eller i en verksamhet som saknar
framtidsmojligheter. Det har ar ett troligt
omride for delar av léntagarfondernas
placeringar.

Det beror inte pd att de fackliga orga-
nisationerna i sig skulle vara daliga be-
slutsfattare utan pad att de har en annan
roll i samhillet. I valet mellan att sla vakt
om utsatta mediemmars intresse att be-
hilla jobbet och en god fondavkastning
kommer varje facklig eller annan lonta-
garfullmiiktige att ha mycket svart att
valja det senare. Det betyder att struk-
turomvandling och nedlaggning av eko-
nomiskt ej barkraftiga industrier skjuts
upp ytterligare och vi fir med all sanno-
likhet en fortsatining pa den mycket de-
struktiva industristddspolitik som stats-
makterna (sirskilt under de bargerliga
regeringarna) agnat sig &t under senare
ar,



Det ar ocksd ofrinkomligt att inforan-
det av lontagarfonder kraftigt forsdmrar
det psykologiska klimatet for enskilt f6-
retagande. Lontagarfonder har hela ti-
den framfdrts som ett sitt att avskaffa
det maktforhillande som idag rdder i de
enskilt gda féretagen. (Se tex sid 53—54
LO/SAP-rapporten [1981].) Aven om det
senaste forslaget innchdller vissa be-
gransningsregler (av typen att endast fa-
miljeféretag med ¢ver 500 anstillda kan
tvingas till nyemissioner och att utlands-
dgda foretag undantas) betyder det att
fortroendet for mojligheterna att pa sikt
bedriva enskilt dgd produktiv verksam-
het i Sverige far sig en knack.

Sverige ar redan idag i farozonen niir
det galler att konkurrera som lokalise-
ringsort for produktion av varor i inter-
nationell handel. Det kan bla avlisas pa
de utlandska foretagens intresse av att
ha produktion i Sverige och de svenska
foretagens stigande intresse av att inves-
tera i andra industrilinder. Lodntagar-
fonder skulle vara en stor psykologisk
belastning i varje kalkyl om lokalisering
av industriproduktion. Detta gdller tex
niir man i ett storre multinationellt fore-
tag viljer mellan olika Kinder for att pla-
cera tillverkningen. Totalt sett dr det
dock betydligt viktigare i vilken ut-
strickning svenska bolag, genom ett
simre foretagsklimat valjer att inte ge-
nomfora investeringar i Sverige, medan
konkurrerande utlindska bolag, med
biittre betingelser viljer att gora sina in-
vesteringar i sitt eget land.

For de familjeagda foretagen dr situa-
tionen Annu kansligare. Det senaste for-
slaget om den fackliga initiativrdtten tar i
rapporten 1981 direkt sikte pd att lonta-
garfonder successivt skall ta sig in i de
stora familjeforetagen (mer én 500 an-
stillda). Det vittnar om en total brist pa
kunskap och sinne for foretagandet om
man tror att detta kan genomforas utan
att det starkt negativt kommer att paver-
ka dessa foretags utveckling av produk-
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tion, sysselsdttning och investeringar i
Sverige. Eftersom lontagarfondsforsla-
get syftar till en kollektivisering av né-
ringslivet kommer det psykologiskt (ut-
over sjalva avgifterna) att negativt pa-
verka dven alla de mindre enskilda fore-
tag som enligt det senaste LO/SAP-for-
slaget inte direkt skulle hotas av att bli
"avprivatiserade’.

Den storleksgriins som foreslas moti-
veras enbart av taktiska skal. Nir detta
skrives ér gillande LO-kongressbeslut
fortfarande att man egentligen inte bor
ha nigon storleksgrans alls, i varje fall
avsevirt mindre 4n 50 anstillda. Manga
av familjeforetagen kommer aven vid re-
lativt hog storleksgriins att, inte utan
skal, kinna sig och sin verksamhet hota-
de. '

Entreprenorer med en idé som de vill
satta i produktion kommer att séka sig
utomlands, andra kommer aldrig att pro-
va och utveckla sin idé i produktion och
forsaljning. Det iir litt att ta dod pa krea-
tivitet, inte minst i produktionslivet,
Foretagsklimatet som ar utomordentligt
viktigt for alla de 100000 mindre familje-
foretagen blir direkt och omedelbart for-
samrat vid ett beslut om l6ntagarfonder.

Lontagarfondernas samlade effek-

ter pa kort sikt
Lontagarfonder betyder ddrmed samre
avsiittning, investeringar, produktion

och sysselsattning och negativa effekter
p foretagens betingelser bide av hand-
fast ekonomisk art (avgifter och hojd
progressiv bolagsskatt) och av psykolo-
gisk art (tveksamhet om privat foretag-
samhet dver huvud taget har nagon fram-
tid i Sverige). Fran industripolitisk syn-
punkt innebar det, med all sannolikhet,
att resurser i form av pengar och arbets-
kraft i storre utstriickning lokaliseras till
ineffektiva verksamheter som har framti-
den bakom sig. Resurserna tas fran de
mest expansionsdugliga och effektivaste
foretagen (bdde stora och smi).
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Borsen och foretagens riskkapital-
tillforsel

Det faktum att en ny stor placerare upp-
trader pa borsen kan ha en positiv effekt
pa kursutvecklingen och darmed foreta-
gens majligheter att via nyemissioner dra
till sig riskvilligt kapital. Vi kan se pi den
‘positiva effekt som succén med skatte-
fondsparandet har gett pd kursutveck-
lingen i &r. SAP har aviserat att man
samtidigt eller eventuellt tom fére be-
slut om lontagarfonder skall ta bort det
nuvarande skattefondsparandet. Dessut-
om beraknas utlandets intresse for
svenska aktier, som idag ar relativt stort,
forbytas i en nettoutférsiljining. Dessa
forandringar betyder att finansiella
strémmar pd 2—3 Mrd per dr netto berd-
vas aktiemarknaden, Pa goda grunder
kan och bodr avkastnings- och utdel-
ningspolitiken hos lontagarfonder ifrdga-
sittas. Nir léntagarfonderna blir domi-
nerande #gare av ett foretag (och det
kommer att ske snabbt med det senaste
forslaget) kan man fraga sig vilket intres-
se denna fgargrupp har av aktieutdel-
ningar eller god lonsamhet.

Sjalva syftet med lontagarfonder som
det framstalls av forespridkarna ar att
andra pd maktférhéllandena i féretagen
och att gora arbetsmiljon till mélsattaing
i stidllet for lonsamheten. Hur hogt mark-
nadsvirde kan privata minoritetsintres-
sen rikna med pd sina aktieinnehav niir
l6ntagarfonderna har makten i bolagen?
Kommer dver huvud taget aktier att bli
ett konkurrenskraftigt sparobjekt for en-
skilda? Det ar mycket svirt att forutspi
hur aktiebdrsen reagerar och psykologin
bakom deras utveckling.

Ett beslut om Iontagarfonder torde
dock ha en klart negativ effekt p Gvriga
inhemska aktieplacerares beteenden.
Vissa grupper, troligen i forsta hand pri-
vatpersoner, kommer att silja ut sina in-
nehav. Om man dirigenom far en stark
kursforsiimring pd borsen ar det stor risk
for att den ger en sjdlvgenererande ned-
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dtgiende kursspiral, Det giller ju for ak-
ticdgarna att silja i tid om man tror att
andra kommer att salja ut. Sammantaget
forefaller det knappast troligt att lonta-
garfonderna ens pd kort sikt ger nagon
kursuppging, diven om man skulle place-
ra ca 4 Mrd per r pd borsen, Risken ar
overhingande for betydande kursras.
Ett sidant skulle i sin tur ytterligare pa-
skynda lontagarfondernas Overtagande
av aktiemajoriteten i foretagen.

Lontagarfonder forsimrar riskka-
pitalférsirjningen
Foretagens mdjligheter att under mark-
nadsmiissiga villkor skaffa riskkapital
niir lontagarfonder inforts forefaller dar-
med med god sannolikhet att forséimras.
Vad som diremot ofta har firesvavat
lontagarfondsforesprakare ar mdjlighe-
ten att via lontagarfonder gora “andra
samhallsekonomiska bedomningar™ och
dirmed i praktiken for vissa dndamdl
forse foretag med lite “'mjukare’ kapital
fin marknaden i Ovrigt har att erbjuda.
Detta ar niigot som provats i Sverige och
vars resultat inte uppmanar till en fort-
sittning. Det fir dessutom frén statsve-
tenskaplig synpunkt mycket tveksamt
om den hiir typen av samhallsbedom-
ningar bor genomfdras av fackliga orga-
nisationer (eller linslontagarfullmiiktige)
i konkurrens med de politiskt valda fér-
samlingarna. Bor facket ta éver delar av
regional-, sysselsattnings- och industri-
politiken frin de nuvarande politiska or-
ganen? Det skulle féra oss en betydande
bit i riktning mot en korporativistisk stat.
De ovan redovisade negativa konse-
kvenserna av léntagarfonder pd de mal,
som det rider stor enighet om, ir mer an
tillrackliga fér att vi i Sverige bdr avstd
frin lontagarfonder. Men hur kan da LO/
SAP:s och TCO:s ledningar foresprika
sadana férslag? Skalen forefaller vara att
man aldrig pa allvar gjort en serids ge-
nomging av hur forslagen piverkar de
enskilda foretagen i en marknadsekono-
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Hur snabbt tar léntagarfonderna dver borsforetagen?

Exempel 1. Avgifterna till lontagarfon-
derna beraknas till i medeltal 4,2 Mrd per
ar. Det slutliga borsvardet var vid arsskif-
tet 80/81 ca 40 Mrd. I detta alternativ an-
tas borsen fran detta utgiingsvarde ha en
genomsnittlig real tillvaxt pd 5 procent per
dr. Lontagarfondens vardetillvaxt antas
vara  procent per &r, Alla uppgifteri 1981
ars pnser, Detta exempel forutsatter att
lentagarfonder inte ger negativa borsef-
fekter.

Exempel 2. Som exempel 1, men lonta-
garfondernas genomsnittliga vardetilivaxt
antas till —10 procent per ar genom sys-
selsiittningsbevarande insatser. Borsen
{exkl) lontagarfondernas innehav antas ha
en genomsnittlig vardetillvaxt pd 5 pro-
cent realt per fr. Den del av borsvirdet
som ldntagarfonderna innehar, antas for-
andras med —5 procent realt per ir. (Att
det inte blir — 10 procent beror p& nyemis-
sionsverksamhet och agartillskott hos lon-
tagarfonderna.) Aven detta exempel
forutsiitter att borsen inte piverkas nega-
tivt av lontagarfondsbeslutet.

Exempel 3. I LO/SAP-rapporten antyds
att bankerna skall avprivatiseras i annan
ordning n via léntagarfonder. Fastighets-
bolag brukar inte framhdllas som nigon
central uppgift for 16ntagarfonder att pla-
cera pengar i. Utgdngsborsvirdet for ovri-
ga bolag kan ungefarligen uppskattas till
34 Mrd vid drsskiftet 1980/81. Borsviirdet
antas falla med 10 procent realt varje ar
genom att nuvarande agare anticiperar ett
dvertagande frén lontagarfonderna, Vid
nuvarande inflationstakt ungefar ofordnd-
rat nominellt varde. Lontagarfondernas
vardetillvaxt antas till —15 procent per ér.
Detta exempel forutsatter negativ kurspi-
verkan av ett lontagarfondsbeslut.

Exempel 4. Som exempel 3, men endast 3
Mrd antas placeras pd borsen per ir. Det-
ta kan tex bero pi att delar av avgifterna
anvands pd andra siitt och/eller att lon-
samhetsutveckling och produktionsut-
veckling blir s svag att avgifterna pA fore-
tagen ger allt mindre inkomster till lonta-
garfondssystemet.

Ar Léntagarfondernas andel av
borsvardet (%)
Ex1 Ex2 Ex3 Ex4
1 11 11 12 9
2 20 19 25 18
k] 29 27 39 28
4 36 KX] 54 19
S 43 39 70 50
6 49 44 87 62
7 55 48 75
8 60 53
Sammanfattning

De redovisade exemplen visar att LO/f
SAP:s forslag (och detsamma galler i prin-
cip TCO-ledamotens forslag) har en bety-
dande potential for att snabbt ta over
borsforetagen i Sverige. Berakningarna
skall ses som grova exempel. Det bor ob-
serveras att en dgargrupp normalt har ett
mycket stort inflytande redan vid begran-
sade akticinnehav. Exemplen visar att
den kollektivisering till fackliga organisa-
tioner eller motsvarande som si klart utta-
lades i samband med forslagen till lonta-
garfonderna 1975/76 mycket snabbt (och
snabbare) kan nis med det senaste LO/
SAP-forslaget, I exemplen tar det endast
4—7 &r for lontagarfonderna att nd upp i 50
procent av det slutliga borsvardet. Redan
efter ett &r blir lontagarfonderna storsta
agargruppen i manga av borsforetagen.

mi. 1 utredningen vagrade LO/SAP:s och
TCO:s representanter att diskutera hur
foretagen pAverkas. Begreppet incita-
ment som dr ett av de mest centrala i en
marknadsekonomisk analys, utesluts
konsekvent i deras resonemang.

C. Vart leder lontagarfonder pa
litet langre sikt?

Fran 1975 och framét har lontagarfonder
setts som en mojlighet att genomfora en
kollektivisering eller “*socialisering’” av
niringslivet. I Meidner-rapporten 1975
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framstdlls klart att det privata dgandet
till produktionsmedlen &r oriittfardigt
och bor avskaffas. Lontagarfonder anvi-
sas som ett medel for att successivt utan
ersattning till nuvarande #gare kollek-
tivisera dgandet till de fackliga organisa-
tionerna.

Denna kollektivisering av dgandet ir
det enda mal som medlet 16ntagarfonder
verkligen uppfyller. Det dr detta mil som
bide foresprikarna fér och motstin-
darna till 16ntagarfonder betraktar som
huvudfriigan, Foresprikarna finner det
dock idag inte opportunt att tala om
makten och dvertagandet, .

1975176 talade man tydligt och i stora
rubriker om att Iéntagarfonder skulle ta
over digandet. Det tidsperspektiv som ut-
mélades var att det skulle ta ca 2—4 de-
cennier. Det senaste forslaget frén janua-
ri 1981 innebiir ett mycket snabbare
dvertagande av dgarmajoriteten fin tidi-
gare forslag. Som framgir av de fyra ex-
emplen i rutan (sid 385) kommer lénta-
garfonder inom 4—7 dr, dvs redan pd 80-
talet, att kunna férviirva aktiemajorite-
ten i alla borsnoterade foretag. Det ir 4—
5 ginger snabbare in det ursprungliga
Meidner-forslaget.

Ar det 6nskvirt att alla foretag (av viss
storlek) dgs av en enda dgargrupp? Vad
betyder det for konkurrens och mark-
nadsmissighet? Ar det bra att just de
anstilldas fackliga organisationer blir
Arbetsgivaren (med stort A) i Sverige?
Hur blir konsumentens stilllning i en s&-
dan ekonomi? Hur blir det med effektivi-
teten i en sddan ekonomi? Hur gir det
med konkurrenskraft, sysselsdttning,
produktion och levnadsstandard i en sa-
dan ekonomi i jaimférelse med den typ av
ekonomi vi nu har? Hur val kommer
kreativa manniskors idéer att tillvaratas?
Vilken frihet och vilket oberoende kom-
mer de anstdllda att ha nar deras fackliga
organisation blivit arbetsgivare och det
niistan bara finns den ende arbetsgiva-
ren? Det hdr dr ndgra av de grundliggan-
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de frigor som borde belysas ingiende
innan nigon i Sverige pd allvar foreslir
ett praktiskt genomforande av den hit-
tills storsta systemférindringen i Sveri-
ges ekonomiska historia.

Aven for de mindre fretagen betyder
det dramatiska férindringar dven om de
inte sjiilva skulle bli kollektiviserade.
Hur blir deras mdjligheter att salja sina
produkter till stora och smé svenska fo-
retag nir deras kunder och konkurrenter
samtlign 4gs av samma igargrupp?
Riicker det for dem att vara konkurrens-
kraftiga for att kunna hivda sig pd en
kartelliserad marknad med konkurrenter
som tdvlar pa helt andra villkor? Kom-
mer inte manga av underleverantdrerna
att bli av med sina kunder nir de fackligt
dgda foretagen vill gbra saker och ting i
egen regi for att tex undvika att minska
arbetsstyrkan vid en efterfrigenedging?
Inte minst for serviceforetagen ér det hiir
ett betydande hot.

Utviirderingen av léntagarfondernas
konsekvenser forefaller hittills mycket
bristfallig, inte minst hos foresprékarna.
De inviindningar och farhigor ur fore-
tagsperspektiv som jag har patalat i den
har uppsatsen har aldrig bemotts. Andé
hivdar foresprakarna for lontagarfonder
pa fullt allvar under sommaren 1981 att
dessa bor inféras redan 1983,

Frin bérjan var lontagarfonder ett me-
del for att uppnd maélet kollektivisering
av ndringslivet till de fackliga organisa-
tionerna. Idag har man kvar i huvudsak
samma medel men vill dessutom tillskri-
va det helt andra och motstridiga mal.
Nir denna ekvation inte sakligt och eko-
nomiskt gar ihop forsoker man skyla
dver det genom att undvika en konkret
analys. [ stallet for konsekvensanalyser
hiivdar man att fiven om det finns vissa
problem med lontagarfonder s& ar det
enda alternativet for Sverige.

Ett mer rationellt satt att ndrma sig
lontagarfondsfrigan forefaller mig vara
att se vilka mal (forandringar av Sverige)



som man vill genomfdra och sedan prova
forutsattningslost vilka medel som d8 ar
limpliga att anviinda for att uppna de hir
forindringarna.

Niringslivet och dess organisationer
har under lang tid uttryckt donskemail om
stimulanser och lagindringar for att sti-
mulera fram en spridning av det indivi-
duella fgandet i borsforetagen till allt fler
lontagare och andra medborgare. Det dr
ocksa den figarforindring som de borger-
liga partierna uttalat sig for (liksom tex
Norges industriminister (s)). En sidan
dgarforindring ir direkt motsatt vad 16n-
tagarfonder skulle ge. Dess konsekven-
ser pd ekonomin ir ocksd helt annorlun-
da. Niir det galler stora och sméa familje-
foretag &r det inte frdga om att sprida
#pandet till existerande foretag, utan att i
stilllet sprida féretagandet till fler perso-
ner och fler foretag genom nyetablering.

Skall man fi en 6kad industriell till-
vaxt och mer investeringar och hogre
produktion och sysselsiittning i framst
den utlandskonkurrerande delen av ni-
ringslivet kravs ekonomiskt-politiska at-
girder som okar lonsamhet och interna-
tionell konkurrenskraft. 1 dagens lige
kan tex en vixelkursjustering eller na-
gon annan relativkostnadssdnkande at-
gird diskuteras. Lontagarfonder verkar
diremot i rakt motsatt riktning.

LONTAGARFONDER

Vi har hamnat lite snett nar det galler
incitamenten i svensk ekonomi, Enav de
vasentliga orsakerna &r kombinationen
av vart nuvarande skattesystem och en
hog inflation. Nir det giller den produk-
tiva verksamheten bor man till att borja
med omedelbart avskaffa dubbelbeskatt-
ningen pa aktier och beskattningen av
arbetande kapital i familjeféretagen bor
lindras. Beskattningen av reavinster bor
inte vara hogre for aktier fn for tex fas-
tigheter. Det dar genom den typen av it-
girder som vi far ett bittre foretagskli-
mat och ett effektivare niiringsliv och
ocksd en hogre realldn och levnadsstan-
dard for det svenska folket. Loéntagar-
fonder skulle daremot snabbt férsamra
de incitament som skapat vir nuvarande
levnadsstandard i Sverige.
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