_onfagarna
DY e
Kapitaltillvaxten

Ur KB:s samlingar Ja)
¢rove

Digitaliserad ar 2013 Nationa Library

En studierapport :
frdn sekretariatet for utredningen om Iéntagarna och kapitaltillvaxten



| dnfagarna
och
Kapitaltilivaxten

&l







@ Statens offentliga utredningar
BI¥Y| 1979:8
) Ekonomidepartementet

LOntagarna och
kapitaltillviaxten 1

Lontagarfonder — bakgrund,
problem och mdjligheter

av Berndt Ohman

En studierapport frém sekretariatet for utredningen
om lontagarna och kapitaltillvixten

Stockholm 1979




Omslag Hakan Lindstrom

ISBN 91-38-04680-6
ISSN 0375-250X
Gotab, Kungilv 1979
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Genom beslut den 30 januari 1975 bemyndigade Kungl. Maj:t chefen for
davarande finansdepartementet att tillkalla hdgst nio sakkunniga med upp-
drag att utreda frdgor om lontagarfonder.

Med stod av bemyndigandet tillkallades sdsom sakkunniga landshévding
Hjalmar Mehr (ordf6rande), riksdagsledamoten Maj-Lis Landberg, fil.dr Ru-
dolf Meidner, bitr. direktoren Karl-Erik Nilsson, riksdagsledamoten Kjell
Nilsson, riksdagsledamoten Rolf Rdmgéard, direktéren Erland Waldenstrom,
riksdagsledamoten Rolf Wirtén och direktéren Karl Erik Onnesjo.

Wirtén entledigades den 9 februari 1976. Samma dag forordnades da-
varande partisekreteraren Carl Tham att vara ledamot i utredningen. Chefen
for ekonomidepartementet bemyndigades den 12 maj 1977 att tillkalla ytter-
ligare fyra ledamoter i utredningen. Fr. 0. m. den 1juli 1977 forordnades
sdlunda optikermastaren Stig Stefanson och davarande riksdagsledamoten
Bertil af Ugglas som sakkunniga i utredningen. Den 7 juli 1977 avled af
Ugglas och eftertriddes av finansborgarrddet UIf Adelsohn fr. 0. m. den
21 september 1977. Den 19 oktober forordnades professorn Osborne Bartley
och utredningschefen Per-Olof Edin som sakkunniga i utredningen.
Adelsohn entledigades frdn utredningen den 1 juli 1978 och ersattes frin
samma datum av riksdagsledamoten Anders Wijkman. Tham entledigades
frdn utredningen den 14 november 1978 och ersattes fr. 0. m. den 5 december
1978 av t. f. kanslirddet Hans Bergstrom. Wijkman entledigades frén ut-
redningen den 12 december 1978 och ersattes fr. 0. m. den 13 decemoer
1978 av riksdagsledamoten Staffan Burenstam Linder. Kjell Nilsson ent-
ledigades fran utredningen den 19 januari 1979 och ersattes fr. 0. m. den
22 januari 1979 av riksdagsledamoten Kjell-Olof Feldt. Bartley entledigades
frdn utredningen den 2 februari 1979.

Som experter har foljande personer varit knutna till utredningen: direktor
Karl-Axel Linderoth (fr. 0. m. den 17 juni 1975 t. 0. m. den 4 mars 1976),
sekreterare Ingemar Magnusson (fr. 0. m. den 21 februari 1975). Magnusson
avled den 24 september 1975. Som experter har vidare forordnats direktdren
Lars Marcus (fr. 0. m. den 5 mars 1976 t. 0. m. den 13 juli 1977), stads-
direktoren-Ulf Dahlsten (fr. 0. m. den 9 mars 1976), professorn Sven-Erik
Johansson (fr. 0. m. den 9 mars 1976), davarande direktren Sten Westerberg
(fr. 0. m. den 24 november 1975 t. 0. m. den 20 oktober 1976), ddvarande
utredningssekreteraren Monica Ulfhielm (fr. 0. m. den 27 oktober 1976 t.0.m.
den 18 oktober 1977) och pol. mag. Sven Ake Book (fr. 0. m. den 14 juli
1977).



Att s&som experter bitrida utredningen har vidare férordnats fil. dr Roland
Spént (fr. 0. m. den 1 juli 1976 p& halvtid, frdn den 1 november 1976 pa
heltid), civilekonomen Rolf Eidem (fr. 0. m. den 1 april 1977), fil. kand.
Anders Kristoffersson (fr. 0. m. den 1 april 1977) och civilekonomerna Stefan
Saldng (fr. 0. m. den 1 september 1977), Ragnar Boman (fr. 0. m. den 1 sep-
tember 1977, pd halvtid) och Lennart Laftman (fr. 0. m. den 1 december
1977, pé& halvtid).

Som bitr. sekreterare forordnades dévarande avdelningsdirektéren Olof
Nordell (fr. 0. m. den 1 juni 1975). Utredningens huvudsekreterare har varit
universitetslektorn Berndt Ohman (fr. 0. m. den 1 december 1975). Som
bitr. sekreterare har vidare fungerat civilekonomen Rolf Skog (fr. 0. m. den
7 november 1978).

Sirskilda expertuppdrag har limnats 4t agr. dr Halvdan Astrand och pol.
mag. Sven Ake Book, ekon. dr Lars Bertmar, fil. dr Nils Lundgren och fil.
kand. Nils-Henrik Schager. En sirskild referensgrupp med utredningens
sekreterare och representanter for LO, TCO och SAF har foljt Schagers
arbete. Uppdragen redovisas i sdrskilda rapporter.

Utredningen har avgett remissvar dver kapitalmarknadsutredningens be-
tinkande Kapitalmarknaden i svensk ekonomi (SOU 1978:11).

Vid sammantride den 17 september 1975 beslot utredningen att anta
namnet “Lontagarna och foretagens kapitaltillvaxt”. I kommittéberittelsen
1976 (och senare) anges emellertid namnet ”Utredningen om lontagarna
och Kkapitaltillvdxten”.

Utredningen fér hirmed overlimna en studierapport frdn utredningens
sekretariat. Samtidigt Overlimnas ett antal expertrapporter.

Stockholm i mars 1979

Hjalmar Mehr
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Forord

Bland organisationer, i press och dvriga massmedia pagér en livlig debatt
om l6ntagarfonder. Den statliga utredningen Lontagarna och kapitaltill-
véixten”, som befinner sig mitt i sitt arbete, har funnit det vara ett allméant
intresse att publicera ett antal expertrapporter. Dessa behandlar olika spe-
cialimnen som dr av betydelse for den slutliga utformningen av de al-
ternativa modeller som utredningen enligt sina direktiv skall framldgga i
ett slutbetdnkande.
Dessa expertrapporter dr:

SOU 1979:9
Den svenska formogenhetsfordelningens utveckling, av fil. dr Roland Spant (del-
rapport).

Léntagarfonder och aktiemarknaden — en introduktion av civilekonomerna
Ragnar Boman och Lennart Liftman (delrapport).

Internationella koncerner och lontagarfonder, av fil. dr Nils Lundgren (del-
rapport).

SOU 1979:10
Léner, lonsamhet och soliditet i svenska industriforetag, av ekon. dr Lars Bert-
mar.

Vinstbegreppet, av civilekonom Stefan Saldng (delrapport).

Den lokala lénebildningen och foretagens vinster — en prelimindr analys, av fil.
kand. Nils-Henrik Schager (delrapport).

SOU' 1979:11
Lantbrukskooperationen — ideologi och verklighet, av agr. dr Halvdan Astrand.

Dessa rapporter (utom Bertmars och Astrands) 4r som framgar att betrakta
som delrapporter. Utvidgade och fordjupade rapporter kommer saledes pa
dessa omraden. Dessutom pagér andra studier, som kommer att publiceras
i form av rapporter hosten 1979 eller under 1980. Det géller bl. a. en studie
av konsumentkooperationen av pol. mag. Sven Ake Biok, Kooperativa Institutet,
en studie av finansieringsfragorna av fil. kand. Anders Kristoffersson, en studie
av léntagarfonderna och kapitalmarknaden av civ. ekon. Rolf Eidem, en studie
av skattelagstiftningen i relation till olika konstruktioner av lontagarfonder av civ.
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ekon. Stefan Saldng. Ytterligare studier — bl. a. juridiska aspekter péa olika
forslag till 16ntagarfonder — torde ocksa bli aktuella.

Genom denna etappvisa publicering kan resultaten av hittillsvarande stu-
dier och utredningar tillféra den allmédnna debatten om I6ntagarfonder sak-
underlag. Likasd kan delrapporternas forfattare redan pd detta stadium fa
del av de synpunkter, kommentarer och den kritik som kan framkomma
frdn sdvil allmdnhet som fackexpertis pA omrédena.

Utredningen har ocksa funnit det vara av virde for den fortsatta offentliga
debatten att samtidigt publicera en studierapport, som ger en bakgrund till
hela frigan om lontagarfonder, innehdllande en koncentrerad redovisning
av lontagarfondsfragans ldge pa det internationella planet, den svenska de-
batten samt en problemanalys. Den senare avser att med utgingspunkt frn
direktivens malsdttningar och i amnet framlagda rapporter och forslag pé
ett neutralt och objektivt sitt uran stdllningstagande till sirskilda forslag redo-
visa och analysera olika tdnkbara Idsningar.

Syftet med studierapporten &r sdlunda detsamma som med publiceringen
av expertrapporterna.

Som framgér av sévil den internationella Gversikten som av det 6vriga
materialet kan lontagarfonder konstrueras pd manga olika sétt — alla med
olika betydelse och verkningar for [6ntagarna, for naringslivet och for sam-
hillet i Ovrigt. Redan forteckningen over de expertrapporter som nu pu-
bliceras och som kommer att publiceras ger en bild av de problem som
ar av intresse i sammanhanget och som det ankommer pd utredningen
att senare l0sa.

Studierapporten har utarbetats av utredningens huvudsekreterare Berndt
Ohman, som svarar for dess innehall, liksom forfattarna till de olika rap-
porterna svarar for sina studier.

Utredningen har sdlunda for sin del icke tagit stillning till det nu pu-
blicerade materialets utformning och innehall.

Utredningen har som maélsdttning att soka presentera ett slutbetinkande,
ddr en eller flera alternativa modeller redovisas, i borjan av &r 1981.

Stockholm i februari 1979

Utredningen om lontagarna
och kapitaltillvdxten

Hj. Mehr
Ordforande
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1 Inledning

1.1 Studierapportens syfte

Utredningen tillkallades enligt direktiven for att “utreda frigor rérande 16n-
tagarfonder”. Med utgéngspunkt frin tre mal — rérande formogenhetsfor-
delningen, den solidariska lonepolitiken och foretagsdemokratin — skall
utredningen konstruera “en eller ett par modeller for 1ontagarfonder”.

Direktiven binder inte utredningsarbetets konkreta inriktning. De anger
inte ndrmare vilken typ av lontagarfonder som avses. De pekar i stillet
pé att lontagarfonder “tekniskt” kan utformas pd manga olika sétt. Di-
rektiven finner det ’angelédget att de olika mojligheter som i detta hanseende
stdr [6ntagarna till buds blir foremal for narmare utredning”. Bade historiska
och internationella erfarenheter borde studeras. En kartlaggning av debatten
och av befintliga system borde darfor goras.

I direktiven pekas ocksé pa tekniska problem som grunderna for vinst-
berikning, alternativa berikningsgrunder for fondavsittning, principerna for
en eventuell avgrinsning av systemets omfattning och grunderna for vinst-
beridkning i koncernforetag.

Av direktiven framgar séledes bade att det finns manga olika sitt att
utforma lontagarfonder och att det finns ménga tekniska problem som maéste
losas. Det dr darfor ganska naturligt att man i direktiven anser det “svart
att ta stéllning till alla de argument, motargument och motiv som redovisats
i olika sammanhang”.

I direktiven uttalas ocksé att inférandet av I6ntagarfonder blir beroende
av lontagarorganisationernas instdllning. Hirmed avsigs LO:s och TCO:s
rapporter och kongressbeslut. I en interpellationsdebatt i riksdagen varen
1975 uttalade davarande statsministern att utredningen dven skulle studera
Waldenstromgruppens rapport. Mot bakgrund av dessa organisationers stéll-
ningstaganden skall utredningen redovisa “ett betdnkande som beskriver
tankbara modeller”.

Sedan direktiven skrevs — i januari 1975 — har det forts en intensiv debatt
om lontagarfonder i Sverige. Det har ocksd publicerats en méngd forslag
till fondsystem. Behovet av en Gversikt 6ver debatten, en analys av prob-
lemen och en systematisk genomgang av olika tdnkbara 16sningar har darfor
Okat.

For att mota detta behov har utredningen funnit det lampligt att presentera
en “studierapport” om lontagarfonder. Den avser att ge ett underlag for
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debatten om lontagarfonder utan att pa detta stadium presentera nagot eget
forslag eller rekommendera nigon speciell utformning av fondsystemet.
Redan med ett sddant begriansat syfte dr uppgiften stor, ja ndstan over-
vildigande. En kartldggning av debatten och faktiskt forekommande system
— med béde historiska och internationella utblickar — kan gdras mycket
omfattande. Antalet tinkbara alternativ dr ocksd mycket stort.
Studierapporten bor vara bade informativ (om debatten och olika fore-
kommande system) och sakligt givande (analys av olika fondsystem). Sam-
tidigt 4r det ett 6nskemal att den dr kortfattad och begriplig for en bredare
allménhet. Dessa onskemal 4r svéra att forena. Man moter visserligen stidn-
digt malkonflikter av detta slag i statliga utredningar, men kraven dr sérskilt
svarforenliga i en bade komplicerad och synnerligen viktig fraga.

1.2 Virdeproblemet

Studierapporten syftar till att ge ett sakligt underlag for debatten. Det stiller
hoga krav pé opartiskhet och objektivitet. Vilka alternativ skall presenteras?
Vilka problem ir viktiga att analysera? Det dr svért att undvika att stu-
dierapporten hir paverkas av vdrderingar.

Ett lika viktigt problem &r svérigheten att ge en korrekt och objektiv
verklighetsbeskrivning. Hur ser problemen ut? Vilka effekter har olika forslag?
Svérigheterna att objektivt bedoma olika alternativ dr sdrskilt stora, ndr det
giller forslag med mera langtgéende “’icke-marginella” verkningar. Man kan
inte med vetenskapliga ansprik ge entydiga svar pd manga av de fragor,
som en analys av lontagarfonder vécker.

Det finns dirfor anledning att erinra ldsaren om risken for subjektivitet
i bade virderingar och verklighetssyn.

1.3 Studierapportens upplaggning

Studierapportens syfte préglar dess uppldggning. Den gor en systematisk
genomgang av olika delproblem och presenterar olika tdnkbara l6sningar
och alternativ. Ur pedagogisk synpunkt skulle en presentation av en eller
flera modeller formodligen ha vissa fordelar. Analysen skulle gélla “fardiga”
modeller, som kunde jimforas med de olika forslagen fran partier, orga-
nisationer och andra. Samtidigt finns risken att fardiga modeller verkar sty-
rande pa debatten. Studierapporten innehdller darfor inte ndgra utarbetade
typmodeller p& detta stadium, sérskilt som resultatet av de olika expert-
utredningar som pagér maste paverka utformningen av alternativa modeller.

Framstillningen avser dnd4 att ge en helhetsbild 6ver fondproblematiken.
Den har ocksd ambitionen att ge en bakgrund till de olika expertrapporterna,
sd att dessa kan ses i sitt rdtta sammanhang.

Upplidggningen blir ddrmed foljande. Den internationella och historiska
bakgrunden ges i nista kapitel. Det tar upp bade debatten om och forslag
till I1ontagarfonder och olika (i utlandet) faktiskt forekommande fondsystem.
Historiken fors fram till dagsldget. Den presenterar sdlunda bl. a. de olika
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rapporter och forslag, som kommit fram under de senaste 4ren i Sverige.
Efter denna bakgrundsbeskrivning foljer ett avsnitt om malen for 16nta-
garfonder. I det avslutande kapitlet gors en systematisk problemanalys. Den
behandlar fondernas uppgifter och placeringspolitik, fondsystemets orga-
nisation, fondernas styrelse, fondkapitalets dgande och avkastning, fondsy-
stemets finansiella uppbyggnad samt fondernas omfattning och inférande.

Inledning

13
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2 Internationell och historisk bakgrund

Nér Rudolf Meidner &r 1975 presenterade sin skrift Lontagarfonder menade
madnga att en alldeles ’ny” fraga fordes in i den politiska debatten i Sverige.
Begreppet 16ntagarfonder var nytt och det konkreta forslaget saknade direkta
tidigare motsvarigheter.

I sjdlva verket var dock frigan inte ny. Liknande tankar hade tidigare
framforts i Sverige. I utlandet hade lontagarfonder diskuterats bade lange
och tidvis ganska intensivt. I ett internationellt perspektiv kunde man snarast
hdvda att debatten kom sent till Sverige.

Debatten har naturligtvis varit olika i olika linder och under olika perioder.
Fragan &r ocksd vad som skall anses tillhéra debatten om lontagarfonder.
Det beror pd vilken betydelse man vill ldgga in i ordet I6ntagarfonder.

Man kan ténka pé lontagarfonder som ett medel, en teknik att nd vissa
mal. Diskussionen handlar d4 visentligen om fonder. Atminstone en av
metoderna for att finansiera fonderna — vinstdelning — har ocks ett uppen-
bart intresse for denna debatt. Lontagarfondsdebatten skulle da avse olika
fond- och vinstdelningssystem.

Man kan ocksa téinka pa de md/, som man vill uppnd med I6ntagarfonder.
Man far d4 en bredare diskussion om formogenhetsfordelningen, kapital-
bildningen, 16ntagarnas inflytande osv. Lontagarfonder star dir som ett av
flera tinkbara medel. Andra alternativ — som mer eller mindre liknar 16n-
tagarfonder — hor ocksa till debatten. Det blir di svart att dra en skarp
grans for debatten. Lontagarfonder kommer att std som samlingsrubrik for
en debatt som handlat om en stor mingd, ganska vitt skilda atgédrder. De
foljande avsnitten om den internationella och historiska bakgrunden maéste
redan av utrymmesskél utgd frin en relativt sniv definition av l6ntagar-
fonder, men ndgot kommer ocksi att antydas om framforda alternativ.

2.1 En internationell 6versikt

Politiska idéer och forslag uppkommer inte i ett socialt vakuum. De ak-
tualiseras mot bakgrund av olika sociala, ekonomiska och tekniska problem.
Man mirker detta tydligt, nir man studerar olika utlindska forslag och
idéer till I6ntagarfonder. Det kan begrinsa virdet av en internationell ver-
sikt om man menar att det i forsta hand 4r linder med nagorlunda likartade
problem, som har ndgot att lira av varandra, men det kan ocksi ge nya
infallsvinklar p& frigan.
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1Se t. ex. Kai Blomgvist,
Arbetskooperation,
Stockholm 1977.

Den utlindska dversikten begrénsar sig till USA och négra vésteuropeiska
linder, dir det forekommit en debatt om I6ntagarfonder. Tanken pa 106n-
tagarfonder eller liknande har knappast varit sérskilt aktuell i manga andra
linder — Peru och Iran hér till undantagen. I Visteuropa ar det i forsta
hand Visttyskland, Danmark, Holland, England och Frankrike, som dr av
intresse for den svenska debatten.

Varje land har sina sirdrag, men det finns ocksd vissa gemensamma
inslag. Den idéhistoriska utvecklingen &r ju (liksom den ekonomiska och
sociala) i ménga avseenden gemensam for dessa lander. Nagra sddana mer
generella drag i idéutvecklingen skall dérfor beskrivas. Direfter behandlas
utvecklingen i varje land for sig.

2.1.1 Nagra idéhistoriska linjer

Motiven for 16ntagarfonder 4r manga. Ett av dem @r ett rittvisemotiv: 16n-
tagarna borde fa en del av vinsten. Det ér en gammal tanke — lika gammal
som industrialismen. Vinstdelning kan emellertid ocks& ha andra motiv
4n att den #r skilig. Den kan ses som en metod att skapa storre sam-
manhéllning och intressegemenskap i ett foretag och kan kanske leda till
att arbetarna blir mer intresserade av sitt arbete och av foretagets langsiktiga
utveckling. Om detta paverkar arbetsresultatet positivt blir vinstdelning en
metod, som kanske lonar sig dven for kapitaldgarna.

Det finns exempel pd vinstandelssystem sedan dtminstone borjan av 1800-
talet. De fick ingen storre omfattning d&, men under 1900-talet och sdrskilt
efter andra virldskriget har antalet stigit. Formerna varierar mellan olika
foretag och aterspeglar foretagsledningarnas skilda motiv for systemen. Storst
utbredning har vinstandelssystemen i USA — dér det finns flera hundratusen
— och i nagra linder i Visteuropa (Visttyskland, England, Holland).

Tanken pé vinstdelning — med eller utan fonder — har ocksa getts en
teoretisk motivering: det verskott som uppstod sedan arbetarna fatt sin
16n och kapitaldgarna en skilig rdnta pé sitt kapital i foretaget borde delas
mellan arbetarna och foretagen. Det var siledes en form av “dvervinst-
delning”. Framtrddande 1800-talsekonomer som John Stuart Mill, Alfred
Marshall och von Thiinen argumenterade darfor for vinstdelning. J.S. Mill
sdg t. 0. m. i forlingningen en ny foretagsform: arbetarkooperativa foretag,
som ront okat intresse under senare ar.!

Reformvinliga liberala och konservativa politiska partier har stott sddana
idéer. Ett mera spritt system av vinstdelning i foretagen kunde leda till
en jamnare formogenhetsfordelning. Det var ocksa ett bittre alternativ dn
ett okat kollektivt dgande. Motsittningarna inom foretaget — och ddrmed
4jven inom samhillet — kunde ocksé bli mindre om lontagarna fick andel
i vinsten. I manga linder har vinstdelning dérfor foresprdkats som en form
av modern vilfirdskapitalism, ibland som ett alternativ mellan socialism
och kapitalism.

Staten kan ocksé genom sparsubventioner stimulera tillkomsten av ett mera
spritt, privat dgande. Sparsubventionerna brukar dock inte avse vinstdelning
utan l6nebaserade avgifter eller egna direkta bidrag, som inte nédvéndigtvis
behdver samlas i fonder. Sadana reformer — i syfte att skapa *dgardemokrati”
— har vidtagits i manga ldnder i Véasteuropa.
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Vinstdelning och dgardemokrati anknyter sdledes till ett gammalt tema
i kritiken mot kapitalismen: fordelningsproblemet. En annan kritik har gillt
lontagarnas bristande inflyrande i foretagen och ndringslivet dver huvud.
Aven denna kritik har en lang tradition. Tanken pa foretagsdemokrati (i
nagon form) har funnits ldnge. I vidare mening #r tanken pa sjilvstyre
— bade i foretagen, i kommuner och annorstides — #ldre dn kapitalismen
och kan spéras till bAde det grekiska stadsstyret och medeltida revolutionira
“”kommuner”.

Kraven pé ett okat lontagarinflytande i foretagen har varit mycket métt-
fulla fram till de senaste &ren. Fran slutet av 1960-talet — med maj 1968
som en tydligt markerad véindpunkt — har dock I6ntagarna (via sina fackliga
organisationer) stillt 6kade krav p&4 medinflytande. De fackliga organisa-
tionerna stérkte ocksd i hela Visteuropa sina positioner i slutet av 1960-talet
och borjan av 1970-talet.! Under senare ar tycks dock fackforeningsrorelsen
(sdrskilt utanfor Norden) kdmpa med 6kade svérigheter, med stagnerande
och i vissa fall t. 0. m. vikande medlemssiffror.

Ett uttryck for fackets okade inflytande #r de politiska reformer som
genomforts under senare ar. Det giller olika former av inflytande och med-
bestimmande i foretagen (och framfor allt i Sverige dven i den offentliga
forvaltningen). Kraven pé ett inflytande grundat pi arbete har i olika ut-
strackning tillgodosetts i ndstan hela Visteuropa. Man torde kunna hivda
att sddana reformer inom arbetslivet tillhort de centrala politiska frigorna
under 1970-talet. Debatten har varit mycket omfattande och det finns en
stor litteratur pd omradet.

Kraven pé lontagarinflytande i foretagen giller visentligen ett inflytande
grundat pd arbete. De leder inte nodvandigtvis till krav pé lontagarfonder.
Debatten om lontagarfonder — som ger ett inflytande grundat pi kapital
- bor d4nda ses mot bakgrund av arbetsrittsreformerna. De fackliga kraven
har inte alltid helt tillgodosetts genom dessa reformer. Lontagarfonder ses
darfor som ett komplement till arbetsrittsreformerna, nir ett okat 19nta-
garinflytande ingér bland maélen.

Vinstdelning kan séledes ha ménga olika motiv. Det mirks tydligt pa
systemens utformning. De traditionella vinstandelssystemen ir frivilliga och
foretagsanknutna. De fOrsvérar, enligt fackets uppfattning, de fackliga 16-
nepolitiska stravandena. Nér facket driver kravet pd vinstdelning 4r det
darfor i form av obligatoriska och dvergripande fondsystem. Man brukar
beteckna J.M. Keynes forslag till finansiering av kriget — i boken How to
pay for the war (1940) — som det forsta fondforslaget av detta slag. Det
ar dock forst efter andra vérldskriget som tanken pa sidana system blivit
mera vanlig, med borjan i Visttyskland men sedan i allt fler linder.

Formaégenhetsfordelningen har fraimst diskuterats under hégkonjunkturar
med goda vinster. Under simre konjunkturer har andra problem aktua-
liserats, sdrskilt kapitalbildningen. Finansieringsmetoden har da snarare varit
I6nebaserade avgifter dn vinstdelning. Det finns sdledes b&de *’hdgkonjunk-
turargument” och “lagkonjunkturargument” for I6ntagarfonder, men ar-
gumenten leder till olika slutsatser om fondernas utformning.

I flera lander har lonepolitiken ansetts vara ett argument for 16ntagarfonder
som komplement till s. k. inkomstpolitiska uppgorelser. En facklig ter-
héllsamhet — som visas centralt i de kollektiva avtalen, lokalt i minskad

!Se t. ex. Solomin Barkin,
Worker Militancy and Its
Consequences 1965-75.
Praeger 1975, R. Harrison,
Workers’ participation in
Western Europe 1976,
IPM, London 1976 och G.
Hunnius, m. fl., eds,
Workers’ Control. A
Reader on Labor and
Social Change, New York
1973.
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loneglidning — skulle, menar man, vara Jattare att uppnd om man hade
lontagarfonder. Daremot har I6ntagarfonder mera sillan motiverats av en
solidarisk lonepolitik, eftersom man knappast bedriver en lika ambitis so-
lidarisk 16nepolitk utomlands som i Sverige.

Varje land har som framhdllits sina sdrdrag. Det kan bero pd de bak-
omliggande sociala och ekonomiska problemen. Debatten kan ocksi ut-
vecklas olika i ldinder med likartade problem. Resultatet i form av faktiskt
genomforda reformer kan slutligen aterspegla de politiska forutsittningarna.

En ambitios landergenomgéng borde f6lja denna uppldaggning. Forst skulle
man behandla bakgrunden och problemen i landet. Direfter skulle man
gobra en genomgéng av debatten och de viktigare forslagen presenteras. Slut-
ligen skulle de genomf6rda reformerna redovisas.

En sddan uppldggning krdver ingdende kdnnedom om de ekonomiska,
sociala och politiska forhallandena i varje land. Den kriaver ockséd ingéende
studier av debatten om lontagarfonder och av de eventuella reformer den
resulterat i. Denna studierapport gor inte ansprak pd att fylla sidana krav.
Den ger bara en kort dversikt over nigra viktigare lander. Det finns dock
numera — dven pa svenska — en hel del litteratur om utldndska forslag
och idéer.

212 UsA

Det sociala trygghetssystemet dr mindre utvecklat i USA 4n i ménga ldnder
i Visteuropa. Fackforeningsrorelsen 4r inte sarskilt stark och visar inte sam-
ma utveckling efter 1968 som i Visteuropa. Den stiller inga krav pa ett
langtgdende inflytande utan satsar pé att genom avtal fA allt battre formaner.

Det finns knappast nagra tankar eller forslag om obligatoriska och dver-
gripande I6ntagarfonder i USA. Man har ddremot en mycket stor mingd
system pé foretagsnivd. Det aterspeglar bade vinstdelningstankens starka
forankring — med entusiastiskt stod fran Profit Sharing Research Foundation
— i néringslivet i USA och avsaknaden av framfor allt ett ordentligt pen-
sionssystem. De enskilda vinstdelningssystemen i foretagen har blivit s&
manga att de bildar ett monster: de utgér tillsammans alltmer ett pensions-
system for Iontagarna i USA.

Vinstdelningssystem kan utformas som en omedelbar, kontant utdelning.
Det kriver inga fonder. Det finns ca 120 000 sidana “cash profit sharing
plans”. Den amerikanska skattelagstiftningen gynnar dock system med upp-
skjuten utdelning (dvs. system med spérrar). Skatteforménerna giller: 1.

/ arbetsgivarens bidrag till fonden dr avdragsgillt, 2. fonden betalar ingen
skatt pd fondkapitalet (och dess avkastning), 3. lontagarna betalar ingen
skatt pd sina andelar forrdn de utbetalas kontant till dem.

Det finns olika slags foretagsanknutna system, som uppfyller dessa villkor.
De har bl. a. olika form av finansiering och regler for placering av pengarna.
De viktigaste fondtyperna ar:

1 Vinstdelningsplaner

Sadana “deferred profit sharing plans’ har just vinstdelning som syfte (van-
ligen nigon form av 6vervinstdelning”). Pengarna &r bundna for viss tid,
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men inte nddvéndigtvis till pensionséldern. De placeras i 6vervigande grad
i aktier i det egna foretaget (men dven i andra foretag). Det finns ca 310 000
vinstdelningsplaner, som omfattar ca 9 milj. 16ntagare.

2 Aktiesparplaner

Syftet med “stock bonus plans™ #r att gora de anstillda till meddeldgare
i det egna foretaget. Foretagets avgifter till fonden 4r inte nodvéndigtvis
baserade pd vinsten, men skall utgé i form av aktier (i det egna foretaget).
Inlésen av andelar kan ske fore pensionséldern. Antalet aktiesparplaner ar
inte s& stort, ca 7300, omfattande ca 400 000 lontagare.

3 Sparplaner

En ’thrift plan” har syftet att frimja /ontagarnas sparande. Foretagets bidrag
skall inte bero pé vinsten utan st i proportion till 16ntagarnas bidrag. Inlésen
kan ske fore pensionsaldern. Fonden far placera pengarna dven i andra fo-
retag. Antalet sparplaner var 1972 endast 212, men de omfattande 2,4 milj.
anstdllda. De var alltsd starkt koncentrerade till stora foretag. Det finns
ocksd individuellt dgda personalaktier, dvs. sparplaner utan fonder.

4 Lontagaraktiefonder (ESOP)

“"Employee Stock Ownership Plans” (ESOP) har — liksom aktiesparplaner
— som syfte att gora de anstillda till meddeligare i foretaget men ocksé
att oka fOretagens tillgdng pd riskkapital. Systemet #r ganska krangligt. Fo-
retaget ger aktier till ESOP, som ersittning for pengar som ESOP l&nat
upp pé kapitalmarknaden, mot foretagets borgen. Foretaget svarar sedan
for 1anets amortering och réntekostnader — bida ir avdragsgilla for foretaget.
Foretaget far alltsd “billiga” pengar — men ocksd nya igare.

ESOP har diskuterats intensivt i USA. Det foreslogs av en advokat, Louis
Kelso, i en bok och han har ivrigt propagerat for systemet.! Det finns #n
sd ldnge (1975) bara ca 300 ESOPs. Senatorerna Javits och Humphrey lade
1976 fram ett forslag till forbéttring (Employee Stock Ownership Fund Act).
ESOP skulle upprittas forst efter ett kollektivt avtal med facket och fonden
skulle placera hogst 30 % av pengarna i det egna foretaget. ESOP skulle
ha tre &rs spirrtid och fick inréttas bara om foretaget redan hade en pen-
sionsfond.

5 Pensionsfonder

Alla “’spérrade” system kan utformas som pensionsfonder, om sparrtiden
utgdr forst vid uppnadd pensionsilder. En del av de tidigare nimnda sys-
temen har denna karaktir.

Det finns ocksa speciella pensionsfonder. Prototypen for en sadan fond 1
5 i L o : . L.O. Kelso - P. Holter,
ar General Motors pensionssystem fran 1950. Det ir inget vinstdelnings- *Two-Factor Theory”:
system —avgifterna till fonden bestdms i kollektivavtal. Den viktigaste punk- The Economics of Reali-
ten dr kanske att pengarna skall placeras i andra foretag for att uppna risk-  ty, New York 1967.
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! Peter F. Drucker, Soci-
alism genom pensions-
fonder, Liber forlag,
Stockholm 1977.

spridning. Fonden skall skétas “’professionellt”. Det innebdr att fonden ad-
ministreras av en heltidsarbetande stab inom foretaget eller av en ncta-
riatavdelning inom nagon av storbankerna. Dessa regler for pensionsfonder
har inskrivits i 1974 &rs pensionsreformlag (fr s. 82).

Det #r denna typ av pensionsfonder som slagit igenom i USA. De har
vuxit starkt i antal och i betydelse sedan 1950. Det finns numera 420 000
pensionsfonder, som omfattar 27 miljoner lontagare (av totalt ca 90 miljonzr).
Det finns liknande system for offentligt anstéllda och egenforetagarna (ssm
har s. k. Keogh-planer). Enligt Peter F. Drucker, som skrivit en entusiastisk
bok om pensionsfonderna i USA, omfattade hela detta pensionssystem 1973
nirmare S0 miljoner anstillda och antalet kar snabbt.!

Dessa fonder dger numera ett betydande kapital. Enligt Drucker — vars
siffror dock ifragasatts — dger pensionsfonderna i dag mer &@n en tredjedel
av det totala aktiekapitalet i USA — en andel som kan berdknas oka till
over 50 % 1985 och till tva tredjedelar fore ar 2000. Enbart de 1 000 storsta
foretagens pensionsfonder dgde (1974) 115 miljarder dollar, varav 70 % i
aktier, dvs. 16 % av det borsregistrerade aktiekapitalet (som var ca 500 mil-
jarder dollar). Nistan alla de 1000 storsta industriforetagen kontrolleras (=
dgs till mer 4n 1/3) av pensionsfonder, det giller dven banker och for-
sikringsbolag. Pensionsfonderna &r ocksé den stdrste aktiekoparen i USA.

TillgAngarna i alla dessa fonder — sérskilt pensionsfonderna — har ett be-
tydande intresse for formogenhetsfordelningen i USA. En jamnare formo-
genhetsfordelning har ocksé varit ett av syftena bakom fondsystemen. De
har didremot inte motiverats av majligheterna till ett okat lontagarinflytande
(grundat pd dgande). Lontagarna har f. n. inget inflytande dver fonderna.
Effekten kan dnd& si sméningom bli att pensionsfonderna — pa grund av
sin storlek — tvingas att mera aktivt utdva sin dgarroll i foretagen. D& kan
dven lontagarna (fackforeningarna) tvingas — eller stimuleras — att utova
ett starkare inflytande 6ver pensionsfonderna.

Som pensionssystem har dessa fonder foga intresse for Sverige. Som fond-
system ir de av storre intresse: de visar hur ett system av manga, kollektiva
fonder, med avkastningsinriktad placeringspolitik och stark individuell anknyt-
ning (pensioner) kan fungera.

2.1.3 England

Den engelska fackforeningsrorelsen har varit foga intresserad av inflytande
i foretagen, vare sig genom #gande i foretagen eller genom representation
for de anstillda i foretagsledande organ. Den har av tradition forlitat sig
pa kollektiva 16neavtal och ett system av “shop stewards”, som bezvakar
arbetarnas intressen pa arbetsplatsen. Man finner under efterkrigstiden i
England foga av den visttyska diskussionen om formogenhetspolitk och
foretagsdemokrati.

Orsaken ir inte att de bakomliggande problemen #r mindre. Eagland
har under senare artionden haft storre ekonomiska problem @n Visttyskland.
Men de fackliga kraven har tagit sig andra uttryck dn i Visttyskland.

Det forsta forslaget till ett dvergripande fondsystem kom dock, som pa-
pekats, frin England (Keynes 1940). Det finns ocksd i England et antal
vinstdelningssystem — men ldngt firre an i USA. Nagra av dem har utvzcklats
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till intressanta experiment i foretagsdemokrati. Det 4r frimst Scott Bader
Commonwealth (med ca 400 anstillda) och John Lewis Partnership (med
ca 25000 anstdllda). Man har ocksd sedan 1970 ett sparfrimjandesystem
(’save-as-you-earn”). Viktigare dn dessa #r dock — liksom i USA — olika
foretagsanknutna pensionssystem.

Ett forslag till 16ntagarfonder (National Workers’ Fund) framlades 1973
av en grupp inom Labour i en skrift med titeln Capital and Equality. Foretag
over en viss storlek skulle rligen betala en viss del (t.ex. 1 %) av ak-
tiekapitalet till en fond. Alla anstillda (dven i offentlig sektor) skulle #ga
individuella andelar i fonden, men andelarna var spirrade i 5-7 &r. I fondens
styrelse skulle Iontagarna vara i majoritet men dir skulle ocksa finnas statliga
representanter. Forslaget bygger pd den danska fackforeningsrorelsens forslag
1971.

Labour-gruppens forslag mottes med skepsis, dven inom det egna partiet,
och togs inte upp av Labour-regeringen. Ett visst intresse for vinstdelning
har visserligen visats dven av de andra partierna — liberalerna och de kon-
servativa — men lontagarfonder har aldrig blivit en stor politisk fraga i Eng-
land. De liberala kraven giller i forsta hand skatteldttnader for vinstan-
delssystem i foretagen. Labour-regeringen — som var beroende av liberalernas
stod — framforde 1978 ett sadant forslag. Foretagen avsitter medel till en
fond (trust fund), som koper och forvaltar aktier for Iontagarnas rikning.
Aktierna dgs individuellt (max. 500 pund per &r och anstilld) men spirras
i fem 4r. Genom skatteforméner stimuleras Iontagarna att behalla aktierna
i fonden #dnnu lingre.

Diskussionen har emellertid under senare ar dominerats av den s. k. Bul-
lock-rapporten (1977) som foreslar industriell demokrati i form av Idnta-
garrepresentation i foretagets styrelse (influerad av den “visttyska model-
len™).! Av intresse 4r ocksé en lag frén 1976 om kollektivigda foretag, dér
man avser att (dven finansiellt) stodja tillkomsten av arbetskooperativa fo-
retag.

2.1.4 Visttyskland

Andra virldskriget hade katastrofala foljder for den tyska ekonomin. Ater-
uppbyggnadsarbetet kom sd smaningom i géng, bl. a. med hjilp av ame-
rikanskt kapital. Det underlittades av valutareformen i juni 1948, d& den
gamla riksmarken fick inlosas av den nya D-marken - till en tiondel av
virdet. Banksparandet forlorade dédrmed nistan allt sitt virde, medan pro-
duktionsapparaten — som visserligen var starkt forstord — forblev hos eller

aterstdlldes till de ursprungliga dgarna. Aktier och sakvirden berordes inte 'RCPOTF of the Comn}i"e
av valutareformen. of Inquiry on Industrial
: o : seaisl AL Democracy, London
Den fortsatta utvecklingen gynnades av hoga vinster och en hog sjdlv- 1977
Jinansieringsgrad (mellan 70-80 %, négot ligre efter 1960), vilket okade 4g-  En utmirkt framstillning

andekoncentrationen i néringslivet. Staten gav ocksa skatteformdner till in-  om bakgrunden till
vesteringar rapporten ges i J. Elliott,

: . g 3 Conflict or C tion.
Atgirderna ledde till snabb ekonomisk tillviixt och en betydande for- ngéio:/rth g?fsgils?:;a]

mogenhetskoncentration. Det var uppenbart att denna var en foljd av den Democracy, London
ekonomiska politiken. Kraven pa en férmdgenhetspolitik, som motverkade  1978.
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denna koncentration har darfor varit ett ledande tema i den visttyska po-
litiska debatten sedan borjan av 1950-talet.

Man kan inte redogora for alla de forslag och planer, som behandlat for-
mogenhetspolitiken. Kyrkan, fackliga organisationer, alla politiska partier
och enskilda forskare har presenterat olika forslag. Debatten har gillt bide
sparstimulerande Atgirder och olika slag av Gvergripande fondsystem.

Sparstimulanser — sarskilt for bostadsbyggande — infordes 1953 i Viist-
tyskland. Andra sparstimulanser avsig endast att ka kapitalbildningen, utan
att beakta fordelningseffekter. Mot slutet av 1950-talet fick fordelningsmélen
storre vikt, vilket tog sig uttryck i forsok att sprida “folkaktier” och i en
sparpremielag 1959. Den kan ses som foreldpare till den forsta formogen-
hetsbildningslagen 1961. Den avsag individuella uppgorelser mellan arbets-
givaren och lontagarna. Skattesubventionerna gillde for ett sparande upp
till 312 DM per ar. Sparandet skulle placeras i bostdder, aktier eller 1an
till det egna foretaget. Lagen fick en mycket ringa anslutning.

Byggnadsarbetarforbundets ordférande lade 1964 fram ett forslag till s. k.
investeringslon (Leber-planen). Det foranledde regeringen att légga fram
den andra formogenhetsbildningslagen 1965. Den framjade kollektiva avtal
och kan sigas innebira statliga subventioner till i avtal dverenskommet
l6nesparande. Den fick nagot storre omfattning &n 1959 ars lag.

Koalitionsregeringen SPD-FDP inforde 1971 den tredje formigenhetsbild-
ningslagen. Den lade okad vikt vid fordelningsaspekter. Sparpremier (pa
3040 % av sparbeloppet) ersatte skatteldttnader och gillde for personer med
en Arsinkomst pé hogst 24 000 DM (ensamstéende) eller 48 000 DM (gifta).
Det subventionerade beloppet fordubblades, dvs. steg till max. 624 DM
per ar. Lagen mottes med stor skepsis av fackforeningsrorelsen, som menade
att forslaget inte hade nagra positiva effekter pa vare sig formogenhets-
fordelningen eller det totala sparandet. Samtidigt anség den sig inte kunna
rekommendera sina medlemmar att stilla sig utanfor systemet, som ocksa
har blivit en stor framgang vad anslutningen betréffar. Sexton miljoner 16n-
tagare (drygt 75 % av alla 16ntagare) deltar i systemet med ett sparande
pa totalt ca 9 miljarder DM (for &r 1977). Det bor tilldggas att dessa lagar
giller utover andra sparsubventioner.Lontagarna bestimmer individuellt hur
l6nsparandet placeras. Det kan kombineras med det allménna sparstodet
eller med bostadssparandet. Det kan ocksé placeras i livforsdkringar eller
i det egna foretaget (som lan eller aktier).

Tanken pa overgripande fondsystem viécktes pd 1950-talet, framfor allt
inom fackforeningsrorelsen. Det mest kénda forslaget ér Gleitze-planen fran
1957. Den byggde pi vinstdelning och introducerade tanken pé /onragar-
fonder.

De formogenhetspolitiska motiven bemdttes positivt av bade socialde-
mokraterna (SPD) — vilket framgar av Godesbergsprogrammet 1959 och den
s. k. Deistplanen 1960 — och fackforeningsrorelsen (DGB), som 1961 anslot
sig till grundtankarna i Gleitze-planen. Den fortsatta debatten koncentre-
rades dock kring olika forslag till investeringslon och resulterade i den andra
formogenhetsbildningslagen.

Gleitzes fondidéer blev ater aktuella 1968, nir W. Krelle m. fl. publicerade
ett offentligt betinkande om dvergripande vinstdelning i l6ntagarfonder.!
I detta betinkande spelar formogenhetsfordelningen en central roll. Betédn-
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kandet innehdller en studie av formogenhetsfordelningen, dir man visar
pd en mycket stark koncentration av #gandet i néringslivet: 1,7 % av de
visttyska hushéllen dgde 1960 77,0 % av det -iskvilliga kapitalet i det privata
ndringslivet. Krelle foreslog ett vinstdelningssystem for foretag ver 100
anstillda med en avgift pd hogst 20 % av vinsten, betald i aktier eller kontant.
En eller flera (konkurrerande) fonder skulle inrittas, andelarna var indi-
viduellt dgda men spérrade 5-10 &r.

Krelles forslag foljdes av en méngd olika fondforslag under de nirmaste
dren. Bdde DGB och tjinstemannaorganisationen foreslog 6vergripande fon-
der som finansierades genom (6ver-)vinstdelning. Samma krav framfordes
1971 av det liberala partiet i “die Freiburger Thesen”. Det var ett mark-
nadsorienterat system med “’professionell” skétsel av fonderna. CDU pre-
senterade ddremot ett forslag till obligatorisk investeringslon (dvs. 16nspa-
rande som gér till investeringar), som stdds av statliga skattesubventioner.
Pengarna skall placeras i aktier via de befintliga kreditinstitutionerna.

Nir SPD kommit i regeringsstéllning (med liberalerna) 1969 genomforde
man forst den tredje formdgenhetsbildningslagen, men aktualiserade snart
ocksd lontagarfondsfragan. Vid kongressen 1973 antogs ett forslag, som i
allt visentligt stimde 6verens med DGB:s linje. Inom DGB var emellertid
IG Metall starkt kritisk mot alla planer pa I6ntagarfonder, vilket forsvagade
entusiasmen for dessa planer inom bade SPD och DGB. Det regeringsforslag
som framlades 1974 liknade ocksa mer det liberala fondforslaget in DGB:s
modeller. Dennas. k. koalitionskompromiss foreslar vinstdelning (for vinster
over 400 000 DM). Betalningen sker i form av aktier eller kontant (men
kontant betalning gors dyrare). Medlen samlas upp av en central fond, som
fordelar medlen (enligt l6ntagarnas anvisningar) pa ett antal konkurrerande
fonder med anknytning till existerande kreditinstitut. Fonderna styrs av
andelsinnehavarna (via ombud). Medlen spirras i sju &r och det 4r formanligt
att uppskjuta kontanta uttag i ytterligare fem ar. Till systemet knyts alla
yrkesverksamma med hogst 36 000 DM i &rsinkomst (hogre griins for familjer
med hemmamake och barn).

Forslaget skots pa framtiden av Helmut Schmidt och har inte akutaliserats
senare. Den under tidigare & mycket livliga debatten om lontagarfonder
— ingenstans har si manga konkreta fondforslag framkommit som i Vist-
tyskland — tycks darfér ha stannat av.

Det bor kanske tilliggas att det finns méinga kiinda exempel pé vinst-
delning pa foretagsnivd (Bertelsmann, Pieroth-koncernen m. fl.). Visttysk-
land har ocksd sedan bérjan av 1950-talet en lagstiftning om driftsrad och
arbetstagarrepresentation i foretagens styrelser. Lagstiftningen var sirskilt
langtgdende inom kol- och stlindustrin — med paritetsrepresentation — men
utstracktes 1976 till alla industribranscher (i foretag med 6ver 2 000 an-
stdllda). Hela frdgan om Iontagarnas medbestimmanderitt i foretagen be-
handlades i en viktig utredning som publicerades 1970, denss. k. Biedenkopf-
rapporten.

Vid sidan av den visttyska debatten har man ocksa i Osterrike fort en
debatt om Iontagarfonder. Den Osterrikiska fackforeningsrorelsen diskute-
rade vid kongresser 1971 och 1975 skrifter om “Formogenhetsbildning i
I6ntagarhand”. Man skisserar dir ett fondsystem — med en enda central
fond — som anknyter till det dsterrikiska systemet for avgangsvederlag. For-
slaget har inte genomforts.



24  [Internationell och historisk bakgrund SOU 1979:8

2.1.5 Frankrike

Agande- och maktkoncentrationen dr knappast mindre i Frankrike dn i
Visttyskland. De franska foretagen &r ocksé traditionellt mycket auktoritart
styrda. Trots det har den visttyska debatten om formogenhetspolitik och
lontagarfonder ingen direkt motsvarighet i Frankrike. Inte heller har man
i Frankrike varit lika intresserad av foretagsdemokratiska reformer av typen
styrelserepresentation for lontagarna i foretagen.

De viisttyska forsoken att genom reformer géra marknadsekonomin mera
acceptabel har i Frankrike métts mer av en “allt-eller intet”-attityd. Den
franska fackforeningsrorelsen har kriavt mycket langtgdende fordndringar,
bade socialisering av niringslivet (CGT) och ett omfattande sjélvstyre i fo-
retagen (CFDT). De har samtidigt varit kritiska mot begransade, foretags-
demokratiska reformer. Sidana reformer ger, menar de, ett ringa inflytande
men delaktighet i besluten. De gor ddrmed facket till foretagens gisslan.

Det kan synas nagot overraskande att de franska efterkrigserfarenheterna
4anda har ett betydande intresse for den svenska debatten om lontagarfonder.
Det giller fraimst den franska lagstiftningen om vinstdelning men ocksa
den intensiva diskussionen om sjélvstyre.

Vinstdelning (participation)

Varken niringslivet eller fackforeningsrorelsen har visat intresse for vinst-
delningsreformer. Debatten har i stillet drivits av ett antal gaullister med
ambitionen att skapa en ny form av ekonomi, bortom Kapitalism och so-
cialism. Nyckelordet i dessa strivanden &r participation (deltagande).

Participationen kan ta sig olika former: del i vinsten, del i aktiekapitalet
och del i ansvaret for foretagets skotsel. Den forsta formen, vinstdelning,
har en lang tradition i Frankrike — redan 1917 antogs en lag om vinstdelning,
som dock aldrig fick praktisk betydelse. Sedan de Gaulle 1958 kommit
till makten ateruppvicktes intresset for vinstdelning. En ny lag om vinst-
delning antogs 1959. Den fick en begrinsad framgéng.

Under 1960-talet framfordes flera forslag till forbéttringar av lagen, sédrskilt
av framstaende gaullister som Réné Capitant, Louis Vallon och Marcel Loic-
hot. Sedan ett par statliga kommissioner — la commission Masselin och
la commission Mathey — studerat problemen antogs 1967 en lagstiftning
om obligatorisk vinstdelning for foretag med mer dn 100 anstéllda — den
forsta och hittills enda i sitt slag i Visteuropa.

Vinstdelningen giller vinst efter skatt och utdver en avkastning pd eget
kapital pad 5 %. Det #r alltsd en form av “Overvinstdelning”. Den fram-
riknade “’dvervinsten”” multipliceras med Ionernas andel av forddlingsvirdet
i foretaget for att inte missgynna kapitalintensiva foretag. Av det belopp
som da framkommer gar 50 % till 16ntagarna. Foretagen kompenseras emel-
lertid skattemaissigt till hundra procent for denna vinstdelning.

Lontagarna kan placera pengarna i aktier i det egna foretaget, i fonder
som lanar pengar till det egna foretaget eller i sarskilda aktiefonder — SICAV
— som placerar pengarna utanfor det egna foretaget. Pengarna kan ocksé
placeras i sirskilda foretagssparplaner, som placerar sparmedlen i aktiefonder.
Om parterna, dvs. arbetsgivarna och de anstéllda eller deras organisationer,
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inte kan komma Gverens spirras pengarna pé sirskilda konton under atta
ar, mot fem &r for Ovriga alternativ. Pengarna 4r skattefria for Iontagarna
och fordelas p& dem i proportion till deras [6n upp till ett visst maximibelopp.

Féljande tabell visar vad vinstdelningen gett per ar och hur medlen har
placerats.

Vinstdelning — arligt belopp och placering i olika alternativ

19681 S $196958 519704 $1971 1972 1973 1974

Arligt belopp

(milj. francs) 764 12189 5873 1 641 1847 2176 2205
Placerade i (%)

Aktier (i det

egna foretaget) 1,1 2,1 39 34 1,0 1,3 0,7

Fonder (interna) 423 51,0 50,4 57,0 483 50,9 552
Fonder (externa) 56,6 46,9 457 39,6 50,7 478 44,1

Killa: Lonmodtagernes Medejendomsret, s. 49.

Det dr en mycket tydlig tendens att l6ntagarna inte placerar pengarna
i aktier i det egna foretaget. Totalt gar dock en storre del till det egna
foretaget #n till andra foretag.

1967 ars lagstiftning har #ndrats och kompletterats. Lagarna fran 1959
och 1967 sammanfordes i en ny lag 1973. Den hundraprocentiga skatte-
kompensationen till foretagen har redan 1974 reducerats sé att det blir ett
inslag av “dkta” vinstdelning. Man har vidare genom skattesubventioner
stimulerat olika former av medarbetaraktier”, bide i den privata och den
statliga sektorn. Lontagaraktier introducerades t.ex. vid Renaultfabriken
1970 och i de statliga bankerna och forsikringsbolagen 1973.

Denna lagstiftning frdn 1967 och senare har fitt en betydande praktisk
tillimpning. Den forsta vinstdelningslagen (1959, modifierad 1973) omfat-
tade 1976 300 kontrakt med 140 000 anstdllda. 1967 ars lag omfattar ca
10 000 avtal med 6ver 4,7 miljoner anstéllda. Vinstdelningssumman uppgér
dar till over ett par miljarder francs per ar, som framgér av tabellen ovan.

Reformerna motsvarar dndé knappast de Gaulles och andra radikala gaul-
listers ambitioner. Den franska regeringen har dock dven under Giscard
d’Estaing forsokt fullfolja idéerna om participation. Man tillsatte 1974 en
kommitté for att foresld reformer inom foretagen. Den leddes av Pierre
Sudreau och avlimnade en rapport aret dirpa. Sudreaurapporten foreslar
att vinstdelningspolitiken utvecklas. Den vill ocksa 6ka Iontagarnas infly-
tande genom en ny form av participation som kallas cosurveillance (med-
overvakning) — det langre gdende tyska medinflytandet i foretagen avvisas.
Rapporten har diskuterats intensivt men inte lett till nigra atgirder. Av
intresse dr ocksd Giscard d’Estaings bok Démocratie Francaise (1976), dir
forfattaren i gaullistisk anda talar om en tredje vig bortom kapitalismen
och kollektivismen.

I oktober 1977 tillsatte regeringen en kommitté, som leddes av Paul Del-
ouvrier, for att ytterligare studera frdgan om aktiesigande i det egna foretaget
bland sdrskilt tjansteménnen (les cadres). Delouvrierrapporten, som avlim-
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! De tva hollindska
undersokningarna refere-
ras utforligt i den danska
LM-utredningen.

nades i borjan av 1978, framhaller behovet av att oka tillgdngen pa riskvilligt
kapital. Den foreslar bl. a. ytterligare skattesubventioner for sparande i ’med-
arbetaraktier”, sirskilt i nya emissioner av aktier. Det kan ocksd ndmnas
att Frankrike nyligen antagit en lagstiftning om arbetskooperativa foretag.

Sjdlvstyre (autogestion)

Fackforeningsrorelsen och vinsterpartierna har varit mycket skeptiska till
idéerna om participation. Efter majhéndelserna 1968 stod det dock klart
att det fanns starka krav pd medverkan och medinflytande i foretagen. Den
gamla katolska fackforeningsrorelsen CFTC, som 1964 bytt namn och stad-
gar och blivit en socialistisk fackforening, CFDT, hade idéer om sjélvstyre
(autogestion), som motte dessa krav. CFDT fick dérfor vind i seglen efter
1968 och har gatt starkt framét under 1970-talet, medan det kommunistiska
CGT, med sitt leninistiska arv, har haft svarare att utforma krav pa ett
demokratiserat l6ntagarinflytande.

Debatten om sjilvstyre har varit mycket intensiv under 1970-talet — man
har t. 0. m. startat en sirskild tidskrift for denna debatt, som heter Au-
togestion et Socialisme. Debatten har sitt intresse av tvd skil. Det ena &r
att sjalvstyre — i kombination med ett “socialt dgande” och en ’demokratisk
planering” — ses som ett alternativ till 16ntagarfonder av gaullistisk typ.
Det andra #r att diskussionen om sjilvstyre beror ett viktigt problem i den
svenska diskussionen om lontagarfonder: i vilken grad bor l6ntagarfonder
ge inflytande &t det lokala facket?

2.1.6 Holland

Man forsokte i Nederlinderna linge efter kriget styra I0nebildningen genom
en statlig inkomstpolitik. Den mjukades upp betydligt under 1960-talet men
anses ha bidragit till framviixten av foretagsanknutna system av olika slag
— vinstdelning, sparplaner m. m. — som &r ganska vanliga i Holland.
Enligt ett par hollindska undersdkningar frén 1976 har 12 % av foretagen
— och nistan en tredjedel av alla féretag med minst 100 anstillda — sparplaner
av nagot slag. De var alltsd vanligast i de storre foretagen. Vinstdelning
var dnnu vanligare och fanns i 30 % av foretagen. Aven hir var det vanligare
i de stora foretagen — 75 % av alla féretag med minst 1000 anstéllda hade
vinstandelssystem. Vinstdelningen gav i genomsnitt 6 % av &rslonen.!

Dessa spar- och vinstdelningssystem uppmuntras av en lag fran 1962
(med senare dndringar) om premiespar- och vinstdelningssystem. Den anger
tre typer av sparformer: a) rent lonebaserade system som etableras i kollektiva
avtal, b) ett (foretagsanknutet) [dnsparande som premieras av arbetsgivarna
(bonussparplaner), c) ett (féretagsanknutet) sparande som baseras pé vinst-
delning (eller andra bidrag frdn arbetsgivaren). Alla dessa sparformer ger
skatteformaner for bade arbetstagare och arbetsgivare. De kan forvaltas pd
flera olika sdtt och pengarna kan bl. a. placeras i aktier.

Ett mer avancerat fondsystem foreslogs av de tre fackliga huvudorga-
nisationerna i Holland 1964, men det ledde inte till ndgot resultat. Frigan
kom ater upp 1975 och har sedan diskuterats livligt. Varen 1975 offent-
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liggjorde den holldndska regeringen ett betinkande om lontagarfonder —
Interim- nota Inkomensbeleid. Det var ett preliminirt forslag som ndrmast
kan betraktas som en diskussionspromemoria. Ett lagforslag aviserades till
varen 1976 och Gverlamnades till parlamentet i juni 1976.

Forslaget till Vermogensaanwasdeling (VAD, ung. formdgenhetstillvixt-
delning) har som namnet antyder en férdelningspolitisk utgdngspunkt. Man
avser att dstadkomma en jimnare formogenhetsfordelning och 6ka forut-
sdttningarna for en aterhéllsam och solidarisk 16nepolitik. Det ses alltsd som
ett led i inkomstpolitiken. Forslaget bygger pé vinstdelning, dir vinst avser
vinst efter skatt och efter en viss ersittning till egenkapitalet. Denna er-
sdttning kan sdgas bestd av en skilig avkastning plus en riskpremie och
preciserades till ett genomsnitt av den effektiva avkastningen pa ett antal
utvalda statspapper plus 2 % riskpremie. Det #r alltsd friga om en form
av "0vervinstdelning”. Av den aterstdende (6ver-)vinsten skulle (till en bor-
jan) 10 % avsittas till en allmédn fond, senare eventuellt mer 4n 10 %.

Vinstdelningen 4r obligatorisk for alla skattepliktiga bolag med minst
250 000 gulden i vinst (men summan ir inte avdragsgill for dessa foretag,
vilket skapar ett troskelproblem). Avgifterna betalas i form av aktier eller
andelsbevis. De forvaltas i en central fond, som styrs av representanter
for i forsta hand de olika lontagarorganisationerna.

Forslaget har bade ett kollektivt och ett individuellt inslag. En del av
fondmedlen forvaltas kollektivt av fonden och ir avsedda att utgd i form
av pensioner till landets alla arbetstagare (utom tjinstemin och andra som
redan har pensionsforméner). En annan (ndgot mindre) del reserveras for
foretagens egna arbetstagare i form av individuella vinstandelar med viss
spérrtid (7-10 &r). VAD-forslaget ér alltsd en kombination av ett dvergri-
pande, kollektivt system och ett foretagsanknutet, individuellt system.

Det rddde stor oenighet, bade bland partier och organisationer pa arbets-
marknaden, om VAD-forslaget. Med hénsyn till den kritik forslaget motte
lade den dévarande koalitionsregeringen den Uyl i januari 1977 fram ett
reviderat forslag, med en del mindre justeringar. Vinstdelningen preciserades
till 15 %, varav lika stora delar till den kollektiva resp. den individuella
delen. De individuella andelarna maximerades dock till 2 % av vederbo-
randes bruttolon, ev. dverskott gick till den centrala fonden. Sparrtiden var
sju &r. Avgifterna till fonden kunde betalas dven i kontant form. Den centrala
fonden skulle styras av arbetstagarorganisationerna samt av representanter
(1/4) som utségs av arbetsmarknadsministern. Forslaget behandlades emel-
lertid aldrig av parlamentet — regeringen f6ll i mars 1977.

Efter ldngvariga regeringsférhandlingar bildades en ny regering i december
1977. Den nya koalitionsregeringen van Agt menade att de kollektiva och
individuella inslagen borde sirskiljas, eftersom de har skilda motiv. Den
avsdg darfor att ldgga fram tvd separata lagforslag.

Det ena lagforslaget lades fram i april 1978 och avsig den individuella
delen. Dess syfte dr att frimja samarbetet mellan arbetstagare och ’’ka-
pitalanskaffare” (arbetsgivare). Det innehéller inga storre forindringar jam-
fort med det tidigare regeringsforslaget (januari 1977). Nagra dndringar kan
dock noteras. Vinstdelningen gors avdragsgill i foretagets beskattning, fri-
villiga vinstandelssystem far dras av frdn vinstdelningen. Riskpremien hoj-
des fran 2 till 3 % och vinstdelningsprocenten sinktes fran 15 till 12 %
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— det bdr dock erinras om att detta forslag enbart avsdg den individuella
delen. Maximigrinsen for de individuella andelarna hojdes fran 2 till 3 %
av bruttolonen, dverskjutande belopp reserveras under sex ar men tillfaller
direfter foretaget. Storleksgrinsen for vilka foretag systemet omfattar sinks,
fran 250 000 till 100 000 gulden i vinst fore skatt. Vinstandelarna kan, helt
eller delvis, anvindas for nigot gemensamt nyttigt andamaél efter beslut
av foretagsnimnden. Forslaget har #nnu inte behandlats av parlamentet
(1 mars 1979).

Det andra lagforslaget kom i oktober 1978 och avsdg den kollektiva delen.
Dess syfte dr att underlitta en allmidn inkomstpolitik och en balanserad
(dvs. aterhallsam) 16neutveckling. Det skall skapa en mer godtagbar inkomst-
och kapitalfordelning. Den kollektiva delen finansieras pd samma sdtt som
den individuella men avgifterna maximeras till hogst 3 % av vinsten fore
skatt. Avgifterna betalas i kontant form och betraktas som en sarskild skatt,
nidrmast med tanke pa de utlindska foretagen. Pengarna gér till en central
fond med en styrelse pa 20 ledaméter, varav 12 fran I6ntagarorganisationerna
och 8 fran staten. Fonden kan omsitta sina pengar i virdepapper men dess
slutliga syfte &r att forbdttra pensionerna och medverka till en av arbets-
marknadspolitiska skil betingad fortidspensionering. Forslaget skall provas
under en tredrsperiod for att darefter f& en mera slutgiltig utformning. For-
slaget har dnnu inte behandlats i parlamentet (I mars 1979).

De bada systemen kan tillsammans formellt ge 24 % delning av “Gver-
vinsten”, men vinstdelningen har begréinsats genom sirskilda regler for bAde
den individuella och kollektiva delen och dessutom gjorts avdragsgill for
den individuella delen. Vinstdelningen torde dérfor reellt bli av ndgot mindre
omfattning i dessa forslag #n i de ursprungliga forslagen 1975 och 1976.

De béada lagforslagen har mott stark kritik frén fackféreningsrorelsens
och arbetarpartiets sida. Kritiken riktar sig framf6r allt mot den individuella
delen. Arbetsgivarna #r ocksa — frin andra utgdngspunkter — kritiska mot
forslagen.

2.1.7 Danmark

Den danska ekonomin har under 1970-talet drabbats av flera kriser. Det
har visat sig i betalningsbalansproblem, svag investerings- och tillvéxttakt,
tidvis hog arbetsloshet osv. Problemen har bl. a. lett till krav pd en in-
komstpolitik, som ddmpar I6nekraven.

Dessa problem har paverkat den under 1970-talet intensiva debatten om
|6ntagarfonder i Danmark. Det direkta ursprunget till debatten &r ett be-
tinkande om demokrati pa arbetsplatsen, som behandlades vid LO-kon-
gressen 1967. Det aktualiserade tanken pé ekonomisk demokrati. LO tillsatte
dirfor senare en kommitté med uppdrag att belysa hela frigan om ekonomisk
demokrati. Den danska debatten om lontagarfonder har just @D - okon-
omisk demokrati — som samlande beteckning.

LO-kommittén skulle avlimna en rapport fore 1971 ars kongress, men
dessforinnan hade forre statsministern Viggo Kampmann redan 1969 pu-
blicerat en rapport med titeln @konomisk Demokrati — et forslag til ud-
byttedeling mellem arbejde og kapital. Det skedde pd uppdrag av Dansk
Smede- og Maskinarbejder Forbund (numera Dansk Metalarbejderforbund),
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som antog forslaget vid sin kongress i augusti 1969. Kampmanns forslag
markerar inledningen till en intensiv debatt under de foljande ren — sérskilt
1969-1973 — och debatten har aldrig mer eller mindre upphort som den
f.n. tycks ha gjort i Visttyskland.!

Med titeln @konomisk Demokrati ger Kampmann en klar anvisning om
forslagets karaktér. Det handlar om att ge I6ntagarna okat inflytande. Det
finns olika metoder for detta — forhandlingar, representation i beslutande
organ, dgande osv. I den danska debatten har alla dessa metoder varit ak-
tuella, men nir man talar om @konomisk Demokrati avses enbart en metod:
dgande av produktionsmedel. Begreppet avser dérfor alltid bdde en jimnare
formogenhetsfordelning (ddr man frimst avser dgandet i niringslivet) och
Okat lontagarinflytande (savil pé arbetsplatsen som dver hela néringslivet).
Det dr dirfor ett mycket vidare begrepp 4n vad man vanligen ligger in
i industriell demokrati, som frimst avser lontagarnas inflytande pa arbets-
platsen.

Utgangspunkten for denna vida tolkning &r att maktstrukturen i nirings-
livet har en hel del att géra med fordelningen av férmdgenheterna och
egendomsritten till produktionsapparaten”, som det star i LO-rapporten till
kongressen 1971. @konomisk Demokrati definieras dirfor som alla stré-
vanden som kan fora oss fram till storre likhet i inkomster, formogenheter
och inflytande”.? Kampmann betecknar sin rapport som “ett demokratiskt
forslag, som genom att ge en jimnare formogenhetsfordelning och efter
hand ocksa en jimnare inkomstfordelning for oss nirmare den ekonomiska
demokratin”.

Agande och inflytande #r saledes oupplosligt forenade i den danska @D-
debatten.

De ideologiskt priglade mélen for @D #r ddrmed givna: jimnare fordelning
av formogenheter (och ddrmed inkomster) och av inflytandet i foretagen
och pa kapitalmarknaden.

Ett ytterligare mal aterfinns bade i Kampmanns forslag och i LO-rapporten
1971. Det dr okad kapitalbildning — ett mal, som bor ses mot bakgrund
av de danska betalningsbalansproblemen under lang tid.3

For att uppné dessa mal foreslar Kampmann ett vinstdelningssystem for
i princip alla vinstdrivande foretag. Det &r ett slags absolut 6vervinstdel-
ningssystem — vinstdelningen borjar forst efter en vinst pa 40 000 dkr. Dér-

1 Viggo Kampmann, @konomisk Demokrati — et forslag til udbyttedeling mellem
arbejde og kapital. I en utgéva fran 1970 ingdr dessutom nagra artiklar av Kampmann
och av nagra av Kampmanns kritiker.

2 @konomisk Demokrati, Rapport til LO’s kongres 1971, s. 9 ff, se dven s. 81 ff,
@konomisk Demokrati — hvorfor — hvorledes?, utgiven av det danska socialdemokra-
tiska ungdomsforbundet, sigs att den langsiktiga malsittningen for @konomisk
Demokrati méste vara “arbetarnas vertagande av produktionsapparaten”. Det ekono-
miska rédet uppfattar ocksd en utvidgad mediganderitt som det centrala i begreppet
@konomisk Demokrati, se @konomisk Demokrati i samfundsekonomisk belysning, s.
178

3 @konomisk Demokrati i samfundsekonomisk belysning, s. 17 och kap. 2. Hans
Zeuthen, @konomisk Demokrati og det danske betalingsbalace- og beskaeftigelsespro-
blem, i lonmodtagernes Medejendomsret, utgiven av Sparekassen SDS 1978.
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! Bkonomisk Demokrati.
Rapport til LO’s kongres
1971 fra udvalget om
@konomisk Demokrati.

igenom undgir en mingd smaforetag systemet. Vinstdelningen utgor 50 %,
varav hilften stannar kvar i foretaget som Iéntagarkapital och hélften gér
till branschvis uppbyggda I6ntagarfonder eller till en allmén lontagarfond
for foretag, som inte passar in i ndgon av branscherna. Den allmédnna fonden
har ocksd en del sdrskilda uppgifter.

Fondsystemet forvaltas av 1ontagarna genom de fackliga organisationerna.
Varje fond leds av ett representantskap, som viljer en styrelse pa tre man
for fonden. Agandet #r kollektivt men avkastningen av det lokala I6nta-
garkapitalet kan delas ut eller, om I6ntagarna s onskar, anvéndas for in-
vesteringar eller vilfirdsindamal. Den del som gér till fonderna (i kontant
form) placeras i niringslivet (i form av aktier eller 1an). Avkastningen pa
detta kapital kan tillféras fonden eller anvéindas for utbildning och kurs-
verksamhet.

Forslaget kan betraktas som ganska radikalt. Det pAminner om en del
visttyska forslag, dock utan hénvisning till den vésttyska debatten.

Rapporten till LO-kongressen 1971 utarbetades av en kommitté med for-
utvarande finansministern Henry Griinbaum som ordférande.! I LO-kom-
mittén ingick representanter dven for kooperationen och det socialdemo-
kratiska partiet — det var utan tvivel en tung kommitté.

LO-rapporten har samma titel och samma mél som Kampmanns forslag.
Den inleds med en diskussion av begreppet ekonomisk demokrati, som
identifieras med den demokratiska socialismen. Den behandlar darefter kra-
vet pa 6kad kapitalbildning. Detta krav accepteras. Oenigheten giller i stéllet
metoderna for kapitalbildningen, betonar rapporten. Den accepterar inte den
traditionella metoden att genom l6nepolitisk aterhallsamhet uppnd stdrre
vinster och dirigenom okad investeringsvilja. Den metoden forstirker dg-
andekoncentrationen i naringslivet. En aterhdllsam Ionepolitik forutsitter
en dndring i dgandeforhallandena, menar kommittén, som ddrmed, om &n
outtalat, gor en koppling mellan inkomstpolitik och @D.

Kommittén utgdr sedan frén tre principer for sitt forslag:

O Forslaget skall omfatta alla 16ntagare, bade privat och offentligt anstéllda
och oavsett om verksamheten drivs i vinstsyfte eller inte

O Forslaget bygger pd personlig dganderitt for den enskilde

O Forslaget innebér att ett l6ntagarkapital bildas i de enskilda foretagen
i syfte att uppnd ’nirdemokrati”’, baserad pd meddganderitt

De bada forsta principerna skiljer sig frin Kampmanns rapport, medan den
tredje principen dr direkt hamtad frin den.

Den forsta principen medfor att forslaget finansieras i form av en 16-
nebaserad arbetsgivaravgift. Rapporten anser dock att detta innebér “en
slags generel udbyttedeling”, dvs. att summan av avgiften och 16nen dver-
stiger en 16n utan avgifter — vilket drabbar vinsten. Rapporten betecknar
darfor sitt forslag som en “Lontagarnas vinst- och investeringsfond”. Av-
giften #r forsta &ret 1 % av lonesumman och stiger sedan med en halv
procent per ar upp till 5 %.

Den andra principen innebir individuella andelar. Lontagarna f&r per-
sonliga certifikat med lika stora andelar for alla l6ntagare (med heldrs och
heltids anstillning). Certifikaten kan ej séljas men &r inlosbara efter fem
ar (och vid invaliditet, pensionsélder och dod).



SOU 1979:8 Internationell och historisk bakgrund 31

Pengarna placeras i en central fond men stannar — med hénsyn till den
tredje principen — kvar i foretag, som ir aktiebolag, dér 16ntagarkapitalet
ger de anstillda — oavsett medlemskap i fackforening — ritt till styrelse-
representation. I andra féretag och verksamheter kan pengarna stanna kvar
eller av fonden placeras i t.ex. aktier, obligationer och fast egendom.

Den centrala fonden #ger alla medel kollektivt och &r i sig en sjdlvdagande
institution. Inflytandet i foretagen utévas dock pé decentraliserad niva och
vi har individuella andelar. Fonden beriknas i rapporten fa ett kapital som
efter drygt tio ar stabiliserar sig kring 12,5 % av BNP. Andelen av ak-
tiebolagens egna kapital kommer att variera men i genomsnitt uppgé till
14 % efter tio &r och 26 % efter tjugo &r. Fonden leds av ett representantskap
med foretradare for olika lontagarorganisationer. Representantskapet utser
en styrelse, ddr en ledamot utses av staten.

LO-rapporten var enbart ett principforslag, men @D identifierades snart
med det konkreta LO-forslaget. Detta utldste en febril aktivitet frin olika
héll under de foljande tva aren.

Socialdemokraterna och LO enades hosten 1972 om en skiss till @D.
Senare kunde socialdemokraterna i regeringsstélining framligga ett lagfrslag
till @D, det skedde i januari 1973.

Regeringsforslaget byggde, liksom skissen, i hog grad p& LO-rapporten.
Malsittningen beskrivs i renodlade @D-termer — "att sikra l6ntagarna medi-
gande, medbestimmande och medinflytande i néringslivet och i de enskilda
foretagen och samtidigt uppna en jaimnare fordelning av formogenheter och
inkomster”. I lagforslagets egna anmérkningar understryks ocksa ’nodvin-
digheten av en okad kapitalbildning”. Detta mal intar alltid en viktig roll
men har en slags ldgre rang.

Enligt lagforslaget skall ’Lontagarnas vinst- och investeringsfond” finan-
sieras med arbetsgivaravgifter, i borjan en halv procent av lonesumman,
stigande med en halv procent per Ar till slutligen fem procent av l6ne-
summan. Avgifterna gir till en central fond. For foretag med mer dn 50
anstillda stannar tvd tredjedelar av avgiften i foretaget i form av lonta-
garkapital (aktier), resten betalas kontant till fonden. Ovriga foretag kan
ha en liknande anordning, for foretag med mindre 4n 20 anstillda kan
dock det kvarstdende kapitalet ha formen av 1an. Fér fonden uppkommer
”fria medel” i betydande utstrickning. Dessa placeras “aktivt” i ndringslivet
som aktier, 14n, andelar i kommanditbolag m. m. Den centrala fonden far
inte dga mer 4n 50 % av aktierna i ett foretag.

Lontagarkapitalet 4dgs kollektivt av fonden men lontagarna fér individuella
andelar i fonden. Certifikaten fir inte siljas men #r inldsbara efter sju ar
(med en skattesats pa 35 %) eller efter tolv ar (med en skattesats pa 25 %)
samt vid pensionsilder och dodsfall.

Fonden styrs av ett representantskap pa 60 ledamoter, varav 36 utses
av lontagarorganisationerna och 24 av regeringen. Representantskapet viljer
en styrelse pd 10 personer, varav 6 representerar lontagarna och 4 regeringen.
Fondens inflytande i foretagen utdvas av I6ntagarna i resp. foretag.

Forslaget motte stark kritik fran olika hall. Det hade inte heller tillracklig
parlamentarisk forankring for att kunna genomforas — propositionen drogs
dock inte tillbaka (som vanligen antas i Sverige) utan behandlades aldrig
(den blev visserligen genfremsat” i oktober 1973, men nyval utlystes innan
den behandlades).
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En mingd #dndringsforslag och alternativ presenterades i debatten.! Me-
tallarbetarforbundet ville ha en kombination av vinstdelning och 16neav-
gifter, inritta sirskilda branschréad i anslutning till centralfonden samt for-
linga sparrtiden fram till pensionsldern. Den socialdemokratiska folketings-
gruppens jamlikhetskommission foreslog ocksé en kombination av lone-
avgifter och vinstdelning, dér hilften skulle forvaltas lokalt och hilften
av den centrala fonden. Den individuella anknytningen skulle best& dels
av inlosbara certifikat och dels av en tilldggspension.

Aven utanfor arbetarrorelsen framfordes nu flera forslag. FTF (som mot-
svarar TCO) dgnade sig framst at informationsspridning — se not 1 - och
markerade endast ett mera allmént positivt intresse for @D. Man betonade
siirskilt att @D skulle omfatta alla 16ntagare och att @D skulle bidra till
att utveckla ndrdemokratin.

Fran niringslivets sida har man dels riktat kritik mot LO:s OD-forslag
och dels skisserat nagra egna alternativ.

Kritiken har formulerats bl. a. i ett par utgdvor frdn den danska arbets-
givareforeningen av skriften Konsekvenserne af @konomisk Demokrati (ja-
nuari och mars 1973). Kritiken giller bade befarade negativa ekonomiska
konsekvenser av @D och den maktkoncentration och centralisering som
det anses ge.

Niringslivet motsitter sig sjdlvfallet en grundldggande forandring av det
ekonomiska systemet — som en del @D-anhéngare syftar till. ’Strdvandena
att utveckla demokratiska lednings- och samarbetsformer berdr inte dgan-
deforhallandena i niringslivet”, star det i en skrift som arbetsgivareforingen
och Industrirddet gemensamt utgav 1972.2 De konkreta delmélen menar
man sig ddremot kunna acceptera — skillnaden ligger snarare i medlen. Bland
malen betonas dock sirskilt ett okat sparande och, mera allmint, ett okat
positivt intresse for det privata néringslivet.

[ detta “debattinldgg” fran niringslivet skisseras “’en flerstrangad 16sning”’
pa fraigan om ekonomisk demokrati. Den bestar av fyra huvudtyper:

1. Folkaktier — man vill vidga kretsen aktieédgare.

2. Investeringsforeningar — har samma malsdttning som 1., men ger en
mindre riskfylld placering for smé aktiedigare.

3. Vinstdelning — pi foretagsnivd. Skapar storre intressegemenskap och
engagemang i det egna foretaget. Pengarna kan placeras som l&n eller
aktier i det egna fOretaget.

4. Medarbetaraktier — har samma mal som 3. Lontagarna far pd gynnsamma
villkor spara en del av 16nen for investering i det egna foretaget.

Hosten 1972 presenterades tva utkast, det ena av arbetsgivareforeningen
och det andra av Industriridet, ddr man skisserade ett alternativ till re-
geringens @D-planer. Den danska arbetsgivareforeningen tanker sig bl. a.

1 Flera av forslagen finns i serien ABC om @d, utgiven av Faellerrédet for danske
Tjenestemands- og Funktionaerorganisationer (FTF). FTE:s egna synpunkter finns i
FTF om @D, som redogor for FTF:s skrivelse den 16 mars 1973 till regering och
folketing. Flera forslag finns som bilagor till @konomisk Demokrati — hvorfor —
hvorledes?

2 Medarbejder — medejer. Debatoplaeg om @konomisk Demokrati, s. 9.
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ett subventionerat l6ntagarsparande, som kan placeras i det egna foretaget
eller i investeringsfonder. Industriradet foreslar “investeringsklubbar” vid
foretagen.!

Det som préglar dessa forslag 4r en strivan att dels allmint popularisera
aktiedgande och dels speciellt stimulera medigande i det egna foretaget.
For att oka intressegemenskapen inom fretagen #r tre principer grund-
liggande:2

1. Medégandet skall vara knutet till det foretag den anstéllde arbetar i.
Syftet &r att skapa Okad intressegemenskap pi arbetsplatsen.

2. Medidgandet skall baseras pa frivillighet, savil for lontagaren som for
foretaget.

3. Medigandet skall bygga pa personligt dgande.

De tre dévarande stora borgerliga partierna framforde ocksé egna forslag.
Venstre och de Konservative understryker vikten av ett breddat privat dgan-
de och meddgande i foretagen. De metoder som anvisas ligger néra forslagen
frdn néringslivet. Det Radikale Venstre foresprakar ocksa nirdemokrati och
inflytande pd den egna arbetsplatsen, men betonar intressegemenskapen
négot mindre. Partiet freslar vinstdelning — ett gammalt krav inom Radikale
Venstre — med motiveringen att vinster skapas i samverkan mellan kapital,
foretagsledning och arbete och bér dirfor inte ensidigt komma dgarna till
godo — ett resonemang som mera pdminner om LO:s syn pi OD.

Socialistiske Folkeparti ser @D som ett led i en mer omfattande forandring
av det ekonomiska systemet. Dispositionsritten bor ligga hos verksamhetens
medarbetare men dganderétten bor i huvudsak ligga hos samhiillet. Partiet
accepterar tanken pd en central fond. Finansieringen bor grundas pd for-
idlingsvirdet.3

Den forvirrande stora méngden av forslag gav inga omedelbara resultat.
Regeringen métte snart nya problem — en svar ekonomisk kris och ett s. k.
Glistrupval. @D lades inte helt 4t sidan. men blev inaktuell och debatten
avtog.

Den svira ekonomiska krisen med underskott i betalningsbalansen och
stor arbetsloshet aktualiserade i stéllet krav pa inkomstpolitik. LO tvingades
i forhandlingar med regeringen och arbetsgivarna acceptera en betydande
16nepolitisk &terhdllsamhet 1975 och aren direfter.

! Dansk Arbejdsgiverforenings skitse 28. november 1972 til ”@konomisk Demokrati”
via en lenmodtageropsparing och Industriradets skitse — udkast 23. november 1972 til
udbygning af det industrielle og okonomiske demokrati.

2 Arne Lund, Lenmodtagernes medejendomsret — vurdering fra et liberalt synspunkt, i
Lonmodtagernes Medejendomsret. Arne Lund #r direktor i Dansk Arbejdsgiverfore-
ning. Se dven arbetsgivareforeningens skrifter Aktier till medarbejderne (1975) och
Medarbejderaktier — sddan gjorde vi (1977).

3 Det konservative folkeparti. Debatoplag om ekonomisk demokrati og forslag om
medinflytelse pa arbejdspladsen. Venstre. Debatoplaeg om ekonomisk demokrati — et
liberalt alternativ. Det radikale venstre. Det radikale venstre. Debatoplaeg om okonom-
isk demokrati. socialistisk Folkeparti. SF siéiger: @konomisk demokrati — men ogsé
industrielt demokrati. Alla finns i ABC 2 om @D.
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! Jorgen Freddy Hansen,
@konomisk Demokrati —
vurdering af den aktuelle
situation set fra den
danske fagbevagelses
side, i Lanmodtagernes
Medejendomsret.

2 Se framfor allt Oko-
nomisk Demokrati i
samfundsekonomisk
belysning, s. 8 f, dér
medagande sédgs gora en
aterhdllsam lonepolitik
mera acceptabei.

3 Arne Lund, Lonmodta-
gernes Medejendomsret,
s. 79.
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For LO var denna inkomstpolitik ett argument for @D.! Tanken var inte
frimmande i den tidigare @D-debatten? men fick nu — i 1976 4rs inkomstpo-
litiska uppgorelse — ett klarare uttryck: inkomstpolitik accepteras bara om
@D genomfors. En aterhdllsam 16nepolitik forutsitter ndmligen ett dndrat
dgande. Fragan kan kanske beskrivas som att kapitalbildningen méste ske
i fordelningspolitiskt acceptabla former — och att pa traditionella vigar (hdjd
lonsamhet) astadkomma tillricklig kapitalbildning &r inte acceptabelt.

Den ekonomiska krisens omedelbara effekt var sdledes att fora @D &t
sidan, men indirekt — genom kravet pa 6kad kapitalbildning och inkomstpo-
litik — kom den att &ter aktualisera @D.

Tanken pa @D fanns dirfor med i forhandlingarna om inkomstpolitiken,
men ingen enighet kunde uppnis.?

Infor nista 16neforhandlingar — med borjan i mars 1979 - tillsatte re-
geringen en utredning med uppgift att, enligt direktiven, 6verviga forslag,
som tar sikte pd att borja genomfora principerna for l6ntagarnas medag-
anderitt och dirtill knuten medbestimmanderitt”. Utredningen skulle inte
vara bunden till nigon sirskild modell och borde om mojligt avslutas i
september 1978.

Den nya utredningen —som kort kallas LM-udvalget om Lonmodtagernes
Medejendomsret — aktualiserades séledes frimst av den ekonomiska krisen
och kraven pa inkomstpolitik, till skillnad frén de tidigare @D-forslagen.
Den nya utredningen skulle ocksa ta upp frigan om en pensionsreform.
En sidan koppling mellan @D och pensioner ir inte ny — jfr till exempel
Metalls dndringsforslag. De innefrusna dyrtidstilliggen (for perioden sep.
1977-sep. 1979, berdknas till 10-11 miljarder dkr) har ocks& diskuterats i
samband med en ev. fondbildning.

LM-udvalget avlimnade sitt betinkande — med titeln Lonmodtagernes
Medejendomsret — i november 1978. Rapporten &r utformad som en re-
dogdrelse for och analys av olika modeller av 16ntagarfonder utan att foresla
nagon bestimd modell. Den innehéller bl. a. en internationell oversikt dver
lontagarfonder och speciella expertstudier av formogenhetsfordelningen i
Danmark och vinstutvecklingen i danskt niringsliv under ren 1965-1976.

Rapporten har bemoétts positivt av bide arbetsgivar- och arbetstagarsidan.
Det synes dock fortfarande foga sannolikt att nigon form av @D — eller
LM - skulle genomforas i samband med 1979 érs l6neférhandlingar (1 mars
1979).

Det bér slutligen framhallas att Danmark har ett mindre antal foretags-
anknutna system, bl. a. i form av personalstiftelser, s. k. sociale fonds. Dessa
baseras pd en sirskild lagstiftning — udbyttedelingsloven fran 1957 — for
frimjande av vinstdelning och upprittande av sociala foretagsfonder.

2.1.8 Nadgra slutsatser

Redan denna kortfattade internationella éversikt torde visa att frigan om-
l6ntagarfonder (i vid mening) diskuterats under lang tid i ménga lédnder.
Den debatten har varit foga kdnd i Sverige.

Motiven har skiftat mellan olika linder men det finns ocksa ett tydligt
gemensamt drag: med lontagarfonder avser man att skapa en jamnare for-
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delning av inkomster och formégenheter. Det kan i sin tur underlitta sta-
biliseringspolitiska (inkomstpolitiken) och tillvéxtpolitiska (kapitalbildning-
en) stravanden. Det kan ocksd vara ett led i ett kat |6ntagarinflytande
i foretagen och i ndringslivet. Utifran olika infallsvinklar har debatten om
lontagarfonder dnd alltid handlat om fordelningspolitik — fordelningen av
inkomster, formdgenheter, #gande och inflytande i niringslivet.

De tekniska l6sningarna har varierat starkt. I den svenska debatten har
l6ntagarfonder ofta identifierats med LO-forslaget, dvs. overgripande, kol-
lektiva fonder. I utlandet har ménga andra I6sningar foreslagits. Det 4r i
sjdlva verket ganska svért att finna direkta motsvarigheter till LO-forslaget
utomlands. Det finns dock forslag till kollektiva fonder. Fonder med eviga
sparrfrister, en tanke som framforts i Visttyskland, kan ocksi ses som en
form av kollektiva fonder.

Man bér ocks& uppmérksamma alternativa l6sningar. En dgandespridning
kan &stadkommas med ménga metoder, som ligger ganska langt frén tanken
pé l6ntagarfonder. Stimulanser for att sprida aktieigandet behdver t. ex. inte
knytas till debatten om I6ntagarfonder. Kraven pa ett kat Iontagarinflytande
har ocksd forst och fréamst diskuterats i samband med arbetsrittsreformer.
Hir finns anledning att understryka att krav pa arbetsrittsreformer aktua-
liserats i ménga lander under 1970-talet — med olika framgéng. Man kan
peka pa Biedenkopf-rapporten i Visttyskland, Bullock-rapporten i England,
Sudreau-rapporten i Frankrike, MBL-reformen i Sverige, osv. Inom EG-
kommissionen har man aktualiserat bide arbetsrittsreformer — man rekom-
menderar |6ntagarrepresentation i foretagets styrelser och har skisserat en
modell for detta i form av det s. k. Europabolaget — och nigon form av
kapitaldelning for Iontagarna. Aven inom OECD har man i konferenser
och rapporter uppmérksammat dessa fragor.!

Vad giller de praktiska resultaten har man genomfort ménga arbetsritts-
reformer, sirskilt under 1970-talet. Den ofta intensiva diskussionen om 16n-
tagarfonder har emellertid inte lett till nigra stora praktiska reformer. Det
enda lagstiftade obligatoriska vinstdelningssystemet finns i Frankrike. De
visttyska formogenhetslagarna dr emellertid ocksd av intresse. I Holland
och Danmark har en diskussion pagtt linge och resulterat i regeringsforslag,
men dnnu har inget forslag antagits av riksdagen. I 6vrigt bor man peka
pd mingden av frivilliga, foretagsanknutna system, sirskilt talrika i USA. 1 Betriffande diskussios

nen om arbetsrittsrefor-

mer se G. Lindencrona,
Arbetstagare och aktie-

2.2 Den svenska debatten dgare i aktiebolagssstyrel-
ser, Stockholm 1978,

arbetsrattskommitténs
Den egentliga debatten om Iéntagarfonder borjar i Sverige med publiceringen  petiinkande Demokrati A
av Rudolf Meidners bok Lontagarfonder i augusti 1975. Sedan dess har arbetsplatsen, SOU
debatten varit mycket intensiv och manga rapporter och forslag har pre- 197551:5' 131_1,99‘ samt
senterats i frdgan. I detta avsnitt skall en kort historisk bakgrund ges till gamf;is:l’léfigggzﬁgi
denna debatt. Direfter presenteras nigra viktiga forslag och rapporter om controle ou;/rier? Paris

16ntagarfonder frén organisationer och partier. 1978.
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! Det finns redan en del
litteratur om lontagarfon-
der i Sverige. Hér bor
frimst ndmnas Erik
Asard, LO och léntagar-
fondsfragan. En studie i

facklig politik och strategi.

Ostervila 1978.

2p.-E. Skold, Sparandr
och medinflytande,
Malmd 1957.
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2.2.1 Kort historisk bakgrund

En skildring av den historiska bakgrunden kan ha olika ambitioner. Den
kan ha som syfte att visa varfor frigan om lontagarfonder aktualiseras i
mitten av 1970-talet. Vilka fordndringar i samhillets ekonomiska och sociala
utveckling har gjort frigan aktuell under 1970-talet? Vilka politiska och
fackliga krav star bakom forslagen till I6ntagarfonder? I denna studierapport
kan inte dessa fragor fi nigon utforligare behandling. Mélen for 16ntagar-
fonder redovisas i nista kapitel och dér framgér vilka krav som foranlett
debatten om ldntagarfonder och indirekt @ven vilka problem i samhillet
som ligger bakom dessa krav. Detta kapitels mera begrinsade syfte &r att
peka pi nagra idéhistoriska linjer, som direkt anknyter till debatten om
l6ntagarfonder.!

Man kan urskilja &tminstone tre idéhistoriska traditioner, som under 1970-
talet tydligt paverkat den svenska debatten om lontagarfonder. Den dldsta
kan kallas den liberala vinstandelstanken, som redan berorts i det inter-
nationella avsnittet. Den har funnits linge ocksé i Sverige och under efter-
krigstiden framfor allt drivits av folkpartiet, som vid flera tillféllen i riksdagen
framfort forslag om utredningar av olika slags vinstandelssystem. Vid 1974
ars riksdag presenterade folkpartiet en partimotion, ddr man péyrkade en
statlig utredning efter delvis andra principer. Man skisserade ett mer over-
gripande vinstandelssystem i syfte att uppné en jamnare formogenhetsfor-
delning, forskjutning av makten frdn traditionella dgarintressen och mot-
verkande av statlig och enskild maktkoncentration inom den svenska eko-
nomin. Alla lontagare skulle enligt den modellen fa lika stora andelar. Den
traditionella vinstandelslinjen 6vergavs. Motionen avslogs av riksdagen men
den nu arbetande statliga utredningen kom #nd till stdnd som en foljd
av Hagaoverenskommelsen i maj 1974 mellan folkpartiet och socialdemo-
kraterna. Direktiven till utredningen utformades efter samrdd med folk-
partiet.

Négon framtradande plats i den svenska politiska debatten har knappast
den liberala vinstandelstanken haft. Inte heller har tanken forverkligats i
nagon storre utstrickning — det finns ett fital foretagsanknutna vinstan-
delssystem i Sverige.

En annan bakgrund finns i debatten inom LO om branschfonder. Kravet
pa branschfonder framfordes for forsta gingen i Samordnad néringspolitik
(1961) och upprepades i rapporter till kongresserna 1966 och 1971. Motiven
var skiftande. Ett av motiven var att finna fordelningspolitiskt acceptabla
former for naringslivets kapitalforsorjning. Det fanns ocksé stabiliserings-
politiska motiv. I dessa avseenden paminner LO-debatten nagot om det
forslag till ett de anstélldas kollektiva foretagssparande”, som Per-Edvin
Skold forde fram i mitten av 1950-talet.2 Ett annat motiv var att komplettera
den solidariska l6nepolitiken. Hir hade man redan tidigare — vid 1951 ars
LO-kongress — varit inne pa tanken att den solidariska 16nepolitiken lamnar
kvar ett “outtaget 16neutrymme” till kapitaldgarna och dérfor borde kom-
pletteras med nagon form av vinstdelning. Den solidariska lonepolitiken
har sedan under 1970-talet lyfts fram som ett av huvudargumenten for
lontagarfonder.

Diskussionen om branschfonder intog ingen stor plats vid nigon av LO-
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kongresserna 1961, 1966 och 1971. Vid 1971 ars kongress foreldg dock nagra
motioner som berorde fondfrdgan. En av dessa kom fran Metallindustri-
arbetareforbundet. Motionerna tar bl. a. upp problemen med den solidariska
16nepolitiken. Metalls motion krdver storre planmissighet i néringslivets
investeringsverksamhet och kritiserar makt- och formdgenhetskoncentra-
tionen. Det ér enligt motionen angeliget att undersdka hur man kan &stad-
komma Okade resurser for investeringar, utan att detta far negativa effekter
for formogenhetsfordelningen. Den foreslar dérfor en utredning om kollektiv
kapitalbilding, som ger lontagarna okat inflytande &ver ndringslivets ut-
byggnad.

1971 &rs LO-kongress gav landssekretariatet i uppdrag att utreda “frigan
om branschfonder och annan fondbildning av vinster och |ontagarnas spa-
rande for kapitalinsatser i foretagen”. Uppdraget gick till fil. dr Rudolf
Meidner, som fullgjorde sitt uppdrag genom den ndmnda skriften 1975,
som sedan i omarbetad version utkom som en rapport till LO-kongressen
1976.

En tredje aspekt p& den svenska lontagarfondsdebatten ir den foretags-
demokratiska. Kraven pa ett 6kat lontagarinflytande i foretagen och i hela
ndringslivet har bl. a. resulterat i olika arbetsrittsreformer. Men man har
ocksd menat att dessa arbetsrittsreformer ir otillrickliga. Lontagarfonder
skulle d& vara en limplig metod att 6ka l6ntagarinflytandet, sirskilt Gver
de mer Overgripande fragorna i foretagen. De skulle ocksid kunna ge ett
stod at arbetsrdttsreformerna. Nagra har ocksd menat att ett 16ntagariigande
i foretagen skulle innebdra bittre forutsittningar for arbetsrittsreformerna
att fungera — l6ntagarna skulle genom sitt “gande ocksa se problemen frin
kapitaldgarnas synvinkel. Denna debatt om foretagsdemokrati har en lang
bakgrund i Sverige — den var aktuell redan efter forsta virldskriget — men
har kopplats till #gande och fonder forst under 1970-talet. Fragan kan vil
ocksa sigas ingé i den socialistiska idétraditionen, diven om den inte varit
framtriddande under flera rtionden fore 1970 — med undantag av frimst
Ernst Wigforss, med sina gillesocialistiska sympatier.

Den svenska idéutvecklingen i allminhet visar naturligtvis ménga likheter
med den internationella. Debatten om lontagarfonder kom dock sent till
Sverige. Den internationella debatten tycks alltsi i denna fraga, sérskilt under
tidigare skeden, foga ha paverkat debatten i Sverige. Fér Rudolf Meidner
har dock uppenbart den visttyska debatten spelat en stor roll.

2.2.2 Ndgra viktigare rapporter och forslag

Boken Lontagarfonder skrevs av Rudolf Meidner i samarbete med tva

andra utredare pd LO, Anna Hedborg och Gunnar Fond. Den inleds med

en diskussion av malen for 16ntagarfonder. Syftet anges vara ’’utjgmning

av olikheterna i formdgenhetsstrukturen och ékat 16ntagarinflytande over

néringslivet via kapitaldgande. Samtidigt bor de utgdra ett komplement till

den solidariska Ionepolitiken, som tenderar att gynna de vinstgivande f6-

retagen och deras dgare”. Meidner tolkar dessa mal som ett utslag av “ar-

betarrorelsens allminna jimlikhets- och demokratiseringsstrivanden”.!

Fordelningsproblemen star i centrum for analysen och #gnas dirfor tva IR. Meidner, Lontagar-

kapitel, ett om hur den solidariska 16nepolitiken lyckats och ett om hur fonder, s. 21 och 28.
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man med olika medel kan n& fordelningspolitiska mal. Darefter foljer for-
slaget till l1ontagarfonder.

Forslaget till 1ontagarfonder bygger pd en generell vinstdelning — med
hinsyn till den solidariska lonepolitiken tycks man egentligen foredra en
progressiv vinstdelning men “’tekniska svérigheter” talar emot en sddan
16sning. Avgifterna ir avdragsgilla for foretagen och inbetalas genom "rik-
tade obligatoriska lontagaremissioner”, dvs. i form av aktier. Det innebar
att pengarna stannar kvar i foretaget”.

Systemet omfattar i forsta hand de stora foretagen — man tanker sig en
storleksgrins vid 50 eller 100 anstillda. Vinstdelningen kan givetvis inte
omfatta den offentliga forvaltningen, men fonderna bér pd forménssidan
omfatta alla l6ntagare. Fonderna bor vara dvergripande och kollektiva. De
egentliga fonderna dr branschrdd, vilkas styrelser utses pa forbundskon-
gresserna. Dessa branschrdd utser representanter i foretagens styrelser efter
forslag frén de lokala fackklubbarna, man ténker sig hér “en slags dmsesidig
vetoritt”. En central utjamningsfond mottar avkastningen pa fondkapitalet.
Den kan anvindas for olika gemensamma, fackliga dandamal: utbildning
av lontagarrepresentanter i foretagens styrelser, ett lontagarnas utrednings-
institut, ett ldntagarnas personal- och administrativa institut, insatser for
arbetsmiljo och arbetarskydd osv.

Meidners skrift blev foremal for en studiekampanj inom LO under hosten
1975. Under varen 1976 omarbetades sedan skriften till en kongressrapport
med titeln Kollektiv kapitalbildning genom I6ntagarfonder, som utkom va-
ren 1976.

Kongressrapporten anger foljande mal:

att komplettera den solidariska 16nepolitiken,

att motverka den formdgenhetskoncentration, som foljer med industrins
sjdlvfinansiering,

att 6ka lontagarnas inflytande Gver den ekonomiska processen.

Rapporten anger ocksé fyra restriktioner eller grundldggande villkor. De
4r full sysselsittning, hog kapitalbildning, kostnads-, lone- och prisneutralitet
samt inkomstutjamning.

Betriffande utformningen av fondsystemet bygger rapporten i allt vé-
sentligt pa den tidigare skriften. Vinstdelningen preciseras till 20 % och
avser koncernvinsten. Vinstbegreppet och virderingen av aktierna diskuteras
utforligt. Man forordar ’nagot slags substansvirdering” av aktierna, dar
man utgar frén foretagets faktiska tillgdngar — vinsten ér da skillnaden mellan
foretagets egna tillgngar i slutet och i bdrjan av éret. Avgifterna dr av-
dragsgilla for foretagen och forbittrar darmed foretagens soliditet (= fo-
retagets eget kapital i forhéllande till upplénat kapital). Vilka foretagsformer
som skall ingd i systemet ses som en ideologisk fraga. Den offentliga sektorn
bor sta utanfor systemet, medan sérskilda l16sningar méste finnas for kon-
sumentkooperationen och tendensforetagen. Vilken storleksgrins man bor
ha ses som en mera ppen och teknisk fraga. I studiekampanjen framkom
en stark opinion for att dven inkludera mindre foretag. Rapporten finner
samtidigt praktiska skil for en begransning till storre foretag. Den foreslar
darfor en storleksgrans vid ldgst 50 och hogst 100 anstdllda, men gor tre
papekanden: kapitalets storlek kan ocksd goras till kriterium, frdgan om
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anslutning till fonden kan goras forhandlingsbar, smaforetagens anstillda
kan prioriteras vid fondavkastningens anvindning.

Fondernas uppgifter giller mer "dvergripande” frigor medan arbetsriitts-
reformerna handlar frimst om foretagens interna forhallanden. Fondavkast-
ningen bor dock anvindas bl. a. for stéd &t det lokala I6ntagarinflytandet.
Avkastningen kan ocksd anvindas till utbildning och forskning, stéd &t
arbetarskydd och anpassningsgrupper, niringspolitiska tgérder, deltagande
i nyemissioner m. m.

Organisationen preciseras en del i kongressrapporten. Fondernas aktie-
dgande foreslés till en borjan — upp till 20 % av aktiekapitalet i ett foretag
— ge representation for de lokala, fackliga organisationerna, direfter for en
overgripande fond, med forslags- och vetoritt for de lokala fackklubbarna.
Den overgripande fonden kan ha karaktir av branschfond eller regional
fond. Kongressrapporten foredrar branschfonder. Dessa #r i borjan radgi-
vande organ (branschrdd) men far s& sméningom beslutsuppgifter. I bransch-
fondernas styrelser ingér en eller tvd samhillsrepresentanter samt lika manga
representanter for vardera det direkt berdrda forbundet och 6vriga forbund.
Utjamningsfondens styrelse utses av fackforbunden.

Rapporten behandlades vid LO-kongressen i juni 1976. Landssekretariatet
ansluter sig i sitt utldtande 6ver rapporten till huvudprinciperna. Man finner
samtidigt ménga problem olGsta och hénskjuter dem till den statliga ut-
redningen om lontagarfonder. ’Vid nuvarande tidpunkt vill sekretariatet
dirfor inte ta stéllning till ett eventuellt l6ntagarfondsystems konkreta de-
taljer och understiller inte heller kongressen nagot forslag till ett sddant
stéllningstagande.” Sekretariatet hemstiller sedan att kongressen godkénner
“de allména riktlinjerna for bildande av 18ntagarfonder som uppdragits i
rapporten ’Kollektiv kapitalbildning genom l6ntagarfonder’ ™.

Landssekretariatet foljer saledes helt rapporten, bara i en liten detalj skedde
en precisering: storleksgrinsen faststilldes till S0 anstillda.

LO:s ordférande Gunnar Nilsson uppstillde i sin foredragning fyra grund-
liggande principer for lontagarfonder:

1. Lontagarkapitalet maste std kvar i foretaget.

2. Fonderna bor bildas genom anknytning till foretagsvinsterna.

3. Foretagsbundna lontagarfonder kan inte accepteras.

4. Konstruktionen méste trygga ett starkt lokalt l6ntagarinflytande over
fondkapitalet.

Att dndra pé dessa principer vore att dndra pa forslagets karaktir och syfte.
Men i 6vriga delar "dr rapporten mera skissartad . . . Det giller bl. a. takten
i fonduppbyggnaden, omfattningen av systemet, sittet att forvalta fonder-
na”. Mycket aterstod dérfor att diskutera. Aven Rudolf Meidner anforde
att landssekretariatets utlatande préglas av en betydande 6ppenhet for skilda
16sningar, som maste bli foremal for fortsatt ingdende debatt och ett intensivt
utredningsarbete’’.

Kongressen bif6ll landssekretariatets utlitande med en forandring: stor-
leksgransen holls dppen.

TCO hade ocks kongress i juni 1976. Till den foreldg en kongressrapport
med titeln Lontagarkapital, utarbetad av TCO:s samhillsekonomiska ar-
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betsgrupp. Rapporten anges i huvudsak ha karaktér av delrapport och dis-
kussionsmaterial”.

TCO-rapporten inleds med ett kapitel om formogenhetsfordelningen och
kapitalbildningen. Den tar dir upp det fordelningspolitiska problemet med
en snabb kapitalbildning, som leder till en snabb formdgenhetsokning for
kapitaldgarna. Den pekar pa att aktierna utgdr en ringa andel — 6-8 % -
av de totala formogenhetstillgdngarna, men ocksé pa att aktiedgandet dr
ojamnt fordelat och att “dgarinflytandet ar vésentligt mer koncentrerat én
det redan i sig kraftigt koncentrerade aktiedgandet”. Rapporten ser som
en 16sning “att med nagon typ av lontagarkapital omfordela en del av for-
mogenhetstillvixten i det enskilda néringslivet frdn nuvarande relativt sndva
dgarkrets”.

En annan utgdngspunkt #r den solidariska lonepolitiken. Principen lika
16n for lika arbete oberoende av foretagens lonebetalningsforméga gynnar
foretag med en god produktivitetsutveckling. De far ett, &minstone tem-
porirt outnyttjat 16nedkningsutrymme i form av hoga vinster, s. k. “6ver-
vinster”.

Rapporten diskuterar dérefter ekonomiska motiv for Iontagarkapital. Man
anknyter dar forst till det fordelningspolitiska problemet — att trygga en
god kapitalforsorjning i néringslivet, utan att det fir negativa fordelnings-
politiska konsekvenser”. Ett annat motiv for l6ntagarfonder dr “det out-
nyttjade 16nedkningsutrymmet”. Genom en vinstdelning, som inriktas pd
dvervinsterna, kan l6ntagarna fa del av detta utrymme. Rapporten tar ocksd
upp inflytandemotivet utan att betona det. Lontagarnas inflytande i foretagen
bor fraimst grundas pd arbete, men genom lontagarkapital erhdlls ett dgar-
inflytande, som i och for sig (dr) positivt och bor utnyttjas dir det uppstar”.
Maélen for lontagarfonder har alltsd ’med kapitalforsorjning, formogenhets-
fordelning, 16nepolitik och lontagarinflytande att gdra”.

Skriften ldgger inte fram ett detaljerat forslag hur lontagarkapital skall
utformas, men anger tre krav som vésentliga:

1. Systemet bor medverka till att en tillfredsstéllande kapitalbildning upp-
ritthalls, utan att oacceptabla fordelningspolitiska effekter uppstér.

2. Systemet fir inte komma i konflikt med principen om lika I6n for lika
arbete.

3. Systemet fr inte rubba de fackliga organisationernas roll som foretriddere
for lontagarintresset.

Mot bakgrund av dessa krav avvisas foretagsanknutna system, bade med
och utan individuella andelar. Rapporten diskuterar ocksé kollektiva (= dver-
gripande) fonder och redovisar skil for och emot individuella andelar, utan
att ta stillning. Fonderna kan finansieras genom vinstbaserade eller 16re-
summebaserade avgifter — vinstdelning 4r att foredra med hénsyn till for-
mogenhetsfordelningen och det outnyttjade 16nedkningsutrymmet, [6re-
summebaserade avgifter med hénsyn till kapitalbildningen. Rapporten tén-
ker sig ett ndgorlunda decentraliserat system med ganska manga fonder”,
som inte #r alltfor ndra knutna till de fackliga organisationerna.

Kongressen godkinde rapporten som underlag for det fortsatta utred-
ningsarbetet om lontagarfonder inom TCO.
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Hosten 1974 tillsatte Industriférbundet och Svenska Arbetsgivareforening-
en (SAF) en arbetsgrupp med uppgift att studera frigor som rorde vinst-
och kapitaldelning i néringslivet. Gruppen avlimnade en rapport ungefér
samtidigt med LO- och TCO-rapporterna, dvs. senvéren 1976. Rapporten
har titeln “Foretagsvinster. Kapitalforsorjning. Lontagarfonder”, den be-
namns i fortsdttningen “den Waldenstromska rapporten” efter arbetsgrup-
pens ordforande, direktor Erland Waldenstrom.

Rapporten inleds med en Oversikt 6ver olika motiv som &beropats for
vinst- och kapitaldelning. Direfter foljer en internationell dversikt dver olika
foreslagna och faktiskt existerande system av vinst- och kapitaldelning. I
de tre foljande kapitlen gors foretagsekonomiska och samhillsekonomiska
analyser av sddana system. Man analyserar vinstbegreppet, vinsternas storlek
i industrin och dess betydelse for foretagssparandet, avkastningen pé aktier,
olika typer av vinstandelssystem och deras foretagsekonomiska konsekven-
ser. Man studerar vinstens roll for formogenhetsfordelningen och de sam-
hillsekonomiska konsekvenserna av vinst- och kapitaldelning. Man papekar
att vinsterna har en begrinsad omfattning jamfort bdde med den totala
lonesumman och med den sammanlagda avkastningen pa andra kapital-
placeringar @n aktier samt vidare att aktier utgdr en mycket begrinsad del
av hushéllens tillgdngar. En vinstdelning skulle dérfor inte nimnvirt paverka
formogenhetsfordelningen men kunna f4 starkt negativa konsekvenser for
foretagens kapitalforsorjning och investeringsbenigenhet och dirmed for
produktionen och sysselsdttningen i samhillet. Man gor en starkt kritisk
analys av de Meidnerska forslagen. En obligatorisk vinstdelning och fond-
uppbyggnad enligt Meidners modell skulle enligt rapporten leda till grund-
liggande fordndringar av hela vart ekonomiska system.

I slutkapitlet framfors den Waldenstrdmska gruppens egna forslag. Rap-
porten anger tre kriterier som sérskilt vésentliga:

1. Systemen skall mgjliggora en effektiv och decentraliserad beslutsprocess
i ndringslivet och vara forenliga med ett enskilt dgande av foretagen.

2. De skall inte forsvara — utan helst underlitta — néringslivets forsorjning
med riskkapital och bibehéllandet av en vil fungerande kapitalmarknad,
vésentligen baserad pé frivilligt sparande och innebidrande en ur sam-
hillsekonomisk synpunkt effektiv allokering av det riskvilliga kapitalet.

3. De skall inte innebdra ndgon konfiskation riktad mot dem som placerat
sitt sparande i aktier i ndringslivet. I stéllet bor systemen medverka till
en breddning och utjamning av aktiedgandet.

Gruppen betonar sedan i sin malgenomgéng den fordelningspolitiska aspek-
ten. ”’Den sneda dgarfordelningen till néringslivets aktier betraktar vi som
ett frdn allménpolitisk och dven frdn ndringslivets egen synpunkt allvarligt
problem.” En jamnare fordelning skulle ge 6kad tolerans mot vinster, menar
arbetsgruppen, som tillméter detta motiv for vinst- och kapitaldelning stor
betydelse. Ett okat lontagardgande av aktier skulle ocksé ge inflytande, ar-
betsmotivation och intresseanknytning till foretaget. Rapporten betonar
dessutom vikten av att komma till ritta med den akuta sparandebrist
i var ekonomi som tar sig uttryck i de stora underskotten i bytesbalansen”.

Sammanfattningsvis betonar den Waldenstromska rapporten i forsta hand
tre mal:
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1. Att dstadkomma en breddning av aktiedgandet och ddrigenom uppnd en jam-
nare fordelning av égarinflytandet och av de vinster och formégenhetsékningar
som hor samman med expansionen i nérringslivet. En utveckling i denna
riktning kan forvintas ka den allminna toleransen i samhillet i friga
om vinster och sparande i foretagen.

2. Att framja de anstilldas motivation och tillfredsstdllelse i arbetet.

3. Att éka sparandet i samhdllet.

Mot bakgrund av dessa mal ligger gruppen fram tre forslag. Det fOrsta
ir foretagsspecifika vinstandelssystem. S&dana system bor baseras pa fri-
villiga 6verenskommelser mellan foretaget och de anstillda. Man forordar
en overvinstdelning, dir pengarna samlas i en fond, som forvaltas av de
anstillda och vars medel placeras i aktier med sikte p& hog och siker av-
kastning. Fonden har individuella andelar, som spérras i 5-10 &r.

Sadana frivilliga, foretagsspecifika system forvintas emellertid inte fa nd-
gon storre spridning. “Allt talar for att de kommer att infGras blott vid
foretag dir de positiva effekterna kan forviantas motvéga de kostnader som
dsamkas aktiedgarna.” Som rapportens huvudforslag kan dérfor det andra
forslaget om lonebaserade system betraktas. Detta system baseras pd ett
frivilligt 16nsparande och skulle dérfor kunna ge ett visentligt nytillskott
av riskkapital till nédringslivet”. I dvrigt giller ssmma principer som for
vinstdelningssystemet. Sparmedlen bor — huvudsakligen med tanke pd makt-
spridningen — samlas i fonder och av dessa placeras i riskvilligt kapital inom
niringslivet. Fonderna bor vara ménga och oberoende men inte alltfor smé
for att kunna fa ett reellt inflytande 6ver aktiemarknaden. Detta frivilliga
16nsparande bor stimuleras genom statliga sparstimulanser. Rapporten finner
starka skil for att sddana sparstimulanser gors tillgéngliga pé lika villkor
for samtliga medborgare. Det tredje forslaget ér sdlunda atgérder for ett
breddat aktiesigande utan direkt anknytning till vinstdelning eller sparlon.

Den Waldenstromska rapporten har inte officiellt behandlats av Indus-
triforbundet eller SAF. Vid SAF-kongressen hosten 1977 hianvisade emel-
lertid SAF:s verkstillande direktor Curt-Steffan Giesecke till Waldenstrom-
rapporten i sitt inledningsanférande och kongressen antog ett uttalande som
i mycket ansluter sig till den Waldenstromska rapporten. Uttalandet fastslog
bl. a. foljande principer for lontagarfonder:

1. De skall oka tillgdngen pé riskvilligt kapital till ndringslivet.

2. De skall befrimja ett decentraliserat enskilt dgande och l6ntagarnas per-
sonliga formogenhetsbildning.

3. De skall bidra till att utveckla en effektivt fungerande marknad for risk-
villigt kapital.

4. De bor kunna tillimpas dver stora sektorer av ndringslivet och arbets-
marknaden.

5. De bor underlittas genom ramlagstiftning, som ldmnar betydande val-
frihet it arbetsmarknadsorganisationer, foretag och enskilda anstillda.

Kongressen avvisade Meidners forslag till 1ontagarfonder men uttalade att
SAF ser positivt pi frigan om lontagarnas deltagande i foretagens kapi-
talbildning.

Debatten om lontagarfonder har varit intensiv sedan dessa tre rapporter



SOU 1979:8 Internationell och historisk bakgrund 43

publicerades. Méngder av forslag, program, rapporter och idéer har publi-
cerats ddarefter.

I februari 1978 publicerade en arbetsgrupp fran LO och socialdemokraterna
en rapport om Lontagarfonder och kapitalbildning. Rapporten utgar frén
LO:s kongressrapport 1976. Den har darutéver en utforlig diskussion om
behovet av 6kade investeringar i ndringslivet. De tre mal for 16ntagarfonder
som anges i kongressrapporten utokas darfor med ytterligare ett mal: att
bidra till kollektivt sparande och kapitalbildning f6r produktiva investeringar.

LO/SAP-rapporten foreslar dels ett vinstdelningssystem och dels utveck-
lingsfonder for 6kat kollektiv sparande. Vinstdelningssystemet bygger pa
den tidigare LO-rapporten med vissa modifieringar. Storleksgrinsen hojs
sd att systemet omfattar alla borsnoterade foretag och i dvrigt koncerner
med minst 500 anstillda (dvs. ca 200 koncerner). Motiveringen ir att det
ar sirskilt angeldget att fA med de stora foretagen och att det har sérskilda
problem att ta med sméforetagen. Vidare infors olika former av kompen-
sation for vinstdelningen — vinstdelningen &dr avdragsgill for foretaget, ut-
delningen pé lontagaraktier far dras av fran kapitalbildningsavgiften (se ne-
dan) och dr, liksom kapitalbildningsavgiften, ocksé avdragsgill — sa att fond-
systemet inte inkrdktar pd utrymmet for utdelning till enskilda aktiedgare.
Dessutom ldmnas en laglig garanti for att foretaget inte forindrar utdel-
ningspolitiken till nackdel for enskilda minoritetsintressen. Fondsystemet
organiseras i form av regionala representantskap (i stillet for branschfonder)
som viljs av alla 1ontagare i lanet. Lontagaraktierna forvaltas av en sirskild
nimnd men l6ntagarnas representanter i foretagens styrelser utses lika av
Iontagarna lokalt och representantskapen upp till 40 % av aktiekapitalet
i foretaget, darefter av de regionala organen. Foretag utanfor detta system
betalar en sarskild avgift till en medbestammandefond, de har ocksd moj-
lighet att frivilligt ansluta sig till systemet.

Utvecklingsfonderna anknyter till en tidigare motion (s) i riksdagen om
strukturfonder och kan ocksé sigas ha likheter med AP-fondsystemet. De
finansieras genom en avgift pa alla slag av forvirvsinkomster, som efter
en femdrsperiod ar 3 %, darefter bor avgiftens storlek omprovas. Fond-
systemet bestdr av (till en borjan) tva centrala utvecklingsfonder, en med
Iontagarmajoritet och en med samhéllsmajoritet i styrelsen, samt regionala
fonder — en i varje ldn — dér styrelserna utses av landstingen. Fonderna
placerar pengarna i néringslivet, framf6r allt i form av l&n. Syftet &r att
forse industrin med kapital for utbyggnad, teknisk utveckling och fornyelse
av produktionen”. De bor utifrdn samhéllsekonomiska dvervdganden kunna
ta storre risker och ha ett lingre tidsperspektiv d&n vad som #r vanligt i
en foretagsekonomisk kalkyl.

Avkastningen pa kapitalet kan anvidndas for bl. a. utredningsverksamhet
och deltagande i nyemissioner. Rapporten antyder ocksé att den kan an-
vindas for att skapa en individuell anknytning till fondsystemet.

LO/SAP-rapporten behandlades vid socialdemokraternas partikongress
hosten 1978. I sitt yttrande Gver rapporten anfor partistyrelsen att den an-
sluter sig till rapportens fyra mal for 16ntagarfonder. Den tillstyrker ocksa
i princip forslaget till utvecklingsfonder. Partistyrelsen delar ocksi LO:s prin-
ciper for lontagarfonder men finner inte arbetsgruppens forslag till 16sning
“sddant att det nu bor laggas till grund for ett politiskt beslut”. Den anser
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dirfor att “’kongressen inte bor ta stillning till arbetsgruppens konkreta for-
slag om ldntagarfonder i den del som avser vinstdelningssystemet”. Par-
tistyrelsen foreslar att frigan om lontagarfonder utreds vidare och tas upp
till fornyad provning och avgorande vid 1981 ars partikongress. Kongressen
foljde partistyrelsen och dédrmed var LO/SAP-rapporten i viss mén inaktuell.

Inom TCO har ett intensivt utredningsarbete pagatt efter kongressen 1976.
Hosten 1977 publicerades Lontagarfonder ur TCO-perspektiv — ett studie-
hifte och i februari 1978 Lontagarfonder ur TCO-perspektiv —en debattskrift.
Dessa skrifter kan betraktas som debatt- och informationsmaterial som un-
derlag for den kongressrapport som lades fram i augusti 1978 med titeln
Lontagarkapital genom fonder — ett principforslag, som behandlas vid TCO-
kongressen i juni 1979.

Denna rapport ger inte lika konkreta forslag som LO/SAP-rapporten men
innehaller en ingdende diskussion av olika aspekter pa lontagarfonder. Den
anger inledningsvis de fackliga utgangspunkterna for frigan. Man ansluter
sig till de motiv, som framfors i 1976 ars kongressrapport, men betonar
ytterligare malet att trygga kapitalbildningen. Direfter diskuteras fonder,
som baseras pa lonebaserade avgifter resp. vinstdelning, frigan om indi-
viduella andelar samt fondsystemets organisation.

Enligt TCO-rapporten kommer det framtida kapitalbehovet att vara “’s&
omfattande att det krivs sirskilda atgérder for att trygga kapitalbildningen”.
I avvigningen mellan privat sparande (hushélls- eller foretagssparande) och
kollektivt sparande (skatter, ATP-avgifter, I6ntagarfonder) forordas ett kol-
lektivt sparande i former som ger Iontagarna inflytande, dvs. 16ntagarfonder.
Med en dndrad fordelning av #gandet blir det ocksé ldttare att “acceptera
en kapitalbildning byggd pd en hogre 16nsamhet inom niringslivet”.

Lontagarfonderna skall ha en placeringspolitik som bygger pd samhiills-
ekonomiska kriterier. De bor bl. a. anvidndas for investeringar som kréver
langfristigt och riskvilligt kapital. Investeringarnas effekter pd sysselsitt-
ningen — regionalt, branschvis, per yrke osv. — och arbetsforhallandena bor
ocksa beaktas i en placeringspolitik som grundas pa fackliga vérderingar.
Arbetsmarknadspolitiska insatser for att upprétthalla produktionen, dér en
produktionsminskning bedéms nddvéndig, anses dock strida mot kapital-
bildningsmalet. Pengarna kan placeras i 1an eller kop av aktier (frimst vid
nyemissioner).

Vinstdelningssystemet motiveras framfor allt av [6nepolitiken. Principen
om lika 16n for lika arbete bidrar till hoga vinster i enskilda foretag genom
att limna ett “’outnyttjat 16nedkningsutrymme”. Man foreslar (eller aktua-
liserar) dirfor en delning av ’vinster éver en viss nivd”. Rapporten finner
manga tekniska problem med ett vinstdelningssystem — flera av dem dis-
kuteras utforligt i rapporten. Den forordar dérfor ingen speciell utformning
av ett siddant system.

Fragan om individuella andelar "utvérderas” med hénsyn till hur dessa
uppfyller méalen for 16ntagarfonder. Rapporten finner att individuella andelar
motverkar samtliga grundliggande motiv (rérande kapitalbildningen, for-
delningen, lonepolitiken och inflytandet).

Fondsystemet bor frén kapitalformedlingssynpunkt vara en kombination
av konkurrerande, riksomfattande fonder och fonder med varierande verk-
samhetsinriktning. For att stirka lontagarinflytandet p& olika nivder bor
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man ha dels riksfonder, dels regionala fonder och dels ett till de lokala
fackliga organisationerna delegerat dgarinflytande. Som 6vergripande organ
bor fondsystemet har en “fondstimma”, en 16ntagarfondssystemets kong-
ress.

SACO/SR har infor sin kongress 1979 utarbetat en rapport med titeln
”Lontagarfonder?”.

Rapporten betecknar kapitalbildningen som “det viktigaste” i lontagar-
fondsfrdgan men framhaller att den bor ses som ett medel. Ovriga mal
tonas ner. Formogenhetsfordelningen berdrs foga av 16ntagarfonder, den
solidariska I&nepolitiken utgor (i ett dynamiskt perspektiv) inte nigot ar-
gument for 16ntagarfonder och Iontagarinflytandet i foretagen bor grundas
pé anstillningen. Rapportens egen mélformulering #r att frimja en sidan
kapitalbildning att den inom samhillet 6nskade konsumtionsutvecklingen
och sysselsittningen kommer till stdnd. Detta skall ske i sddana former
att dgandeinflytandet breddas och med beaktande av effekterna pa formo-
genhetsfordelningen. Fackets nuvarande roll skall inte #ndras.”

SACO/SR-rapporten anser att frigan om vinstdelning inte skall knytas
ihop med frigan om system for kollektiv kapitalbildning. Lontagarnas even-
tuella delaktighet i vinst frdn existerande verksamheter kan inte motiveras
med beredvillighet att prestera sparande for ny kapitalbildning. Rapporten
diskuterar savil foretagsvis frivillig vinstdelning som obligatorisk kollektiv
vinstdelning. Foretagsvis vinstdelning anses ha savil fordelar som nackdelar.
Den bor emellertid, enligt rapporten, inte stimuleras genom skattefavérer,
som kan innebira en belastning dven av sidana skattebetalare som sjilva
ej kan dra fordel dérav.

En obligatorisk kollektiv vinstdelning anses inte ha de 16nepolitiska nack-
delar som foretagsvis vinstdelning har. A andra sidan finner SACO/SR-
rapporten den etiska och ideologiska grunden svagare for att just kollektivet
av alla Iontagare skall vara vinstdelningsberittigat. En obligatorisk vinst-
delning med landets alla lontagare uppfattas som en ologisk mellanform
mellan foretagsvis vinstdelning och en vinstdelning som omfattar alla lan-
dets invanare. Ett system for den senare typen av vinstdelning finns redan
i den sérskilda bolagsskatten. Annu ett system skulle medfdra utomordent-
ligt komplicerade tillimpningsproblem inte minst for internationellt verk-
samma fGretag. Rapporten anser mot denna bakgrund att 16ntagarfonder
baserade pé& obligatorisk vinstdelning ej bér inforas.

Vad giller kapitalbildningen framhalls i SACO/SR-rapporten att om er-
forderliga investeringar skall komma till stind maste foretagens rintabilitet
hdjas 6ver nuvarande bottennivd. Men en allmin réntabilitetshdjning bor
inte g& si ldngt att den loser niringslivets kapitalbildningsproblem.
SACO/SR-rapporten finner dirfor dven skl for att bade stimulera det fri-
villiga individuella sparandet och skapa former for kollektivt sparande. For
det kollektiva sparandet foreslds samhillsfonder, som finansieras genom
en extra moms eller en I6neavgift. De bor placera pengarna efter »mark-
nadsmissiga bedomningar”, med utgéngspunkt fran ett samhillsekonomiskt
effektivitetsbegrepp bor en modifiering av ett foretagsekonomiskt synsitt
goras pd tva punkter: risktagande och 1&ngsiktighet. Fonderna bor vara fris-
tdende och av begrinsad storlek. Minst tre fonder bér inrittas fran borjan.
Fondernas styrelser bor utses av regeringen och ha en stark minoritets-
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representation for Iontagarna. De bor inte delegera rostritten i foretagen
till det lokala facket. Betriffande individuell anknytning anses valet st
mellan individuella andelar eller ingen individuell anknytning alls. Valet
beror bl. a. pd i vilken utstrickning staten stimulerar det individuella spa-
randet.

De politiska partierna har i allménhet inte preciserat sin uppfattning i
lontagarfondsfrigan. Den socialdemokratiska partikongressen 1978 beslot
som framhallits att ater ta upp fragan vid nista kongress. Folkpartiet framlade
varen 1978 en debattpromemoria om lontagarfonder. Promemorian anger
— mot bakgrund av en diskussion om olika samhillsproblem som kan moti-
vera lontagarfonder — fyra grundldggande krav:

1. Systemet ska syfta till att séikerstilla en tillfredsstéllande kapitalbildning
i néringslivet.

2. Systemet ska befista och forstirka marknadsekonomin och motverka
all slags maktkoncentration.

3. Systemet ska utformas sa att det stdder allmént accepterade Ione- och
stabiliseringspolitiska stravanden.

4. Systemet ska frimja en fortsatt demokratisering av arbetslivet.

Ritt utformade kan l6ntagarfonder bli “ett instrument for okad kapital-
bildning i fordelningspolitiskt acceptabla former”, menar fp-promemorian.
Den diskuterar direfter olika modeller for 16ntagarfonder, utan att precisera
nagot firdigt system. Tre aspekter behandlas ingdende: finansiering och be-
talningsformer, fondsystemets konstruktion samt frégan om individuell an-
knytning. I den sistnimnda frigan anger promemorian skil for och emot
utan att ta stéllning till frigan.

Promemorian behandlades vid folkpartiets landsméte hosten 1978. 1 par-
tistyrelsens yttrande dver promemorian (och ett antal motioner om 16n-
tagarfonder) fastslas vissa riktlinjer for ett liberalt fondsystem:

1. Det bor vara dvergripande och inte foretagsanknutna fonder.

2. Fonderna bor fraimst finansieras genom lonebaserade eller mervirdeba-
serade avgifter (for att oka sparandet och kapitalbildningen).

3. En kompletterande 6vervinstdelning i de storre foretagen bor Gvervigas
(av fordelningspolitiska skil). Betalningen bor inte ske genom tvangs-
emitterade aktier.

4. Medlen bor samlas i ett antal konkurrerande fonder p& nationell niva
med olika sammansittning (’medborgarfonder”).

5. Fonderna skall ha individuella andelar och efterstriva “bdsta mdojliga
langsiktiga avkastning pa sina placeirngar”. De skall inte ha ndgra sar-
skilda ndringspolitiska uppgifter.

Dessa riktlinjer foljer debattpromemorian och preciserar den pa en punkt:
fonderna skall ha individuella andelar.

Centerpartiet har inte utformat ndgot program for lontagarfonder. Dé-
varande statsministern Thorbjorn Filldin foreslog varen 1977 ett 1onsparande
i foretagen for att oka tillgingen pa riskvilligt kapital. Samhéllet borde genom
sparstimulerande Atgéirder frimja detta lonsparande (som avsags utgéra en
forsoksverksamhet). Systemet har individuella andelar och pAminner en del
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om forslagen i den Waldenstromska rapporten. Forre industriministern Nils
G. Asling har senare foreslagit en utbyggnad av AP-fondsystemet med en
femte AP-fond for nyforetagande och stérre industriella projekt. I en par-
timotion (cp) till riksdagen (1978/79:1115) foreslas att de anstillda bildar eko-
nomiska foreningar, genom vilka de blir delégare i foretagen. Denna form
av lontagarkooperation finansieras genom I6ntagarnas sparande. Medlen
spdrras i minst fem A&r.

Moderata samlingspartiet har varit starkt kritiskt mot tanken pa lonta-
garfonder och har i stillet forordat stimulanser av frivilligt privat sparande.
En arbetsgrupp inom partiet framlade varen 1978 ett 10-punktsprogram
for 6kad kapitalbildning och ett spritt enskilt agande. Programmet betonar
vikten av privat dgande, fri konkurrens och en social marknadsekonomi.
Det krédver 6kad l6nsamhet i ndringslivet och ett spritt dgande. Det foreslar
ddrfor bl. a. premier och sparstdd for privat sparande (sirskilt till lagre in-
komsttagare). Sirskilda sparstiftelser bor inrittas for att forenkla aktiespa-
randet.

Viinsterpartiet kommunisterna har uttalat sig for samhillsfonder, som
finansieras genom hgjda skatter pa formogenheter av olika slag m. m. Lon-
tagarna skall ges ett dominerande inflytande 6ver dessa samhillsfonder,
vilkas medel skall anvindas for investeringar i sivil industriell kapacitet
som social service (motion 1978/79:1708).

Det bér slutligen ndmnas att den tidigare trepartiregeringen genomforde
ett statligt sparsystem fran den 1 januari 1979. Systemet har vissa likheter
med tankegdngarna i den Waldenstromska rapporten. Det innebir ett skat-
testimulerat, frivilligt l6nsparande, vars medel — med en spirrtid av fem
dr — placeras antingen pé bankrikning eller i fonder, som i sin tur placerar
medlen i aktier. Under véren 1979 har folkpartiregeringen foreslagit att en
femte AP-fond skall inrittas.

2.2.3 Nagra slutsatser

Debatten om I6ntagarfonder kom, som framhallits, ganska sent till Sverige,
men den har under de senaste &ren formodligen varit intensivare 4n i nigot
annat land. Debatten har hamtat ménga idéer fran utlandet men visar ocksa
vissa sdrdrag.

Den svenska debatten har varit mycket bred. Den har betonat méanga
madl och inte varit knuten till nigon enda dominerande fraga. Ett av hu-
vudmaélen — att utforma I6ntagarfonder som ett komplement till den so-
lidariska 16nepolitiken — 4r ganska sireget for den svenska debatten, medan
den ddremot knappast alls, som i en del andra linder, knutit lontagarfonder
till inkomstpolitiska uppgorelser. Inflytandemalet har betonats mer i Sverige
(och Danmark) #n i andra ldnder.

Vad giller konkreta l6sningar har foretagsanknutna vinstandelssystem
ganska sillan foresprakats i den svenska debatten, inte heller finns det manga
sédana i praktiken. Debatten har framst rort vergripande fondsystem. Sér-
skilt péfallande &r att tanken pa kollektiva fonder haft en starkare forankring
i Sverige 4n i andra linder.
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3 Mailen

Vad dr det egentligen man vill uppnd med I6ntagarfonder? Historiken i
foregéende kapitel torde ha antytt en del av svaret. Det handlar om for-
delningen av inkomster och formogenheter, om Intagarnas inflytande, 6ver
huvud om villkoren for kapitalbildningen i niringslivet.

Miénga andra mal har ocksa férekommit i debatten. Férhoppningarna om
vad Idntagarfonder kan &stadkomma har varit stora, ibland orimligt stora.
Allt kan inte klaras genom lontagarfonder.

Malen har olika karaktér och varierar mellan olika forslag. Man kan hir
skilja pa s. k. overgripande mdl och mera begrinsade delmdl. Man bor ocksa
skilja p& mal och grundliggande villkor. Det finns dessutom anledning att
beakta de ev. bieffekter som olika medel kan ha. Det bor slutligen observeras
att det finns olika rolkningar av forslagens effekter.

Overgripande mdl ir mal som berdr hela sambhillet, av typen demokrati
och jamlikhet. De har diskuterats inom ménga delar av politiken, t. ex.
socialpolitiken och utbildningspolitiken. Mél, som (dtminstone mera visent-
ligt) paverkar hela det politiska och ekonomiska systemet, hor hit.

I friga om instéllningen till marknadsekonomin betonar LO:s kongress-
rapport 1976 att “man bevarar med lontagarfonderna den blandekonomi,
som hotas av den starka ekonomiska koncentrationen till ett fatal industriella
storforetag med en allt ojaimnare #garstruktur”.! LO/SAP-rapporten 1978
menar att dess forslag inte i grunden foréndrar ’den ekonomiska och po-
litiska miljo inom vilken foretagen skall fungera. Foretagens verksamhet
kommer att forbli marknadsstyrd.”? Fér TCO:s rapport till kongressen 1979
ar blandekonomin “en sjdlvklar utgdngspunkt”. Ett Idntagarfondssystem
maste “’fylla kraven pa en bibehéllen marknadsekonomi”.? Folkpartiets de-
battpromemoria har en starkare formulering: >’Systemet ska befista och for-
stirka marknadsekonomin”4 Den Waldenstromska rapporten betonar starkt
kravet pd en marknadsekonomi.’

Lontagarfondsdebatten har, som redan framgatt av historiken, trots detta
i hog grad handlat om lontagarfondernas mera “’dvergripande” verkningar.
Det beror pd att ménga tolkat effekterna av olika forslag — framfor allt
LO-forslaget — annorlunda. Den Waldenstromska rapporten menar t. ex.
att LO-forslaget leder till ett nytt ekonomiskt system. Kritikerna av LO-
forslaget menar att det har betydande bieffekter, som foga observerats i
forslaget.

De dvergripande verkningarna av stora reformer (som Iontagarfonder) ér
av ldtt insedda skl svarare att beskriva och analysera #n verkningarna av
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reformer av mera begrinsad rickvidd. Den ekonomiska teorin dr t. ex. hu-
vudsakligen inriktad pé att analysera sma (marginella) férdndringar och deras
verkningar, men den ir mindre vil utvecklad nér det giller studiet av stora,
institutionella forandringar och deras effekter. Detta motiverar en betydande
ddmjukhet infor mojligheterna till ndgra bestdimda utsagor. Fragans mycket
stora betydelse gor det samtidigt sirskilt angeldget att peka pa de olika
uppfattningar som finns om de »overgripande” effekterna av olika forslag.

Studierapporten redovisar i detta avsnitt ett antal mal, som alla har ka-
raktiren av delmadl. De kan ses som medel att uppné de storre vergripande
milen. En jimnare formogenhetsfordelning kan t.ex. vara ett led i stré-
vandena att uppnd malet jamlikhet.

Flera forslag stiller vissa krav eller villkor for 6ntagarfonder. Sadana
krav kan betraktas som grundliggande villkor. Dessa anger ramar inom vilka
lontagarfonder far verka. Lontagarfonder far inte ha biverkningar som strider
mot dessa villkor. Lontagarfonder skall uppfylla sina mél utan att gora det
svarare att uppna (vissa) andra maél.

Dessa villkor kan darfor betraktas som restriktioner, dvs. mél som mdste
uppnas. De kan gilla 6vergripande mal, t. ex. att marknadsekonomin skall
bibehallas. De kan ocksa gilla delmal eller principer, t. ex. att 1ontagarfonder
inte far innebira konfiskation eller rubba de fackliga organisationernas parts-
stillning. M&l och restriktioner hor siledes néra ihop. De har i debatten
ofta angetts utan storre dtskillnad. Det finns darfor anledning att dven beakta
de grundlidggande villkor som ansetts bora gilla for l1ontagarfonder.

Aven om man inte stiller upp sidana absoluta krav som restriktioner
bor givetvis bieffekter av olika atgarder beaktas. Vilken effekt kommer 10n-
tagarfonder att ha p4 den ekonomiska tillvéxten, pé sysselsittningen, pé
det offentligas skatteinkomster osv.? Detta &r intressanta fragor vare sig
de fangas av uppstillda mél och restriktioner eller inte.

Malen ir ofta allmint hallna. Det #r kanske ofrdnkomligt nér det géller
dvergripande mal, men det giller dven ménga delmal. Mélen méste darfor
analyseras och preciseras. Syftet r inte att ifrdgasitta de virderingar som
malen grundas pd. Det ir i stéllet att analysera inneborden i vaga malbe-
skrivningar. M4l grundas inte heller bara pd virderingar utan ocksé pa fo-
restéllningar om verkligheten — hur ser verkligheten ut, vad kan man gora
at den osv.?

Detta avsnitt ger en oversikt over olika ml och grundldggande villkor,
som forekommit i debatten. Det borjar med de mal som ndmns i direktiven
dvs. “att forebygga risken for vidgade formogenhetsklyftor, stérka den so-
lidariska l6nepolitiken och frimja utvecklingen mot dkad foretagsdemo-
krati””. Direfter behandlas kapitalbildningsmalet. Dessa fyra mél har varit
mycket dominerande i debatten. Ovriga mal behandlas mindre ingdende.

Manga mal hor nira ihop. Det gir dérfor inte att helt undvika over-
lappningar.

3.1 Formogenhetsfordelningen

Fordelningen av (inkomster och) formogenheter spelar internationellt en
central roll i diskussionen om léntagarfonder. Det forstaav malen i direktiven
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géller ocksd formogenhetsfordelningen. Mélformuleringen #r forsiktig. Det
giller att forhindra vidgade formogenhetsklyftor.

Direktiven pekar pa att betydande investeringar skett i foretagen efter
kriget. Stora delar av investeringarna har finansierats av foretagen sjilva.
Det har skapat en snabb produktivitetsokning och en hog sysselsittningsni-
vd. Men en hog sjdlvfinansieringsgrad skapar ocksa risker for vidgade for-
mogenhetsklyftor. Det dr alltsd den allménna sjibyfinansieringsgraden som ut-
gor problemet, enligt direktiven.

Foérmogenhetsfordelningsmélet har ssmma formulering i LO:s kongress-
rapport 1976 och i LO-SAP-rapporten 1978. Mélet 4r att “motverka den
formogenhetskoncentration, som foljer med industrins sjilvfinansiering”.!
TCO:s kongressrapport 1976 har en liknande formulering: det giller att *tryg-
ga en god kapitalforsorjning i néringslivet, utan att det fir negativa for-
delningspolitiska konsekvenser”. I rapporten till 1979 ars TCO-kongress
framhalls det som ett fackligt intresse att kapitaltillvéixten “’kan ske i former
som dr fordelningsmaissigt acceptabla”.2

Ett liangre syftande mal vore att genom lontagarfonder forséka uppna
en jamnare formogenhetsfordelning. Den visttyska formdgenhetspolitiken
har detta mal. I den Waldenstrémska rapportens malgenomgang diskuteras
ocksé detta mer langtgdende mél. Rapporten foresprakar “en breddning av
aktiedgandet” for att uppna “en jimnare fordelning av #garinflytandet och
av de vinster och formdgenhetsokningar som hér samman med expansionen
i néringslivet”.3

Det &r tva intressanta skillnader mellan dessa mélformuleringar. Den ena
giller objektet for politiken. Giller det formdogenhetsfordelningen i stérsta all-
mdnhet eller géller det i forsta hand dgandet i néiringslivet? Den andra giller
ambitionsgraden: att forhindra vidgade klyfior eller att skapa en jimnare for-
delning.

Maélformuleringarna 4r hir ofta inte sirskilt klara. Direktiven torde — lik-
som LO- och TCO-rapporterna — avse dgandeforhillandena i ndringslivet,
ddr man vill forhindra 6kade klyftor. Men direktiven talar ocksd, mera i
forbigéende, om att ’né en jimnare inkomst- och formogenhetsfordelning”.
LO-rapporten 1976 skriver dock uttryckligen att "frigan om formdgenhets-
utjmning i stort” ligger utanfor utredningsuppdraget.# Samma synsitt finns
i folkpartiets debattpromemoria: ”Nir man diskuterar lontagarfonder 4r det
fordelningen av kapitalet i niringslivet, som 4r av intresse.” Den Wal-
denstromska rapportens olika forslag har ocksé en sak gemensam: en sprid-
ning av aktiedgandet.

Det &r naturligtvis inte en motsittning mellan ett jimnare 4gande i na-
ringslivet och en jamnare férmogenhetsfordelning dver huvud. Det forra
utgor ett bidrag till det senare. Vad som med ritta betonats ar dock att
dgandet i néringslivet — varmed vi avser 4gandet av aktier — utgor en ringa
del av den totala formogenhetsmassan. Aktieinnehav utgor t. ex. endast
5-7% av hushdllens totala tillgdngar. En utforlig studie av hela formo-
genhetsfordelningen, inkl. aktiefigandet, gérs av fil. dr Roland Spant. En
delrapport frin hans undersokning publiceras samtidigt med denna studie-
rapport.

Ett par tabeller frin Spants undersdkning belyser koncentrationen av for-
mogenheter och aktiesigande i Sverige.
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Antal hushall 1975 med fordelning efter hushallets marknadsprisviirderade net-
toformogenhet

Netto- Antal Nettoform. Nettoform.
formogenhet hushall % miljon. kr. % per hushall
over 5 milj. 992 0,024 11 387 33 11,5 milj.
2-5 milj. 3 756 0,091 10 649 31 2,8 milj.
1-2  milj. 13 087 0,32 170155 50 1,3 milj.
0,5-1 milj. 66 918 1.4 43 576 12,8 650 000
300 000-500 000 141 739 3.5 53 815 15,8 380 000
200 000-300 000 254 804 6,2 61 678 18,1 242 000
100 000-200 000 629 743 153 90 195 26,5 143 000
50 000-100 000 509 979 12,4 37 543 11,0 74 000
10 000- 50 000 733 587 17.9 19 950 5.9 27 000
0- 10 000 467 260 114 2 037 0,6 4 000
0 1 017 019 248 0 0 0

-50 0000 233 322 S -2 778 -0,8 -12 000
under -50 000 34 794 0,8 —4 211 -1,2  -120 000
Summa 4 107 000 100 340 966 100 83 000

Tabellen visar att mindre 4n ett tusen hushall dger tillsammans ca en tret-
tiondel av de totala nettofdrmdgenheterna i Sverige. De rikaste nira fem
tusen hushéllen — drygt en promille av alla hushéll — dger ca en sextondel
av formodgenheterna. De flesta hushall har ddremot en obetydlig nettofor-
mogenhet — mer @n 60 % av befolkningen har en formdgenhet under 50 000
kr.

Foljande tabell visar fordelningen av aktiedgandet i Sverige.

Aktieinnehavets fordelning pa storleksklasser 1975

Summa

Aktieinnehavets Antal aktie-
virde per hushall hushall innehav
(1 000 kr) (1 000-tal) % (milj. kr) %
0 3 652 88,9 0 0
0-1 il 1.9 46 0,2
1-5 110 2,7 367 13
5-10 41 1,0 322 122
10-15 39 0,9 518 19
15-25 35 0,9 729 2,6
25-50 50 1,2 1 702 6,2
50-100 53 i3 3518 1237
100-300 35 0,9 5 952 2155
300-500 7,6 0,19 2 905 10,5
over 500 8,1 0,2 11 616 420

Summa, 4 107 100 27 673 100

med aktier 455 11,1 (27 673) (100
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Av tabellen framgdr att aktiedgandet &r starkt koncentrerat till en liten grupp
ménniskor. De flesta hushéllen — nidra 90 % - #ger inga aktier. Bland dem
som #ger aktier 4r en liten grupp starkt dominerande. S&lunda 4ger 0,2 %
av alla hushdll 42 % av virdet av alla aktier, 1,3 % #ger 74 % och 2.6 %
dger dver 86 %. Ovriga aktieinnehavare — 8,6 % av alla hushall — ager drygt
13 % av det totala aktievirdet.

Om malet r en allmén formogenhetsutjgmning 4r en jimnare fordelning
av aktiedgandet av begrénsat intresse. Det finns troligen andra medel, som
ar effektivare for att uppné detta mal. Det finns darfor skil att lata for-
delningsmélet avse i forsta hand aktiedigandets fordelning.

Aktiedgandet har en strategisk roll i samhillet eftersom det ger inflyrande
i nédringslivet. Det skiljer sig ddrigenom frdn manga andra former av for-
mogenhet. Det dr darfor ofta svart att skilja p& dgande och makt. LO/SAP-
rapporten 1978 formulerar t. ex. malet som “att motverka den formogenhets-
och maktkoncentration som f6ljer av foretagens sjilvfinansiering”. Denna
aspekt hor dock till det tredje malet.

Aktiedgandet har ocksa en mycket ojdmn fordelning. Den 4r betydligt ojim-
nare dn den totala formogenhetsfordelningen. Aktiedgandet forklarar en stor-
re andel av ojimnheten i formogenhetsfordelningen 4n vad som motsvaras
av dess andel av formogenheterna. Det spelar en strategisk roll for upp-
komsten av formogenhetsskillnader. Det finns dérfor speciella skil att for-
soka fordndra fordelningen av just den delen av formogenheterna.

Det &r i kombination med en sddan ojimn fordelning av aktiesigandet,
som den allmdnna vinstnivan i néringslivet far ett betydande intresse. Man
kan anta att dessa vinster — som &r en form av kapitalinkomster — i stor
utstrickning sparas. Hoga vinster leder dérfor till en formdgenhetsanhopning
till “traditionella dgargrupper”, oberoende av om de utdelas eller aterin-
vesteras i foretagen. Det bor alltsd observeras att problemet ur allmin for-
mogenhetsfordelningssynpunkt snarare 4r den allménna visntnivan in sjélv-
finansieringsgraden.

Om vinsterna i stor utstrickning aterinvesteras — medan utdelningarna
dr begrinsade — inriktas formogenhetstillvixten sirskilt pA dgandet i ni-
ringslivet. Nya vinster skapar sedan ytterligare formogenhetskoncentration
osv.

Graden av sjdlvfinansiering bestims av flera faktorer. Det finansiella un-
derlaget for sjalvfinansiering avgors i forsta hand av vinsternas storlek. Sjélv-
finansieringsgraden beror sedan pd hur vinsterna anvinds — dvs. hur stor
andel av vinsterna som aterinvesteras — och hur stora investeringar som
gors. Det dr inte sjilvklart att en hog sjélvfinansieringsgrad &r ett primért
maél for foretagen. En lanefinansiering av en extra investering — vilket sinker
sjdlvfinansieringsgraden — kan vil vara 16nsam for aktiedgarna (den s. k.
hivstdngseffekten). Skattesystemet gynnar en nerpldjning av vinstmedel i
foretagen. Utdelningarna beskattas hardare medan virdedkningen i fretaget
i praktiken fir en betydligt ligre beskattning.

Foretagens krav pd en viss sjilvfinansiering av investeringarna kan ses
som en av orsakerna till att vinstnivan inte far sjunka alltfor 14gt. Det for-
delningspolitiska problemet #r dock vinstnivdn och den aterspeglas bara
delvis och indirekt i sjilvfinansieringsgraden. En sénkt sjalvfinansierings-
grad dr dirfor inte nagon sjilvklar 16sning pa problemet. Som problemet

Malen 53



54 Malen

| Foretagsvinster. Kapital-
forsorjning. Lontagarfon-
der, s. 133.

2 Rapport om facklig
inkomstpolitik, s. 47.

SOU 1979:8

framstills har dr 16sningen i princip antingen en sdnkning av den allmédnna
vinstnivan eller en jimnare fordelning av #gandet i néringslivet. Savil en
allmin vinstdelning som atgirder, som leder till ett bredare aktiedgande,
bor darfor kunna bidra till att uppfylla detta mél. Vad som emellertid inte
far glommas ér eventuella biverkningar, som kan pdverka den totala be-
domningen av vilka I8sningar som &r lampliga eller inte. Vinstnivan under
aren 19761978 var t. ex., enligt manga ekonomer, alltfor 14g for att garantera
full sysselsittning och god tillvéxt.

Sjilvfinansieringsgraden har for ovrigt sjunkit i Sverige — och manga andra
linder — sedan 1950-talet. Det har ocksa medfort en forsamring av soliditeten
i foretagen, dvs. en allt storre del av kapitalet dr lanekapital.

Det synes ligga i sakens “natur” att fordelningsmalet for lontagarfonder
i forsta hand avser dgandet i niringslivet. Det ér dir fonderna kan gora
en insats. For den allminna formogenhetsfordelningen torde andra medel
behova anlitas. Vad som ir en lamplig ambitionsgrad &r en virderingsfréga.

En viktig friga ir i vilken form formogenhetsutjimningen skall ske. Kol-
lektivt dgda fonder innebir framst att man reducerar betydelsen av de privata
formogenheterna. Fonder med individuella andelar syftar snarare till att
utjimna fordelningen av det privata dgandet. Fondernas dgarinflytande kan
dock, dven med individuella andelar, utévas kollektivt.

3.2 Den solidariska Ionepolitiken

Det andra malet for lontagarfonder dr att underldtta eller komplettera den
solidariska lonepolitiken. Problemet dr foljande. Den solidariska 16nepoli-
tiken foljer principen lika 16n for lika arbete oberoende av foretagens lon-
samhet. Det innebir i princip att de totalt sett mest hogproduktiva foretagen
inte betalar hogre loner @n andra foretag (for samma arbetskraft). Skillnader
i produktivitet kommer dérfor, vid en konsekvent genomford solidarisk
16nepolitik, att synas enbart i skilda vinstnivéer. De hogproduktiva foretagen
sigs darfor ha “overvinster”. En barkraftsorienterad 16nepolitik skulle strava
efter att ta del av dessa “Overvinster’.

Det kan diskuteras huruvida en annan’ 18nepolitik skulle lyckas ta ndgon
del av detta "Ineutrymme”. Det viktiga dr dock hir att fackforenings-
rorelsen medvetet avstar fran att kridva hogre loner i de hégproduktiva fo-
retagen. I den meningen medverkar den till uppkomsten av 6vervinster’
(och “undervinster” i lagproduktiva foretag).

Alla lontagarorganisationer torde bedriva en solidarisk 16nepolitik i denna
betydelse. Den accepteras ocksé av den Waldenstromska rapporten. *’Den
solidariska lonepolitikens grundprincip att lika arbete skall erséttas med lika
16n betraktar vi i och for sig som rimlig.”!

Malet ir siledes pa denna punkt alldeles klart. ”Fonderna &r ju ténkta
som ett medel att i lontagarnas dgo dverfora de overvinster som den so-
lidariska 16nepolitiken lamnar ograverade i de hogproduktiva branscherna,”
papekar Metall i en inkomstpolitisk rapport.2 Det giller alltsd att ta del
av de dvervinster”, som den sclidariska lonepolitiken inte tar del av. Den
Waldenstromska rapporten anser dock att dessa problem r bristfilligt un-
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dersokta och att lontagarfonder inte dr en lamplig vig att angripa dem.

Det empiriska underlaget for en bedémning av “6vervinsternas” om-
fattning dr daligt. Man vet t. ex. inte hur starkt sambandet 4r mellan loner
och vinster. Man vet foljaktligen inte i vilken utstrickning l6nepolitiken
har 1atit “Gvervinsterna” forbli vinster, som gar till kapitaligarna. En del
av “Overvinsterna” kan genom loneglidning ha gatt till 16ntagarna.

For att fa ett battre underlag for diskussionen om den solidariska 16-
nepolitiken och 16ntagarfonder har utredningen Iatit utfora en sirskild studie
av sambandet mellan l6ner och vinster. Den utfors av fil. kand. Nils-Henrik
Schager, SAF. En referensgrupp med utredningens huvudsekreterare och
representanter for LO, TCO och SAF har foljt arbetet. Utredningen har
ocksd gjort en studie av vinsternas storlek i det svenska niringslivet under
den senaste tiodrsperioden. Studien avser foretag med Sver 200 anstillda
och/eller mer dn 20 milj. kronor i totalt kapital (dessa foretag svarar for
cirka 80 % av industriproduktionen). Den utfors av ekon. dr Lars Bertmar.
Bada studierna publiceras véren 1979.

Med “&vervinster” avses hdr “’det outtagna l6neutrymmet” i de hog-
produktiva foretagen. I debatten har emellertid 6vervinster ocks& anvints
i betydelsen hogkonjunkturvinster. Det var de stora vinsterna under hog-
konjunkturaren 1973-75 (sérskilt 1974) som foranledde 6vervinstdebatten
under dessa ar. Det &r tekniskt mojligt att infora 16ntagarfonder, som innebir
en delning av sddana hogkonjunkturvinster. Men det har ingenting att gora
med lontagarfonder som komplement till den solidariska l6nepolitiken. Des-
sa olika betydelser av “6vervinster’” har emellertid ofta verkat forvirrande
pé debatten.

Det fordelningspolitiska problemet 4r att en hog allmin vinstniva medfor
en formogenhetskoncentration till traditionella dgargrupper. Malet att kom-
plettera den solidariska 16nepolitiken har en likartad motivering. Det giller
att forhindra att “Gvervinsterna” tillfaller kapitaligarna. I det forra fallet
giller det mera allmént hela néringslivet. I det senare fallet giller det bara
de (6ver genomsnittet) hogproduktiva foretagen. En allmdn vinstdelning (el-
ler en hojd vinstskatt) kan vara en 16sning pé det forra problemet. En selektiv
“overvinstdelning” (eller en progressiv vinstskatt) 4r den logiska lsningen
pd det andra. Om dessa losningar ocksé #r limpliga beror som framhéllits
pd om de har andra biverkningar, som kan paverka den totala bedomningen
av dem.

I grunden &r badda dessa 16sningar fordelningspolitiskt motiverade. Hoga
vinster 4r ett fordelningspolitiskt problem, vare sig de forekommer allmdint
eller bara mer selektivt.

Den solidariska 16nepolitiken bor enligt detta resonemeng kompletteras
av en form av vinstdelning. En vinstdelning i form av vinstandelssystem
i foretagen har emellertid aldrig tilltalat LO. Den solidariska I6nepolitiken
kréver ndmligen lika behandling av alla 16ntagare. Darfor avvisas firetags-
anknutna system. Vinstdelningen maste enligt LO:s mening ske i anslutning
till 6vergripande fonder, som omfattar alla [6ntagare. Denna instillning delas
av TCO-rapporterna.
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3.3 Foretagsdemokratin

I diskussionen om formogenhetsfordelningen har aktiedgandets fordelning
ansetts vara av strategisk betydelse. Det beror fraimst pd att aktiedgandet
ger makt Gver foretagen. Det dr alltsd snarare inflytandet @n sjilva for-
mogenhetsaspekten som motiverar intresset for aktiedgandet. Det har ocksé
hivdats att “#garinflytandet dr vidsentligt mer koncentrerat &n det redan
i sig kraftigt koncentrerade aktiedgandet™.!

Ett av mélen for lontagarfonder giller dérfor inflytandet. Det &r ganska
svartolkat och har getts manga olika formuleringar. Direktiven talar om
»skad foretagsdemokrati” men ocksé om lontagarnas inflytande och med-
bestimmande. LO:s kongressrapport 1976 anger som ett av mélen “att dka
l6ntagarnas inflytande dver den ekonomiska processen”.?2 TCO:s rapport
1978 utvecklar ett resonemang kring lontagarnas inflytande dver arbets-
lednings- och foretagsledningsfragor inom de enskilda foretagen samt over
hela kapitalmarknaden.?> Den Waldenstromska rapporten menar att “den
ansvars- och intresseanknytning till foretaget . .. som kan forvintas bli ett
resultat av anstilldas aktieigande utgdr en positiv faktor i var samhills-
utveckling”.# Folkpartiets promemoria har som ett grundldggande krav att
systemet ska “frimja en fortsatt demokratisering av arbetslivet”.?
SACO/SR-rapporten talar mera allmidnt om ett breddat #garinflytande.

Demokratimélet har alltsd bl. a. tolkats som en friga om att oka Ion-
tagarnas inflytande i foretagen. Det 6kade l6ntagarinflytandet kan emellertid
ocksé ses som ett led i en process for okad demokratisering i néringslivet” .6
Ett annat sitt att uttrycka detta mal 4r att man dnskar bryta den nuvarande
maktkoncentrationen i ndringslivet. Alla skrifter och rapporter om lonta-
garfonder #r ocksé — mer eller mindre — eniga om att en dgande- och makt-
spridning bor efterstrivas.

Kravet p4 en maktspridning har emellertid ocksd riktat sig mot lonta-
garfonderna. Manga har befarat att lontagarfonder — dtminstone enligt vissa
forslag — skulle leda till en ny maktkoncentration. .

Debatten om maktkoncentrationen har saledes tva olika motiv. De éter-
speglar olika uppfattningar om var riskerna &r storst for maktkoncentration:
med nuvarande starka koncentration av #gandet till vissa grupper eller i
ett system dir Iontagarfonder spelar en viktig roll. Det rader ingen enighet
om metoderna for att minska maktkoncentrationen.

De olika formuleringarna av malet — dkad foretagsdemokrati, demokra-
tisering av néringslivet, 6kat lontagarinflytande, minskad dgande- och makt-
koncentration — ar inte identiska. De ger ndgot olika perspektiv men hor
samtidigt ndra ihop.

Okad foretagsdemokrati avser besluten inom foretaget. Det giller i forsta
hand s. k. arbetsplatsfragor. Beslut 6ver foretagens investeringar, expansion,
nedlidggningar osv. och besluten pa kapitalmarknaden berdr ocksd manga
minniskor utanfor foretaget. Demokratimalet méaste da vidgas till att gilla
dven dem. Hir kan den politiska demokratin — dvs. staten — ange ramar
och villkor for foretagens verksamhet och dédrmed beakta sdana problem.
Det finns hir flera olika nivaer for besluten ovanfor de rent interna ar-
betsplatsfrigorna. Man anvinder ibland uttrycket ekonomisk demokrati”
for att beteckna detta vidare demokratibegrepp.
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En demokratisering av makten ger ett okat lontagarinflytande, sérskilt
vad giller arbetsplatsfrdgorna. De minskar samtidigt de nuvarande makt-
havarnas inflytande och innebdr dérfor en maktspridning inom foretagen.
En maktspridning bland dgarna kan stadkommas genom en dgandesprid-
ning. Men dér kan ett spritt aktiedgande i stédllet underldtta maktinnehavet
for de storsta aktiedgarna. Det dr bara storre aktiedgare som har makt i
foretaget — sévida inte de sma aktiespararna organiserar sig. Den Walden-
stromska rapporten har observerat detta problem ndr den foreslér att 16n-
tagarnas aktieinnehav samlas i fonder. ’Genom att inte gora fonderna alltfor
smé kan man uppné en 6kning av det antal placerare som har reellt inflytande
over aktiemarknaden och dédrigenom bidra till en spridning av inflytandet
i niringslivet.”!

Forandringar inom foretaget fordndrar emellertid inte automatiskt dess
situation pd marknaden. Monopol ir fortfarande monopol — med makt dver
konsumenterna (priser, produktval m. m.) och “’radd” att ha ineffektiva be-
teenden (diskriminering av olika slag, ovidkommande hidnsyn i olika beslut,
osv.). For att minska dessa mdjligheter maste monopolsituationen upphora,
dvs. konkurrensen oka.

Kravet pd maktspridning kan séledes tillgodoses pé tva sitt: genom en
demokratisering av besluten och en okad konkurrens pad marknaden. Den forsta
metoden innebér att besluten i néringslivet fir en bredare och mera de-
mokratisk grund én for ndrvarande. Den andra metoden innebir att man
minskar forekomsten av de ’maktsituationer” i niringslivet som monopolen
skapar. Metoderna kan sigas komplettera varandra.

I debatten om foretagsdemokrati har arbersinsatsen ansetts utgdra grunden
for 1ontagarnas rétt till inflytande. Lontagarfonder bygger diremot pa ka-
pitaldgande som medel for inflytande. Det har gett en diskussion om me-
toderna for ett okat lontagarinflytande i foretagen. Ett inflytande grundat
pé kapital (dgande) har stillts mot ett inflytande grundat pa arbete (arbets-
rittsreformer). Man har dé ibland kritiserat 16ntagarorganisationerna for att
de gétt (dven) pa dgandelinjen. LO och TCO har dock markerat att de ser
arbete som grunden for Iontagarnas inflytande. Lontagarfonderna utgér ett
komplement till arbetsrittsreformerna. De underlittar inforandet av dessa
reformer och de ger dessutom “ett mer dvergripande inflytande Gver ka-
pitalstrémmarna” .2 ‘

Debatten aktualiserar den principiella frigan om innebodrden av ctt mera
demokratiskt ndringsliv. Det &r inte alldeles sjdlvklart vad som skall menas
med demokratiska beslutsformer i foretagen. Den funktionella motsittning-
en mellan kapital och arbete upphdr inte heller helt och hallet med ett
dndrat dgande. Det har ocks& framhallits att anstéllningen alltid 4r friga
om ett kontrakt (i form av individuella eller kollektiva avtal), dir man pre-
ciserar den anstilldes réttigheter och skyldigheter. Hur detta kontrakt ser
ut kan paverkas av bade lontagarfonder och arbetsrittsreformer.

Demokrati- och maktspridningsmélet 4r pa en ging allmint omfattat och
starkt kontroversiellt. Man dr oense om maélets innebdrd och metoderna
att nd detta mal. Det dr ocksa — liksom betriffande malet om en jimnare
formogenhetsfordelning — betydande variationer i ambitionsgraden. Hur
l&ngt bor Iontagarinflytandet g&? Vilken roll bor kapitalet spela i foretagen?
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Demokratiméalet kompliceras ocksa av att inflytandet giller olika nivéer.
Det giller inte bara att 6ka lontagarnas inflytande i foretagen. Méanga beslut
beror ocksa andra grupper i samhillet. Problemet for den ekonomiska de-
mokratin giller dérfor bade olika roller och olika nivder. Vilken roll skall
minniskorna spela som medborgare, l6ntagare, konsumenter och kapital-
dgare i naringslivet? P4 vilken niva bor besluten lampligen fattas?

3.4 Kapitalbildningen

I utredningens direktiv ingar inte nigot mal rérande kapitalbildningen. Un-
der de senaste aren har emellertid kapitalbildningen intagit en viktig plats
i diskussionen om l6ntagarfonder. I manga utlédndska forslag till 16ntagar-
fonder har ocksa en okad kapitalbildning varit ett centralt motiv. Sirskilt
i ekonomiska krisperioder har man sokt metoder for att 6ka kapitalbild-
ningen. Ett typexempel #r det danska forslaget till ekonomisk demokrati
(1973).

Under “6vervinstaren” 1973-1975 dominerades debatten i Sverige av for-
delningsproblemen, medan kapitalbildningsaspekten inte var lika aktuell.
De senaste arens svaga ekonomiska utveckling har dock accentuerat ka-
pitalbildningsproblemet.

En 6kad kapitalbildning ingér inte heller bland mélen i LO:s kongress-
rapport 1976. Forklaringen ir att LO-kongressen 1971 inte anség fragan lika
angeligen efter AP-fondens tillkomst. Rudolf Meidner tolkade detta som
att kapitalbildningsmalet inte ingick i hans uppdrag. Man uttrycker i stallet
kravet pa en hog kapitalbildning som en forutsittning for forslaget.

Flera rapporter har dock betonat detta mél. Den Waldenstromska rap-
porten Agnar sparproblemet stor uppméarksamhet och nimner uttryckligen
ett dkat sparande som ett av sina mal, i forsta hand med syfte att oka
tillforseln av riskvilligt kapital till niringslivet. LO/SAP-rapporten 1978 till-
fogar till de tre malen i LO-rapporten 1976 mélet “att bidra till kollektivt
sparande och kapitalbildning for produktiva investeringar’.! TCO-rapporten
1978 fister stor vikt vid kapitalbildningen. Den finner “det framtida ka-
pitalbehovet vara s omfattande att det krévs sirskilda atgérder for att trygga
kapitalbildningen” och diskuterar dérfor olika metoder for att hoja den,
déribland 16ntagarfonder.2 Moderaternas 10-punktsprogram for dkad kapi-
talbildning och ett spritt enskilt 4gande har samma mél (men anvisar andra
metoder). Folkpartiets promemoria om ldntagarfonder finner kapitalbild-
ningen i néringslivet otillrécklig och formulerar malet som att “’sdkerstalla
en tillfredsstillande kapitalbildning i niringslivet”.> SACO/SR-rapporten vill
frimja en 6nskvird kapitalbildning i sddana former att dgandeinflytandet
breddas och med beaktande av effekterna pa formogenhetsfordelningen”.#

Mojligheterna att ni den dnskvérda nivén pa den framtida kapitalbild-
ningen sammankopplas ofta med i vilka former den sker, dvs. med frigan
om sparandets och formogenhetsokningens fordelning. I flera rapporter om
l6ntagarfonder talas om dnskvérdheten av att finna acceptabla former for
en okad kapitalbildning.

Detta avsnitt behandlar nigra centrala aspekter pa kapitalbildningsfragan:
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Distinktionen mellan sparande och realkapitalbildning

Man maste skilja pd finansiellt kapital ("pengar’’) och realt kapital (ma-
skiner, verktyg o.d.). Det finansiella kapitalet kan placeras i t. ex. bank-
sparande, obligationer eller aktier. Realkapital anvidnds for produktion av
varor och tjanster och bildas genom investeringar. Betraktas kapitalbild-
ningen fran real synpunkt talar man om investeringskvot, nir synpunkten
ar finasiell om sparkvot. Vid jamvikt i bytesbalansen ér investeringskvot
och sparkvot lika stora.

Malet for kapitalbildningen avser realkapitalet som ett medel for pro-
duktion av varor och tjénster (’man kan inte dta pengar’). Men for att
fa utrymme for investeringar maste vi spara, dvs. avstd frdn (mojlig) kon-
sumtion. Problemet dr hur sparande kan Overforas till realkapital. Det dr
inte sjdlvklart att ett utbud av sparande alltid efterfragas for investeringar.

Forutsittningarna for denna 6verforing &r radikalt olika i den offentliga
sektorn och i en marknadsstyrd verksamhet. I den offentliga sektorn kan
man genom beskattning begransa konsumtionen och genom politiska beslut
bestimma en viss midngd (offentliga) investeringar. En marknadsstyrd verk-
samhet investerar i en utstrickning som avgors av 16nsamhetskriterier. Bri-
stande tillg&ng pé finansiellt kapital kan férhindra en del investeringar, men
en okad tillgdng pa finansiellt kapital leder inte nodvindigtvis till kade
investeringar. Spar- och investeringsbesluten sker ofta av helt olika personer
pa marknaden. Overforingen av sparande till investeringar ér darfor mycket
mera komplicerad pd marknaden @n i den offentliga sektorn. Staten kan
dock givetvis paverka forutsittningarna for kapitalbildningen p4 marknaden.

Kapitalbildningens volym: olika tidsperspektiv

P4 kort sikt dr kapitalbildningen intressant genom sina effekter pé efterfrigan
i samhillet. Man kan variera investeringarna som ett led i konjunkturpolitiken,
vars mal 4r att varken ha outnyttjad kapacitet (i form av arbetsloshet och
outnyttjat kapital) eller en alltfor stark press pd kapacitetsutnyttjandet (sa
att starka prisstegringar drivs fram). Okade investeringar 4r motiverade for
att Oka efterfrigan i ett lage med lagt kapacitetsutnyttjande, t. ex. i en lag-
konjunktur som aren 1976-1978.

Denna typ av jamviktsproblem har foga intresse for frigan om I6nta-
garfonder (i den man inte l6ntagarfonder gor det ldttare att bedriva kon-
Jjunkturpolitik). Kraven pa 6kade investeringar giller ju bara ett visst kon-
junkturldge — i ett annat konjunkturldge kan konjunkturpolitiken vara in-
riktad pa att begrdnsa investeringarna. Lontagarfonder 4r dock tinkta som
permanenta organ.

Det akuta problemet under 1976 och 1977 var emellertid en stark for-
simring av bytesbalansen, vilket férsvarade konjunkturpolitiken och ledde
till flera devalveringar. Ménga har hivdat att detta problem — efter ett par
praktiskt taget problemfria rtionden — 4r av mer 4n tillfillig karaktir. TCO-
rapporten 1978 ser ’en fortgéende strukturell férsvagning av bytesbalansen”
och ger ddrmed problemet et ndgot lingre perspektiv.! Det behdvs troligen
en stark 6kning av investeringarna, sérskilt inom industrin, for att nd jimvikt
i utrikeshandeln 1985. Under 1978 forbéttrades emellertid bytesbalansen
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drastiskt och den senaste ldngtidsutredningens bedomningar av det totala
investeringsbehovet pad medellang sikt resulterar i relativt laga siffror (dock
tamligen hoga for industrin). Dessa bedomningar har dock ifrdgasatts. Det
har hidvdats att utredningen underskattat investeringsbehovet med tanke
pa de krav strukturomvandlingen stdller. Men det har ocksd hédvdats att
redan den investeringsvolym utredningen rdknat fram dr svar att realisera
mot bakgrund av den forutsedda finansiella utvecklingen i foretagen. Kom-
mer investeringarna till stind med tanke pd utveckling av vinster, loner
och soliditet? Man ser hér att kapitalbildningsmalet dr starkt forbundet med
fordelningspolitiska mal, som féar karaktdren av starka restriktioner pé in-
vesteringsutvecklingen.

Lontagarfonder handlar emellertid i forsta hand om de langsiktiga pro-
blemen. Man utgér i traditionell ekonomisk analys frdn att allt sparande
overfors till investeringar i det langa perspektivet, dvs. det finansiella ka-
pitalet 6verfors till realkapital. Sparbendgenheten avgor darfor pé lang sikt
hur stor investeringskvoten skall bli.

Problemet giller dd& hur mycket man bor spara, dvs. hur stor del av na-
tionalinkomsten som bor anvindas for konsumtion och hur stor del som
bor anvindas for sparande (och ddrmed till investeringar). Eftersom inves-
teringar gors for att oka den framtida konsumtionen, innebdr detta val ett
val mellan nutida och framtida (négot hogre) konsumtion. Denna avvégning
ir ytterst en politisk fraga.

En utgingspunkt for avvidgningen mellan konsumtion och sparande dr
individens beteende. Varje enskild individ gor en sddan avvigning for sin
egen inkomst. Dessa individuella avvédgningar resulterar i en viss sparkvot
for samhéllet som helhet. Frdgan 4r om denna sparkvot dr den sparkvot
som ger storst vilfird over tiden at samhillet. Det brukar anforas ett par
skil for att sd inte &r fallet. Det forsta dr att det frivilliga individuella sparandet
paverkas av olika faktorer, som brister pd kapitalmarknaden och sned-
vridande effekter via skattesystemet. Det andra skilet bygger pa en fo-
restillning att individerna var och en for sig sparar mindre dn vad som
ir onskvirt ur samhillets synpunkt, sdvida de inte har bindande garantier
for att alla andra individer ocksé sparar. Detta sista skl talar for att staten
bor vidta atgidrder for att oka sparandet.

Under 1970-talets déliga konjunkturer, sirskilt under de senaste aren,
har investeringarna legat pd en l4g nivd. Kravet pd en okad satsning pa
investeringar bor darfor ses mot bakgrund av investeringskvotens starkt ne-
gativa utveckling under senare dar. Under 1960-talet investerades ca 22-25 %
av BNP. Under 1970-talet har trenden varit nedatgdende, sarskilt efter 1975,
och ligger for ndrvarande pad omkring 20 %. Sparkvoten har sjunkit &nnu
ldgre. Vi har ju lanat atskilliga miljarder kronor frdn utlandet de senaste
aren.

En forbéttring av konjunkturerna leder till hogre investeringar. Det &r
inte sdkert att det racker for att ge en tillfredsstédllande niva i investerings-
kvoten. P4 medelling sikt — ungefdr fram till 1985 — torde en dnnu hogre
investeringskvot vara nédvédndig med hédnsyn till betalningsbalansproblemet.
Fragan dr om den bor hojas dven pd langre sikt.

Att bedoma den framtida kapitalbildningens lampliga nivd &r en svar
uppgift. Manga faktorer talar for uppfattningen att investeringsbehovet kom-
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mer att ligga hogt under kommande artionden. Bytesbalansproblemen och
utlandsupplaningen har redan namnts. Kravet pd en hog investeringstakt
har dock kanske framst motiverats av strukturomvandlingen. Man menar
att den internationella konkurrensen har hardnat. Svenska varor far allt
storre konkurrens frdn produktionen i l3gloneldnder. Inte minst flera av
vdra traditionella basindustrier — gruvorna, stalindustrin, varven, skogsin-
dustrin osv. — har drabbats hért. Totalt sett spelar dock u-linderna fortfarande
en relativt liten roll som konkurrenter. Okad kopkraft i u-linder ger oss
ocksé nya marknader. Sveriges export av industrivaror till u-linder ir be-
tydligt storre dn var import av industrivaror dérifrén. Men nir fler linder
nu kan delta framgéngsrikt i virldshandeln bidrar det #nda till kraven p
omstdllningar i vart néringsliv. Den ekonomiska livslingden for kapitalan-
laggningar anses over lag ha minskat, ny teknik infors allt snabbare. Om
Sverige skall hinga med i den internationella konkurrensen — med stigande
realloner — méste takten i strukturomvandlingen 6ka. Det kriver en mycket
hog investeringsniva.

Den industriella stagnation som karakteriserat 1970-talet i Sverige skulle
alltsd bero pd en kombination av forvirrade konjunkturella och struk-
turella problem. Det skulle motivera starkt 6kade investeringar pa bade kort
och medelldng sikt, eventuellt ocks& pa lang sikt. Flertalet rapporter om
I6ntagarfonder torde ha utgltt frén ett medelfristigt perspektiv och finner
dérfor starka skél for en 6kad kapitalbildning.

Ett skil for en hog investeringstakt 4r ocksa den framtida ékningen av
antalet pensiondrer, som beror p& bdde demografiska faktorer och en sinkt
pensionsdlder. For att klara 1980- och 90-talens pensioner, utan att 16ntagarna
far en standardsikning, maste produktiviteten 6ka ritt visentligt. Detta
krdver okade investeringar.

Det finns ocksa ett stort behov av investeringar inom den offentliga sektorn.
Skolor, sjukvard, barn- och dldreomsorgen osv. kriver betydande inves-
teringar i lokaler, utrustning och annan materiel. Bostadssektorn och hela
den kommunala sektorn torde kriva dkade investeringar. Den kollektiva
trafiken maste byggas ut. Over huvud torde krivas en satsning p& vad som
brukar kallas infrastrukturen i samhillet.

Storleksordningen pd dessa investeringar beror bl. a. p& hur kapitalintensiv
produktion man satsar pd. En satsning p& basindustrierna innebir mycket
kapitalkrdvande investeringar. Men man kan ocksi téinka sig att Sverige
framst bor satsa pé industrier, som kréver vilutbild arbetskraft — dataindustri
o.d. Utbyggnaden av serviceindustri och den offentliga sektorn kan ocksa
vara mindre kridvande &n andra alternativ — jfr langtidsvarden ock kemisk
industri. Behovet av energiinvesteringar har ocksa éverskattats i en del prog-
noser. I den man dessa synpunkter blir vigledande for framtiden behover
kraven pé investeringar inte bli fullt si stor.

Kapitalmarknadsutredningen diskuterar de olika argumenten for och emot
ett stigande kapitalbehov. Den pekar avslutningsvis p den sjunkande av-
kastningen pa realkapital, vilket snarast tyder pa att realkapitalbildningen
varit alltfor snabb och ddrmed fétt en fallande samhallsekonomisk effektivi-
tet. “Enligt den ekonomiska tillvixtteorins kriterier for optimala storleken
pd investeringskvoten — sparkvoten — borde denna snarast sinkas vid lang-
siktigt sjunkande marginell produktivitet for kapitalet.”!
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Det finns siledes motstridiga argument och uppfattningar vad giller in-
vesteringsbehoven under de kommande értiondena. De motstridiga stand-
punkterna kan bero pa att debattorerna har olika tidsperspektiv. I ett me-
dellangt perspektiv kan det t. ex. gilla att fa jamvikt i betalningsbalansen
1985 och det kan kriiva en betydande 6kning av kapitalbildningen. P4 ldngre
sikt — sedan jamvikt natts i betalningsbalansen — kan bedémningen se helt
annorlunda ut.

Slutsatsen vad giller den framtida kapitalbildningens volym &r d& foljande.
Det finns olika faktorer som talar i olika riktning, varfor det ar svért att
bedoma “nettoeffekten’” av de olika argumenten. Uppgiften att géra mer
preciserade prognoser bor rimligen ldmnas till det sirskilda organet for detta:
de regelbundet dterkommande langtidsutredningarna. Vad som kan sdgas
4r att kapitalforsorjningen troligen blir problematisk under kommande &r-
tionden.

Diskussionen om det framtida behovet av kapitalbildning grundar sig
alltsa pa en bedémning av flera olika faktorer och utgar kanske ocksé fran
olika tidsperspektiv. Men dven vid samma tolkning av verkligheten kan
man — pa grund av olika vérderingar av avvigningen mellan nutida och
framtida konsumtion — komma fram till olika krav pa kapitalbildningen.
I flertalet rapporter om lontagarfonder har man gjort den sammanfattande
bedémningen att en langsiktig okning av kapitalbildningen &r nddvéndig.

Begreppet kapitalbrist (sparandebrist)

Det har under senare &r forts en intensiv diskussion om huruvida det fo-
religger en kapitalbrist i svensk ekonomi. Mot bakgrund av sjunkande in-
vesteringar, en lig sparkvot och sedan 1974 bestdende, stora underskott
i bytesbalansen finns det, enligt en uppfattning, en langvarig, strukturell
sparandebrist. Enligt en annan uppfattning finns inte nigon egentlig spar-
andebrist utan ett Idnsamhetsproblem. De laga industriinvesteringarna beror
pa frénvaron av lénsamma investeringsprojekt, inte pa bristande finansie-
ringsmajligheter.

Innebdrden av begreppet kapitalbrist (sparandebrist) dr dessvirre inte helt
klar. Termen anvinds i debatten for att beteckna helt olika samband och
problem. Nedgangen i sparkvoten med en omfattande utlindsk upplaning
kan motivera uppfattningen att sparandet dr for ldgt — i den meningen kan
en sparbrist sigas forekomma. En sparandedkning, som ger jamvikt i by-
tesbalansen, kan #nd4 innebdra att investeringskvoten anses allifor lag, dvs.
att en 6kad kapitalbildning dr 6nskvird. Kapitalbristen har ocksa ansetts
besta i brister i utbudet av finansiellt kapital, bdde det externa utbudet (dvs.
efterfrigan pa aktier) och det internt genererade riskvilliga kapitalet (dvs.
sjalvfinansieringsformagan), totalt eller for enskilda sektorer.

I ett mycket langt perspektiv ér det foga meningsullt att talaom kaptalbrist.
Man kan saledes vil fororda en dkad kapitalutbildning utan att man ddrmed
utgr fran en forestillning om kapitalbrist. I ett kortare perspektiv kan dar-
emot balansbrister finnas, som innebir en total sparandebrist (underskott
i bytesbalansen) eller kapitalbrist i olika delsektorer (partiella jamviktsbris-
ter).!



SOU 1979:8

Mojligheterna att fa fram ett tillrickligt sparande for den 6nskade ka-
pitalbildningen beror bl. a. pd formerna for detta sparande. Det 4r mot denna
bakgrund som (i vissa rapporter) ett “’kapitalbildningsmal” forts in i dis-
kussionen om lontagarfonder. Mélet har dirvid relaterats bade till énsk-
virdheten av en 6kning av det totala sparandet och till sparandets och for-
mogenhetsokningens fordelning.

Allokeringen av .investeringarna

Resonemanget ovan har gillt den fotala kapitalbildningen. 1 diskus-
sionen om I6ntagarfonder har det varit en sjilvklar utgangspunkt att fon-
derna placerar sina tillgangar i naringslivet. Det ir alltsd kapitalbildningen
i ndringslivet som frdgan om lontagarfonder handlar om.! Redan darfor dr
det totala kapitalbildningsbehovet i samhillet av mindre intresse. En Okning
av investeringarna i niringslivet kan ju ske antingen genom en okning
av den totala kapitalbildningen eller genom en omdisponering av en given
resursram. En central frdga dr hdr avvédgningen mellan industriinvesteringar
och investeringar i den offentliga sektorn.

Nedgéngen i de totala investeringarna under 1970-talet har gillt bade
den offentliga sektorn och industrin. Foretagens investeringar har tidvis
héllits uppe tack vare stora lagerinvesteringar. De fasta investeringarna har
daremot visat en markant nedging under 1970-talet.

Kapitalbildningen 4r inte ett mal i sig utan ett medel for att uppna framtida
produktionsmadl. Resultatet pdverkas inte bara av sparandets (investering-
arnas) omfattning utan ocksa av effektiviteten i sparandets anvindning, dvs.
vilka investeringar som gors. Det #r ldtt att foroda stora kapitalméngder
i misslyckade investeringar. Kapitalbildningsmalet méste dirfor avse bade
kapitalbildningens volym och effektiviteten i kapitalanvindningen.

Tillgdngen pa riskvilligt kapital

Investeringarna i néringslivet kan finansieras genom egenkapital eller 18-
nekapital. Bada kan ségas vara forenade med risker, men med riskvilligt
kapital avses i forsta hand egenkapital. Problemet har frimst varit bristen
pd riskvilligt kapital. De flesta forslagen tinker sig dérfor att lontagarfonder
skall ha en stor del av sina tillgingar i form av aktier. Vid placering i
form av 1dn betonas ofta att fonderna bor vara beredda till ett ganska stort
maétt av risktagande.

1 Vissa forslag tinker sig att nigon del av resurserna ocks kan placeras utanfor ni-
ringslivet, t. ex. i den offentliga sektorn och i bostider. Ett exempel ir TCO- -rapporten
Lontagarkapital genom fonder — ett principforslag, som emellertid skriver (s. 70):
”Med hinsyn till att det 4r kapitalbildningsproblemen inom nanngsllvet som utgor
utgdngspunkten for diskussionen om l6ntagarfonder och kapitalbildning, forefaller
det naturligt att lontagarfondernas medel i forsta hand anvinds till investeringar
inom denna sektor, inklusive de samhiillsigda foretagen. P4 langre sikt 4r det tdnkbart
att placeringspolitiken dven inriktas mot kapitalforsorjningen inom andra sektorer.”
Inom TCO ir det SKTF som drivit denna linje. Se SKTF:s skrift Kapitalbildning
och ekonomisk utveckling. Aven LO/SAP-rapporten anger mdjligheten att finansiera
offentliga investeringar, dock inte under den forsta femérsperioden.
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Bristen pé riskvilligt kapital Aterspeglar den under senare ar starkt sjun-
kande avkastningen pa eget kapital. Den forsvagade rdntabiliteten har med-
verkat till en sédnkning av foretagens sjilvfinansieringsgrad. Foretagen har
varit tvungna att lana alltmer for att finansiera sina investeringar. Darmed
har ocksa foretagens soliditet minskat, dvs. de har allt storre skulder i for-
hallande till det egna kapitalet. Foretagssparandet har minskat. Situationen
tycks dock ha forbdttrats under 1978.

En okad rintabilitet skulle pa sikt ge hogre sjdlvfinansieringsgrad och
okade investeringar. En (pa andra sitt) okad tillgang till ldnekapital och
riskvilligt kapital kan ocksa bidra till okade investeringar. AP-fondens till-
viixt under 1960-talet och borjan av 1970-talet kan hér ha spelat en stor
roll for den mycket hoga investeringsnivd som uppniddes under dessa ar.
Under 1970-talet har emellertid pensionsutbetalningarna okat kraftigt. AP-
fondens nyrillskort till kapitalmarknaden har darfor minskat vésentligt.

Lontagarfonder kan paverka bade tillgangen och efterfrégan pa riskvilligt
kapital. De kan direkr 6ka tillgdngen genom fondernas placeringspolitik och
de kan indirekt, genom att gora en hogre vinstnivé (rdntabilitet) acceptabel,
gora en okad volym investeringar 1onsam. Investeringar med stora risker
kriver en hogre forvintad 16nsamhet for att genomforas. Ett av motiven
for lontagarfonder — t. ex. i LO/SAP-rapporten och TCO-rapporterna — har
varit att dessa stller riskvilligt kapital till forfogande utan att enbart beakta
(den omedelbara) avkastningen.

Férdelningen mellan kollektivt och privat sparande

Under 1960-talet och borjan av 1970-talet vixte, som framhallits, AP-
fonden mycket snabbt men tillvéxttakten har sjunkit under 1970-talet. Ka-
pitalmarknadsutredningen har forsokt bedoma AP-fondens framtida utveck-
ling och redovisat olika alternativ. Kalkylterna ér vanskliga, framhaller ut-
redningen, men resultaten ir “entydiga i den meningen att AP-fondens
relativa betydelse som killa for langfristig finansiering kommer att minska”.!
Sparandet i den offentliga sektorn i dvrigt har ocksd minskat. Hushélls-
sparandet har diremot okat under 1970-talet. Fordelningen mellan kollektivt
och privat sparande har dérfor drastiskt andrats under senare ar. Minskningen
av det totala sparandet beror framfor allt pa att det kollektiva sparandet
minskat.

Lontagarfonder kan paverka denna fordelning mellan kollektivt och privat
sparande. Problemet diskuteras utforligt i avsnitt 4.4 Agande och avkastning.

Formerna for kapitalbildningen

En 6kad lonsamhet skulle leda till hogre investeringar. Med en Okad
l6nsamhet kan man mahinda alltid na den kapitalbildningsnivd som be-
traktas som onskvird. Frigan om en okad kapitalbildning skulle da vara
16st. Det giller bara att dka lonsamheten tillrickligt, oberoende av vilken
uppfattning man har om vad som ér den ldmpliga nivén pa kapitalbildningen.
Utgéngspunkten for detta resonemang ér att det i dagens lage inte foreligger
en brist pa kapital i betydelsen for litet utbud av krediter utan i stallet
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en (pd grund av for ldg Ionsamhet) bristande efterfrigan pa kapital for in-
vesteringar. Det foreligger samtidigt en brist pa riskvilligt kapital.

Fragan dr om Atgirder for att 6ka lonsamheten &r en lamplig metod ur
andra synpunkter. Problemet giller i forsta hand ogynnsamma fordelnings-
effekter och tendenser till ineffektiv resursfordelning som en foljd av en
hog sjdlvfinansieringsgrad. Investeringarna provas inte av marknaden lika
effektivt ndr foretagen sjilva (genom vinstmedel) kan finansiera sina in-
vesteringar. Hoga vinster kan ocksé aterverka pa arbetsmarknaden (effekter-
na pd I6ner och priser — jfr erfarenheterna fran “évervinstiren” 1973-1975).

Beddémningen beror alltsd pa vilka villkor man stiller for kapitalbildningen.
Ett vanligt krav har varit att finna *fordelningspolitiskt acceptabla former
for kapitalbildningen”. En hog lénsamhet i kombination med ett starkt
koncentrerat dgande av aktier strider mot detta krav. Man kan da antingen
sdnka lonsamheten eller forsoka skapa ett jamnare dgande av aktierna. Vid ett
absolut jamnt dgande av aktierna (spritt pa hela befolkningen) skulle en
hog l16nsamhet inte vara nigot fordelningspolitiskt problem. Detsamma gil-
ler sjélvfinansieringen.

Under 1970-talet har 16nsamheten varit 1ag i det svenska niringslivet,
sérskilt efter de relativt goda &ren 1973-1975. Fragan ir om en 1ag Ionsamhet
har sidana kostnader — i form av arbetsldshet och l4ga investeringar — att
en viss hdjning av lonsamheten snarast bor forordas. 1 s& fall 6kar kraven
pé att dndra dgandestrukturen sa att denna 6kade 16nsamhet blir fordelnings-
politiskt mindre oacceptabel. Det finns alltsé ett ssamband diremellan — kra-
ven pd en dndrad dgandestruktur okar i takt med kraven pé en Okad 16n-
samhet.

Flera rapporter &r inne pd tanken att Iontagarfonder (som en effekt av
andrat dgande) kan 6ka toleransen mot vinster och dirmed underlitta ka-
pitalbildningen. Den Waldenstromska rapporten tillmiter en 6kad tolerans
for vinster och foretagssparande grundliggande betydelse for att uppna en
nodvindig l6nsamhetsforbittring inom naringslivet och betraktar darfor en
spridning av aktiedigandet som ett huvudmotiv for lontagarfonder.! Folk-
partiets landsméte 1978 menade att hogre vinster skulle ge okad tillvaxtkraft
at ekonomin. Men det framholl ocksé konflikten mellan 16nsamhets- och
utjimningskraven och pekade sirskilt pé den betydande makt- och #gar-
koncentrationen i néringslivet. En jimnare agarstruktur skulle oka tole-
ransen mot vinster. Ritt utformade kan l6ntagarfonder dirfor bli “ett in-
strument f6r 6kad kapitalbildning i férdeiningspolitiskt acceptabla former”,
skriver folkpartiets arbetsgrupp 2 Det 4r uppenbart, skriver LO-rapporten
1976, att en hog sjilvfinansieringsgrad (som antas gynna Kkapitalbildningen)
blir “ldttare att fordelningspolitiskt tolerera, om en del av den genom sjalv-
finansiering genererade formogenhetsokningen tillfaller lontagarkollektivet
dn om den som hittills medfor en ytterligare 6kning av de gamla aktiedgarnas
formégenheter”.> TCO:s rapport 1978 framhéller att med en indrad for-
delning av dgandet skapas helt andra forutsittningar for att pa nigon sikt
acceptera en kapitalbildning byggd pa en higre lonsamhet inom néringslivet.
De konflikter som #r inbyggda i kapitalbildningsprocessen blir av mindre
omfattning, i den man en maktspridning genom |ontagarinflytande nis.*

Kapitalbildningsmalet kan alltsi sammanfattas som malet att finna for-
delningspolitiskt acceptabla former for forsorjningen av riskvilligt kapital till
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niringslivet. Om man finner sidana former blir det ocksa lattare att (direkt
eller indirekt) na den dnskvdrda nivdn pd kapitalbildningen. Denna malfor-
mulering beaktar siledes inte bara kapitalbildningens framtida volym och in-
riktning. Den inbegriper ocksé fordelningsmdl och — om fonderna i form av
aktier innehar betydande belopp av riksvilligt kapital i ndringslivet — in-
flytandemdl. Den kan dérfor ségas ganska vél sammanfatta de fyra centrala
malen for lontagarfonder.

3.5 Ovriga mal

I debatten om lontagarfonder har manga andra mal eller mera allménna
férhoppningar och 6nskefhﬁlﬁf‘drts fram. De 4r ofta svéra att klart sdrskilja
fran varandra. Manga mal kan ocksé betraktas som medel for att nd andra
mal. De anknyter p4 si sitt ofta till nagot av de fyra huvudmalen.

Redovisningen av dvriga mél dr kanske i viss mén godtycklig. Avsnittet
tar upp samtliga mal, som redovisas i den Waldenstromska rapportens
genomgang av malen for vinst- och kapitaldelning samt ytterligare négot.
Det har ocksé utnyttjat Ake Wredéns bok Kapital till de anstillda?. Dar
finns ett sirskilt kapitel om motiven for kapitaldelaktighet. Wredén forsoker
ocks4 systematisera de olika milen. Malkapitlet avslutas med en liknande
oversikt.

1. Att éka de anstdilldas andel av produktionsresultatet

Detta mal anknyter till de bdda forsta malen. Det forutsétter att "’1one-
politiken har begrénsningar som inte belastar vinstdelningssystem’’, papekar
den Waldenstromska rapporten.! Lonepolitiken skulle alltsa inte ta ut ”sd
mycket som mojligt” — med grénsen satt av verkningarna pa investeringar
och sysselsittning. Om vinstdelningen utgr i form av aktier eller lin —
dvs. pengarna stannar kvar i foretagen i motsats till utbetalda I6ner — skulle
griansen eventuellt kunna flyttas nigot. 1 form av en overvinstdelning kan
det ocksa ta del av “det outtagna loneutrymmet” i de hogproduktiva f6-
retagen.

2. Att oka samhdillets tolerans mot vinster

Vinstens centrala funktion i en marknadsekonomi ér att tjina som en styrara
och incitament. Foretagets vinst visar vilka foretag som gar bra, dess vinst-
forvantningar visar vilka investeringar som bor goras. Vinstmaximering ar
sdledes en teknik for att tillgodose samhdllsekonomiska mal (jfr avsnitt 4.1.2).

Det kan diskuteras om detta 4r en bra teknik. I detta sammanhang &r
en nackdel uppenbar. Vinsten har fordelningseffekter som (i en ekonomi
med mycket ojimnt dgande i néringslivet) 4r icke onskvirda (i ett samhille
med ambitioner att skapa en jaimnare formogenhetsfordelning). Resone-
manget anknyter saledes till mdl nr 1 och 4.

En vinstdelning skulle gora en viss vinstnivd mera acceptabel. Rent me-
kaniskt borde toleransen mot vinster 6ka i samma takt som vinsterna delas
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— s8 att de gamla aktiefigarnas ersittning &r oférandrad. Om vinstdelnings-
systemet (eller ndgon annan metod) dessutom leder till ett dndrat dgande
(t. ex. till fonder med aktieinnehav) borde toleransen mot vinster 6ka ytter-
ligare. Ett dgande medfor ju ocksd en form av vinstdelning.

I en marknadsekonomi &r vinster nédvindiga. Malet att 6ka toleransen
mot vinster kan darfor ocksa ses som ett sitt att géra marknadsekonomin
mer funktionsduglig. Medel som vinstdelning och breddat #gande kan ses
som forsok att gora marknadsekonomin mer acceptabel. Lontagarfonder
kan alltsd skapa en mer positiv syn pd foretagen, bdde hos allminheten
och de anstillda.

3. Att begrinsa inflationstrycket

En Okad tolerans mot vinster kan innebéra att I6ntagarna stiller ligre krav
pd 16nedkningar. Foretagen far da lagre 16nekostnader och dirmed hogre
vinster. En delning av foretagens vinster skulle kunna dimpa den lokala
l6neutvecklingen (i form av 16neglidning). Férhoppningen ir att man dirmed
skall ddmpa inflationsimpulser frin kostnadssidan. Den Waldenstromska
rapporten tvivlar pd denna metod. Vinstdelning kan 6ka den politiska to-
leransen mot hogre vinster, men Ioneutvecklingen kommer att, som vanligt,
frimst bestimmas av arbetsmarknadsliget.! For att verka inflationsdim-
pande méste rimligen ocksé l6nebegrinsningen vara storre an avgiften till
fondsystemet.

Pé lang sikt kan I6ntagarfonder (oberoende av hur de finansierats) innebira
en dgandefordndring, som via kapitaligande ger del i vinsten. Det torde
ge samma modjligheter som vanlig vinstdelning (med eller utan fonder).

Det har under efterkrigstiden i manga linder gjorts ménga forsok att
formd ontagarna att hlla tillbaka sina Ionekrav. Sddana forsok brukar kallas
inkomstpolitik. I flera linder — framfor allt Danmark och Holland — har
man ténkt sig I6ntagarfonder som komplement till inkomstpolitiken. I Sve-
rige har statlig inkomstpolitik varit foga aktuell under efterkrigstiden. De
fackliga organisationerna har beaktat samhillsekonomiska konsekvenser av
sin 16nepolitik. Darfor har det inkomstpolitiska argumentet i Sverige knap-
past anvints som motiv for lontagarfonder.

Inflationstendenser kan ocksd hirréra fran efterfrigesidan. Genom I6ne-
baserade avgifter skulle man kunna begrinsa I6nedkningarna. Foretagens
totala Ionekostnader (inkl. den l6nebaserade avgiften) minskar inte, men
utgéende I6ner minskar och diarmed den privata konsumtionen. Detta kan
Just vara avsikten i ett konjunkturlige med starka inflationstendenser. Me-
toden dr alltsd bara anvindbar i speciella ligen.

I den mén inflationsbekdmpningen avser mera tillfilliga problem #r det
kanske tveksamt om det kan motivera en permanent fonduppbyggnad (men
mdjligen ett tillskott till andra argument). Man kan emellertid ocks& hivda
att fordelningsproblemen — i ett samhille med vl organiserade intresse-
grupper — stindigt tenderar att utlosa inflationstendenser. Just fordelnings-
politiska atgdrder — t. ex. vinstdelning och l6ntagarfonder — kan vara en
metod att mildra dessa fordelningskonflikter. Lontagarfonder skulle d& un-
derldtta stabiliseringspolitiken genom att minska de fordelningspolitiska rest-
riktionerna for stabiliseringspolitikens medelarsenal.
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Vid Haga-uppgorelsen mellan socialdemokraterna och folkpartiet varen
1974 — mitt under 6vervinstkonjunkturen — spelade inflationsbekdmpningen
en stor roll. Stabiliseringspolitiken borde komipletteras med Okade sparav-
drag, “’sirskild behandling av foretagens speciella konjunkturvinster” och
atgirder for att ge Iontagarna “inflytande och del av formogenhetstillvéxten
i foretagen”. Den sista frigan skulle bli féremal for en statlig utredning
— det blev “utredningen om lontagarna och kapitaltillvixten”. Tanken ar
att sddana atgirder skall minska spénningar i samhillet och dérigenom un-
derlitta stabiliseringspolitiken.

4. At beframja de anstilldas arbetsmotivation och samhérighet med
foretaget

Studierapporten behandlar av olika skil i forsta hand Gvergripande fond-
system. Bland motiven for sdana system finns i allmédnhet inte en Okad
samhorighet mellan de anstéllda och foretaget. Varken LO eller TCO né@mner
detta mal. For 6ntagarorganisationerna har det varit mer angeléget att fram-
halla samhorigheten mellan alla lontagare. *’Solidariteten mellan I6ntagarna
skulle kunna undermineras av en samhorighetskénsla mellan foretagets éga-
re och anstillda”, skriver Rudolf Meidner.!

Den Waldenstromska rapporten féster stort avseende vid de anstélldas
motivation och tillfredsstillelse i arbetet liksom vid gemenskapen med fo-
retagen. Detta anges som ett av rapportens grundldggande mal.

Malet ir saledes mest aktuellt vid de traditionella féretagsanknutna vinst-
andelssystemen. Initiativet till dessa tas nistan alltid av agarsidan. Vad
man hoppas pa ir en okad vi-kinsla inom foretaget, en 6kad identifikation
med foretagets verksamhet. Det kan leda till en Okad tillfredsstéllelse i
arbetet. Det kan ocksd oka produktiviteten. Foretaget kan darfor ha béde
ideella och mera snivt ekonomiska argument for vinstdelning. For 16ntagare
4r det inte de ekonomiska motiven som #r viktiga utan mer de psykologiska
effekterna av ett okat engagemang i foretaget. Sambandet mellan arbetsinsats
och individuell vinstandel &r inte sérskilt stort, eftersom vinsten delas av
maénga.

Ett rent vinstdelningssystem med omedelbara, kontant utbetalade andelar
kan knappast ha nagra storre effekter i denna riktning. “Effekterna blir
troligen mer markerade om systemet utformas si att de anstéllda blir deldgare
i foretaget”, skriver den Waldenstromska rapporten.? Flera vinstandelssy-
stem har darfor blivit experiment i foretagsdemokrati.

Foresprakarna for helt 16ntagarstyrda foretag kan sdgas ha drivit denna
synpunkt till sin yttersta konsekvens. Just motivationsaspekten — i form
av bade pengar och arbetstillfredsstéllelse — har varit ett viktigt argument
for arbetarstyre i foretagen.

LO-rapporten papekar att arbetarstyrda foretag strider mot den solidariska
16nepolitiken. Foresprakarna for kollektiva och 6vergripande fonder &r dock
inte frimmande for motivationsmotivet. Lontagarfonder handlar enligt
LO/SAP-rapporten bl. a. om arbetslivets fornyelse och en bittre arbetsmiljo.?

Malet att oka de anstilldas arbetsmotivation #r darfor inte i sig kon-
troversiellt — det beror pa hur det gors. Mélet att frimja samhdrigheten
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med fOretaget dr svérare att na enighet om. Oenigheten beror pa tva faktorer.
Hur paverkar samhérigheten solidariteten med andra I6ntagare? Vad ir det
for slags foretag som samhérigheten avser?

5. Att underlitta strukturomvandlingen

Detta mél anknyter néra till kapitalbildningsmalet. Med I6ntagarfonder hop-
pas man kunna fora en néringspolitik, som underlittar en nodvindig struk-
turomvandling. Fonderna har vissa speciella forutsittningar for denna roll:
de kan gbra en annan riskbedomning #n andra, de kan ha ett lingre tids-
perspektiv och de har kapitaltillgingar.

Lontagarfonderna skulle hir snarare komplettera 4n styra det nuvarande
kreditvisendet.

6. Att skapa trygghet i anstillningen

En néringspolitik som inriktas pa att underlitta strukturomvandlingen kan
inte garantera att sysselsittningen alltid tryggas i varje foretag. Det finns
tvartom en klar konflikt mellan krav pa en strukturomvandling och trygghet
i anstéllningen. Strukturomvandlingen stiller krav pd arbetskraftens ror-
lighet, dvs. krav pa byte av arbetsplats, ibland ocksa av yrke och bostadsort.
En niringspolitik som inriktas pa att trygga anstillningen — s att man
slipper byta arbetsplats — forsvarar strukturomvandlingen.

Forhoppningarna om att l6ntagarfonder skall klara regionala och lokala
sysselsittningsproblem har varit stora i debatten. Fonderna ses da som
“trygghetsfonder” med uppgift att trygga anstéllningen.

Detta mdl finns inte i ndgot av de mer genomarbetade forslagen till 16n-
tagarfonder. I TCO-skriften fran 1978 framhalls visserligen att fondernas
placeringspolitik skall beakta sysselsittningseffekterna av olika investerings-
projekt, men det betonas att fonderna inte skall bedriva nigon form av
arbetsmarknadspolitik.!

3.6 Grundlidggande villkor

De atgirder som vidtas for att nd malen for lontagarfonder kan ha biverk-
ningar. Dessa biverkningar méste ocksi beaktas nir man bedomer atgir-
derna. En metod dr, som framhallits, att ange vissa villkor for dem. Mal-
uppfyllelsen far inte ske till vilket pris som helst.

Det har i debatten uppstillts mdnga sddana villkor. Det sker ofta i kritik
av andra forslag, nir man kinner vésentliga vdrden hotade. Men man anger
ibland ocksa vilka forutsittningar man arbetat inom. LO:s kongressrapport
1976 anger t. ex. utdver de tre malen “ett antal krav pa den ekonomiska
politiken™ som bildar ramen for dess uppdrag. Lontagarfonder far inte for-
svéra kraven pa full sysselsittning, hog kapitalbildning och inkomstutjim-
ning. Kostnads-, 16ne- och prisneutralitet ir vidare en forutsittning for fond-
forslaget. En annan restriktion har anforts i bl. a. TCO-rapporterna. Det
dr att systemet inte fir komma i konflikt med principen om lika 16n for
lika arbete. Det skulle ocks& strida mot mal nr 2.2
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Det finns inte anledning att g igenom alla dessa villkor, men nagra
skall berdras ytterligare. Det forsta dr kravet pa en bibehallen marknads-
ekonomi. Det kan betraktas som en slags vergripande restriktion vad giller
det ekonomiska systemet. Det &r i ovrigt tva restriktioner, som diskuterats
mera intensivt. De ror fraigan om konfiskation och de fackliga organisa-
tionernas roll.

1. Det ekonomiska systemet — att behdlla marknadsekonomin

Som tidigare papekats syftar inget forslag till l6ntagarfonder till att i grunden
4indra det marknadsekonomiska systemet. | nagra forslag framstélls detta
system som ett grundldggande villkor for utformningen av 16ntagarfonder.
Det innebir att lontagarfonder skall utformas inom ramen for en mark-
nadsekonomi. Syftet kan t.o. m. formuleras nagot starkare: att f4 mark-
nadsekonomin att fungera bittre. Det fir da karaktdren av ett mal for 16n-
tagarfonder.

Det ir framfor allt faran for maktkoncentration som foranlett detta villkor.
»Huvudargumentet mot alternativet fondsocialism 4r att det skulle leda
till en ofantlig maktkoncentration och alls inte ekonomisk demokrati”, skri-
ver Staffan Burenstam Linder.! Den Waldenstromska rapportens tolkning
ar att LO-forslaget skulle leda till ett nytt ekonomiskt system, med negativa
konsekvenser for effektiviteten i néringslivet, en forsimrad stillning for
konsumenterna och en beténklig dubbelroll for fackforeningarna. Gréins-
dragningen mellan fackforeningesrorelsen och regering och riksdag skulle
bli oklar. Man skulle fa ett fondsocialistiskt system. Det betyder att over-
gangen till ett nytt ekonomiskt system ocksé skulle inverka pa det politiska
systemet.

Kravet p4 en marknadsekonomi framstills som en restriktion, ett absolut
villkor. Samtidigt 4r det ganska oklart vad som ryms i beteckningen mark-
nadsekonomi. Den Waldenstromska rapporten anger som ett visentligt kri-
terium att lontagarfonder “’skall mojliggora en effektiv och decentraliserad
beslutsprocess i ndringslivet och vara forenliga med ett enskilt dgande av
foretagen”. En huvudegenskap i de modeller av marknadsekonomin man
arbetar med inom nationalekonomin &r att beslut om produktion och kon-
sumtion fattas decentraliserat av producenter och konsumenter p& egen
hand. Ett tvisteimne dr emellertid om detta forutsitter att foretagen befinner
sig i enskild dgo, eller om man ocksa kan tinka sig att organisera kollektivt
agande pa ett sitt som ar forenligt med decentraliserade produktions- och
konsumtionsbeslut (jfr forestdllningarna om »marknadssocialism”, "’den ju-
goslaviska modellen”).

I praktiken finns inga renodlade marknadsekonomier. I ett land som Sve-
rige spelar staten en betydande roll. Sverige betecknas dirfor ofta som en
»blandekonomi”. I ett historiskt perspektiv har ocks& marknadsekonomin
genomgatt en fortldpande foréndring, som successivt dndrat dess innehéll.
Fragan dr hur langt statens roll kan ga och hur mycket dgandestrukturen
kan indras innan blandekonomin ér 6vergiven och man har fatt ett nytt
ekonomiskt system — inte bara reformer av blandekonomin.

Kravet pa att behdlla marknadsekonomin innebdr inte att man motsitter

EE}

sig reformer. Den Waldenstromska rapporten kriver tvdrtom bl.a. en
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breddning och utjimning av aktieigandet”. Men grinsen mellan reformer
och mera grundldggande systemforindringar dr svar att dra.

Svérigheten med detta villkor #r alltsd ait marknadsekonomin inte har
ett entydigt innehéall och att det inte finns tydliga grinser mellan reformer
och mera grundldggande forindringar av systemet.

2. Konfiskation

En av de mest omdiskuterade aspekterna pa Iontagarfonder ér om de innebir
konfiskation av privat egendom. Debatten har sérskilt avsett vinstdelningen.
Vad man frimst vinder sig emot ir emellertid snarast den obligatoriska
(lagstiftade) karaktéren i (en del av) forslagen. I princip kan konfiskation
dérfor dven avse lonebaserade avgifter (tvangssparande”).

Restriktionen innebir att [ontagarfonder inte far innebéra ndgon konfiska-
tion. Det &r ett av den Waldenstromska rapportens sérskilt visentliga kri-
terier. I princip torde alla acceptera denna restriktion. Men man tolkar prin-
cipen pd olika sitt. Striden giller den juridiska analysen av begreppet. Rest-
riktionen far darfor ett konkret innehall, forst nar man anger vilken faktisk
innebord man vill ge begreppet konfiskation.

3. De fackliga organisationernas roll

Fackf6reningsrorelsen har en traditionell partsroll. Den bevakar l6ntagarnas
intressen. Efter hand har de fackliga organisationerna fatt en sa stor styrka
att de inte kan bortse frin andra parter i samhillet. De maste t. ex. ta vissa
samhillsekonomiska hénsyn i sin 16nepolitik. I takt med foretagsdemo-
kratins utveckling méste de ta ett okat ansvar for foretagets utveckling.

Sédana hinsyn kan 4tminstone delvis motiveras av fackets styrka och
omfattning. Redan av hénsyn till sina egna medlemmar maste de fackliga
organisationerna beakta effekterna av sin politik bade p& hela samhillet
och pd det enskilda foretaget.

Arbetsrittsreformerna har dock aktualiserat problemet med de s. k. dubbla
rollerna — att facket foretrader bdde I6ntagarna och foretaget. Ett exempel
ar l0ntagarnas representation i foretagens styrelser. Facket medverkar dir
i motpartens beslut. MBL #r ddremot uppbyggt pa forhandlingar, dir parts-
rollerna @r klart markerade.

Lontagarfonder ger I6ntagarna (ev. via facket) inflytande via digande. Fack-
et blir alltsd delédgare i foretaget. Det kommer att forhandla med sig sjilvt.
Hir aktualiseras allts& problemet med de dubbla rollerna, men det ar, som
TCO-rapporterna pépekat, inte nagot nytt problem.! Ménga forhandlingar
kommer ocksa att gilla mellan olika delar av fackfSreningsrorelsen.

Vid ett totalt Iontagaréigande — dvs. i en l6ntagarstyrd ekonomi — skulle
fackets roll ofrdnkomligen bli annorlunda #n i dag. Man kan saledes se
frigan i bade ett litet och ett stort perspektiv. I det /illa perspektivet kan
man séga att de fackliga organisationernas roll forindras stindigt. Den an-
passas efter samhillsutvecklingen utan att- partsrollen forlorar i aktualitet.
I det srora perspektivet giller det om facket skall f4 en helt ny funktion
som kombinerad arbetsgivare/arbetstagare. Det ger en ny dimension &t fra-
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gan med avsevirda konsekvenser for hela samhéllssystemet. Inga rapporter
om ldntagarfonder har dock krivt en lontagarstyrd ekonomi.

Villkoret att lontagarfonder inte far rubba de fackliga organisationernas
roll som foretridare for 1ontagarintresset har framforts med utgéngspunkt
fran att det stora perspektivet blir aktuellt. Det ar dock inte alldeles latt
att ange nir detta perspektiv aktualiseras sd att nagot principiellt nytt intréffar
i fackets nuvarande roll.

3.7 Avslutning

Denna dversikt ver mal och grundliggande villkor torde ha gett en antydan
om vidden av de forhoppningar som stills pa 16ntagarfonder. De enskilda
forslagen har emellertid — som ocksa framgatt — ett mycket mera begransat
antal mal. Malen varierar nigot mellan forslagen, men det ér en stark kon-
centration till de forsta fyra malen, &tminstone vad giller Gvergripande fond-
system.

Aven med i stort sett ssmma maluppséttning kan variationerna vara stora.
Malen #r vaga och ger utrymme for olika tolkningar och ambitionsgrad.
Man kan ocksd betona olika mal olika starkt.

Det finns ocksa olika uppfattningar om vilka medel, som dr limpliga
for att na ett visst mal. Aven med likartade mal kan darfor forslagen se
visentligt olika ut.

Malen ir ofta inbdrdes oforenliga eller oférenliga med andra mél i sam-
hallet. Malkonflikter kan inte alltid undvikas. En prioritering — rangordning
— av malen ir dirfor nodvindig och det kan ske pd olika sitt. Det finns
ocksa “tekniska” skil for en begrinsning av antalet mal. Fragan blir nédstan
ohanterlig om alltfor manga mal skall uppfyllas med hjilp av Iontagarfonder.

Av bada dessa skil dr en markering av de viktigaste mdlen motiverad.
Det visar sig att fyra mal — ang. formogenhetsfordelningen, den solidariska
16nepolitiken, foretagsdemokratin och kapitalbildningen — kraftigt har do-
minerat debatten. De bada forsta malen dr dessutom mycket likartade —
bada giller formogenhetsfordelningen. Det tredje malet giller fordelningen
av makt och inflytande i néringslivet. Det dr ndra forknippat med dgandets
fordelning. Dessa krav pa dgandet och inflytandet kan sdgas vara visentliga
villkor for kapitalbildningen i néringslivet. En hdg och kanske okad ka-
pitalbildning blir littare att genomfora om de tre andra mélen uppfylls.
Det finns siledes ett intimt samband mellan dessa fyra mal.

Avslutningsvis skall en systematisk gruppering av mélen goras. Over-
sikten visar en mingd mal, som framforts fran olika hall och som ibland
4r inbordes ofdrenliga. Ingen rapport om ldntagarfonder har gjort gillande
att lontagarfonder kan uppné alla dessa maél.

I Ur samhillets synpunkt
Tillvaxtpolitiska aspekter

a. Okat sparande — okad kapitalbildning
b. bittre resursallokering
c. okad produktivitet
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Stabiliseringspolitiska aspekter

a.
b.

minskad inflation
hogre sysselsittning

Fordelningspolitiska aspekter

a.

oo o

inkomster

— Oka lontagarnas andel av produktionsresultatet

— overfora en del av “Overvinsterna” till Idntagarna
formogenheter

— jamnare formogenhetsfordelning i storsta allmidnhet
— jamnare fordelning av aktiedgandet

— delaktighet for lontagarna i foretagets kapitalbildning
— Okad kollektiv kapitalbildning

— spritt enskilt dgande av aktier

. makt och inflytande

— Oka lontagarnas inflytande i foretagen

Oka lontagarnas inflytande pa kapitalmarknaden

— motverka all maktkoncentration

okad foretagsdemokrati

demokratisering av naringslivet

— Okad konkurrens och mangfald i néringslivet genom fler #gargrupper

Ur foretagens synpunkt

Okad produktivitet — dkad vinst

. 0kad samhorighet och bittre relationer inom foretaget

okad tillgdng pa kapital, sérskilt riskkapital

. Okad tolerans mot vinster

III Ur I6ntagarnas synpunkt

ao o

Okad trygghet i sysselsittningen

finansiella elier andra formaner (t. ex. vinstandelar)
Okad arbetsmotivation och bittre arbetsforhillanden
okat inflytande (jfr ovan)
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4 En problemanalys

Detta kapitel handlar om hur lontagarfonder tekniskt kan utformas. Det
tar upp badde mdjligheter och problem. Det skisserar alternativa 16sningar
men behandlar ocksé olika problem som ir forknippade mied de olika al-
ternativen. Kapitlet tar ocksé upp olika argument for och emot olika 16s-
ningar.

Alternativen skulle kunna presenteras i form av olika modellef, som la-
saren skulle fd vilja mellan. Som framhélls inledningsvis kunde detta ha
vissa pedagogiska fordelar. Debatten om l6ntagarfonder har emellertid visat
att frdgan dr tekniskt svér och att den i sjilva verket bestdr av en mingd
delproblem. Det finns inte nigra fi givna “typmodeller”.

Det finns i stillet manga olika aspekter pd lontagarfonder. P& varje punkt
finns flera olika tinkbara alternativ. Kombinationsmgjligheterna dr manga.
Man kan dirfor inte p& ndgot enkelt sitt ta stillning for eller emot 10n-
tagarfonder. Det beror pd hur systemet utformas.

_ Problemanalysen har hér tvd huvuduppgifter. Den forsta uppgiften &r
att systematisera problemen. Den andra uppgiften dr att specialstudera de
olika alternativen. Verkningarna av olika tekniska alternativ bor analyseras.

Studierapporten avser att i forsta hand fylla den forsta uppgiften, dvs.
att gora en systematisk genomgang av hur lontagarfonder kan utformas.
Inom den ramen diskuteras verkningarna av olika tekniska losningar. P&
manga punkter kan analysen inte bli sdrskilt ingdende. Kunskaperna ar ofta
otillrdckliga for att mojliggora en sdker bedomning. Studierapporten far dér
hdnvisa till de expertutredningar, som utredningen har paborjat. Den andra
huvuduppgiften fylls déarfor frimst av expertrapporter.

Det ir inte sjdlvklart vilka som 4r de viktigaste aspekterna pa Iontagar-
fondsfragan. Studierapporten dr hir ofrAnkomligen péverkad av den under
flera ar intensiva debatten. Analysen avser t. ex. i forsta hand dvergripande
fondsystem. Den ir ofta ocksa tillimplig pa foretagsanknutna system (med
eller utan fonder), men dessa tinkes normalt frivilliga och anpassade till
det enskilda foretaget. Det finns dérfor inte s& stor anledning att ta upp
dem i denna rapport. Det finns ocksé flera sddana system i Sverige. De
problem som behover utredas géller darfor i forsta hand dvergripande system,

Direktiven avser uppenbart overgripande system, nar de anger som utred-
ningens uppgift att utreda frigor rérande lontagarfonder”.
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4.1 Fondernas uppgifter och placeringspolitik

Fondernas konkreta uppgift dr att forvalta kapital. Fonderna méste dérfor
ha en placeringspolitik. I ett av forslagen — LO-forslaget — dr problemet
16st pa ett enkelt sdtt: pengarna stannar alltid kvar i foretagen (i form av
aktieemissioner), varfor fonderna aldrig behdver fundera pd var de skall
placera sitt kapital (bortsett frdn att delar av avkastningen eventuellt kan
placeras fritt). Diskussionen i detta avsnitt beror darfor i forsta hand pengar,
som stdr till fondernas forfogande for fri placering. Med i foretagen bundna
fondmedel aktualiseras inte frdgan om vilken placeringspolitik, som fonderna
bor fora. Den foljande diskussionen kan dock i viss man belysa om en
sédan bindning dr onskvérd eller inte.

Diskussionen om fondernas placeringspolitik har géllt tvd problem. Det
forsta dr vilka riktlinjer fonderna bor ha for sin placeringspolitik. Det andra
problemet dr hur man ser till att fonderna bedriver den placeringspolitik
man vill att de skall féra. Debatten giller séledes inte bara mélen utan
ocksé hur olika fondsystem faktiskt fungerar. Det giller att skapa incitament
eller andra garantier for att goda intentioner forverkligas.

For att avgora vilka riktlinjer fondernas placeringspolitik bor folja méste
man veta for vem fonderna arbetar, vilka som #r fondernas egentliga hu-
vudmin. Man maste ocksa diskutera fondernas rittsliga status. Ar de att
betrakta som offentliga eller privata fonder? Fragan berors i ett sdrskilt av-
snitt.

For att bedoma placeringspolitiken méste man vidare diskutera vilket
lonsamhetsbegrepp (eller vilka andra kriterier) som skall ligga till grund
for fondernas verksamhet. Begreppet [6nsamhet fattas hdr i vid mening.
Det avser inte bara foretagets vinst utan kan ocksé avse en bredare sam-
hillsekonomisk kalkyl, vilket utvecklas i ett foljande avsnitt.

Diskussionen om fondernas status och lonsamhetsbegrepp har konsek-
venser for placeringspolitiken. Dessa konsekvenser analyseras i ett av av-
snitten. Direfter behandlas forhéllandet mellan fonderna och staten och
mojligheterna att bevaka placeringspolitiken.

4.1.1 Fondernas rdttsliga status

Man har i debatten ofta berort fondernas relation till staten. Man har t. ex.
diskuterat graden av oberoende for fonderna och mojligheterna till sam-
ordning mellan fonderna och staten. En s&dan diskussion maste klargora
vilken typ av fonder det giller. Vilken rittslig status har fonderna?

Avsikten ir inte i forsta hand att géra en juridisk analys av olika fond-
system — den kommer i ett senare skede av utredningen. Nigot maste emel-
lertid sdgas om fondernas formella stillning, om man vill féra en diskussion
om fondernas uppgifter och placeringspolitik. Forslag till fondsystem ir inte
fullstindiga, om de inte alls behandlar fondernas rittsliga status.

Det finns tva intressanta huvudalternativ, ndmligen offentliga resp. privata
fonder.

Offentliga fonder kédnnetecknas i forsta hand av att styrelserna helt eller
huvudsakligen tillsétts av stat eller kommun. Staten anger i direktiv verk-
samhetens mal och inriktning.



SOU 1979:8

Nidr man talar om sadana fonder, avser man inte fonder, som har ka-
raktdren av dmbetsverk eller statliga affirsverk. Det finns inga forslag till
fonder av denna typ. Vad man tinker sig dr snarare fonder, som liknar
AP-fonden. Ménga har foreslagit 16ntagarfonder, som anknyts till AP-fonden
eller som bestar av ett antal nya AP-fonder. Dessa fonder kan betraktas
som osjélvstdndiga stiftelser, som ingar i den statliga formdgenheten.

I privata fonder tillsétts styrelsen helt eller huvudsakligen av enskilda.
Den omstindigheten att stat eller kommun utser en minoritet i styrelsen
frintar inte fonden dess karaktir av privat fond. Staten kan genom sin
lagstiftning ange de allminna forutsittningarna for fondens verksambhet.

Nér man talar om sddana fonder kan man peka pa en del fondliknande
institutioner, som redan forekommer i Sverige. Det #r foretagsanknutna
vinstandelssystem (typ Oktogonen vid Svenska Handelsbanken), aktiespar-
klubbar, investmentbolag o. d. Fonderna kan hir ses som sjilvstindiga stif-
telser och kan till sin rittsliga status jamforas med vanliga privata foretag.

Grinsdragningen mellan dessa alternativ ir inte skarp. Det finns olika
institutioner i samhillet som #r varken renodlat offentliga eller renodlat
privata. Bdde formellt och funktionellt r grinserna flytande. Diskussionen
av tvd huvudalternativ innebér inte att man utesluter mellanformer av de
tvd mer renodlade alternativen.

Det ér inte létt att avgora vilken rittslig status fonderna har i olika forslag
till I6ntagarfonder. Man har, av av naturliga skil, inte nirmare tagit stéllning
till vilken status som fondsystemen bor ha. En kommande lagstiftning,
ddr lontagarfonder inridttas och deras rittsliga stillning preciseras, torde dr-
for ha stor frihet att ange den grad av rittslig reglering, som anses nodvindig.
Den har dirmed ocksé frihet att utnyttja limpliga mellanformer.

LO:s kongressrapport 1976 beskriver branschfonderna som “’sjilvstindiga
organ med inflytande frdn manga hall”. Samhillet fir insynsrepresentation
i fonderna. Det underléttar “samarbetet mellan samhillets niringspolitik
och lontagarfonderna”. Samhillet skall dock “’inte bedriva sin politik genom
branschfonderna’.!

LO/SAP-rapporten 1978 foreslar dels 16ntagarfonder som helt saknar re-
presentanter for offentliga myndigheter, dels tva centrala utvecklingsfonder,
ddr samhillet tdnks ha majoritet i den ena fonden och lontagarna i den
andra. Vidare foreslés regionala utvecklingsfonder dér landstinget utser sty-
relserna, men l6ntagarna och regionens niringsliv garanteras ocksa repre-
sentation i fondstyrelserna.

I badde kongressrapporten och LO/SAP-rapporten tinker man sig lonta-
garfonder som dr fristéende frén staten och som styrs av 16ntagarna. Fon-
dernas styrelser utses ocksd av lontagarna. Aven om inforandet av 16n-
tagarfonder kréver en lagstiftning som reglerar forutsittningarna for fon-
derna, torde man dérfor ha anledning att betrakta dessa Iontagarfonder som
privata.

LO/SAP-rapportens utvecklingsfonder synes ha en annan karaktar. Styr-
elserna i dessa fonder torde utses av staten — landstinget viljer styrelserna
i de regionala utvecklingsfonderna — och staten har representanter i bada
fonderna (med majoritet i den ena). Man kan jimfora dessa fonder med
AP-fonden. De kan séledes betraktas som offentliga fonder eller eventuellt
som ndgon mellanform av offentliga och privata fonder.
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TCO:s kongressrapport 1978 betonar att samhiéllet anger forutsittningarna
for den ekonomiska verksamheten. Lontagarfonder maste som ’andra in-
stitutioner och storre foretag underordnas den ekonomiska politiken. . .
Lontagarfonder kommer att agera inom néringslivet pA samma villkor som
giller for andra foretag och institutioner.” Dessa fonder styrs av lontagarna
och styrelserna utses av de fackliga organisationerna. Det framhalls ocksa
att fonderna skall representera lontagarintresset, det dr lontagarna som &r
fondernas huvudman. Samhillet bor vara representerat i fonderna — i samma
utstrickning som i andra institutioner och fdretag.

TCO-rapporten synes hir beskriva ett fondsystem med samma rittsliga
status som ldntagarfonderna i LO:s kongressrapport. Att inrdttandet krdver
ett politiskt beslut, som TCO-rapporten papekar, behover inte @ndra pa detta.
Men rapporten framhéller ocksa att sambhéllet har ett ansvar att bevaka
att placeringspolitiken fullféljs enligt lagstiftningens intentioner. Samhiillet
har det vergripande ansvaret for 16ntagarfonderna p& samma sétt som giller
i forhallande till AP-fonden.” Det leder tankarna snarare till offentliga fon-
der.!

Man kan kanske tinka sig att lontagarfonderna kommer att inta nigon
slags mellanform mellan offentliga och enskilda organ. Det giller sérskilt
om de far karaktiren av obligatoriska fonder. Studierapportens tolkning &r
dock att podngen med lontagarfonder dr att de dr /ontagarnas fonder, inte
en offentlig fond. Lontagarfonder foretréider forst och frimst I6ntagarnas
intressen, inte samhillets. Deras huvudmain ér [6ntagarna. I fortsittningen
betraktas dirfor 16ntagarfonder som i huvudsak privata fonder dven om
mellanformer kan bli aktuella.

Att fondernas rittsliga status dr av privat karaktdr séger ingenting om
dgandeforhallandena. Fonderna kan vara enskilda och samtidigt vara an-
tingen kollektivt eller individuellt dgda. Kollektiva, fackliga fonder och fon-
der av typ investmentbolag (med individuella andelar) har samma réttsliga
status och det finns ofta anledning att betrakta bada slagen av fonder som
foretag pa kapitalmarknaden. Det dr dock mojligt att obligatoriska, kollektiva
(och ev. fackliga) fonder uppfattas som mer “offentliga” @n privata foretag.
Fackforeningsrorelsen 4r en privat organisation men uppfattas ofta som en
halvt offentlig institution. Fonderna kan séledes faktiskt f& en mer eller
mindre offentlig karaktir, dven om de rent juridiskt dr privata.

Man kan ocksa gora en distinktion mellan 16ntagarna och de fackliga
organisationerna. Kritikerna skiljer gdrna pé (kollektiva) fackforeningsfonder
och (individuella) lontagarfonder. Att 6ka fackforeningarnas inflytande dr
enligt dessa kritiker inte detsamma som att 6ka lontagarnas inflytande.

En del fondforslag har karaktiren av medborgarfonder. De avser att re-
presentera vida grupper av mianniskor i samhillet och kunde dérfor for-
utsittas vara offentliga fonder. Det finns emellertid ett par ganska olika
typer av medborgarfonder.

Den ena typen ir fonder, vilkas styrelser utses av regeringen och bestér
av representanter for olika grupper i samhillet. De kan nirmast jimforas
med AP-fonden och ir siledes offentliga fonder. Den andra typen ar ett
fondsystem, som bestér av manga olika fonder, som styrs av olika grupper.
Dessa fonder tinks tillsammans representera ett brett samhallsintresse, men
varje enskild fond kan ha en ganska smal rekrytering till fondstyrelsen.
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Det krévs formodligen en ny lagstiftning for att inritta sddana fonder, men
de behover inte vara offentliga utan kan ha samma (privata) karaktir som
stiftelser, aktiefonder o. d. Sddana sparstiftelser foreslas i moderaternas 10-
punktsprogram fér 6kad kapitalbildning och ett spritt, enskilt dgande.

Forslag till foretagsanknutna system — t. ex. sidana vinstandelssystem
som éaterfinns i den Waldenstrdmska rapporten — torde alltid ha karaktiren
av enskilda fondsystem. Det giller dven de l6nebaserade fondsystem som
foreslds av den Waldenstromska gruppen.

Betydelsen av denna juridiska distinktion mellan offentliga och privata
fonder fér inte 6verdrivas. Det finns skillnader mellan olika typer av of-
fentliga organ och mellan olika typer av privata organ. Det finns dessutom
juridiska mellanformer, dér t. ex. privata organ (som handelskamrarna) har
myndighetsutdvning.

4.1.2 Foretagsekonomisk eller samhdllsekonomisk lonsamhet

Fondernas placeringspolitik kan folja olika kriterier. Det traditionella malet
for aktiefonder, investmentbolag o. d. ér fretagsekonomisk l6nsamhet, vil-
ket innebdr att de forsdker maximera foretagens formdgenhetsvirde (for
dgarna). Lontagarfonder kan folja samma kriterier — det foreslas bl. a. av
den Waldenstromska rapporten, dir riktpunkten anges som en hog och
siker avkastning pad deldgarnas medel”.!

Bade LO- och TCO-rapporterna har betonat att Iontagarfonderna har vidare
intressen att foretrdda. I TCO-rapporten 1978 framhalls att fonderna re-
presenterar lontagarintresset. De bor dérfor ligga fackliga aspekter pé place-
ringspolitiken. Det innebér att I6ntagarfonderna skall stirka 16ntagarinfly-
tandet i foretagen. De skall ocksa beakta effekterna pa sysselsdttningen och
arbetsforhdllandena. ”Nagon form av samhillsekonomiskt effektivitetsmatt
bor efterstréivas for Iontagarfondernas del.””2 TCO-rapporten tycks hir iden-
tifiera lontagarintresset med samhillsintresset.

Fonderna kan alltsa ha en vidare malfunktion 4n foretagsekonomisk 16n-
samhet. De kan beakta olika typer av ’samhillsekonomiska” kriterier. Det
géller i forsta hand overgripande fondsystem.

For att kunna diskutera fondernas placeringspolitik maste inneborden av
dessa begrepp — foretags- och samhillsekonomisk 16nsamhet — utredas nagot.

I princip dr det Onskvirt att foretag och institutioner efterstrivar en sa
hog samhillsekonomisk 16nsamhet som majligt. I den samhillsekonomiska
kalkylen beaktas namligen alla viktiga faktorer. Den “syftar till att beakta
alla individers virderingar av allt som foljer av eller paverkas av ekonomiska
forandringar.””?

Den foretagsekonomiska kalkylen 4r sndvare. Den beaktar bara foretagets
aspekter och dess framgéng miits i en enda variabel: vinsten. Innebdrden
av detta begrepp 4r alltsd klar och entydig, men ofta alltfor sniv.

Det finns olika uppfattningar om hur stor skillnaden 4r mellan den sam-
hillsekonomiska och den foretagsekonomiska kalkylen. De som f6resprakar
sambhillsekonomiska kriterier bedomer i allminhet att den foretagsekono-
miska kalkylen 4r starkt missvisande. De torde ocksa ha storre f“orhoppnmgar
om mojligheterna att strikt tillimpa samhillsekonomiska kriterier.
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ekonomisk effektivitet
SNS 1977, s. 11.
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Den ekonomiska teorin brukar peka pa olika brister i marknaden — externa
effekter, kollektiva varor, inslag av monopol, brister i prisbildningen osv.
— som foranleder sddana avvikelser mellan samhéllsekonomi och foretags-
ekonomi. Avvikelserna torde vara olika stora pa olika omradden. Man kan
formoda att den offentliga sektorn vuxit framfor allt pA omréden dar mark-
nadens brister varit sirskilt pAtagliga, t. ex. sjukvérd, utbildning, rittsvisende
och forsvar. P4 andra omraden har staten ngjt sig med mindre ingripande
atgiarder. Banker och forsakringsbolag 4r ganska ingdende reglerade, medan
foretagen i Gvrigt verkar inom ramen for en mindre detaljerad lagstiftning.

Staten kan alltsd pa olika sitt “reparera” bristerna i marknaden. Den
kan paverka marknaden genom att stilla villkor for produktion och kon-
sumtion — typ miljopolitik och arbetslagstiftning —eller dverta viss produktion
— typ sjukvard och utbildning. Genom sidana étgérder tvingas man i pro-
duktionen ta hinsyn till ("internalisera”) samhillets intressen. Staten kan
ocksa efterdt kompensera grupper som drabbats negativt av t. ex. foretags-
nedliggningar. Bide arbetsmarknadspolitiken och socialpolitiken har sadana
funktioner. En stark fackforeningsrorelse paverkar ocksé foretagens forut-
sdttningar.

Foretagen verkar sdledes inom ramar, som tvingar dem att vidga kalkylen.
Ur samhillsekonomisk synpunkt kan vinsten darfor betraktas som ett styr-
medel (medan den #r ett mal for foretaget). Vinst uppstdr forst sedan en
mingd krav #r uppfyllda. Den dr en residual — det som blir 6ver sedan
alla forpliktelser dr uppfyllda och alla betalningar for resursforbrukning ar
gjorda. Betalningarna giller 16ner, réntor, olika skatter pd produktionen,
inkdp av ravaror osv., forpliktelserna, arbetsmiljon, trygghet i anstéllningen
o.d.

En bedémning av vinstens roll som styrmedel beror sdledes pé tva faktorer.
Den beror pa hur marknaden fungerar. I ett vélutvecklat land som Sverige
fungerar den pi vissa omréden hyggligt, pd andra omraden mindre bra —
omdémena varierar hir starkt. Den beror ocks& p& hur politiken fungerar.
I en vilutvecklad demokrati som Sverige borde staten kunna ange sédana
villkor, som bringar en bittre verensstimmelse mellan samhiillets och fore-
tagets ekonomi. Men politiken har ocksé betydande problem att agera “’ra-
tionellt” i denna mening. Skillnader mellan foretagsekonomisk och sam-
hillsekonomisk I6nsamhet kan dérfor — i ett starkt politiserat samhille —
sigas Aterspegla brister i bdde marknaden och politiken.

Den foretagsekonomiska lonsamheten ir sdlunda fortfarande inget perfekt
métt pa den samhillsekonomiska l6nsamheten. Den ér i bésta fall en god
approximation, ett hyggligt nirmevirde. Det finns séledes i princip skal
for att direkt tillimpa samhillsekonomiska 16nsamhetsmatt.!

Den samhiillsekonomiska lonsamheten #r emellertid ett oklart begrepp i
praktiken. Det ér beroende av vilka virderingar som laggs till grund for
kalkylen. Begreppet har ingen sjélvklar konkret innebdrd. Den principiella

1 Det finns en stor litteratur om offentliga foretags agerande utifrdn samhéllsekonomis-
ka kriterier, dér den foretagsekonomiska kostnadsintiktsanalysen ersitts av en s. k.
cost-benefit analys, en samhillsekonomisk kostnadsintéktsanalys. Allmédnt om

cost-benefit analyser, se t. ex. Peter Bohm, Samhillsekonomisk effektivitet. SNS 1977.
Ett antal praktikfall ger Bohm i I samhiillets intresse? SNS 1978. Tillimpat pa offentliga
foretag, se t. ex. R. Turvey, Economic Analysis and Public Enterprises, London 1976.
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tanken att den inkluderar alla individernas alla former av vilfird kan knap-
past tillimpas praktiskt.! Ambitionerna maste sinkas ganska drastiskt. De
praktiska begrdnsningarna minskar begreppets virde. Den oklara innebérden
forsvérar dess tillimpning. Manga nationalekonomer foredrar darfér den
foretagsekonomiska vinsten som ett hyggligt och mindre oklart matt pa
foretagens samhillsekonomiska effektivitet. Vinsten #r skillnaden mellan
virdet av det som produceras och de kostnader som foretaget tvingas att
betala for resursforbrukning. Den anger en klar arbetsfordelning mellan fore-
tagen (som beaktar vinsten) och staten (som beaktar samhillsekonomiska
aspekter).

I sjdlva verket fruktar en del ekonomer att vaga samhillsekonomiska
kriterier i praktiken lamnar utrymme for godtycke och ovidkommande in-
tressen. Det finns ju inga entydiga kriterier for nir foretagen (eller fonderna)
har handlat ritt. Med “’samhillsekonomiska’ kriterier skulle fondernas verk-
samhet kunna visa storre avvikelser frin samhillsintresset in vid strikta
avkastningsinriktade kriterier. Denna kritik avser salunda den praktiska till-
ldmpningen snarare &n sjilva principen. Diskussionen har darfor géllt inte
bara vad som i princip dr bdst. Den har frimst gillt frigan: hur finner
man vil fungerande styrmetoder i praktiken?

4.1.3 Konsekvenser for placeringspolitiken

Vilka konsekvenser har diskussionen om dels fondernas rattsliga status och
dels olika Ionsamhetsbegrepp for fondernas placeringspolitik?

Vad giller fondernas status finns tva huvudalternativ (med ev. mellan-
former). Det ena alternativet #r privata fonder av ungefdr samma karaktir
som aktiefonder, kreditinstitutioner, forsikringsbolag och privata foretag.
Staten anger de allménna forutsittningarna for dessa fonder men ger inte
direkta direktiv for deras verksamhet. De har allts4 riitt att sjilva bestimma
malen fOr sin verksamhet. S kan t. ex. TCO:s kongressrapport 1978 tolkas,
nér den hivdar att placeringspolitiken bor ha fackliga utgangspunkter. Lén-
tagarfonderna &r fackets fonder och sjilvklart bor facket lagga fackliga syn-
punkter pa fondernas verksambhet.

Det finns kanske inte anledning att diskutera vilken placeringspolitik sa-
dana fonder bor ha. Nagra ord kan sigas om vilken politik de sannolikt
kommer att ha. Lontagarfonder i form av aktieklubbar o. d. (med individuella
andelar) dr ganska sjalvklart inriktade p4 maximal avkastning riiknat i pengar.
De tvingas ocksé av konkurrensen om lénspararnas pengar att ha en sidan
inriktning. Over huvud torde alla fondsystem med individuella andelar ha
en sddan avkastningsinriktad placeringspolitik. Overgripande kollektiva
fondsystem av den typ som skisseras i LO- och TCO-rapporter har ett bre-
dare, mindre preciserat lonsamhetsbegrepp (eller snarare placeringsmal). Lon-
samheten riknas inte bara i avkastning pa kapitalet utan ocksé i effekter
pd sysselsittning, arbetsmiljo, fackligt inflytande, maktspridning osv.

Nir det giller offentliga fonder ir det statens uppgift att faststélla rikt-
linjerna for deras verksamhet. Den principiella slutsatsen fran foregéende
avsnitt dr dér klar. ”Det dr givetvis ett samhéllsekonomiskt effektivitetsbe-
grepp som skall vara vigledande for fondernas placeringspolitik”, for att
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citera SACO/SR-rapporten.! Den praktiska uttolkningen varierar emellertid
starkt. Négra forordar rent marknadsmassiga bedomningar, dvs. de ser fond-
en som ett foretag vilket som helst. Andra vill att man ddrutover beaktar
olika typer av samhillsekonomiska kriterier, t. ex. effekter pa sysselsdttning,
arbetsmiljo, inflytande osv.

4.1.3.1 Foretagsekonomiska kriterier

Detta alternativ ger en enkel och entydig regel for placeringspolitiken. Det
ir en s& fri placeringspolitik som mojligt med ett enda syfte: att bevaka
kapitalavkastningen. Det viktiga kravet for ett sddant system dr att det
skots professionellt.

Det finns manga sddana system i praktiken. Foretagsanknutna system
har ofta denna inriktning. Den #r ocksd naturlig for aktiefonder, stiftelser
o.d., dir det helt dominerande intresset dr avkastningen (bide utdelning
och virdetillvixt). Den Waldenstromska rapportens fondforslag — bade
vinstandelssystemen och de Ionebaserade systemen — ar typexempel pd sé-
dana fonder. "Riktpunkten bor vara att uppnd en hog och siker avkastning
pa deligarnas medel.”?

Dessa fonder har ofta individuella andelar (med eller utan spérrtid). En
individuell anknytning i form av pensioner stéller ssmma krav pd hog och
trygg avkastning. Pensionsfonder dverlamnar darfor ofta fondforvaltningen
till banker eller till professionella placerare. Sddana fonder forekommer fram-
for allt i USA. Det kan darfor vara av intresse att aterge de grundliggande
regler, som giller for de amerikanska pensionsstiftelserna. De ir:

1. Foretags pensionsfonder skall forvaltas som investeringsfonder av pro-
fessionella oberoende styrelser.

2. Inga eller minimala investeringar skall goras i det foretag i vilket de
av pensionsfonden berdrda anstdllda dr sysselsatta.

3. Ingen investering som dverstiger 5 procent av foretagets samlade kapital
far goras i nagot foretag.

4. Inte i nagot foretag fir investeringar goras som overstiger 10 procent
av de totala tillgdngarna i pensionsfonden.

Dessa regler skrevs in i 1974 &rs Pensionsreformlag i USA. Punkt 2 kan
inte gilla for fonder pd dvergripande niva (som inte ar bundna till négot
“eget” foretag).

4.1.3.2 Samhillsekonomiska kriterier

Det har ovan papekats att innebdrden av samhillsekonomisk I6nsamhet
inte 4r entydig. I praktiken har samhillsekonomiska kriterier utgjort ett
slags avsteg frin den foretagsekonomiska kalkylen. Detta avsnitt borjar med
en forsiktig utvidgning av kriterierna i det forsta exemplet. I de tva sista
exemplen har ytterligare avsteg gjorts frin den foéretagsekonomiska kalkylen.
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1. Fonder for risktagande och ekonomisk utveckling

Miénga investeringsprojekt som beddms som samhillsekonomiskt lonsamma
kan vara forenade med stora risker, en ldng tidshorisont eller krav pa stora
kapitalinsatser. Det ar inte sakert att siddana projekt kommer till stdnd pa
marknaden.

Staten har, som pépekats, vissa speciella forutsittningar att klara sidana
projekt. Den kan ha en annorlunda riskbedomning och en lidngre tidshorisont
dn foretag pA marknaden. Den har stora mojligheter att skaffa fram kapital.
Dérigenom kan staten lyckas dar marknaden misslyckas.

Fonderna skulle kunna f& en liknande funktion. Hur dessa majligheter
i praktiken kan utnyttjas dr svart att veta. Det ndrmaste konkreta exemplet
torde vara investeringsbanken. Ett exempel #r ocksa forslaget i SACO/SR-
rapporten. Man foresldr diar fonder med en placeringspolitik, som bygger
pd “marknadsmaissiga bedomningar”. Men rapporten anger ocksa tva ’mo-
difikationer”, som just avser risktagande och langsiktighet.!

Man kan tilldela fonderna en ambitiésare uppgift n si. De kan syfta
till att forbattra hela sambhillets ekonomi eller produktionskapacitet dven
om den egna avkastningen dirmed inte maximeras. Problemet har aktu-
aliserats i samband med AP-fonderna. De #r offentliga fonder med betydande
finansiella tillgdngar. Fondernas uppgift #r att garantera framtida pensioner.2
Fragan @r hur den uppgiften paverkar AP-fondernas placeringspolitik.

Kapitalmarknadsutredningen har i ett sirskilt betdnkande — Niringslivets
forsorjning med riskkapital frén allminna pensionsfonden (SOU 1972:63)
— diskuterat detta problem. Den skriver: ”Den ar 1957 tillsatta pensions-
kommittén uttalade att fonden inte borde aldggas att uppfylla ekonomisk-
politiska eller socialpolitiska mal vid sina placeringsbeslut. Kapitalmarknads-
utredningen har inte funnit anledning att fringd denna uppfattning och
har séledes betraktat AP-fonden som en kapitalforvaltande insitution med
uppgift att bidra till en effektiv fordelning av kapitalresurserna i samhillet.”’?

Lonsamhetsbegreppet uppfattas hir snarare i samhillsekonomisk én i fore-
tagsekonomisk mening. *’Pensionssystemets utbetalningar kan i sista hand
sdgas vara garanterade av samhillsekonomins forméga att generera tillrick-
ligt underlag for pensionsavgifter.” Det innebér att fondens placeringspolitik
maéste beakta “’de effekter som placeringarna kan fa p& den allminna eko-
nomiska utvecklingen medan avkastningsmdjligheterna #r av sekundér be-
tydelse”. Inom givna ramar bor den dock efterstriiva “en s& hog forriantning
som mojligt pd sina medel”.*

Lénsamhetsbegreppet dr anda ganska snivt eftersom man avvisar sociala
mél o. d. Det som intresserar dr samhéllsekonomins formaga att betala pen-
sionerna. Intresset géller dé inte primért avkastningen pa fondkapitalet utan
ndringslivets formédga att betala pensionsavgifter.

AP-fonden bidrar till kapitaltillforseln och den efterstrivar en vil fung-
erande kapitalmarknad, vilket kan ge allokeringsvinster.’ Detta terspeglas
inte helt i AP-fondens reglemente, som snarast anger en rent avkastnings-
inriktad placeringspolitik. Kapitalmarknadsutredningen foreslar en andring
som innebidr att AP-fonden “inom ramen for vad som ir forenligt med
den allmédnna ekonomiska politiken och med beaktande av kreditmark-
nadens funktionssitt” skall forvaltas s att den ger hogsta mojliga avkast-
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ning.! Med denna modifiering av reglementet kan AP-fonden ses som en
fond for ekonomisk utveckling (om 4n i en ganska sndv bemirkelse).

En liknande argumentering fors i den socialdemokratiska motionen om
en strukturfond.? Fonden sigs vara ett instrument for att ta kade hénsyn
till samhillsekonomiska beddmningar. ’Ménga projekt kan vara angeldgna
frAn ‘'samhillsekonomisk synpunkt men forst i ett lingre perspektiv fore-
tagsekonomiskt rantabla. Ar de dessutom forenade med ett inte obetydligt
risktagande torde projekten inte komma till stind utan samhillets med-
verkan.” Fonden skall siledes trida in dir marknaden inte fungerar vil.
Normala foretagsekonomiska forrédntningskrav kan darfor inte stéllas om
de samhillsekonomiska motiven #r starka. Men fondens syfte ar att fi-
nansiera sidana projekt som ldgger grunden till “en framtida branschstruk-
tur, med utvecklingsdugliga och birkraftiga foretag”. Argumenten i denna
motion och resonemangen kring AP-fonden &r som synes likartade, men
motionen betonar starkare riskvilligheten i placeringarna. Fonderna skall
kunna arbeta utan formella sikerhetskrav, vilket inte innebér att man bortser
frdn forrdntningskraven.

LO/SAP-rapporten 1978 foreslar utvecklingsfonder, som direkt motsvarar
den foreslagna strukturfonden. Den bygger alltsé pa en samhillsekonomisk
kalkyl i en nagot begrinsad mening. Ett problem for sddana fonder &r att
de inte sjdlva skapar projekten. De fér vilja mellan projekt som alla grundas
pa foretagsekonomiska kalkyler.

2. Fonder for tryggad sysselsdttning

Strukturfonden och utvecklingsfonderna kan ségas utgora en form av sys-
selsittningspolitik. Man forsoker skapa nya arbetstillfdllen ggnom expansion.
P4 manga hall har Iontagarfonder ocksé setts som en garanti for en ryggad
sysselsittning. Man tilldelar d& fonderna en mera defensiv roll i syssel-
sdttningspolitiken.

1 TCO:s bada rapporter 1978 betonas sysselsittningsaspekterna starkt. Sys-
selsittningseffekterna — regionalt, branschvis, per yrke osv. —av olika projekt
ir en visentlig bedomningsgrund for placeringspolitiken. Men lontagarfon-
derna skall inte bedriva arbetsmarknadspolitik. Medlen far inte anvédndas
»for produktionsuppehéllande insatser i sidana fall, dir en produktions-
minskning p& nigon sikt beddms nddvindig. Sddana insatser strider uppen-
bart mot kapitalbildningsmalet”.?

I debatten har funnits stora forhoppningar om att fonderna skall trygga
den enskildes arbete. Fonder for ekonomisk utveckling fullgor inte alltid
den uppgiften. Sysselsittningskravet kan i stillet motverka en ekonomisk
strukturomvandling och dirmed innebdra en kostnad i form av légre pro-
duktion. Ju starkare kravet pa en tryggad sysselsittning stills, desto storre
kan detta problem bli. Samtidigt har tryggheten i sysselsittningen uppenbara
vilfardsmotiv. Fonderna méaste alltsé gora en avvigning mellan produktions-
och trygghetsmotiv.
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3. Fonder for inflytande och makispridning

Fonderna kan finansieras genom att tillforas aktier eller kontanter. De kan
placera sina kontanta tillgdngar i aktier eller 1an till foretagen. Ur infly-
tandesynpunkt bor aktier vara att foredra.

I den mén fonderna #ger aktier fir de, som den Waldenstromska gruppen
skriver, ’6kade mojligheter att utova ett pa dgande baserat inflytande”.!
De fér det inflytande som aktiesigande ger enligt aktiebolagslagen. Fonderna
kan emellertid utnyttja dessa mojligheter i olika grad.

Konsekvenserna for placeringspolitiken ir inte entydiga. Det finns flera
aspekter pa inflytandemalet som papekades i maélkapitlet. Det #r bade en
friga om att minska den nuvarande privata maktkoncentrationen i ni-
ringslivet och att 6ka lontagarnas inflytande, utan att skapa en ny makt-
koncentration. Man bdr ocksa skilja pa kapitalmarknaden och foretagen pa
varumarknaden.

Inrdttandet av Iontagarfonder ger Iontagarna kat inflytande pa kapital-
marknaden. Storst inflytande pé kapitalmarknaden far de vid en fri och aktiv
placeringspolitik. Den bidrar ocksa bist till att éka konkurrensen pd ka-
pitalmarknaden och dirmed minska maktkoncentrationen. Genom att upp-
trdda som andra institutioner pa kapitalmarknaden undantrianger fonderna
en del av dessas tidigare inflytande.

Denna placeringspolitik ger ocksa inflytande i foretagen. Men det ger
kanske inte inflytande just i de foretag dir man onskar ett inflytande —
t.ex. for att klara sysselsittningen — &n mindre i alla foretag. En fri och
aktiv placeringspolitik kan tvirtom vara ganska oldmplig ur dessa synpunk-
ter. Den kan t.ex. motivera en forsdljning av aktier, nir man ur infly-
tandesynpunkt snarast borde kopa aktier.

I LO/SAP-rapporten 1978 ges denna motsittning mellan en fri place-
ringspolitik och inflytandemal ett tydligt organisatoriskt uttryck. Man skiljer
pd ett vinstdelningssystem, dir pengarna stannar kvar i foretagen och ett
kapitalbildningssystem, dér utvecklingsfonderna placerar pengarna i 14n eller
aktier.

Kapitalmarknadsaspekterna forefaller saledes tala for en aktiv, l6nsam-
hetsinriktad placeringspolitik. En sddan placeringspolitik kan vil kombineras
med inflytande men garanterar inte inflytande i alla foretag. Om inflytandet
i foretagen frimst skall grundas pa anstéllningen 4r detta kanske en ovis-
entlig synpunkt. Fonderna behover kanske inte ha inflytande i alla foretag
for att fylla funktionen att “minska hindren for demokratins utveckling”.2

For att f& inflytande i ett visst foretag maste emellertid fonderna ha aktier
i just detta foretag. De maste ocksi undvika att sprida sina aktier alltfor
mycket. Smé aktiedigare har — enligt vedertagen uppfattning — ett ringa eller
intet inflytande i foretagen. Fonderna maste diremot forsoka spela en aktiv
roll i foretaget som aktiesdgare.

Om man har ett system med manga fonder kan dock dessa samordna
sitt dgande (pa foretagsniva). Denna samordning torde underlittas om de
delegerar sitt inflytande till den lokala fackforeningen.

En helt annan 16sning vore att fonderna inte alls delegerar nigot inflytande.
De bevakar i stillet avkastningen (&t ett storre kollektiv). Det lokala 16n-
tagarinflytandet far i stéllet grundas pa arbetsrittsreformer. Det ir en 16sning
som foresprikas bl. a. i SACO/SR-rapporten.

En problemanalys 85

! Foretagsvinster. Kapital-
forsorjning. Lontagarfon-
der, s. 148.

2 Gunnar Nilsson vid
LO-kongressen 1976.



86 En problemanalys

1S0U 1978:11, s. 763.

SOU 1979:8

Det finns saledes ingen ideal placeringspolitik, som kan tillgodose alla
de olika onskemalen om fondinflytande och maktspridning.

4.1.3.3 Aktiv eller passiv placeringspolitik

Kraven pa en fri, ldnsamhetsinriktad placeringspolitik &r néra forknippade
med krav pa en fungerande kapitalmarknad. Detta motiv r vidare dn det
foretagsekonomiska vinstmotivet. En vil fungerande kapitalmarknad &r ett
samhillsintresse, bade ur produktions-, kapitalallokerings- och maktsprid-
ningssynpunkt.

For att kapitalmarknaden skall fungera vl kravs konkurrens mellan man-
ga foretag (banker, investmentbolag, forsikringsbolag osv.). Redan ett fatal
fonder (av begrinsad storlek) kan hir betyda ett tillskott till konkurrensen.

Fragan ir emellertid hur fonderna upptrader pa kapitalmarknaden (hédr
avses i forsta hand aktiemarknaden). Man kan skilja pd en passiv och aktiv
placeringspolitik. Det giller hur ofta man koper och siljer aktier. En passiv
placerare tenderar ocksd att ndja sig med en hygglig avkastning. En aktiv
placerare efterstrdvar en maximal avkastning.

Aktiedgaren har ocksa en égarroll i foretagen. Det innebir ett krav pd
att Atminstone delta pa bolagsstimman, eventuellt dven i foretagets skotsel.

Det finns en tendens, befarar nigra, att institutionella placerare &r ganska
passiva bade som placerare och som dgare. Om kapitalmarknaden successivt
alltmer domineras av sddana placerare — inte bara lontagarfonder utan dven
andra fonder, stiftelser, forsidkringsbolag, institutionella placerare osv. — kan
den f& en forsamrad funktion. NAgra maste vara aktiva placerare. Nagra
maste utdva édgarrollen.

Brister i dessa funktioner pa kapitalmarknaden &terverkar dven pa fore-
tagen. Bevakningen av kapitalavkastningen forsamras. Det paverkar resurs-
fordelningen. Foretagen far inte heller samma tryck pa sig att vara effektiva,
vare sig indirekt via aktiekurserna eller direkt via kapitaldgarnas ingrepp
i foretagen.

Det ir svart att beddma om sddana farh&gor ér vil grundade. Institutionella
Agare utovar mahinda en dgarfunktion i storre utstrickning dn som syns
utat. En sadan instillning synes Hjalmar Mehr inta i en reservation i ka-
pitalmarknadsutredningen. "’ Det forhallandet, som for 6vrigt uppmarksam-
mats i betinkandet, att forsikringsbolagen hittills bedrivit en passiv for-
valtning av sina aktieinnehav i den meningen att rostritten ofta inte utdvas
vid bolagsstimmorna, kan inte utan vidare tas till intdkt for att aktieinne-
havet ej i praktiken varit forenat med ett betydande inflytande. Ett sddant
inflytande kan dels goras gillande vid informella konsultationer, dels kan
det fungera som en forstirkning av en aktiv minoritetsgruppsstillning.”!

Alla stora dgare — dven institutionella dgare — torde mer eller mindre
tvingas att utdva dgarfunktionen. En stor dgare kan inte borja sdlja ut sitt
aktieinnehav utan att det sinker kursen och dirmed vérdet pa det egna
(annu outslda) aktieinnehavet. En stor dgare kan darfor inte utan vidare
utdva sin placerarroll — han &r “inldst” i det egna foretaget. Han kan da
inte som placerare utdva en effektivitetspress pa foretaget utan tvingas att
aktivera sin #garroll for att bevaka vérdet av sina aktier.



SOU 1979:8

4.1.3.4 Fritt eller bundet kapital

En form av placeringspolitik #r, som framhallits, att binda kapitalet till
det enskilda foretaget, t. ex. genom riktade aktieemissioner. En sidan passiv
placeringspolitik forhindrar inte bara en avkastningsinriktad placeringspo-
litik. Den forsvarar ocksd andra alternativ, framhéller Rudolf Meidner i
sin bok Lontagarfonder. ”Det kan inte ligga i 15ntagarnas eller samhillets
intresse, att resurser flyttas frdn vinstgivande, expansiv verksamhet till olén-
samma — pé sikt maste detta fA ogynnsamma foljder for sysselsittningen
och standardutvecklingen.” Meidner menar 4 andra sidan ocksé att denna
konstruktion “starkt begrinsar lontagarfondernas majligheter att spela en
aktiv roll i ndringspolitiska sammanhang”.!

Ett skl for ett bundet kapital kan vara de lokala kraven pi sysselsitt-
ningstrygghet. I TCO-rapporten 1976 anfors vissa skil for en fri place-
ringspolitik — hdg avkastning, 6kad konkurrens m. m. Mot det talar politiskt
psykologiska faktorer. "Kommer det, med hinsyn till reaktionerna fran de
anstéllda i foretaget, 6ver huvud att vara majligt for en lontagarfond att
sélja sitt aktieinnehav i ett foretag med enligt fondens uppfattning déliga
framtidsutsikter? Ett starkt tryck kan komma att riktas mot fonden att
den i stéllet skall 6ka sitt kapitalinnehav i svaga foretag for att dirigenom
forhoppningsvis trygga deras sysselsittning.”?

Ett bundet kapital forhindrar siledes en omplacering av aktier till bade
“bittre” foretag — for att uppnd en hogre avkastning — och till ”simre”
foretag — for att dar radda sysselsittningen. Bide en avkastningsinriktad
och en pé andra uppgifter inriktad placeringspolitik kriver storre frihet att
omplacera pengarna.

Ett bundet kapital forhindrar ddremot inte dgarfunktionen. Det ger tvir-
tom stabilitet i fondernas majligheter att utdva ett inflytande i foretagen.
Just bindningen till det enskilda foretaget tvingar fram en aktiv #garroll
for att forsoka paverka foretagets skotsel (jfr inlasningseffekten).

Skilen for ett bundet kapital pAminner om skilen for en placering i det
“egna” foretaget vid foretagsanknutna system. En sddan bundenhet resp.
placering kan forbittra det egna foretagets finansieringsmojligheter och det
ger framfGr allt lokala inflytandemajligheter. Argumentet utgér sledes fran
de lokala lontagarintressena, medan de “6vergripande” argumenten (som
avser samhillet och I6ntagarkollektivet) snarare talar for en fri placerings-
politik.

Med en lokal bundenhet i kapitalet enligt principen “pengarna stannar
kvari foretaget” blir emellertid dessa inflytandemajligheter inte “’solidariskt™
fordelade — foretagens avgifter till fondsystemet varierar i storlek (vid alla
avgiftsformer, kanske sirskilt vinstdelning) si att inflytandet utvecklas olika
iolika foretag. Samma kritik kan for 6vrigt riktas mot en fri placeringspolitik.
Relevansen i denna synpunkt beror pa i vilken utstrackning det lokala 16n-
tagarinflytandet skall vara beroende av Iontagarfonder.

En 16sning som eventuellt kan tillgodose bade lokala och Overgripande
Onskemal dr en enkel kompromiss: en del av kapitalet stannar i det egna
foretaget och en del placeras fritt. Den Waldenstromska rapporten framfor
tanken pé en sddan kombination av en fast och rorlig placering — som for
ovrigt tillimpas av Oktogonen (vid Svenska Handelsbanken). Principen an-
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knyter till en tanke, som framforts dven pa LO-héll, nimligen att en viss
spirr for fondinflytandet i ett foretag &r tdnkbar.

Principen pengarna stannar kvar i foretagen hindrar forstés att pengarna
anvinds for konsumtion. Detta kapitalbildningsargument kriaver dock inte
nodvindigtvis en lokal bundenhet, bara att pengarna stannar kvar i nd-
ringslivet.

4.1.3.5 Aktier eller lan

Fonderna kan placera sitt kapital i ndringslivet i olika former (om avgifterna
till fonden utgétt i pengar). De tvé huvudalternativen &r aktier resp. 1an.

En placering i aktier ger del i foretagets dgande och ddrmed inflytande,
del i vinsten och del i riskerna. Argumenten for aktier anknyter till dessa
effekter. Vill man né& en #garspridning i néringslivet bor fonderna placera
sitt kapital i aktier. Ur inflytandesynpunkt dr ocksa aktier att foredra. Men
med aktier foljer inte bara del i vinster utan ocksa del i risker, eller, an-
norlunda uttryckt, del i ansvaret for foretagets utveckling.

Risktagandet minskar vid 1an. Men varken risker eller inflytande for-
svinner helt vid l&ngivning. Vid all kapitaltillférsel finns risker, dven l&n-
givaren kan stilla villkor som innebir ett inflytande. Inflytandet synes s-
ledes vara nira forknippat med risktagande vid kapitalinsatser i néringslivet
(oberoende av formen for kapitalinsatsen).

Kapitalbildningsmélet avser i forsta hand riskvilligt kapital i naringslivet.
Det synes tala for en placering i form av i forsta hand aktier och i andra
hand 1an, ev. utan formella sdkerhetskrav.

Det finns ocksé en del argument mot aktier. Fonder som kdper aktier
4r hinvisade till aktiemarknaden. Man begrinsar dirmed béde tillforseln
av kapital och inflytandet till i forsta hand de borsnoterade foretagen. Prob-
lemet kan kanske lsas genom mellanhandsinstitut, som inriktas pa sma
och medelstora foretag, och genom frivillig anslutning via nyemissioner.
Kapitaltillforseln till konsument- och lantbrukskooperationen kan ske i sdr-
skilda former, snarare i lneform 4n i aktier.

En placering i aktier tar stillning till olika foretag. Om man av bl. a.
sysselsittningsskil vill ta stéllning till olika projekt forefaller lanefinansiering
enklare.

Slutsatsen synes vara att fonderna bdr kunna placera sina pengar i bade
aktier och 1an. Flera skil talar for aktier, men aktier har ocksé begrdnsningar,
som gor laneformen till ett lampligt komplement.

Placeringspolitikens utformning — graden av aktivitet, av rorelsefrihet,
placeringsformer och dess allménna inriktning — dr en central fraga i utred-
ningen. Studierapporten vill sirskilt betona dess betydelse for kapitalmark-
naden. Hur kapitalmarknaden fungerar dr centralt for varje ekonomiskt sys-
tem. Studierapporten lagger dérfor stor vikt vid lontagarfondernas effekter
pa kapitalmarknadens funktioner. Resonemangen kring kapitalmarknaden
utvecklas vidare av civilekonom Rolf Eidem i en sdrskild studie for ut-
redningen.
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4.1.3.6 Placeringspolitik och solidarisk 16nepolitik

Vinsten har ovan beskrivits som ett dverskott (en residual), som uppstir
sedan olika betalningsskyldigheter fullgjorts. Vinsten gér till foretagets dgare,
som alltsd har ett patagligt intresse av att foretaget gar bra. Lontagarna
har ett lika pétagligt intresse av att foretaget gar s& bra att foretaget ger
fortsatt sysselséttning (vid givna l6ner).

Foretagets ersdttning till de bdda produktionsfaktorerna arbete och kapital
kan emellertid konstrueras pa olika sétt. Man kan ange fyra teoretiskt tink-
bara mojligheter, ddr ersdttningen antingen #r given eller beroende av fore-
tagets “barkraft” — dvs. hur bra foretaget gar.

Det forsta fallet @r det klassiska foretagsanknutna vinstandelssystemet, dir
I6ntagarna far del i vinsten (Gverskottet). Det ger bdde aktieigare och 16n-
tagare ett omedelbart intresse i foretagets [6nsamhet. Det andra fallet #r
vinstmaximerande foretag i kombination med en solidarisk lonepolitik, dir
I6ntagarna inte far del i vinsten. Lonen bestims i kollektiva avtal enligt
principen lika 16n for lika arbete, oberoende av foretagens barkraft. Lon-
tagarna har ett intresse av att foretaget Gverlever, men det omedelbara in-
tresset for att bevaka effektiviteten i foretaget finns hos kapitaldgarna. Ett
tredje fall 4r det arbetarstyrda foretaget. Det lanar kapital till ett givet pris,
medan skillnader i 16nsamhet mellan olika foretag visar sig i olika 16n.
Overskottet gar hir alltsa till arbetskraften, medan ersittningen till ka-
pitaldgarna dr “’solidarisk™, dvs. oberoende av hur foretaget gar. Det andra
och tredje fallet &r séledes tva motpoler, vilket forklarar varfor den solidariska
I6nepolitiken ofta anges som ett argument mot arbetarstyrda foretag. Det
fjarde fallet skulle vara foretag, dir bade kapitaldgare och lontagare far en
ersdttning, som dr oberoende av foretagets barkraft. Det #r knappast ett
realistiskt alternativ. Vem skulle d& fa 6verskottet och vem skulle di ha
intresse av att foretaget ger ett Gverskott? Nagon méste bevaka foretagets
effektivitet.

Det bor betonas att l6ntagarna givetvis har intresse av ett effektivt nir-
ingsliv, bl. a. for att erhalla hogre loner. Diskussionen avser hir det enskilda
foretaget. Om lonerna bestédms i kollektiva avtal och inte beror pa det enskilda
foretagets barkraft, har 16ntagarna inget direkt intresse av hur foretaget gar
(s& linge det Sverlever).

Om man — i enlighet med direktiven — anser en solidarisk I6nepolitik
Onskvird, faller uppgiften att bevaka avkastningen pa kapitalet (och dirmed
effektiviteten i foretaget vid givna kontrakt i dvrigt) pa kapitaligarna. Den
solidariska I6nepolitiken sitter visserligen en hard press pa de lagproduktiva
foretagen att oka effektiviteten for att dverleva. I 6vriga foretag finns dock
inte denna press.

Den solidariska l6nepolitiken synes dirfor behdva kompletteras med en
avkastningsinriktad placeringspolitik, som bevakar effektiviteten i foretagen.

Om fonderna f6ljer en sddan placeringspolitik far man en arbetsfordelning,
dar fonderna bevakar att foretaget drivs effektivt och lontagarna bevakar
att Ionerna fordelas solidariskt™. Det finns hir en konflikt mellan det storre
kollektivets (samhallets) intresse av ett effektivt niringsliv och det lokala
I6ntagarintresset av tryggad sysselsittning och hoga Ioner. Det kan vara
en fordel att gora en sddan konflikt mellan olika intressen tydlig for alla.
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4.1.4 Relationen mellan fonderna och staten

I den svenska blandekonomin rader en slags arbetsfordelning mellan staten
och foretagen. Staten anger forutsittningarna for den ekonomiska verk-
samheten. Inom dessa ramar har vi en "fri” foretagsamhet. Staten ger nor-
malt inte négra direkta direktiv till foretagen.

Privata fonder kan jimforas med andra fonder och foretag pé kapital-
marknaden. Relationen mellan fonderna och staten skulle vara av samma
slag. Det #r en friga om arbetsfordelning, dér staten inte ger direktiv for
fonderna.

Fondsystemen i LO:s och TCO:s forslag synes ha denna karaktér, som
papekats. Fondernas styrelser utses av Iontagarna — via de fackliga orga-
nisationerna eller via andra former for 16ntagarinflytandet (se avsnitt 4.3.3.1).
Det dr naturligt att fondernas verksamhet da bygger pa fackliga utgangs-
punkter. Fonderna anses i forsta hand vara en ren lontagarfriga — sé linge
de inte genom sin storlek e. d. hotar samhillsintressen eller skapar en ny
maktkoncentration. Men de problemen giller inte bara fonderna utan dven
andra foretag. Jimfor debatten om t. ex. banker och multinationella foretag.
Fonderna kan ocks& ha “interna” problem, som inte skall utvecklas hir.

Med denna tolkning betonas fondernas sjidlvstandighet. Men medan den
Waldenstromska rapporten foreslér fonder, som varken har ’medel eller
ambitioner att utdva nigon niringspolitisk styrning”,! tinker sig LO- och
TCO-rapporterna nagot slags samarbete mellan staten och fonderna. “Ett
bdrande inslag i fondernas dvergripande uppgifter bor vara samarbetet med
samhiillets néringspolitiska organ”, menar LO:s kongressrapport.? I forléng-
ningen tinker sig ménga att lontagarfonder skall underldtta samarbetet mel-
lan staten och foretagen. Lontagarinflytandet i foretagen skulle ge mindre
motsittningar mellan samhéllsekonomi och foretagsekonomi.

En studierapport inom TCO anger samordningsskél for samhillsinsyn
i fonderna. Har anfors ocksa att samhillet i fonderna kan “finna ett forum
genom vilket de niringspolitiska ambitionerna mera i detalj kan formule-
ras”.? I kongressrapporten 1978 framhalls att sambhdllet har det dvergripande
ansvaret for lontagarfonderna pd samma sitt som giller i forhallande till
AP-fonden”.* Rapporten forordar ocksd samhillsekonomiska kriterier for
lontagarfonderna, som pépekats.

Nyckelorden for relationerna mellan fonderna och staten &r sdledes inte
bara sjdlvstindighet och arbetsfordelning. Fér LO- och TCO-skrifterna dr ocksa
samarbete visentligt. Det kan diskuteras om inte fonderna ddrmed faktiskt
(om #n inte juridiskt) far en slags offentlig karaktér.

Offentliga fonder far statliga direktiv eller reglementen, som de har att
folja. Det finns ingenting som hindrar att dessa direktiv utformas sa att
dven offentliga fonder blir sjilvstindiga och rent avkastningsinriktade (som
privata fonder). Relationen mellan staten och fonderna karakteriseras dd
av arbetsfordelning. Om staten faststiller rimliga villkor for foretagen (mil-
jopolitik, arbetslagstiftning m. m.) kan dven sddana fonder fullgdra viktiga
samhillsekonomiska uppgifter.

Staten kan ocksa i sina direktiv &ligga fonderna att fullgora olika sam-
hillsekonomiska uppgifter. Som framholls i avsnitt 4.1.3.2 dr detta en rimlig
tanke. Foretagsamheten bor bedémas ur samhéllsekonomisk synpunkt. Det
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framholls ocksa att det finns olika uppfattningar om vad som &r den lampliga
metoden for att uppnd samhillsekonomiska mal. Att ange samhéllsekono-
miska kriterier for fondernas verksamhet moter vissa problem. Fonderna
blir ett slags instrument for den statliga politiken. Gransen mellan fonderna
och statliga ambetsverk blir inte alldeles tydlig. Det dr ocksa, som papekats,
ganska oklart vad som konkret menas med samhéllsekonomiska kriterier.

Denna oklarhet har varit huvudargumentet mot sddana kriterier for fon-
dernas placeringspolitik. Fonderna bor ha klara och entydiga regler s& att
man litt kan bedoma deras verksamhet och utkrdva ansvar. Det har ocksa
framhallits att den samhéllsekonomiska bedomningen bor goras pa ett och
samma stélle (dvs. av riksdag och regering) for att bli enhetlig och utovas
under ett klart politiskt ansvar.

Offentliga fonders relation till staten har alltsd karaktdren av arbetsfor-
delning eller av att fonderna blir instrument i den statliga politiken.

Vilken stillning och vilka direktiv fonderna bor ha ar emellertid inte
bara en frdga om samhadllsekonomi. 1 den allménna debatten har man ocksa
diskuterat fondernas relation till den politiska demokratin. Om fonderna tar
pé sig samhillsekonomiska uppgifter har de ansetts inkrékta pd medbor-
garnas ritt att utforma den statliga politiken.

For att ta stillning till denna friga dr det nodvéandigt att precisera fondernas
status. Staten har som papekats normalt ingen direkt kontroll dver privata
Jonder. Dessa ir fristdende fonder med ritt att sjdlva vélja mal for sin verk-
samhet. Vill de beakta samhillsekonomiska aspekter kan det ses som en
form av altruism, som knappast hotar den politiska demokratin (men mgj-
ligen ger ’interna” problem), eftersom de inte inkriktar pd utformningen
av politiken. Det finns inget forbud mot ideell verksamhet.

En helt annan typ av hot mot demokratin uppkommer om fonderna
blir mycket miktiga. Det dr ocksé snarast detta hot, som kritikerna avsett.
Varje mycket stark maktgrupp pd marknaden — och hér téanker foresprékarna
for 1ontagarfonder framfor allt pd de stora privata foretagen — kan indirekt
bli ett hot mot den politiska demokratins mdojligheter att verka. Man har
hir fruktat att den nédra anknytningen till facket skulle forvandla fonderna
till ett fackligt — korporativt system, ett slags fackforeningsstat vid sidan
om den politiska demokratin. Forestéllningen anknyter till en teori om mak-
tens andra ansikte — en makt uranfor politiken, som begriansar politikens
mojligheter (det ma vara fonder eller privata foretag).

I vilken grad denna kritik &r berdttigad beror alldeles pa hur fondsystemet
konstrueras. Det bor d& erinras om att bakgrunden till fondforslagen &r
bl. a. en stark kritik mot den maktkoncentration som ménga anser fore-
komma i det svenska nédringslivet.

For offentliga fonder r problemet visentligt annorlunda. De har att fullgora
de uppgifter som staten anger i sina direktiv. Tvé olika fall kan i princip
vara problematiska. Det ena dr dar fonderna skall iaktta samhéllsekonomiska
kriterier. Det dr i princip inget hot mot den politiska demokratin. Det &r
snarare en praktisk frdga: dr det lampligt att organisera samhillet sd att
enskilda fonder har att utgé ifrin vaga samhillsekonomiska kalkyler eller
ar en arbetsfordelning mellan fonder och staten att foredra?

Det andra fallet &r om fonderna inte foljer direktiven utan bedriver en
“egen” politik. Har fonden direktiv att beakta samhaillsekonomiska kriterier
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skall den inte enbart beakta avkastningen. En sjidlvstindig fondpolitik #r
ett hot mot den politiska demokratin. Varje offentligt organ eller ambetsverk,
som inte foljer sina dligganden, &r ett hot mot demokratin. Den forestill-
ningen anknyter till teorier om byrakratins makt inom det politiska systemet.

4.1.5 Hur bevakas placeringspolitiken?

[ tidigare avsnitt har diskuterats vilka direktiv som fonderna kan eller bor
ha for sin placeringspolitik. En annan fraga &r hur direktiven efterlevs. Re-
former kan ha goda syften, men resultatet blir inte alltid det avsedda. Hur
far man med andra ord fonderna att fullgora sina angivna uppgifter? Hur
bevakas fondernas placeringspolitik?

Diskussionen har framst gillt kollektiva fonder. Dessa kan ha direktiv
att beakta samhallsekonomiska kriterier. Det dr som framhallits svart att
undvika att sddana direktiv blir vaga och svértolkade. Det blir svart att
bedoma fondens verksamhet, att bevaka att direktiven foljs och 6ver huvud
att utkrdva ett ansvar for fondens atgérder. Sddana direktiv limnar utrymme
for godtycke och ineffektivitet.

Samhillsekonomiska kriterier kan tolkas som en vidgning av den f6-
retagsekonomiska maélfunktionen. Med samhillsekonomiska kriterier skall
ytterligare hansyn rymmas i kalkylen. Det &r klart att utrymmet for oklarhet
och godtycke Okar ju storre denna utvidgning dr. Om man i direktiven
for fonderna anger mera begransade samhillsekonomiska uppgifter — typen
fonder for risktagande och ekonomisk utveckling — har man ocksa reducerat
problemet vidsentligt. Man kan studera hur statliga foretag, investerings-
banken, AP-fonden osv. fungerar. Avstegen fran foretagsekonomiska kal-
kyler torde hdllas inom relativt sndva ramar.

Direktiven kan ocksd ange en rent avkastningsinriktad placeringspolitik.
Man fér dé ett klart och entydigt mal. Resultatet kan ldtt métas och bedomas,
ett ansvar ldtt utkravas. Men detta hjdlper foga om syftet med lontagarfonder
ar ett helt annat.

Hur dn direktiven utformas aterstar problemet hur direktiven efterlevs.
Vid kollektiva fonder har man den traditionellt politiska bevakning, som
sker i en representativ demokrati (och andra former av férsamlingar). Det
ar en frdga om sdvil revision och kontroll som offentlig debatt. Man kan
ocksa (i alla fondsystem) peka pa fondforvaltningens professionella intresse
att gora ett bra arbete.

Kritikerna av kollektiva fonder menar att dessa former av bevakning
skapar ett otillrdckligt tryck p& fondledningarna att f6lja direktiven. Kritiken
giller sdrskilt nédr direktiven anger samhéllsekonomiska kriterier som grund
for placeringspolitiken. Vad som egentligen enligt kritikerna dr oberittigade
sdrintressen tolkas ldtt som goda samhillsekonomiska skil for andra beslut
dn de foretagsekonomiskt motiverade. Kombinationen av oklara direktiv
och en délig bevakning av att direktiven foljs limnar utrymme for insatser
som avviker inte bara frdn det foretagsekonomiskt lonsamma utan ocksa
frin vad som #r samhillsekonomiskt motiverat.

Med individuella andelar skapas ddremot en press pa fondforvaltningarna,
menar dessa kritiker. Den pressen gér i en bestdmd riktning, nimligen att
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bevaka avkastningen. Argumenten for individuella andelar och en avkast-
ningsinriktad placeringspolitik hor darfor ndra ihop.

Individuella andelar — eller andra former av individuell anknytning —
ger ett entydigt uppdrag till fonderna. Man kan forutsitta att fonder av
typen aktiefonder, investmentbolag o. d. dr avkastningsinriktade och att de
av konkurrensen tvingas att ha en s&dan inriktning. Individuella andelar
ger sdledes ocksd en bevakning av fondernas verksamhet. Denna bevakning
underldttas om man har en marknad for individuella andelar. Man kan
da vilja mellan flera, konkurrerande fonder.

Ett av argumenten for individuella andelar dr alltsd att de ger incitament
for en bevakning av virdet pa andelarna (genom kop och forséljning) och
ddrmed placeringspolitiken. Nagra har invént att dessa incitament kan vara
otillrdckliga. Det dr inte sdkert att ndgra fa individuella andelar, med ett
ringa ekonomiskt vérde, foranleder andelsinnehavarna att aktivt bevaka vir-
det av sina andelar. Det dr forst nar andelarna nétt ett storre virde — efter
ett antal r eller genom en via kop och forsédljning ojimn fordelning av
andelarna — som &tminstone nagra andelsinnehavare har tillrickliga inci-
tament for en mera aktiv bevakning av sina andelar. Det 4r dnnu svérare
att skapa intresse for att direkt utova inflytande i fonderna. Hir strider
Onskemalen om en aktiv bevakning av verksamheten och en jimn fordelning
av andelarna mot varandra.

Det finns ocksé ett informationsproblem. Nir man koper och siljer aktier
beddmer man olika foretag. Nar man koper och siljer andelar (nir detta
ar mojligt) beddmer man olika fonder, som i sin tur har pengar placerade
i ménga olika foretag. Det kan vara ganska svart att bedoma vilken fond
man bor kopa andelar i.

P4 bdda dessa punkter rdder det olika uppfattningar om hur effektiva
individuella andelar &r for att bevaka kapitalavkastningen.

Det har i lontagarfondsdebatten papekats att en jimnare fordelning av
dgandet skulle skapa storre tolerans for foretagens lonsamhet. En spridning
av aktiedgandet borde alltsd leda till en starkare betoning av den foretags-
ekonomiska I6nsamheten — som intressant exempel har nimnts aktiespa-
rarnas krav pd Volvo i samband med det s. k. Norge-avtalet. (En extrem
spridning skulle ddremot kunna ge aktiefigarna alltfér smé incitament att
alls bevaka avkastningen.)

Nils Lundgren har pekat pd mojligheten att ocksé forena kollektiva fonder
med starka och legitima avkastningskrav. “For ait stirka fondstyrelserna
mot trycket fran sdrintressen (politiska partier, fackférbund, regionala pa-
tryckningsgrupper osv.) bor avkastningen knytas till indamal som har stor
tyngd i det svenska samhillet.” Som exempel nimner Lundgren pensioner,
barnbidrag och bostadsbidrag.!

Kapitalintressena skulle i Lundgrens modell bli mera acceptabla — de skulle
“representera dnkor och faderlosa i stillet for rikemansklassen’. Den press
de skulle utéva pé fonderna dr av samma slag som individuella andelar,
dvs. man far en avkastningsinriktad placeringspolitik.
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4.2 Fondsystemets organisation

Hur fondsystemet bor utformas maste bedomas utifrdn mélen for fonderna
och fondernas konkreta uppgifter. Studierapporten tar inte stéllning till dessa
mal och uppgifter. Syftet ar emellertid inte att ge en beskrivning av fond-
systemets organisation i detalj utan enbart att diskutera nigra grundliggande
aspekter pad fondsystemets organisation.

Fondsystemet kan utformas pad manga olika sitt. De aspekter som be-
handlas hér ar: fondernas antal, relationen mellan fonderna, olika avgrdnsningar
av fondernas omfattning. Dessa aspekter hor ndra ihop.

4.2.1 Fondernas antal

Antalet fonder har bedémts ur framf6r allt en synpunkt: frigan om makt-
koncentration. Huvudargumenten i debatten har varit maktspridning och
konkurrens. De har ansetts tala for manga fonder.

Bedomningen av antalet fonder méaste ses mot bakgrund av effekterna
pa kapitalmarknaden. Ingen fond far bli dominerande pa kapitalmarknaden
— det #r det grundliggande kravet bakom argumentet for manga fonder.
Antalet fonder fir anpassa sig direfter. Det betyder att antalet bor oka i
takt med systemets utbyggnad. Det betyder ocksa att redan ett litet antal
fonder kan bli ett rillskott till konkurrensen pa kapitalmarknaden.

Antalet fonder har ocksd beddmts ur inflytandesynpunkt. Om syftet ir
samordning eller planering i ndgot avseende — t. ex. av for en bransch gz-
mensamma strukturfragor eller arbetsmiljéproblem — bor antalet fonder vara
litet. ’Ménga fonder har ... den nackdelen att den Gvergripande place-
ringspolitiken forsvaras”, skriver en TCO-skrift.!.

Syftet kan vara att utova ett 16ntagarinflytande i foretagen. Den enskilda
fonden bor da ha ett inte alltfor obetydligt aktieinnehav i det berdrda fo-
retaget. Det kan motivera ganska stora fonder om de ocksé skall kunaa
sprida sina tillgangar pa flera foretag. Didrmed begriinsas ocksé antalet fonder.
Minga och sma fonder kan tillsammans utdva ett tryck pd foretaget som
placerare, men har svérare att utdva ett égarinflytande i foretagen (jfr s.
93 om andelsigarna i fonden).

Det finns dock ett par metoder att 16sa de problem, som ur denna synpunkt
forknippas med ménga och sma fonder. Den ena metoden &r att samordia
fondernas aktieinnehav. Den metoden har praktiserats av t. ex. Aktiesfa-
rarnas Riksforbund, som foretrider manga, smé aktiedgare. Den andra mre-
toden 4r att delegera fondinflytandet till det lokala facket. D3 spelar antaet
fonder ingen roll, bara antalet fonddgda aktier i foretaget. Samordningzn
av aktiernas rostritt sker hir inte mellan fonderna utan via facket. Metod:n
aterfinns bl. a. i det danska forslaget 1973, som visserligen hade en enia
fond, men ett helt decentraliserat fondinflytande. Aven LO-forslaget har
ett starkt decentraliserat inflytande.

Mojligheterna att skapa maktspridning och konkurrens pd kapitalmarknadzn
bor 6ka vid manga och inte alltfor stora fonder. Storleken och antalet >3
fonderna hor som framgar niira ihop. LO/SAP-rapporten foreslar hér ill
en borjan minst tva utvecklingsfonder (+ regionala fonder) — frigan on
ytterligare fonder bor provas inom en femdrsperiod.
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4.2.2 Relationen mellan fonderna

Argumenten for mdnga fonder #r i férsta hand maktspridning och kon-
kurrens. Om fonderna effektivt ska bidra till dessa méal maste de ocksé
vara oberoende av varandra. Manga och konkurrerande fonder synes saledes
vara vil forenliga med en marknadsekonomi.

Om systemet bestér av flera men samverkande fonder, kan det i viss
mdn betraktas som ett enhetligt fondsystem av samma karaktir som en
enda stor fond. Man fir d4 inte samma konkurrens — och maktspridnings-
effekter. Man uppndr i stillet andra mal som samordning och planering.

Man kiénner igen dessa argument frdn foregdende avsnitt. Argumenten
for manga fonder talar ocksa for fristdende och konkurrerande fonder. Ar-
gumenten for planering och samordning talar for ett begrinsat antal stora
och samverkande fonder.

I den svenska debatten har en speciell aspekt pa frigan om samverkan
eller konkurrens varit framtridande. Man menar att det inte ricker med
formellt fristdende fonder. Det skulle #nd4 bli ett enhetligt system med
ringa konkurrens, om fonderna #égs av en och samma organisationstyp, nim-
ligen fackforeningsrorelsen. Det &r dgarstrukturen, som man hir faster upp-
miarksamheten vid.

For att bedoma fondsystemet méste man hir dérfor ha en uppfattning
om hur fackforeningsrorelsen faktiskt fungerar — och kommer att fungera
vid ett utbyggt system av Iontagarfonder. Ar samverkan inom fackforenings-
rorelsen sé stark att dven ett system av manga lontagarfonder i praktiken
blir ett enhetligt, icke-konkurrerande fondsystem?

Till bilden hor ocksd att denna #garstruktur skulle kunna gora facket
till en kombinerad fackforenings-, dgar- och arbetsgivarorganisation — se
avsnitt 4.3.2.3. Men problemet kompliceras om man delegerar fondinfly-
tandet till de lokala fackforeningarna. En total samordning mellan dem
dr svérare att dstadkomma. Den traditionella kritiken mot det renodlat de-
centraliserade alternativet — Iontagarstyrda foretag — 4r tvirtom risken for
foretagsegoism. Det visar ocksa att problemet inte enbart #r att foretagen
dgs av en organisationstyp — det mé vara privata eller 16ntagarigda foretag
— utan ocksd hur just denna organisationstyp fungerar.!

For en bedomning av fondsystemets effekter pa konkurrens, maktsprid-
ning och inflytandemajligheter &r det inte tillrickligt att kiinna till antalet
Jonder. Man méste ocksd veta ndgot om relationen mellan fonderna. Fér
att beddma samordningen mellan fonderna méste man ocksi kinna till
béde dgarstrukturen i fonderna och hur fondinflytandet i Jforetagen utovas. Det
ar troligt att manga typer av fonder — och méinga #gande- och foretagsformer
—minskar samarbete mellan fonderna och kartellbildningar mellan foretagen.

4.2.3 Avgrinsningar av fondernas omfattning

Fondsystemets omfattning i olika avseenden diskuteras i avsnitt 4.6 Dis-
kussionen hir giller omfattningen av varje enskild fond.

En fond utan avgransningar av nigot slag skulle verka 6ver hela landet,
i alla ndringsgrenar och branscher osv. Man har ocksa diskuterat andra fond-
typer. De tva vanligaste indelningsgrunderna har varit bransch och region.
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Branschfonder foreslogs t. ex. av LO:s kongressrapport 1976. Regionala fon-
der finns bl. a. i LO/SAP-rapporten 1978 och i flera TCO-rapporter. Man
tinker sig ofta att dessa regionala fonder ingar i ett storre system med
overgripande fonder. Andra indelningsgrunder &r ocksé tdnkbara. Den se-
naste TCO-rapporten ndmner finansieringens dndamal, foretagens storlek
och niringsgrensinriktningen.! AP-fonden har kompletterande mellan-
handsinstitut med inriktning p& olika delar av néringslivet.

Det dr framst inflytandeargument som framforts for en avgrinsning av
fondernas omfattning. ”Om #garinflytandet ansags angelédget skulle alter-
nativet med fonder, vilkas verksamhetsomraden fick en naturlig avgrinsning
(t. ex. bransch, region) vara mest intressant . . .”’> Man ténker sig i allménhet
en fond per bransch eller region. For att f& inflytade i foretagen ar detta
— enligt resonemangen i de foregéende avsnitten — en fordel.

En geografisk avgriinsning anses ge en decentralisering och maktspridning.
Regionala fonder #r decentraliserade jamfort med centrala, rikstdckande fon-
der. De kan, genom sin spridning och sitt antal, ge¢ manga ménniskor maj-
ligheter att medverka i systemet. Man fér en ndrmare kontakt mellan fon-
derna och individerna dn vid en organisation med riksfonder. Dessa ar-
gument kénns igen frén bl. a. debatten om kommunindelningsreformerna.
Regionala (och kommunala) fonder har ocksa setts som en utveckling av
linsdemokratin och den kommunala demokratin.

Den bredare kontaktytan med ndringslivet och lontagarna anses ocksd
underlitta fondernas verksamhet. Den lokala kdnnedomen blir bittre ut-
nyttjad, t. ex. om nya investeringsprojekt eller nya idéer. Nérkontakten &r
bra inte bara for individen — den ger en slags individuell anknytning —
utan ocksé for fonderna.

Ett ytterligare argument for geografiskt avgrinsade fonder har anforts.
Regionala fonder kan bli regionalpolitiska instrument. Den ndrmaste jaim-
forelsen 4r hir de regionala utvecklingsfonderna. Med en avkastningsinriktad
placeringspolitik kan sddana lokala hansyn bli en nackdel. En originell 16s-
ning har skisserats pa detta problem. Det &r lokala fonder, som fér placera
sina pengar dverallt utom i den egna kommunen (eller regionen).? SACO/SR-
rapporten foreslar flera avkastningsinriktade fonder, med “’en viss regional
spridning av fondernas forvaltningskontor”.*

Argumenten for branschfonder #r likartade — det har anforts bade in-
flytande- och effektivitetsargument. Branschfonder skulle samla kunskaper
om branschen och utforma en samordnad branschpolitik, t. ex. om for bran-
schen gemensamma strukturfragor eller arbetsmiljoproblem.

Problemen #r ocksé likartade for regionala fonder och branschfonder. Bdde
regioner och branscher utvecklas olika. En “interregional” jamlikhet — en
likvirdig standard mellan olika regioner — krdver da overforingar mellan

! Lsntagarkapital genom fonder — ett principforslag, s. 145.
2| 5ntagarkapital ur TCO-perspektiv — ett studiehiifte, s. 28.

3L.G. Stauber, A Proposal for a Democratic Market Economy, Journal of Comparative
Economics 1977, s. 235-258.

4 Lontagarfonder? (SACO/SR), s. 61.
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regionerna. For att bedriva en regional utjimningspolitik krivs d& riksom-
fattande fonder.! Branschfonder skulle p4 samma sitt kunna motverka Gver-
gripande malsdttningar, t. ex. forhindra en branschméssig omstrukturering
(mellan branscherna). Men de kan ocksd bli branschpolitiska instrument
for att utveckla den egna branschen.

Det finns en viktig skillnad mellan regioner och branscher. Mélet for
regionalpolitiken dr en jaimn utveckling mellan regionerna, for branschpo-
litiken en rationell branschstruktur. Branscher kan dérfor krympas och av-
vecklas l&ngt mer &@n regioner — dock med betydande restriktioner pa takten
i denna fordndring.

Ett praktiskt argument mot regionala och branschmissiga avgransningar
(av fondernas kapitaltillforsel till foretagen) ér att ménga foretag arbetar
i flera regioner och i flera branscher. Dessa foretags finansieringsbehov kan
avse flera regioner eller branscher. Fonder med regionala och branschmissiga
avgransningar dr mindre ldmpliga for en kapitaltillforsel till dessa foretag.
Foretagen kan ocksé genom interna 6verforingar kringga fondernas avgrins-
ningar och sdledes motverka deras syfte.

Problemet med dessa avgriansingar kan mera generellt beskrivas som sva-
righeten att decentralisera besluten (till regional niv4, till branscher osv.)
och @nda fora en politik, som beaktar 6vergripande synpunkter (som regional
jamlikhet och en rationell branschstruktur). Avgrinsningarna kan medfora
en alltfor stark lasning av resurserna till resp. regioner och branscher.

Kraven pé att beakta Gvergripande synpunkter leder dérfor till krav pé
centrala beslut. De dr ocksd argument for 6ver regioner och branscher gri-
pande fonder pa riksnivd. En del av problemen kan ocksi 16sas genom
en uppmjukning av avgridnsningarna. Man kan ocksd ha en kombination
av riksfonder och regionala fonder. Kravet pa tillricklig kapacitet for de
storre foretagens finansieringsproblem talar ocksd for riksfonder.

Riksfonder kan ses som en centralisering av fondsystemet. Men de ger
samtidigt mera konkurrens. Varje avgriansning av fondernas verksamhets-
omréade minskar tillskottet till konkurrensen pé kapitalmarknaden. Ur makt-
spridnings- och resursallokeringssynpunkt kan darfor riksfonder vara att
foredra. Jimforelsen giller ett /ika stort antal fonder - inte en riksfond jamfort
med ca 25 regionala fonder.

Man kan ha mdnga och oberoende fonder. Om de, pid grund av olika
avgransningar, inte verkar pa samma "marknad’’ kommer de #nd3 inte att
konkuirera med varandra. Argumenten for manga och konkurrerande fonder
talar sdledes for riksomfattande fonder (gdrna spridda over landet).

4.3 Fondernas styrelse

Vem bor styra fonderna? Det dr en frdga som i forsta hand anknyter till
inflytandemalet. Detta mal innebdr att fonderna boér bidra till en demo-
kratisering av néringslivet, till ett okat lontagarinflytande och till en spridning
av makten. Det dr inte létt att ge en konkret innebord 4t dessa strivanden.

Det finns i en demokrati olika intressen mied legitima ansprak pé inflytande
— vad dr en rimlig avvégning mellan dessa intressen? Det finns ocksa olika
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nivder for besluten i samhillet — vad 4r den rimliga avvégningen mellan
centralisering och decentralisering? Dessa avvégningar méste goras i ett svar
p4 fragan om vem som bor styra fonderna. Detta avsnitt inleds dérfor med
en principdiskussion om dessa problem. Mot bakgrund av denna diskussion
stills fragan: vem bor styra fonderna? En annan friga dr: pa vilket sitt
bor fonderna styras? Den frigan behandlas i ett avsnitt om genom vilka
kanaler lontagarna och medborgarna kan styra fonderna. I ett avslutande
avsnitt diskuteras relationerna mellan fonderna och foretagen.

4.3.1 Olika intressen och olika nivder — en principdiskussion

Den stora intressekonflikten i vart samhille ir, enligt méngas uppfattning,
konflikten mellan arbete och kapital. Under 1970-talet har kraven pé okat
l6ntagarinflytande i foretagen varit starka. Man har ifrégasatt kapitaldgarnas
makt och genom arbetsrittsreformer forstarkt Iontagarnas inflytande grundat
pa sjilva anstéllningen.

Synen pé kapitaldgarrollen dr emellertid nagot osiker. Kapitaldgande synes
i dag inte legitimera inflytande lika sjilvklart som tidigare.! Detta torde
delvis bero pé att det finns en betydande privat koncentration av kapi-
talagande i niringslivet. Kanske skulle synen pa kapitaldgarrollen vara nagot
annorlunda om #gandet var jamnare (eller mera kollektivt). Det 4r en direkt
parallell till resonemanget om att vinsterna kanske lattare accepterades om
dgandet var jamnare. Frigan &r var det egentliga problemet finns: i det
ojimna dgandet eller i den avkastning och det inflytande som kapitalet
i dag ger genom var aktiebolagslagstiftning.

Lontagarfonder anvinder dgande som en metod for att 6ka lontagarin-
flytandet. De kan minska de nuvarande kapitaldgarnas makt genom att Gndra
maktstrukturen. De kan ocksd minska kapitalets makt om de inriktas p att
underlitta arbetsrittsreformer, som Okar lontagarnas inflytande i kraft av
deras anstillning. De aktualiserar emellertid samtidigt frdgan om vilket in-
flytande kapitalinsatser i ndringslivet bor ge.

Avvigningen mellan arbete och kapital (som grund for inflytande i f6-
retagen) kan ses som en avvigning av inflytandet inom ramen for pro-
ducentrollen. Det #r Iontagarintresset som méste f4 dominera arbetslivet,
om vi vill utvidga och fordjupa arbetslivets egenvirde”, siger Per-Olof Edin
i en intervju i LO-tidningen.? Det kan tolkas som ett krav pd en annan
avvigning an den vi har i dag. I debatten om I6ntagarfonder har man emel-
lertid ocks& befarat att ett okat lontagarinflytande genom Iontagarfonder
skulle leda till ett producentstyrt niringsliv, ddr konsumenternas och med-
borgarnas intressen asidositts. Diskussionen om lontagarfonder har dérfor
dven gillt avvigningen mellan lontagar-, konsument- och medborgarintres-
sen.

En grundtanke i detta avsnitt 4r att 1ntagarna, konsumenterna och med-
borgarna alla har berittigade krav pé inflytande — men pé olika omréden.
Mera konkret 4r inneborden denna. Lontagarna har i forsta hand ritt till
inflytande over arbetsplatsfragor i vid mening. De har ritt till inflytande i
foretagen. Konsumenterna har ritt till inflytande 6ver vad som produceras.
De har ocksa ett intresse av att produktionen sker effektivt, alltsa till 13g
kostnad. Medborgarna bestimmer de allménna villkoren for produktion och
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konsumtion i samhillet. De #r 6verordnade alla andra intressen och har
det overgripande ansvaret for samhdillsutvecklingen i stort.

Minniskan upptrider hdr i olika roller. Samma person #r ju vanligen
béde l6ntagare, konsument och medborgare. Det finns ocksid manga andra
roller. I dessa olika roller har ménniskan olika intressen. Intressekonflikter
kan dédrfor inte undvikas, men de kan begréinsas om en rimlig rollférdelning
kan uppnaés.

En rollférdelning dér I6ntagarintresset avser arbetsplatsen kan knappast
hota konsument- och medborgarintressena. Konsumentens intresse av val-
frihet i konsumtionen kan ofta accepteras av medborgare och lontagare.
Medborgarnas rétt att bestimma villkoren for bl. a. producenter och kon-
sumenter bor ocksd ofta kunna accepteras av dessa.

Men dven en sidan begrinsning av de olika intressena utesluter inte
konflikter. Det &r sirskilt tvd typer av konflikter som uppmirksammats
i debatten.

Den forsta konflikten ar mellan loéntagare och konsumenter. Konsumenternas
krav pd valfrihet i konsumtion innebir en marknadsstyrd produktion, dir
producenterna (foretagen) maéste anpassa sig efter konsumenternas efter-
frigan. Det kan — som bekant — stilla betydande krav pé forandringar i
produktionen i form av bade snabb expansion och nedliggningar av foretag.
Det &r naturligt att l6ntagarna forsoker virja sig mot sidana forindringar.
En metod &r da att forsoka inskrinka konsumenternas valfrihet och skapa
en mer producentstyrd produktion (med mindre konkurrens och formodligen
mindre import). Man kan dock vil konstruera lontagarfonder, som inte
Okar dessa mdjligheter till producentstyrning (jimfort med dagens forhal-
landen) - @ven om lIontagarna far okat inflytande inom foretagen.

Konsumenternas krav pd valfrihet i konsumtionen kan alltsd komma i
konflikt med Iontagarnas krav pd trygghet i sysselsittningen. Det #r en
genuin intressekonflikt, bdde mellan olika individer (Iontagare gentemot
konsumenter) och mellan individen som producent (I6ntagare) och individen
som konsument.

Exemplet visar att de omrdden som tanken pé en rimlig rollfordelning
anvisar inte 4r klart avgrinsade. Det finns inte nagra entydigt “naturliga”
omréden. Avgransningen kan #ndd vara funktionell utan att vara perfekt
- indelning i stat, landsting och kommuner &r inte heller perfekt men fyller
anda sin funktion.

Den andra konflikten gar mellan léntagare och medborgare. Man bér dér
skilja pd foretag i ndringslivet och den offentliga sektorn. Produktionen
i ndringslivet kan — liksom konsumtionen — ha “externa effekter”, dvs.
aterverkningar som inte fingas av prissystemet. Det problemet motiverar
medborgarnas ritt att bestimma s&dana villkor for produktion och kon-
sumtion att forekomsten av “externa effekter” (t. ex. i form av miljofor-
storing) minskar.

Lontagarnas inflytande i foretagen begrinsas i en blandekonomi som Sve-
rige bl. a. av att foretagens handlingsméjligheter ér begrinsade pa grund
av konkurrensen. Lontagarna kan inte — ens i ett lontagarstyrt foretag —
bestimma vad som skall produceras utan hinsyn till om det gér att silja
produkten.

Den omedelbara effekten av ett dkat 16ntagarinflytande i foretagen skulle
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vara ett minskat inflytande for de nuvarande foretagsledningarna och ka-
pitaligarna. Det 4r svért att se att detta i och for sig skulle hota den politiska
demokratin. Maktférdelningen inom foretaget dr av begrénsat intresse (om
det inte har nigra andra effekter) ur den politiska demokratins synpunkt.

1 den offentliga sektorn finns inte den typ av begrdnsning av handlings-
mdjligheterna, som foretag pa en marknad &r utsatta for. Hir bestdms verk-
samhetens mal och inriktning i stéllet av politikerna.

Ett okat 16ntagarinflytande i den offentliga sektorn kan gilla arbetsplats-
fragor av samma karaktdr som i privata foretag. Men det kan ocksé gilla
verksamhetens mal och inriktning. Det skulle innebidra att de anstillda i
den offentliga sektorn far ett storre inflytande dn vad de anstillda i foretagen
i niringslivet har eller kan fa. Det skulle ocksa innebidra att de offentligt
anstillda inkriktar p4 vad som hir ansetts tillhéra medborgarnas omréde.

Lontagarinflytandet 4r i denna mening ett hot mot den politiska demo-
kratin. Medborgarna har via stat, landsting och kommuner ansett att en
viss uppgift bor utforas. De anstiller personer for att unfora denna uppgift
— varefter dessa personer fullgér en annan uppgift. Inom ramen for den
givna uppgiften finns dock utrymme for samma inflytande pé arbetsplats-
forhallandena som de anstillda har i ndringslivet. Det inkrdktar inte pé
den politiska demokratins princip att alla medborgare skall ha lika inflytande
over den offentliga sektorns mal och inriktning.

Debatten om léntagarinflytandet som ett hot mot den politiska demokratin
i den offentliga sektorn har i forsta hand gillt arbetsrittsreformerna. I 16n-
tagarfondsdebatten har frimst tvé aspekter framhdllits. Den ena ér att fon-
dernas placeringspolitik kan inkrékta pa den politiska demokratin. Det sker
— som framholls i avsnitt 4.1 — om (de offentliga) fonderna bryter mot
sina direktiv. Den andra aspekten ir att (de privata) fonderna kan skapa
en s& stark maktgrupp i niringslivet — en kombinerad I6ntagar- och ar-
betsgivarorganisation — att den hotar den politiska demokratins majligheter
att fungera vil. I bada fallen finns olika uppfattningar om hur problemet
bor formuleras och om vilka effekterna av lontagarfonder kommer att bli.

Motsittningar i samhillet kan ocksa analyseras i termer av nivder. Det
overgripande samhillsintresset sammanfaller inte alltid med de olika del-
intressena (sdrintressena, partsintressena) i samhéllet. Konflikten mellan
samhillsekonomi och foretagsekonomi dr ett exempel — men det finns ménga
andra.

Problemet giller mera generellt graden av centralisering kontra decen-
tralisering. Decentraliseirng har — liksom arbetslivets fornyelse — varit ett
tema i 1970-talets politiska debatt. Frigan dr vad som 4r en lamplig avvigning
mellan nivderna, liksom mellan rollerna.

Problemet kompliceras av att begreppet decentralisering anvénds i flera
olika betydelser. Det anviinds i betydelsen geografisk utspridning. En sidan
form av decentralisering #r regionala fonder. Men dven geografiskt spridda
riksfonder #r decentraliserade i denna mening. 1 en annan mening innebér
decentralisering mdnga beslutsenheter — det blir synonymt med ord som kon-
kurrens och pluralism. Decentralisering kridver dd méanga och oberoende
fonder, som verkar inom samma omrade — jfr avnsitt 4.2. En tredje betydelse
avser nivdn inom en organisation. En decentralisering sker t. ex. ndr beslut
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overfors frdn regeringen till landsting och kommuner. En utlokalisering
av dmbetsverk ger ddremot inte en decentralisering i denna mening.

Alla dessa aspekter beskriver avstand (eller rorelser) fran ett slags centrum.
Hir intresserar frimst den tredje (och inom forvaltningsstudier vanliga) be-
tydelsen att beslut fors ner inom en organisation.

Det ér en vanlig forestillning att en decentralisering i denna mening
alltid medfor en maktspridning. Men ménga fragor har konsekvenser utéver
kommun- och landstingsniva. Att decentralisera besluten till kommuner
och landsting vore att utestdnga medborgare i andra kommuner och landsting
frén inflytande i dessa frdgor. Decentralisering kan alltsd innebira att personer
med klart legitim rtt till inflytande utestings frin mojligheten att paverka
besluten. Decentralisering ger i sddana frigor en koncentration av makten
till en alltfor liten grupp minniskor.

En demokratisk grundregel #r att besluten skall fattas av dem som &r
berdrda (eller av representanter for de berdrda) och har (legitim) riitt till
inflytande. Det giller att beddma fidgornas rickvidd. Den konkreta inne-
borden i denna regel dr langtifrén klar, men den fungerar som en illustration
av ett viktigt problem. Den visar nimligen att strivan maste vara att finna
den ldmpliga nivdn. Decentraliseringen kan — ur denna synpunkt — ga for
langt. Sjilvfallet kan ocksé centraliseringen gé for langt. Alltfor mdnga min-
niskor deltar d& i beslut som bara berdr en mindre grupp minniskor. I
alla centraliserade system finns ocksd stora risker for maktkoncentration
till toppen.

Fragornas rickvidd ér séledes en viktig aspekt pa dels vilken niva besluten
bor fattas pa och dels vilka som didrmed kommer att delta i besluten. Det
ar en aspekt av uppenbar betydelse for diskussionen om lontagarnas in-
flytande. Den diskussionen ir ofta alltfor allmén for att bli fruktbar. Om
I6ntagarinflytandet avser rena arbetsplatsfragor ir det rimligen inget hot
mot den politiska demokratin. Avses inflytande 6ver den offentliga sektorns
verksamhet eller inflytande i fonder med ambitioner att driva en “egen”
politik kan bedomningen bli en annan. Under alla forhéllanden maste man
klargora vilka frégor inflytandet avser om diskussionen ska bli meningsfull.

Lontagarfonder kan oka lontagarnas inflytande pé olika nivaer. De kan
oOka inflytandet i och 6ver foretagen. De kan ocksd 6ka lontagarnas inflytande
pé kapitalmarknaden — och dérmed 6ver hela niringslivets utveckling och
resursallokeringen i samhillet. Fonderna kan ocksa utgora politiska instru-
ment for néringspolitik, regionalpolitik osv. Det dr uppenbart att en be-
domning av hur stort lontagarinflytandet bor vara kan vara olika i dessa
olika fall.

4.3.2 Vem styr fonderna?

Det finns starkt skiftande uppfattningar betriffande fondernas konsekvenser
i olika avseenden — vilka intressen som berdrs, pa vilka niver de har in-
flytande, vilken rickvidd fondernas verksamhet har osv. De olika uppfatt-
ningarna beror delvis pa att man avser olika slags fonder. Fonderna kan
som ofta pdpekats konstrueras pd ménga olika vis. Det &r inte orimligt
att ténka sig att olika fondkonstruktioner kan motivera olika styrelser. Men
oenigheten beror delvis ocksa pa att man har olika bedomningar av fond-
systemen.
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Man har i debatten i forsta hand talat om /lgntagarfonder och medbor-
garfonder. SACO/SR-rapporten foreslar samhillsfonder, vilket ndrmast torde
motsvara medborgarfonder. Med lontagarfonder menas fonder, som styrs
av lontagarna (genom deras organisationer). Medborgarfonder styrs av bre-
dare befolkningsgrupper. Skillnaden ligger inte bara i antalet — medborgar-
fonder representerar nagot fler ménniskor — utan ocksa i vilken roll som
minniskorna later sig representeras.

I debatten har tvd huvudargument anforts — for bdda modellerna. Det
forsta argumentet giller vem som finansierar fondernas uppbyggnad. Det
andra giller vem som berors av fondernas verksamhet. Fradgan om 16n-
tagarfonder har ocksa aktualiserat en debatt om fackets stillning. Slutligen
berors ett alternativ, dir fonderna forvaltas av banker e. d., dvs. profes-
sionellt” styrda fonder.

4.3.2.1 Finansieringen

Finansieringsargumentet vicker tva frigor: vem fér egentligen betala fon-
dernas uppbyggnad och i vilken mén bor kapitalinsatsen (betalningen) moti-
vera ett inflytande?

Foresprakarna for l16ntagarfonder menar att de medel som samlas i fon-
derna ir “’16ntagarnas pengar’. Det ér lontagarnas ensak om de (som ménga
andra) vill samla pengar i fonder.

Resonemanget giller bade vinstdelning och lonebaserade avgifter. Vinst-
delningen uppfattas som en metod att f& del i ett annars outtaget 16neut-
rymme. Det dr pd det sittet som |6ntagarfonder utgdr ett komplement
till den solidariska lonepolitiken. Vinstdelning har ocksd motiverats i mo-
raliska termer; 16ntagarna har ritt till en del av vinsten. Lénebaserade avgifter
betraktas ritt och sldtt som ett lontagarnas sparande.

Det dr uppenbart att alla inte accepterar dessa argument. Kapitaldgarna
i foretagen betraktar en obligatorisk vinstdelning snarare som konfiskation.
Hoga vinster kan ocksd, enligt ett resonemang som det liberala partiet i
Visttyskland fort fram, ses som ett uttryck for alltfor hoga priser. D4 med-
verkar dven konsumenterna i finansieringen. SACO/SR-rapporten jamfor
vinstdelning med bolagsskatten och menar att en obligatorisk, kollektiv
vinstdelning bor omfatta samtliga medborgare.

Fonderna kan ocks& minska det allminnas skatteintdkter. Avgifterna kan
goras avdragsgilla i foretagsbeskattningen och leda till lagre inkomster for
|6ntagare och kapitaldgare. Det leder antingen till minskade offentliga ut-
gifter (det offentligas "formanstagare’ drabbas) eller till 6kade skatter (skat-
tebetalarna drabbas).

Det finns varierande uppfattningar om fondernas effekter pd skattein-
tikterna. Sarskilt Bertil Ohlin har betonat att det allmdnna genom beskatt-
ningen far storre delen av de utdelade vinsterna.! Erik Lundberg har ocksa
hivdat att kapitalinkomsterna dr méttliga efter skatt. "Tack vare vart for-
triffliga skattesystem blir effekten pd inkomstfordelningen av hojda ka-
pitalinkomster som foljer av en vinstbefrimjande politik obetydlig.”2

Man har gentemot Ohlin anfort att foretagens utdelningar i hog grad
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bestédms av aktiedgarnas utdelningsansprdk.! Om vinstdelning infors skulle
den beskattningsbara vinsten i foretagen hdjas — och det allménnas skat-
teintdkter vara oforindrade. Det sker sikert i viss utstrickning. P4 ldngre
sikt torde dock foretagens mojligheter att genom sidana omdispositioner
uppritthalla utdelningarna till aktiedgarna vara sma. Avgiftsformen — kon-
tant betalning eller aktieemissionen — kan ocksd paverka effekterna av en
vinstdelning.

Skattelagstiftningen spelar hér en viktig roll. En avdragsgill vinstdelning
medfor sannolikt ndgon minskning av det allménnas skatteinkomster. Detta
kan ocksd ses som en kompensation till foretagen. Olika former av kom-
pensation har diskuterats frdn borjan av fonddebatten. Tanken pa “erfor-
derliga motétgérder” — utdver skattefrihet — finns klart uttryckt i LO:s kon-
gressrapport 1976.2 1 LO/SAP-rapporten 1978 foreslas flera former av kom-
pensation. S&dan kompensation kan visentligt minska skillnaden i effekter
mellan olika finansieringsmetoder.

Det &r en omdiskuterad fréga vilka som egentligen betalar avgifterna till
fonderna vid olika typer av avgifter. Foretagen kan helt eller delvis dverviltra
avgifterna pa Iontagare, konsumenter, skattebetalare m. fl. och pa olika sitt
anpassa sig till avgifterna. Utredningen gér dirfor en speciell studie av olika
finansieringsmetoders verkningar i detta avseende. Den utfors av fil.kand.
Anders Kristoffersson och beridknas bli klar omkring arsskiftet 1979/80.
Verkningarna pa aktiemarknaden ir ocksé av betydande intresse. Den fragan
utreds av civilekonomerna Ragnar Boman och Lennart Laftman i en studie,
som berdknas utkomma samtidigt med studierapporten.

Slutsatserna dr darfor dnnu s linge osdkra. De beror pa vilken finan-
sieringsmetod som anvinds, hur skattelagstiftningen utformas och vilka
kompensationsatgdrder som vidtas. Det torde dock vara svart att hivda
att finansieringen enbart drabbar 16ntagarna. Med utgdngspunkt frin att
finansidrerna skall ha inflytande 6ver fonderna har méanga dirfor foresprakat
medborgarfonder i stéllet for 16ntagarfonder. Skattebetalarna (och andra)
far betala men inte vara med och bestimma. Men uppenbart torde lontagarna
std for en betydande del av finansieringen, vilket skulle motivera ett starkt
I6ntagarinflytande i fonderna. Avdragsgilla utgifter forekommer for Gvrigt
ofta utan att det anses motivera ett medborgarinflytande.

Vem som faktiskt finansierar fonderna #r en friga om hur det i verk-
ligheten forhéller sig. I vilken grad finansieringen #r ett argument for in-
flytande 4r snarare en virderingsfriga. Den kan jimforas med kapitaldgar-
rollen, som diskuterades i foregdende avsnitt.

4.3.2.2 Fragornas rickvidd

De flesta foresprakare for 16ntagarfonder menar att fondernas verksamhet
i forsta hand knyter an till fackliga problem. Den handlar visentligen om
I6ntagarfragor, inte om sambhillsfrigor i storsta allminhet. Det 4r da 16n-
tagarnas sak att skota sina egna angeldgenheter. Grinsen mellan [6ntagar-
frigor och samhillsfrégor uppfattas dock inte alltid som skarp. Insynsre-
presentation for samhillet foreslas darfor t.ex. i LO-forslaget.
Problemet ser litet olika ut pa olika nivaer. Arbetsplatsfragor i ett foretag
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beror forst och framst de anstillda, vilket motiverar Iontagarinflytande. Man
skiljer hir ibland pa inflytande i foretagen (dvs. interna arbetsplatsfrégor)
och inflytande éver foretagen (produktion, investeringar, langsiktig strategi).
Det gar knappast en klar griins mellan dessa frdgor, men de senare frdgorna
har storre betydelse for omgivningen. Aven andra minniskor paverkas av
foretagens beslut. Foretagets ekonomi stimmer inte alltid dverens med sam-
hillets, som ovan framhallits.

Debatten om lontagarfonder har handlat om béada dessa former av in-
flytande. Det aktualiserar inte bara en diskussion om kapitalets roll i foretaget
utan ocksa tanken pa den renodlade versionen av lontagarinflytande: 16n-
tagarstyrda foretag. Den svenska diskussionen om lontagarfonder har visat
vissa sympatier for sddana. LO-forslaget avvisar dock det lokala sjélvstyret,
eftersom det bl. a. strider mot den solidariska lonepolitiken.

Lontagarfonderna ger inte bara inflytande i och over foretagen. De utgor
ocksé en del av kapitalmarknaden och paverkar darmed resursallokeringen
i ndringslivet, bAde genom sin placeringspolitik och sitt inflytande i foretagen.
Man har da hivdat att fondernas placeringspolitik ar en intern fraga for
néringslivet och dirfor dnd& forst och framst en Idntagarfriga.

Argumenten for medborgarfonder gér alla ut pé att frigan har en betydande
rickvidd. Fonderna ir ingen intern fraga for foretagen eller for naringslivet.
Motsittningarna mellan foretagsekonomi och samhallsekonomi innebér att
manga minniskor utanfor foretagen berdrs av deras verksamhet. Det dr
det principiella argumentet mot ett system av lontagarstyrda foretag — det
4r alltfor decentraliserat och alltfor begrénsat till [ontagarna. Dessa argument
far 6kad styrka ju starkare man betonar motsittningarna mellan foretags-
ekonomi och samhillsekonomi och ju starkare man understryker produk-
tionens alltmer “samhaélleliga” karaktar.

De mer konkreta argumenten skall ocksd beroras. Ett av argumenten
har redan redovisats — att finansieringen berdr fler dn lontagarna. Ett annat
argument har framforts sérskilt fran tjanstemannahdll. Det dr att néringslivet
i hog grad #r beroende av den offentliga sektorns insatser. SKTF:s rapport
Kapitalbildning och ekonomisk utveckling finner det dirfor naturligt att
de offentligt anstillda har “samma delaktighet och inflytande i ett fond-
system som anstillda i privat produktion”. LO- och TCO-rapporterna delar
den standpunkten. Rapporten frin SKTF gér sedan lingre. Den offentliga
sektorn styrs ju av medborgarna: Fonderna borde dérfor styras av medborgare
(kommuner, landsting) och 16ntagare (de fackliga organisationerna) tillsam-
mans.! Man skulle kunna g dnnu lingre och lata enbart landsting och
kommuner styra fonderna.?

Hur fonderna bor styras beror ocksa pé syftet med dem. Om syftet primért
dr att ge lontagarna inflytande i foretagen, ér det naturligt att man foreslér

Ny lontagarfonder. Om syftet i stéllet primért 4r att skapa nya former for ka-
Kapitalbildning och pitaltillfrseln till niringslivet tinker man sig ofta medborgarfonder.
?l;ng?cl;klzg"?er“ng‘ S LO/SAP-rapportens uppdelning pé lontagarfonder och utvecklingsfonder dr
' ' ett illustrativt exempel pa dessa bada syften. SACO/SR-rapporten avvisar

2 S e

r,sad;‘"a,tfo“d‘j{ har tanken pé att fonderna skall delegera sitt inflytande till det lokala facket,
é;:sl;i;: VKoi:;u nala  Mmen accepterar kapitalbildningssyftet och foreslar dérfor samhillsfonder.
|ontagarfonder, DN Enligt vissa forslag har fonderna uppgifter av néringspolitisk art. Det har

1977-07-17. ansetts oldmpligt att siddana fonder styrs av lontagarna. Det skulle skapa
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ett fackligt-korporativt politiskt system vid sidan av den politiska demo-
kratin. Problemet har berorts tidigare och beror bl. a. pé vilken rittslig status
fonderna har. Kritiken giller for dvrigt frimst att fonderna har sddana ni-
ringspolitiska uppgifter.

Det ideologiska stillningstagandet for medborgarfonder i stillet for 16n-
tagarfonder har kanske mest utforligt utvecklats av Sten Johansson. Hans
argument 4dr att makten skall ldggas i hela folkets hinder, inte bara i det
arbetande folkets hdnder. Fondfrégan fér inte ses bara frén fackliga syn-
punkter, den bor bedomas fran politiska utgéngspunkter.!

Hur man bedomer fondernas styrelse aterspeglar synen pa rollférdelningen
i samhallet. Hér aktualiseras framfor allt avvigningen mellan lontagare och
medborgare. Den avvigningen blir olika pa olika nivéer. Argumenten for
lontagarinflytande forefaller starkast i interna arbetsplatsfragor i foretaget.
Argumenten for medborgarinflytande blir starkare pa hogre nivaer. Det &r
dd av intresse pd vilken nivad fonderna utovar inflytande. Bdde LO och
TCO har hér framhallit att man satsar frimst p3 arbetsrittsreformer for
inflytande pa arbetsplatsen. Lontagarfonder ér ett stod och komplement
till arbetsrittsreformerna, men framst p& hogre nivder dn arbetsplatsen.

4.3.2.3 Fackets stéllning

Det okade lontagarinflytandet har aktualiserat fackforeningsrorelsens still-
ning pd lingre sikt. Man har talat om “fackets dubbla roller” — som fo-
retradare for bade arbetstagarparten och arbetsgivarparten (ett nytt ’SAF-
LO”). Man kan ocksd tala om en tredje roll: kapitaldgarrollen.

Man kan infora den restriktionen att fondsystemet inte far rubba de fack-
liga organisationernas nuvarande partsroll. Facket behdver en motpart for
att forbli en part. Den kan inte ocks bli sin egen motpart utan att upphdra
att vara en traditionell facklig organisation. Dessa dubbla roller ger facket
en “omdjlig” uppgift.

Detta problem har aktualiserats i manga linder under 1970-talet. Fragan
ar om l0ntagarnas okade inflytande skall visa sig enbart i forhandlingar eller
ocksd i medbestdmmande i olika former (styrelserepresentation, deligande,
samarbetsndamnder av olika slag osv.). I férhandlingar markeras partsrollen.
I medbestimmande far facket inflytande 6ver — och ansvar for — foretagens
beslut. MBL bygger pé férhandligar men lontagarfonder ger 16ntagarna ett
direkt medinflytande och #gande.

En of6rindrad partsroll for facket talar siledes mot lontagarfonder och
for medborgarfonder. Men man kan ocksd mena att ett 6kat lontagarin-
flytande maste paverka fackets situation. Att strikt hélla fast vid dagens
fackliga roller skulle innebidra ett stopp for reformer. Vi kan ju inte sla
vakt om privatkapitalismen bara for att konservera dagens partsrelationer”,
menar Gunnar Nilsson.? Att partsrelationer, som 4r naturliga i klassamhillet,
ersitts med demokratisk samverkan kan inte vara ett argument mot 16n-
tagarfonder, har man menat. I en TCO-skrift pipekas ocksa att problemet
inte alls &r nytt eller enbart férknippat med Idntagarfonder.3.
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4.3.2.4 Professionellt” styrda fonder

Atskilliga fonder och fondforslag har som primért mél att ge hog avkastning
pa fondkapitalet. De avser inte i forsta hand att ge lontagarna eller med-
borgarna ett okat inflytande i féretagen. Det frimsta kravet pd dessa fonder
ar att de dr professionellt skotta.

Det finns d& knappast anledning att de skall styras av lontagarna eller
medborgarna. De kan helt enkelt skotas av foretagen sjdlva, banker eller
andra kreditinstitutioner, som dr experter pa kapitalplacering. Den egentliga
“beslutsfattaren’ i ett sddant system dr den opersonliga marknadsprocessen,
som “automatiskt” styr kapitalet till de mest Ionsamma projekten och fo-
retagen.

De amerikanska pensionsfonderna och manga vinstandelssystem i USA
och Visteuropa har en sddan “professionell” forvaltning av pengarna. Det
ar over huvud en vanlig forvaltningsform for foretagsanknutna system. Men
dven Overgripande system kan anvinda det vanliga kreditvdsendet.

I Sverige har den Waldenstromska rapporten foreslagit av [ontagarna for-
valtade fonder med aktiv, professionellt inriktad placeringspolitik. Det har
ocksa foreslagits medborgarfonder av olika slag med samma placeringspo-
litik. Dessa fungerar — p& kapitalmarknaden — pd samma sitt som ovanstédende
fonder med ’professionell” forvaltning.

Alla typer av fonder med l6nsamhetsinriktad placeringspolitik star sdledes
infor fragan: kan inte skotseln av pengarna 6verlamnas at banker o. d. (inkl.
AP-fondssystemet) eller maste man bygga upp en sérskild organisation?
Om det inte finns ndgra andra syften 4n en hog avkastning ar det en enkel
16sning att utnyttja de banker som redan finns. Skélet for att inrétta nya
sidana fonder har inte heller varit att dessa skulle vara “skickligare’ utan
snarare att 6ka konkurrensen pa kapitalmarknaden och dédrigenom minska
maktkoncentrationen. Ett annat skil for att upprétta speciella fonder &r
att de ldttare kan ge okat Iontagarinflytande i foretagen. Den Waldenstromska
rapporten betonar just att lontagarna genom fonder kan fa det inflytande
som normalt tillkommer kapitaligare. En dndrad dgarstruktur (med nya
aktorer pd marknaden) kan ocksd synas Onskvérd utifrdn den realistiska
forestillningen att kapitalmarknaden inte fungerar s& perfekt som antytts
i detta resonemang.

Andra typer av fondsystem madste bygga upp en egen organisation. En
placeringspolitik som foljer samhillsekonomiska eller fackliga kriterier kan
inte bedrivas av kommersiella kreditinstitut. Kraven pa en effektiv admi-
nistration Ar sjilvfallet lika hoga i sddana fonder (i den meningen bor alla
fonder skdtas professionellt).

4.3.3 Pa vilket sdtt styrs fonderna?

Foregdende avsnitt gav i huvudsak tre alternativ: l6ntagarfonder, medbor-
garfonder och “professionellt” styrda fonder, t. ex. redan existerande kre-
ditinstitut. Vem som styr fonderna blir av sirskilt intresse s& snart man
anser att de skall styras ur ndgon annan synpunkt &n att ge en maximal
avkastning pa fondkapitalet. En viktig friga ar da: pé vilket sétt representeras
l6ntagarna resp. medborgarna i fonderna? I vilken mening kan man i dessa
fall sdga att lontagarna resp. medborgarna styr fonderna?
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4.3.3.1 Lontagarfonder

Den normala representationen for lontagarna i Sverige ar fackf6renings-
rorelsen. Det fér sitt frimsta uttryck i kollektiva loneavtal, som sluts mellan
arbetsmarknadens parter. Principen att facket foretrader lontagarna dr ocksa
klart fastslagen i arbetsrittslagstiftningen och préglar t. ex. medbestim-
mandelagen. Den hédvdas bestamt av LO och TCO och har vunnit allmént
gehor.

Forslagen frdn LO och TCO bygger ocksé pa fackforeningsrorelsens med-
verkan. Den Waldenstromska gruppens rapport utgar likaledes fran att de
fackliga organisationerna medverkar vid tillkomsten av fonderna.

Det har dndd inte varit sjélvklart att lontagarna i detta sammanhang skall
representeras via facket. I utlandet, ddr kopplingen till de fackliga orga-
nisationerna dr mindre sjdlvklar, har frdgan diskuterats utforligt. En av de
ledande fragorna kring Bullockrapporten i England 1977 var just om 16n-
tagarnas inflytande skulle ga enbart via facket.! I Visttyskland har minga
fondf6rslag byggt pd andra former av representation #n via facket. Aven
i Sverige har s&dana alternativ diskuterats. Man har t. ex. talat om “fack-
foreningsfonder” for att markera att det &r facket — inte lontagarna — som
styr fonderna.

Ett argument mot "fackféreningsfonder” &r att fackforeningsrorelsen inte
organiserar alla. Det argumentet har onekligen tyngd i ldnder, dédr de oor-
ganiserade dr lika ménga eller fler 4n de som tillhor facket.2 I Sverige ir
de oorganiserade en minoritet. Omsorgen om de oorganiserade har ibland
ocksé varit ett sdtt att halla tillbaka fackforeningarna — som i Visttyskland
adr driftsrdden infordes 1952. Det finns hir olika syn p& hur foretagsde-
mokratiska reformer bor utformas: som ett sitt att ge individen “direkt”
inflytande eller via facket.

I Sverige har ett annat argument varit betydligt viktigare. Det anknyter
snarare till fackets styrka #n till behovet av sdrskilda kanaler for de oor-
ganiserade. Det &r att facket kan bli alltfor starkt och fir en dubbel roll
som arbetsgivare och arbetstagare — ett problem som berorts i avsnitt 4.3.2.3.

Problemet har uppmirksammats inom fackforeningsrorelsen. Man har
t. ex. inom Metall diskuterat olika vagar att formedla l6ntagarnas inflytande.
P4 LO-kongressen 1976 tog Metalls ordférande Bert Lundin upp en del
(i LO-rapporten) olosta problem och tillade: ”Fragan om hur den nya 16n-
tagarsituationen skall sammanldnkas med den nuvarande fackliga organi-
sationsuppbyggnaden dr ett annat problem som ocksd méste diskuteras. Tro-
ligen dr det vdl andamalsenligt att pa det lokala planet f& en timligen néra
anknytning till den 6vriga fackliga verksamheten. Men det r inte lika sékert
att de dvergripande intressena skall kanaliseras via nuvarande fackliga ka-
naler.””?

TCO har berort problemet i flera rapporter. Man menar att lontagarnas
representanter méaste utses “’inom ramen for de fackliga organisationerna”.
Man vill samtidigt undvika “en alltfér ndra anknytning mellan en fond
och de organisationer, som #r fondens huvudmin” .4

Man har varken i LO- eller TCO-rapporterna ndarmare angett hur 16n-
tagarnas representation kan gé via fackliga organisationer utan att binda
fonderna alltfor hért till facket. LO/SAP-rapporten 1978 foreslér regionala
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1], Elliott, a.a., s. 254 ff.

2 Organisationsprocenten
ar i England: ca 50,
Visttyskland: ca 35,
Frankrike: ca 20. De
nordiska ldnderna, Belgi-
en och Osterrike har alla
over 50 %. Sverige har ca
85 %.

3 LO-kongressen 1976,
Protokoll, s. 715.

4 Lontagarkapital genom
fonder — ett principforslag,
s. 156 f. och Lontagarkapi-
tal,s. 53 f.
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representantskap, som utser (en del av) lontagarnas representanter pa bo-
lagsstimmorna i foretagen. En 16sning, som gér vid sidan om de fackliga
organisationerna, dr att uppritta sirskilda valkorporationer, dir styrelsen
for fonden utses genom direkta val. En liknande 16sning foresprékas i den
Waldenstromska rapporten. Styrelserna i de individuellt 4gda fonder, som
rapporten foreslér, bor utses av deldgarna i direkta val. En forebild for sddana
l6sningar finns t. ex. vid vissa s. k. omsesidiga forsdkringsbolag —som Trygg-
Hansa — men valdeltagandet vid val till representantskapen har varit mycket
lagt.

I en motion till riksdagen (1978/79:1115) foreslar centerpartiet ett del-
agande genom lontagarkooperationer. De anstéllda vid ett foretag bor kunna
bilda ekonomiska foreningar, som satsar inom foreningen sparande medel
i det egna foretaget i form av egenkapital. Lontagarna blir ddarigenom delédgare
i foretaget. Den kooperativa formen anses forhindra maktkoncentration och
skapa en spridning av dgandet, samtidigt som foretaget far tillgdng till risk-
barande kapital. Allan Larsson har i en ledare i Vi-tidningen (1979, nr 4)
varit inne pd en liknande tankegdng. Larsson foreslar ett sparande efter
ATP-modell och en fondforvaltning eller kooperativ modell (samt nigon
form av vinstdelning). En viktig skillnad (mellan Larsson och cp-motionen)
ar att Larsson foreslér att en kooperativ ekonomisk forening bildas i varje
kommun.

4.3.3.2 Medborgarfonder

Forslagen till medborgarfonder utgér fran tanken att alla medborgare — inte
bara Iontagarna — skall ha inflytande 6ver fondernas verksamhet. Den nor-
mala representationen for medborgarna gar via den politiska demokratin.
Medborgarfonder borde dérfor i forsta hand ha karaktéren av offentliga (stat-
liga eller kommunala) fonder.

Man tinker sig inte att dessa fonder skall likna statliga @&mbetsverk. Den
vanliga jaimforelsen dr AP-fonden. Den styrs av tre olika styrelser med
representanter for den offentliga sektorn, lontagarna och néringslivet. En
fjirde AP-fond bildades 1974. Ménga har foreslagit en utbyggnad av detta
system i form av en femte, sjitte osv. . . . AP-fond.

En annan mojlighet har skisserats av Walter Korpi. Medborgarna utser
via “en fjirde valsedel” (vid de allminna valen) styrelserna for fonderna.
Korpi anfor flera skél for medborgarfonder. Alla medborgare dr beroende
av niringslivet, fonderna finansieras delvis skatteviagen, medborgarfonder
bevarar en sjilvstindig fackforeningsrorelse. Huvudskilet for den speciella
utformningen av medborgarfonder via en fjarde valsedel dr att undvika
“en onddigt hog grad av maktkoncentration till regeringen”. Korpi dnskar
i stéllet ’flera, av varandra oberoende men demokratiskt kontrollerade makt-
centra”. Man skulle dirigenom decentralisera makten i samhillet.!

Korpi forsoker forena kraven pad manga och oberoende fonder med for-
mellt-demokratiska styrelseformer. Andra forslag till medborgarfonder dr
mindre formella. Den Waldenstromska rapporten foreslar, som framgétt,
manga och oberoende fonder for lontagarna. Den téanker sig ocksé att sér-
skilda aktiefonder kan bildas for andra grupper dn lontagarna. En sidan
breddning i dgarkretsen kan ses som en successiv 6verging frdn 16ntagar-
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fonder till medborgarfonder utan att detta indrar den juridiska karaktiren
av privata fonder. Folkpartiets debattpromemoria forordar ocksd medbor-
garfonder med en bred representation for olika grupper och intressen i sam-
hillet.

Assar Lindbeck har skisserat hur ett sddant system av fonder skulle kunna
se ut. Han vill ha ett antal ”av varandra oberoende, konkurrerande ka-
pitalfonder — 14t oss kalla dem medborgarfonder”. Fonderna skall ha olika
styrelser. Ingen fond behdver ha en bred ”medborgerlig™ styrelse. Grunden
for beteckningen medborgarfonder #r att fonderna tillsammans representerar
breda befolkningsgrupper. ”Man skulle exempelvis kunna ténka sig att sty-
relserepresentanter utsdgs av fackforeningar, sméforetagsorganisationer,
Jordbruksorganisationer, pensiondrsforeningar, hogskolor, forskningsinsti-
tutioner, kulturella sammanslutningar och folkrdrelser av olika slag (nyk-
terhetsrorelser, kyrkosammanslutningar, husmodersforeningar, studieorga-
nisationer, osv.).”’!

Exakt hur pensionérerna, jordbrukarna, forskarna, husmodrarna osv. skall
representeras dr inte klart. Regeringen kan utse representanter for dem —
dé& har dessa inget mandat frén dem som de representerar. Alternativet
dr att grupperna sjilva utser representanter. Men dessa grupper 4r ofta déligt
organiserade, inte minst jamfort med I6ntagarna. Det finns 4 andra sidan
ett mycket stort antal foreningar att vilja pa.

Man kan ifrigasitta om inte storsta fordelen med dessa fonder — ur for-
slagsstillarnas synpunkt — dr att de &stadkommer en spridning av aktie-
dgandet och garanterar oberoende och konkurrerande fonder. Som papekades
i foregdende avsnitt blir ju den egentliga beslutsfattaren i en marknad med
konkurrens “den opersonliga marknadsprocessen™. Om dessa medborgar-
fonder lyckas skapa dgandespridning och konkurrens ér det foljaktligen
mindre vésentligt hur vl medborgarna ir representerade. Det frimsta virdet
skulle ligga i att inte bara ha mdnga fonder utan ocksa olika fonder. Olika
dgande- och foretagsformer antas i debatten ofta verka balanserande mellan
olika intressen.

Det har tidigare framhéllits att man kan motverka maktkoncentration
genom Okad konkurrens och en demokratiserad beslutsprocess. Korpis och
Lindbecks medborgarfonder har vissa likheter men en skillnad 4r tydlig.
Korpi betonar fraimst den formella demokratiseringen av niringslivet genom
fondsystemet. Lindbeck betonar frimst fondernas bidrag till konkurrensen
pé kapitalmarknaden.

Vid Iontagarfonder kunde man téinka sig sirskilda valkorporationer for
fondsystemet. Det #r naturligtvis majligt dven nér systemet breddas. Vid
individuella system &r det d& kanske limpligast att tala om andelsigarna,
som kan utgoras .av bdde lontagare och andra medborgare.

4.3.4 Relationerna till foretagen

Diskussionen om l6ntagarfonder har forsvarats av att den giller inflytande
pé olika omraden. Den giller bdde varumarknaden och kapitalmarknaden,
béde interna arbetsplatsfrédgor och resursallokeringen i niringslivet. Det har
tidigare hdvdats att argumenten ir olika pa olika omraden. Man bér darfor
klargora vilket inflytande som avses.
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Fonderna verkar pa kapitalmarknaden. De paverkar foretagen genom ut-
laning eller dgande. Fragan dr om och hur dessa méjligheter bor utnyttjas.
Svaret 4r beroende pa hur man ser pé bdde fonderna och foretagen. Vilken
placeringspolitik bor fonderna ha? Hur bor foretagen styras?

Man kan — som i avsnitt 4.1.3.3 — skilja pa tv& olika funktioner hos
kapitalplacerare (p& aktiemarknaden). De kan kdpa och sdlja aktier (och p-
verkar redan dirigenom foretagen). De kan ocksé direkt utova en dgarroll
i foretagen.

Om fondernas priméra uppgift dr att ge hog avkastning pé kapitalet bor
de vara aktiva placerare, utan ambitioner att utova sin dgarroll. De ame-
rikanska pensionsfonderna kan &terigen bli exempel p& sidana fonder. De
ar “’professionellt™ styrda fonder. Det finns emellertid ingenting som hindrar
ndgon typ av fonder att utva sin édgarroll enligt aktiebolagslagen. Aven
utan ambitioner att ingripa i foretagens skotsel dr det majligt for fonderna
att utdva ett dgarinflytande — t.ex. nér de anser sig tvungna dartill for
att skydda virdet pa sitt aktieinnehav i fOretaget.

Om fondernas syfte 4r att ge ett mera direkt inflytande i foretagen kan
detta paverka placeringspolitiken. LO:s forslag till vinstdelning foljer prin-
cipen att “’pengarna stannar kvar i foretagen” — det torde vara for att ga-
rantera att [ontagarna far behélla ett inflytande i foretagen. Som TCO pépekat
kan det ocksa vara svart att silja aktier i ett foretag om inflytandeaspekten
ar viktig. Onskemalen om avkastning och inflytande kan darfor ibland vara
oférenliga, som pépekats i ett tidigare avsnitt (4.1.3.2).

Foretagsanknutna system har ibland principen att inte placera i det egna
foretaget. De har ibland ocksa syftet att ge de anstéllda inflytande i foretaget.
Det kriver att en del av pengarna ir placerade i det egna foretaget, vilket
kan strida mot en avkastningsinriktad placeringspolitik. Sddana system blir
darfor experiment i foretagsdemokrati. Det finns négra vi! utvecklade exem-
pel pa detta: Scott Commonwealth och John Lewis Partnership i Storbri-
tannien och Pieroth-koncernen i Visttyskland. Oktogonen vid Svenska Han-
delsbanken har ocksa placerat en del i den egna banken (och dérigenom
fitt representation i bankens styrelse).

Om fonderna placerar i aktier far de inflytande (eller &tminstone rostritt)
i nagra foretag. En viktig frdga har varit om detta inflytande bor utdvas
av fonden eller delegeras till de anstdillda i foretaget.

Argumenten for att fonden skall utdva detta inflytande @r flera. Man vill
kunna bedriva en l6nsamhetsinriktad placeringspolitik. Man vill ha en be-
vakning av kapitalavkastningen. Lontagarnas inflytande p& arbetsplatsen
far sikerstdilas genom sirskilda regler och medbestimmandelagar. Man fér
alltsd en uppdelning dir fonderna bevakar kapitalavkastningen och arbets-
rittslagstiftningen tillgodoser kraven pé 16ntagarinflytande i foretagen. Fo-
resprakarna for en sddan uppdelning ténker sig i allménhet medborgarfonder.
Uppdelningen blottldgger dirmed “den intressekonflikt som finns mellan
l6ntagarintresset pé varje arbetsplats och medborgarintresset/samhillsintres-
set... Efter hand blir ju kapitalintresset alltmera identiskt med samhillsin-
tresset”.!

Tanken pa en decentralisering av Agarinflytandet frin fonderna till de

I Nils Lundgren i Veckans  [okalt anstdllda géller i allmidnhet /ontagarfonder. Det &r ganska naturligt.
affirer 1978, nr. 20. Foresprakarna for medborgarfonder vill ogidrna 6verlamna inflytandet till
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enbart lontagarna. Vid l6ntagarfonder aktualiseras inte denna avvigning
mellan olika roller. Hér giller enbart pd vilken nivd 16ntagarinflytandet bor
utovas.

Avvigningen mellan olika nivéer har diskuterats tidigare. Det konsta-
terades att det fanns argument for bade centrala och decentraliserade beslut.
En rent decentraliserad, 16ntagarstyrd ekonomi synes inte heller vara aktuell.
I I6ntagarfondsdebatten har man i stillet framfort tanken p& en delning
av inflytandet mellan fonderna och de lokalt anstillda. Bdde LO- och TCO-
rapporterna foreslar en sidan delning mellan direkt och delegerat inflytande.

Man finner hér tvé olika modeller. Den ena 4r medborgarfonder, dir
fondkapitalets inflytande utdvas centralt av fonden sjilv. Maktspridningen
astadkommes genom “fondpluralism”, dvs. man har manga och konkur-
rerande fonder. Lontagarinflytandet i foretagen grundas pd arbetsrittsre-
former, som ger ett enhetligt inflytande i alla foretag. Ett sidant fondsystem
foreslds i SACO/SR-rapporten. Den andra modellen #r lontagarfonder, dér
fondkapitalets inflytande 4r ganska decentraliserat. Ett exempel pa en sddan
modell dr LO-forslaget.

Bedomningen av dessa tvé alternativ aktualiserar kapitalets roll i fore-
tagens styrelse. Lontagarfonder kan som framhéllits 6ka lontagarnas in-
flytande genom tv& metoder. Det ena #r att genom en dndrad dgarstruktur
i foretagen oka lontagarnas inflytande (grundat pa #gande). Det andra séttet
ar att underldtta genomforandet och tillimpningen av arbetsriittsreformer,
som ger lontagarna inflytande grundat pd anstillning.

Den forsta metoden kriver ett lontagarkapital i alla foretag. Det bor dess-
utom vara lika stort i alla foretag (i procent av hela kapitalet) om 16n-
tagarinflytandet skall utvecklas jamnt. Det kravet strider mot en avkast-
ningsinriktad placeringspolitik. Inte heller principen att ’pengarna stannar
kvar i foretagen” fyller detta krav. Den leder tvirtom — sirskilt vid vinst-
delning - till ganska stora skillnader mellan foretagen. Denna metod bevarar
kapitalets roll i foretagen och har kritiserats for att vara en “kapitalistisk”
tanke. Man méste samtidigt konstatera att den faktiskt okar lntagarnas
inflytande genom den @ndrade dgandestrukturen. Ett hundraprocentigt 16n-
tagardgande — i rent decentraliserade former — skulle ge 16ntagarstyrda fo-
retag.

Den andra metoden utgar fran att det krivs en #ndrad Agarstruktur i
néringslivet for att minska ett (formodat) motsténd (frdn de gamla kapi-
taldgarna) mot arbetsrittsreformerna. Lontagarigandet ger ett inflytande pé
kapitalmarknaden, men det krdvs knappast ett likformigt l16ntagarkapital
i alla foretag. Denna metod avser att férindra rollférdelningen mellan kapital
och arbete inom foretagen till arbetets forman, vilket blir littare om 16n-
tagarna dger kapital. Ett annat argument for lontagarigande #r att det krivs
som komplement till arbetsréttsreformer. Det ger l1ontagarna ett #garansvar,
som ger dem motiv att beakta bade kort- och l&ngsiktiga mal i foretagen.!

LO och TCO har klargjort att anstéllningen 4r den priméra grunden for
I6ntagarinflytandet i foretagen. Medégande ir viktigt, hdvdar LO:s ordfo-
rande Gunnar Nilsson, men “inte for att i forsta hand ta 6ver de gamla
kapitaldgarnas roll och funktion utan for att minska hindren fér demokratins
utveckling”? Lontagarfonder 4r komplement till arbetsrittsreformerna. Des-
sa ses frimst som instrument for inflytandet pa arbetsplatsen — dven om
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MBL ingalunda har en strikt sidan begrinsning. Lontagarfonder ska ge
inflytande ovanfor denna niva. “Lontagarfonderna ska ge lontagarna makt
over samhillsekonomin. Det 4r inget verktyg for medbestimmande pé den
enskilda arbetsplatsen”, skriver Metallarbetaren.! Karl-Erik Nilsson uttryck-
er en liknande uppfattning for TCO:s del. 1 foretagen ska inflytandet i
forsta hand utdvas den arbetsrittsliga vigen, t. ex. med hjilp av MBL. Men
hir giller det att fi ett mera dvergripande inflytande Over kapitalstrom-
marna”.2 Aven den Waldenstromska gruppen uppfattar 1ontagarnas aktie-
dgande som ett komplement till arbetsréttsreformerna. De betraktar det som
en fordel om de anstéllda i 6kad utstrickning dger aktier i savil det egna
foretaget som i niringslivet i dess helhet. Ett sddant dgande "far &n storre
betydelse infor perspektivet av de visentligt 6kade mdjligheter att inverka
pa foretagens beslutsfattande som tillerkénns de anstéllda genom den nya
arbetsrittslagstiftningen” .

Slutsatsen torde vara att savil LO och TCO som den Waldenstromska
gruppen anser att lontagarinflytandet i ndringslivet kan tillgodoses genom
bade arbetsrittsreformer och lontagarfonder. Nir det géller inflytandet i fo-
retagen bor inflytandet i forsta hand grundas pa sjilva anstéllningen. Lon-
tagarfonder ska ge ett inflytande pa kapitalmarkanden (och ddrigenom dven
i och dver foretagen), vilket kan underlitta arbetsréttsreformerna. Med detta
synsitt ar knappast en likformig dgandeandel i alla foretag nodvindig. Ett
sddant krav uppfylls inte heller i ndgon av dessa rapporter. Man finner
samtidigt en viss skepsis betrdffande mojligheterna att utan dgande ge 16n-
tagarna inflytande i de dvergripande frigorna i foretagen. Inflytandet maste
utvecklas i takt med det ekonomiska ansvaret, skriver en TCO-rapport.
Inskrinkningarna i kapitalets roll kan i en marknadsekonomi inte g& hur
langt som helst — alltsd maste ett dkat l6ntagarinflytande delvis ocks& uppnas
i kraft av kapitaligande.*

Bada metoderna aktualiserar fragan om hur 1angt lontagarinflytandet i fo-
retagen bor utstrickas. Det decentraliserade 10ntagarstyret avvisas av bade
LO och TCO. Decentraliseringen kan minska genom att fonden helt eller
delvis utdvar dgarrollen. Man kan ocksé begrinsa lontagardgandet i fore-
tagen. Detta aktualiserar frigan om hur ldngt fondinflytandet i foretagen bor
strickas. En begrinsning av fondinflytandet (dvs. fonddgandet) kan gilla
varje fond eller hela fondsystemet och avse fondédgandet i varje foretag
eller hela nidringslivet.

Fondernas (formodat) passiva roll som placerare och dgare ger ett annat
framtidsperspektiv. Det dr da inte friga om Iontagarstyre utan ett Okat in-
flytande for “management”. Ett okat institutionellt dgande kan paskynda
utvecklingen mot “direktorernas revolution”. Problemet motsvarar byra-

1] edare i Metallarbetaren  kratins inflytande i den offentliga sektorn. Nagot schematiskt kan man kan-

1978, nr 19. ske hivda att medbestimmandelagen 6kar lontagarinflytandet pa foretags-
2Intervju i Bankvirlden ledningens bekostnad, medan l6ntagarfonder i forsta hand inskrénker de
1978, nr4. gamla kapitaldgarnas inflytande.

3 Foretagsvinster. Kapital- Fondernas relationer till foretagen kan siledes préglas av ett direkt eller
forsorjning. Lontagarfon-  delegerat inflytande, som kan utdvas mer eller mindre aktivt. De kan skapa
der,s. 135 f. en arbetsfordelning, dir fonderna bevakar kapitalavkastningen och arbets-
4 Lsntagarkapital genom rétisreformer tillgodoser kraven pa lontagarinflytande. De kan ocksé skapa
fonder - ett principforslag, €N ansvarsgemenskap, dar fonderna och I6ntagarna i foretaget gemensamt
s. 20 ff. bevakar kapitalavkastningen.



SOU 1979:8 En problemanalys 113

Relationerna beror i hog grad pa vilken roll kapitaligande kommer att
spela i foretagen. De kan kompliceras av att flera fonder #ger aktier i ett
foretag. Fonderna kan d4, som vi sett, samarbeta, centralt eller lokalt. for
att gemensamt utdva sin &garroll.

4.4 Agande och avkastning

Detta avsnitt handlar om dgandet av fondernas kapital. Det har tva givna
huvudalternativ: kollektivt eller individuellt dgande. Fonder med dessa dg-
andeformer betecknas som kollektivt resp. individuellt dgda fonder. Man
kan ténka sig ett rent kollektivt fondsystem, som placerar hela sitt kapital
och hela avkastningen i néringslivet.! Individuellt #gda fonder har andelar,
som fritt disponeras av andelsinnehavaren.

De “’rena” modellerna av dessa fondsystem kan modifieras pa flera siitt.
Man kan vid individuellt dgda fonder ha spérrar, som binder pengarna for
viss tid. Man kan vid kollektiva fonder skapa en individuell anknytning
pa olika sétt. Denna individuella anknytning har varit ett av de mest brin-
nande problemen i lontagarfondsdebatten.

Avsnittet borjar med att redogora for utformningen av individuella andelar
och andra former av individuell anknytning. Det diskuterar direfter kol-
lektiva fonders utformning. Huvudfragan giller emellertid #gandeformen.
De tva avslutande delavsnitten behandlar argumenten for och emot in-
dividuellt dgda fonder resp. kollektiva fonder.

Agandeformerna i ndringslivet betraktas ofta som en viktig aspekt pa
det ekonomiska och politiska systemet. Olika syn pa dgandefrigorna ater-
speglar darfor grundldggande politiska ideologier. Det finns emellertid ocksa
ett mindre dramatiskt perspektiv. Det dr att den svenska blandekonomin
redan har bade kollektivt och individuellt dgande. Frigan giller inte an-
tingen-eller utan avvigningen mellan de bada #gandeformerna. Kollektiva
fonder kan t. ex. jamfoéras med AP-fonderna (som dock har individuell an-
knytning). Individuella andelar kan jimforas med aktier och kontant I6n.
Det finns redan accepterade former av bade kollektivt och individuellt dgan-
de:

4.4.1 Utformningen av individuella andelar

Individuella andelar innebér att individen &ger en del av fondkapitalet, t. ex.
i form av andelsbevis. Det &r inte sjalvklart vilken fond man tillhér. Man
kan ténka sig olika system. Individerha kan ha ritt att vélja fond. De kan
ocksd mer eller mindre automatiskt tillhdra en given fond, som t. ex. vid
foretagsanknutna system. Individerna kan sedan for all framtid tillhora den
valda eller givna fonden. De kan ocksd ha ritt att byra fond.
Ett sétt att ordna denna bytesratt &r att tilldta kép och forsdljning av an-
delarna. D4 uppstér en marknad for individuella andelar, som kan jamforas ' Ett sidant system har

; < " : foreslagits av Villy
med aktiemarknaden. Det innebir att pengarna stannar kvar inom fond- Bergstrom i boken Kapi-

systemet. talbildning och industriell
Det har tidigare framhallits att fonder med individuella andelar kan véintas  demokrati (1973).
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vara konkurrerande. Denna konkurrens kan sigas gilla “utlaningssidan”.
En marknad for fondandelarna innebdr att det blir konkurrens @ven pa
»inlaningssidan”. Man kan ev. ocks& ha konkurrens om nytillskottet av
kapital till fondsystemet. Fondernas uppbyggnad blir d& beroende av hur
vil de lyckas forrdnta sitt kapital.

Individerna kan ha ritt att “’sdlja” 'sina andelar till fonder, dvs. ritt till
inlésen av andelarna. Det innebir ett lickage ur fondsystemet. Man kan
da spirra andelarna for viss tid. Spdrrar kan forekomma vid bade Gver-
gripande och foretagsanknutna system och brukar omfatta 5-10 r. Ibland
utstricks spirrtiden till pensionsdldern.

Argumentet for spirrar dr kapitalbildningen. Man utgar fran att fond-
andelarna annars helt eller delvis skulle g till omedelbar konsumtion. En
del visttyska ekonomer tror att spirrarna efter ndgon tid, sedan sparbeloppet
natt en viss hojd, skall dndra sparvanorna. Man hoppas att sparbeloppet
efter en viss troskel inte skall tas ut utan behéllas i sparad form. Spérrar
paverkar ocksd takten i sjilva fonduppbyggnaden.

Med spirrar infors ett moment av tvangssparande dven i system med
individuella andelar (vid obligatoriska system — frivilliga system kan inte
anses ha tvangssparande). Man kan i stillet genom sparsubventioner stimulera
det frivilliga sparandet. Sidana sparstimulerande étgérder har ocksé fore-
slagits som ett alternativ inom lontagarfondsdebatten, bl. a. av den Wal-
denstromska gruppen. Frigan har nidrmare utretts inom ekonomideparte-
mentet och resulterat i ett forslag till frivilligt 16nsparande (med spérrar),
som antagits av riksdagen.!

En diskussion om individuella andelar maste grundas pd en uppfattning
om andelarnas storlek. Ett par rikneexempel far ange den ungeférliga stor-
leken.

Om fondsystemet baseras pd vinstdelning kommer intdkterna att variera
starkt ar frin 4r, eftersom vinsterna varierar kraftigt.? Med utgéngspunkt
fran 1976 — som var simre dn “dvervinstiren” 1973-1975 men bittre &n
»undervinstaren” 1977 och 1978 — blir resultatet foljande. Vinstsumman
i aktiebolagen var ca 8-10 miljarder. En vinstdelning p4 20 % skulle detta
ar ge knappt 2 miljarder kr. Om dessa pengar skall delas bland néra 4 miljoner
16ntagare far var och en ca 400-500 kr i genomsnitt. Fordelningen mellan
16ntagarna kan folja tva olika principer. Antingen far alla lika stora andelar
eller for man en andel som motsvarar en viss procent av lonen.

Om dessa andelar spirras ett antal 4r stiger beloppet till ca 2 000-2 500
kr efter 5 4r, 4000-5000 kr efter 10 &r, 8 00010000 kr efter 20 &r. I
siffrorna ingdr ej rinta pd rinta (dvs. fondernas reala forrantning).

Lonebaserade avgifter baseras p& en lonesumma, som &r betydligt storre
4n vinstsumman, men procentsatsen brukar ocksa vara betydligt lagre. 1977
var lénesumman néra 200 miljarder kr. En avgift pd 1 % av lonesumman
skulle saledes ge ungefir samma belopp som en vinstdelning pa 20 % —
nér 16nesumman 4r ca 20 ggr storre dn vinstsumman. Fordelade bland alla
16ntagare skulle andelarna bli som i exemplet ovan.

Man kan ocksa tinka sig hogre procentsatser. De individuella andelarna
skulle da bli:
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Andelarnas (ackumulerade) storlek per lontagare vid lonebaserade avgifter (Ione-
summan = 200 miljarder kr., antalet lontagare = 4 milj.), efter visst antal ar,
(kr.)

efter 1 &r S &r 10 &r 20 A&r

1% 500 2 500 5000 10 000
1 000 5000 10 000 20 000

3% 1 500 7 500 15000 30 000
4% 2 000 10 000 20 000 40 000

Dessa siffror inkluderar ej avkastningen. Med rénta pd rinta skulle be-
loppen stiga avsevirt, sérskilt for de senare dren.! Man méste emellertid
ocksé rdkna med vissa administrationskostnader. Om pengarna ir beskatt-
ningsbara blir siffrorna betydligt ligre netto for de flesta ménniskor. Om
alla (vuxna) medborgare inréknas i systemet (ca 6 milj.) blir andelen per
individ négot ldgre.

Den forsta kolumnen visar de drliga beloppen. Vid vinstdelning kan dessa
knappast uppgd till mer 4n ndgra hundralappar. Vinstsumman #r alltfor
liten for att medge storre belopp. Lonesumman ar betydligt storre. Med
16nebaserade avgifter kan dirfor andelarna (vid samma procentsats) bli storre
och uppga till nigon tusenlapp. De skulle bli dnnu stdrre med foradlings-
virdet som bas.

Det &r omdjligt att avgéra nir andelarna r lagom” eller tillrickligt”
stora. Om de skall bedémas som inkomsttillskott maste man veta hur andra
inkomster har p&verkats. Om de skall ge en “individuell anknytning” kan
man kanske betrakta den ldgsta siffran i exemplen — 500 kr. per &r — som
ett minimum.

Det bor tillaggas att dessa berikningar 4r rent mekaniska’. Effekterna
av avgifterna diskuteras i ett foljande avsnitt (4.5).

4.4.2 Andra former av individuell anknytning

System med individuella andelar kan genom spirrar modifieras med hinsyn
till bl. a. kapitalbildningen. Man kan ocks& modifiera kollektiva fonder med
hinsyn till den individuella anknytningen.

Det har diskuterats vad denna individuella anknytning kan besta i (utéver
individuella andelar). Man har pekat pa att kollektiva fonder kan ge individen
fordelar i form av tryggare sysselsittning, hogre 16ner, 6kat inflytande osv.
Dessa indirekta effekter ger dock inte en individuell anknytning enligt van-
ligt sprékbruk. P4 samma sitt maste man bedoma insatser for fackligt arbete,
forsknings- och utredningsarbete, arbetsmiljoforbattringar o. d. Det kan hir
rora sig om bade investeringar och olika former av kollektiv konsumtion.

Man har ocksa diskuterat mera individuellt konsumerade formaner. Det
kan gilla forméner i form av utbildning, fritid, rekreation, pensioner, kul-
turella och sociala insatser, personalpolitiska insatser osv. Sidana forméner
kan ge en direkt individuell anknytning till fondsystemet.

Ett par former av individuell anknytning har varit sirskilt aktuella i de-
batten. Den ena ir att utforma andelarna som pensionsriittigheter. Man bor
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'Med en riintesats pd 5 %
skulle beloppet stiga med
drygt 30 % efter 10 dr och
ca 70 % efter 20 ar, dvs.
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som 4r av intresse (inte
dagens nominella rinte-
satser).



116 En problemanalys SOU 1979:8

observera bade likheterna och skillnaderna mellan pensionsrittigheter och
individuella andelar. Bdda utgér i form av pengar. Skillnaden &r att pen-
sionsrittigheter binder pengarna under ldng tid (en form av spirrar) och
begrinsar personkretsen (bara de som uppnar pensionséldern erhéller pension
_ andra far ingenting — pensionen 4r ingen dgd andel, bara en rdttighet for
pensionirer). Man kan ténka sig individuella andelar, som spirras fram till
pensionsaldern, men som utgr ocksé dessforinnan vid dodsfall. Ett sddant
system har Svenska Handelsbanken (Oktogonen).

Sadana pensionsrittigheter kan utformas inom eller utom ramen for nu-
varande AP-system. Manga har sett en utbyggnad av AP-fondsystemet som
en losning pa tva problem: att skapa en form av medborgarfonder och fé
en individuell anknytning inom systemet. Dessutom kénner allmédnheten
vil till AP-fonderna.

Den andra formen av individuell anknytning &r ett system av s. k. drag-
ningsritrer. Det #r en slags betald tjanstledighet, som kan anvindas for
studier, fritid eller (vid hogre alder) pension. Det kan ocksa ses som en kon-
struktion for att méjliggéra en “ackumulerad fritid” i form av forlangd
semester (“’sabbatsar”).

Systemet ger siledes bade en “’studielon’ och en “fritidslon’ (semesterlon
+ pension). Tanken &r i sina mera utvecklade versioner att knyta ihop stu-
diemedelssystemet, pensionerna och semestrarna till ett mera enhetligt sys-
tem. Det skulle dir finnas en betydande valfrihet mellan arbete, studier,
fritid och pension. Den fortsatta arbetstidsforkortningen kan ocksa knytas
till detta system.

Problemet med alla dessa former av individuell anknytning dr hur de
skall motiveras. Om de ir vil motiverade bor de utforas dven om det inte
blir 16ntagarfonder. Om de inte 4r vél motiverade riskerar de att betraktas
som ett slags “kosmetika” for att gora lontagarfonder mer attraktiva.

Man kan ocksd vinda p& argumenten. Om ldntagarfonder infors, kan
det mahinda vara praktiskt att genom dem finansiera vilmotiverade insatser,
som skapar ett mer direkt intresse for fondsystemet bland mainniskorna.
Kirnfragan 4r om insatserna gors for sin egen skull eller for 1ontagarfon-
dernas.

Ett annat problem ir att méanga av dessa former av individuell anknytning
inte kommer att utnyttjas av alla. En fordel med pensionsrittigheter och
dragningsritter 4r att de omfattar alla. Dragningsrédtterna gynnar t. ex. inte
enbart studier — som redan nu &r i hog grad subventionerade — utan giller
vid all slags anvindning av fritiden.

Vilken individuell anknytning sidana atgérder kan skapa beror bl. a. pa

I Tanken p dragningsrét-  vilken omfattning de far. I debatten har man i allménhet ténkt sig att de
ter har framfor allt utveck- gy y|je finansieras via avkastningen p fondkapitalet. Om avgifterna till fond-
lats av Gosta Rehn. Se x A .

t. ex. hans uppsats Flextid system.et ackumuleras (’samlas p& hog”) medan .avkastnmgen delas ut kan
och flexliv, Ekonomisk man direkt tillimpa foregaende tabell. Avkastningens storlek beror d& pa
Debatt 1975, nr 1. vilken rintesats som tillimpas. Vid 2, 5 resp. 10 % erhlls foljande resultat:
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Avkastningen (per lontagare) pa fondkapitalet vid lonebaserade avgifter, (Isnesum-
man = 200 miljarder kr, antalet lontagare = 4 milj.), efter visst antal ar, (kr)

a) vid en avkastning pd 2 %

efter 1 ar efter 5 &r efter 10 &r efter 20 ar
1% 10 50 100 200
2% 20 100 200 400
3% 30 150 300 600
4 % 40 200 400 800

b) vid en avkastning pid 5 %

efter 1 &r efter 5 ar efter 10 ar efter 20 ar
1% 25 125 250 500
2% 50 250 500 1 000
3% 75 375 750 1 500
4% 100 500 1 000 2000

¢) vid en avkastning pa 10 %

efter¥iSan efter 5 ar efter 10 ar efter 20 ar
1% 100 250 500 1 000
2% 200 500 1 000 2 000
3% 300 750 1 500 3000
4% 400 1 000 2 000 4 000

Vid en vinstdelning p& 20 % med 1976 ars vinstsiffror skulle den 6versta
raden i varje kolumn vara tillimplig, eftersom det i exemplet ungefir mot-
svarade 1 % lonebaserade avgifter (jfr ovan).

Dessa siffror kan modifieras pd samma sitt som i den tidigare tabellen
— de bygger ju pd den. Dock blir inte réinta pa rinta aktuell, eftersom rintan
(avkastningen) hela tiden delas ut. Med hinsyn till administrationskostnader
och ev. andra utgifter — t. ex. deltagande i nyemissioner — bér siffrorna
snarast vara ndgot lagre. Den reala avkastningen torde normalt ocksa ligga
narmare 2 % dn 10 %.

Tabellen visar betydligt légre siffror &in den tidigare tabellen. Det ér tvek-
samt om belopp p& ndgra hundra kronor kan uppfylla kravet pa en “in-
dividuell anknytning”, vare sig pengarna delas ut kontant eller anvinds
for olika verksamheter.

Man kan "16sa” problemet genom tvé metoder. Man kan begriinsa antalet
personer som far forménerna eller begriinsa antalet tillfillen en person gor
uttag ur systemet. De tva foreslagna metoderna — pensionsrittigheter och
dragningsritter — gor just detta. Pensioner utdelas endast till dem som natt
pensionsaldern. Dragningsritter begrinsar antalet uttag — individerna tinkes
ta “sabbatsperioder” bara ndgon eller nigra ganger under sitt liv.
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Men 4dven om man genom dessa metoder samlar flera &rs avkastning
ir beloppen mycket blygsamma i forhallande till vissa &ndamdl. De ger
ett ringa tillskott till pensionen. De kan inte finansiera nigra ldngre perioder
av ledighet — tabellens siffror ror sig om négra dagar eller veckor.

Slutsatsen skulle vara att enbart avkastningen inte ricker till for att moti-
vera en administrativ apparat, som i nigon form skapar en individuell an-
knytning. Den limpliga formen for individuell anknytning — om den anses
motiverad — skulle siledes vara individuella andelar.

Som tidigare framhallits finns det emellertid knappast anledning att pd
detta sitt skilja ut avkastningen. Behover fondsystemet en individuell an-
knytning ir det godtyckligt att enbart anvidnda avkastningen for den upp-
giften — sdvida inte argumentet for den individuella anknytningen just &r
att denna avkastning skall bevakas. Det bor alltsa finnas mdjlighet att dven
anvinda en del av fondkapitalet for att skapa en individuell anknytning
t. ex. i form av individuella andelar (som inte behdver téra pa fondkapitalet)
eller pensioner, dragningsritter o. d. (vilka minskar fondkapitalet). Rent tek-
niskt kan man alltsd kombinera kollektiva fonder och individuella andelar
(eller andra former av individuell anknytning) i varierande proportioner.
Den individuella anknytningen kan ske via dgandet eller via fondkapitalets
anvdndning.

4.4.3 Utformningen av kollektiva fonder

Det “rena’ kollektiva systemet — dir bdde fondkapitalet och avkastningen
placeras som riskvilligt kapital i néringslivet — har en enkel och konsekvent
uppbyggnad. Det dr — om kollektiva fonder foredras — rimligen avstegen,
i form av en speciell anvindning av avkastningen e. d., som méste motiveras.

Det starkaste argumentet for en modifiering av den “rena” modellen
dr, som framgatt, den individuella anknytningen. Kollektiva fonder kan
kompletteras med inslag av typen pensioner och dragningsritter. Man har
ocksa foreslagit andra verksamheter for fonderna. Det har gillt stod till
fackligt arbete och facklig utbildning, stod till forbdttringar av arbetsmiljon
och arbetarskyddet, stod &t anpassningsgrupper och personalpolitiska in-
satser, stod &t kulturella och sociala insatser, forsknings- och utrednings-
arbete osv. Det 4r hdr friga om investeringar och kollektiv konsumtion,
i ndgon utstrickning har verksamheterna ocksa en mer individuell inrikt-
ning.

Problemet #r — liksom i foregdende avsnitt — om dessa insatser dr moti-
verade i sig eller av att de underlittar inférandet av l6ntagarfonder. Det
ir en friga om hur man bist utnyttjar samhillets resurser. I de flesta fall
blir insatserna ocksa bara marginella bidrag till redan existerande verksam-
heter. Vissa insatser kan vara principiellt tveksamma som stod till fackligt
arbete.

En del av forslagen kan direkt knytas till fondernas egentliga verksamhet.
Det giller framst forsknings- och utredningsarbete (som underlag for pla-
ceringspolitiken). Fonderna kan behova ha kvalificerade utredningsavdel-
ningar, i all synnerhet om de har att folja olika samhillsekonomiska kriterier.
Tanken pa ett 16ntagarnas utredningsinstitut skulle méhéinda kunna knytas
till ett system av lontagarfonder.
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Den ’rena” modellen dr kollektiva investeringsfonder. Den har i debatten
modifierats i tvd avseenden. Det forsta ir att det kollektiva inslaget mjukats
upp av olika former for en individuell anknytning. Det andra 4r att fonderna
givits andra uppgifter 4n att vara rena investeringsfonder (med avkastnings-
inriktad placeringspolitik). Det 4r viktigt att notera bida dessa inslag i de
kollektiva fondsystemen.

4.4.4 Argumenten for och emot individuellt dgda fonder

Det har anforts manga olika argument for fonder med individuella andelar.
Vissa argument anknyter till sdttet att finansiera fonderna. Den Walden-
stromska rapporten menar att (frivilliga) Ionebaserade avgifter ér att betrakta
som l6ntagarnas pengar. Det &r friga om lontagarnas privata sparande, som
I6ntagarna har ritt att disponera Gver, annars utsitter man Intagarna for
en form av beskattning. Det grundliggande argumentet for individuella
andelar i den Waldenstromska rapporten ir allts3 ett slags rittsargument.

Man kan ocksé diskutera argumenten for och emot individuella andelar
mera generellt (oberoende av hur fonderna finansierats och vilka som egent-
ligen har ’ritt” till pengarna). En del argument gir ut pd att individuella
andelar dr bra for individen. Andra gir ut pa att dessa ger en individuell
anknytning, som ir bra for fondsystemet. Argumenten har bemétts pé olika
satt.

4.4.4.1 Bra for individen?

Individuella andelar dr bra for individen, dérfor att de skapar en form av
formogenhet. Men varfor dr en formdgenhet bra? Ingemar Stahl har angett
tvd huvudskail. Det ena ér ett sparande for dlderdomen. Ménga fondsystem
har ocksé utformats som pensionsgrundande system. I Sverige har ménga
velat anknyta fonderna till ATP-systemet i form av ytterligare ett antal
AP-fonder. Det stora exemplet utomlands dr de amerikanska pensionsfon-
derna. Man har ocksa bade i Holland och Danmark forslag till [ontagarfonder,
som anknyter till pensionerna.

Det andra huvudskilet ér att dven begrinsade, individuella, finansiella
tillgdngar ger individen en betydande frihet — i konsumtionsval, i val av
arbete och utbildning — samt majligheter att mota olika former av osi-
kerhet”.! Kapital ger bade fiihet och trygghet enligt denna tolkning.

Man bor hir kanske skilja pa formella friheter — frihet fran tvang och
forbud — och resurser. De ger tillsammans reella valmdjligheter. Individuella
andelar okar dessa mojligheter genom att 6ka individens resurser. De bevarar
valmdjligheterna genom att 6ka individens formaga att klara de ekonomiska
péfrestningarna vid ekonomiska “’stétar” och under dlderdomen.

Individuella andelar 6kar individens valfrihet vad giller avvigningen mellan
konsumtion och sparande. Individen f&r dirmed storre majligheter att fordela
sina utgifter over tiden.

Den privata formogenheten har getts en demokratisk dimension. Den
ger individen en starkare stillning gentemot statsmakterna. Den ir iven
i detta avseende en garanti for frihet och oberoende. Argumenten for ett

En problemanalys 119

1L Stahl, Agande och
makt i foretagen —en
debattinledning, Ekono-
misk Debatt 1976, nr 1. Se
dven A. Lindbeck, Kapital
ger frihet, DN 1975-10-22.



120 En problemanalys

1Se Karl H. Pitz, utg., Das
Nein zur Vermogenspoli-
tik, Rororo 1974.

2p —M. Meyersson,
Lontagarfonder eller ..., s.
142.

SOU 1979:8

spritt, privat dgande har sirskilt utvecklats inom “4gardemokratin”. Det
ir en i dldre mening liberal ideologi, som under senare &rtionden foresprékats
av konservativa partier i bl. a. England, Vésttyskland och Sverige.

Det har anforts en rad invindningar mot dessa argument. Sparandet for
Alderdomen #r redan visentligen avklarat genom ATP-systemet — som vid
behov kan forbittras. Sparandet for trygghet dr inte langre lika nddvéndigt
nir det finns ett utbyggt socialt trygghetssystem (sociala forsakringar m. m.).
Man har ocksé betvivlat dgardemokratins mojligheter att sprida dgandet.
Sparbenigenheten #r alltfor 1dg hos de flesta individer (utan férmdgenhet).
Ett privat sparande av nigon betydelse uppstdr bara vid en ojamn formo-
genhetsfordelning. Det dr dérfor orealistiskt att tro, att en majoritet nigonsin
kommer att ha en formdgenhet, som skapar frihet och trygghet. Tryggheten
méste garanteras av samhillet om den skall omfatta alla personer. Dylika
synpunkter har varit vigledande for bl. a. IG Metall i Visttyskland, nér
man kritiserat Agardemokratiska idéer och olika visttyska fondforslag.!

Den utbyggda socialpolitiken kan emellertid ocksé ses som ett argument
for individuella andelar. Tanken &r att vi nu “kommit sé langt i trygghet
genom kollektiva 1osningar att de personliga formdgenheterna ... fatt en
storre tyngd”.2 Det betyder samtidigt att frégans betydelse reduceras nagot.
I det svenska samhillet finns bade individuella tillgdngar (formogenheter,
16n) och en utbyggd socialpolitik. Det 4r inte frigan om antingen-eller. In-
dividuella andelar ir under alla omsténdigheter bara ett mindre komplement
till individens tillgdngar och till socialpolitiken.

Det bdr observeras att kritiken mot individuella andelar fraimst géller
om dessa ir en bra metod for att skapa trygghet osv. Man behdver diremot
inte forneka att en privat formogenhet i och for sig ger individen en form
av vilfird — individuella andelar dr bra for individen. En av utgéngspunkterna
for kritiken av formogenhetsfordelningen &r rimligen att formogenheter ger
vilfird — som borde fordelas mer rittvist. Ldginkomstutredningen kan ségas
ha samma uppfattning, nir den ser en viss kontantmarginal (att inom en
vecka skaffa fram 2 000 kr.) som ett vilfirdskriterium. Det &r ocksd intressant
att alla rapporter om l6ntagarfonder har betecknat formogenhetsfordelningen
som alltfor ojamn.

4.4.4.2 Bra for fondsystemet?

Individuella andelar ger en form av formogenhet som i och for sig dr bra
for individen. De ger ocksé en anknytning mellan individen och fonderna.
Den kan upplevas positivt av individen.

En annan fraga dr hur individuella andelar paverkar fondsystemets for-
maga att uppfylla de olika mdlen. Man ténker dd sirskilt pd tvé inslag.
Med individuella andelar f&r man ett spritt, privat dgande och en bevakning
av fondernas placeringspolitik.

Individuella andelar (och andra atgérder for ett spritt dgande) ger ett for-
mogenhetstillskott till personer med liten formogenhet och darmed en
minskning i den privata dgandekoncentrationen. Med kollektiva fonder fér
man ett tillskott vid sidan om de privata férmogenheterna och darmed
en minskning i den privata dgandekoncentrationens betydelse for den totala
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agandestrukturen. I bada fallen kan man tala om ett ’fordvirgligande” av
de stora, privata formogenheternas betydelse i néringslivet, effekterna pa
maktkoncentrationen dr mer osdker. Dessa badda alternativ kan varderas
olika och man kan knappast ur formagenhetsfordelningsmalet avgora vilken
metod som dr bést. Malet tolkas sannolikt ocksd olika av olika parter.

Individuella andelar ger en valfrihet i anvindningen av andelarna: de
kan siljas eller inlosas for konsumtion. De kan ocksa delvis ersitta annat
privat sparande. Det minskar utjgmningen av den allménna formogenhets-
fordelningen. Det far vdgas mot att konsumtionsfordelningen blir motsva-
rande jaimnare, vilket ofta forbises i debatten. Det intressanta for utredningen
ar emellertid frimst dgandefordelningen. Mojligheten att efter viss spérrtid
inlosa andelarna gor att dgandespridningen gér langsammare. Forsiljning
av andelarna skapar en koncentration av andelsidgande (dock av ringa om-
fattning jamfort med dagens starka dgandekoncentration i ndringslivet). Den
kan begrdnsas genom maximiregler.

Den solidariska lonepolitiken stidller ett centralt krav pa fondsystemet. Det
far inte ge olika fordelar till anstillda i olika foretag. Systemet maste vara
overgripande och forménerna oberoende av det enskilda foretagets lonsam-
het. Den enklaste modellen ar att de olika slags forméner som fonderna
ger utgr enligt samma fordelningsprinciper som den solidariska I6nepolitiken,
t. ex. som ett procentuellt tillagg till den 16n, som bestdmts i I6neférhand-
lingarna. Malet att komplettera den solidariska lonepolitiken synes ddaremot
knappast avgora i vilken dgandeform forménerna bor utgé eller 6ver huvud
vilken form dessa forméner bor ha.

Inflytandemalet avser bade en minskad maktkoncentration (6kad konkur-
rens) och ett okat Iontagarinflytande (i demokratiska former). Individuella
andelar kan bara delvis tillgodose dessa méal. Formogenhetsspridning (i form
av ett stort antal sma formogenheter) dr ingen effektiv metod att sprida
makten i ndringslivet. Smé aktiedgare har — var och en for sig — ofrinkomligen
ett ringa inflytande. De kan kopa och silja aktier med ringa verkan. Deras
rostritt pa bolagsstdimman 4r i allmédnhet betydelselos. Men tillsammans kan
manga, sma aktiedgares kop och forsiljning av aktier ha betydande effekter
pa kurserna. De kan ocksé organisera sig for att utova ett inflytande pa bo-
lagsstimman. Men den enskilde har alltid ringa inflytande — som medlem
i denna organisation eller som andelsdgare i en fond.

Om fonderna dr ménga och relativt sma (vilket &r troligt vid individuella
andelar) och sprider sitt kapital pd manga foretag, far var och en ett ringa
inflytande som placerare och #dgare. Men fillsammans kan fonderna fa stor
betydelse for kursutvecklingen och dven fonderna kan "’organisera sig’’, dvs.
samarbeta pa bolagsstimman. Varje enskild fond har ringa inflytande, men
hela fondsystemet kan skapa 6kad konkurrens och dirmed en minskad makt-
koncentration p& kapitalmarknaden och i foretagen. Det centrala i detta
sammanhang &r dock inte individuella andelar utan att fondsystemet bestar
av méanga och konkurrerande fonder.

Individuella andelar torde hiar som framhallits ge tva typer av inflytande
over fondernas verksamhet. De ger ett entydigt uppdrag till fonderna —
att ge hogsta mojliga avkastning pad fondkapitalet — och en bevakning av
att fonderna foljer en sddan placeringspolitik.
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Fondernas avkastningsinriktade placeringspolitik ger andelsdgarna (16n-
tagarna, medborgarna osv.) samma slags inflytande som andra kapitalinstitut
pa kapitalmarknaden. Om fonderna avser att utnyttja sitt inflytande for
andra indamal — enligt samhillsekonomiska och fackliga kriterier — &r en
sddan placeringspolitik olimplig. Det kan som tidigare framhallits uppsté
en konflikt mellan dnskemalen om avkastning och inflytande.

Kapitalbildningsmdlet handlar om formerna och volymen for kapitalbild-
ningen i ndringslivet. 1 detta avsnitt dr den intressanta frigan: vilken roll
spelar #gandeformen for kapitalbildningens volym?

Individuella andelar ger en valfrihet mellan sparande och konsumtion,
som 4r ett problem Aven for kapitalbildningen. Andelarna kan inldsas och
andra sparformer kan minska. Med en marknad for andelar behdlls dock
pengarna inom fondsystemet. Minskningen av annat sparande torde ocksa
delvis drabba sparande for andra dndamal &n néringslivet. Den modellen
medfor dirfor inte nigot storre “liackage” fran fondernas bidrag till tillgdngen
pa riskvilligt kapital i ndringslivet. Foresprakarna for individuella andelar
menar ocksd att dessa garanterar en effektiv anvindning av Kkapitalet.

»Lickagen” kan kompenseras genom hogre avgifter. Det ger ett okat
inslag av “tvangsfinansiering” (vid obligatoriska system — jfr ovan s. 114),
som i kombination med spirrar ger ett tidsbegrinsat “tvangssparande”.

4.4.5 Argumenten for och emot kollektiva fonder

Kollektiva fonder ger inte samma direkta formaner till individen som fonder
med individuella andelar. Kollektiva fonder 4r bra for individen pd ett indirekt
sitt: via de mal som fondsystemet forsoker att uppnd. Hur uppfyller dé
kollektiva fonder dessa mal?

Det beror i viss man pd om man avser den “rena” kollektiva modellen,
dir dven avkastningen gar som riskvilligt kapital till ndringingslivet, eller
om man tilldelar fonderna ocksd andra uppgifter. Dessa andra uppgifter
kan da betraktas som “’ldckage” frdn den “rena” investeringsfonden. Lécka-
gen kan bestd i utgifter for andra investeringsindamal (dn i néringslivet) eller
for konsumtionsindamal (for att t. ex. skapa en individuell anknytning). De
kan ocksa besta i en ligre effektivitet i anvandningen av kapitalresurserna (av
hinsyn till t. ex. sysselsittningen och olika fackliga kriterier). Det torde
rdda olika uppfattningar om storleken av dessa lickage, sirskilt p& den sista
punkten. ;

Aven fonder med individuella andelar har, som ovan framgétt, vissa ldcka-
ge, vilkas omfattning delvis beror p& hur systemet med andelar utformas.
En jimfGrelse mellan kollektivt och individuellt dgda fonder blir darfor
svAr att géra. Man méste veta mer exakt vilka slags fonder, som jamfGrelsen
avser, sirskilt hur de har finansierats. Nar man bedomer dem utifrdn de
angivna malen, bér man ocks& beakta att lickagen” (i bidda systemen)
kan vara vil motiverade, iven om de forsémrar uppfyllelsen av dessa mél.

Individuella andelar &r inte helt effektiva for att nd formaogenhetsfordel-
ningsmdlet (p. g. a. mojligheterna till inldsen resp. forséljning av andelarna).
Men idven kollektiva fonder kan ha lickage frdn fondernas bidrag till ka-
pitalbildningen i niringslivet. Det innebdr en minskad takt i “fordvarg-
ligandet” av de stora, privata formogenheternas betydelse i ndringslivet.
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Béde kollektiva fonder med léckage och individuellt dgda fonder har siledes
“brister”, som den “rena”, kollektiva modellen inte har.

Agandeformen sades i foregiende avsnitt vara neutral i forhallande till
den solidariska lonepolitiken. Om kollektiva fonder skapar en individuell an-
knytning, dr kravet att formanerna skall avse alla Iontagare och fordelas
enligt samma principer som den solidariska 16nepolitiken.

Kollektiva fonder kan, vad giller inflytandemélet, utformas s att de ger
Okad konkurrens pa kapitalmarknaden, minskad privat maktkoncentration
och ett Iontagarinflytande i mer demokratiska former. Det torde déver huvud
vara ldttare att organisera 16ntagarinflytande via kollektiva fonder. Kritikerna
har dér pekat pé risken for att sddana fonder i stéllet skapar en ny, facklig
maktkoncentration. Fonder med individuella andelar torde vara mest in-
riktade pd konkurrensmaélet.

Den intressanta skillnaden giller kanske frimst vad inflytandet skall an-
vindas till. Individuella andelar medfor en i huvudsak avkastningsinriktad
placeringspolitik. Kollektiva fonder kan formellt ocks& ha en sidan pla-
ceringspolitik, men man har ocksa diskuterat andra syften. Ett argument
for kollektiva fonder har varit att de medger andra mal for placeringspo-
litiken.

Kritiken mot kollektiva fonder har hivdat att kollektiva fonder 6ver huvud
inte kan ha en avkastningsinriktad placeringspolitik. Valet skulle siledes
std mellan individuellt 4gda fonder med en avkastningsinriktad placerings-
politik och kollektiva fonder med en placeringspolitik som grundas pa fack-
liga och andra virderingar. Det dr en aspekt pa den storre frigan om ett
betydande kollektivt dgande i niringslivet 4r forenligt med en marknads-
ekonomi.

Det dr uppenbart att dgandeformerna spelar en stor roll for méjligheterna
att uppnd inflytandemalet. Detta mal dr emellertid si mangtydigt att man
inte kan avgora vilket fondsystem som bor foredras. Det finns ocksa mycket
olika uppfattningar om effekterna av olika system.

Det finns som framhdllits olika typer av ldckage, som forsimrar upp-
fyllelsen av kapitalbildningsmdlet. 1dealet vore en effektiv anvindning av re-
surser som helt investeras i ndringslivet. Det motsvarar den “’rena’’ kollektiva
modellen, dér avkastningen &terinvesteras och dir placeringspolitiken #r
inriktad pd avkastningen (eller modifierad enligt kraven for fonder for risk-
tagande och ekonomisk utveckling — se avsnitt 4.1.3.2). Individuellt dgda
fonder har tminstone ett lickage — en del av pengarna gir ut ur systemet
(genom utdelning och inlsen av andelar). Kollektiva fonder kan ha flera
lackage: pengarna kan anvéndas for annat dn investeringar i niringslivet
och investeras med andra mal 4n avkastningen. Ett av argumenten mot
kollektiva fonder ar att de leder till en ineffektiv anvindning av fondka-
pitalet.

Man kan darfor inte entydligt avgora vilken fondmodell, som bist till-
godoser kapitalbildningsmalet. Man bor forst veta hur fondalternativen &r
utformade och bedoma deras effekter i olika lickageavseenden.

Denna jimforelse mellan dgandeformerna ger inget entydigt svar. Malen
dr alltfor suddiga och effekterna av olika fondalternativ ér alltfor osikra
for att medge sdkra omdémen. Dessutom kan bida dgandealternativen ut-
formas pé flera olika sitt.
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Argumenten for och emot de béda alternativen dr delvis spegelvinda.
Bristerna i den ena modellen blir argument for den andra modellen. Det
giller dirfor att studera for- och nackdelar i bdda modellerna nar man gor
en jamforelse.

4.5 Fondsystemets finansiella uppbyggnad

Fonderna finansieras genom olika typer av avgifter, som kan grundas pa
olika baser och utgé i olika former. De olika avgiftstyperna har olika verkningar
pa foretagen, lontagarna, konsumenterna och det allménna. Dessa problem
diskuteras i de foljande delavsnitten. Ett sérskilt avsnitt behandlar fond-
systemets utveckling pa lingre sikt.

4.5.1 Olika avgiftsbaser

Avgifterna inbetalas normalt av foretagen. Man kan dven tidnka sig att 16n-
tagarna (och andra) betalar egna bidrag till fonderna. Det finns ocksa spar-
lonesystem, dir staten ger vissa bidrag (sparstimulanser). Resonemanget
giller i fortsdttningen de avgifter, som inbetalas av foretagen.

Avgifterna kan vara av manga slag. De kan utgd som en del av vinsten,
Ionen, omsittningen, mervardet (foradlingsvardet), aktiekapitalet, aktieut-
delningen, fordndringar i vinstnivan osv. Av dessa torde tre typer,som alla
utgor former av beskattning av produktionen, ha sirskilt intresse. Det &r
vinstdelning, lonebaserade avgifter och mervirdebaserade avgifter. De mot-
svarar i stort sett tre typer av skatter, som redan finns i Sverige: bolagsskatt,
arbetsgivaravgifter och moms. En utforligare genomgéng av olika avgifts-
typer gors av fil. kand. Anders Kristoffersson i en kommande expertrapport
for utredningen.

4.5.1.1 Vinstbaserade avgifter

Det finns en gammal tanke i nationalekonomisk teori att vinsten bor delas
mellan kapitalidgare och lontagare. Vindstdelning i foretagen har funnits
lika linge. Anda dr det mycket oklart vad man egentligen menar med vinst-
delning. Problemen ir bide teoretiska (vad man bor mena med vinst) och
praktiska (hur vinsten ska mitas och redovisas i foretagen). Problemen be-
handlas i en sirskild studie om vinstbegreppet av civilekonom Stefan Saléng.
Man tinker sig i nationalekonomin att arbetskraften och kapitalet erhdller
en marknadsmassig ersdttning. Foretaget betalar 10n till 1ontagarna, rdnta
till 1dngivarna och en ’normal’ ersittning pa det egna kapitalet (i aktiebolag
en “normal” utdelning). Produktionsresultatet fordelas pa detta sétt pa pro-
duktionsfaktorerna (arbetskraft och kapital). Vid perfekt konkurrens finns
inget overskott darutdver. Intdkterna técker precis dessa kostnader.
Marknaden ir i verkligheten inte perfekt. Det finns risker och osédkerhet.
Det pagér stindiga forindringar i néringslivet, dér foretagaren genom risk-
tagande, innovationer, nya upptickter osv. forsoker uppnd vad som kan
kallas dynamiska vinster. Det uppstér mer eller mindre permanenta monopol
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(som kan vara ’skapade” eller naturliga” och kan avse bade kapital och
arbetskraft). Det finns olika uppfattningar om hur stort detta monopolinslag
dr i den svenska blandekonomin.

Podngen i detta resonemang ar att det ofta kvarstar ett overskott efter
det att produktionsfaktorerna fétt en ’normal” erséttning. Detta dverskott
kallas i ekonomisk teori for vinst. Vinstdelning skulle innebdra att dven
detta Overskott fordelades pa kapital och arbete.

I foretagsekonomin och i den allmédnna debatten avser vinsten hela av-
kastningen pé det egna kapitalet i ett foretag. Vinstdelning skulle d& innebdra
att dven den ’normala” ersdttningen till det egna kapitalet blev foremal
for en delning. Det betyder att produktionsresultatet forst delas pa pro-
duktionsfaktorerna och darefter delas ersittning till en av dem — det egna
kapitalet — ytterligare en géng.

Argumentet for en sddan generell vinstdelning ar att den “priméra” for-
delningen av produktionsresultatet inte ar tillfredsstédllande. Det betyder
att Iontagarna vid loneforhandlingarna inte lyckats pressa ned vinsterna
”sd langt som det dr majligt och 6ver huvud taget forenligt med full sys-
selsdttning” som det stér i ett viktigt LO-betdnkande.! Om det allménna
vinstldget ar hogre dn ’nodvéandigt” dr en generell vinstdelning motiverad,
enligt detta resonemang. Men dven den nedpressade nivan kan ur fordel-
ningspolitisk synpunkt betraktas som alltfor hog.

Man kan kanske exemplifiera med de goda vinstaren 1973-1975. Vinsterna
var dé alltfor” hoga enligt mangas uppfattning. Det ér svarare att ta stéllning
till frigan om en stdndig, generell vinstdelning. Det skulle betyda att det
allménna vinstlaget &r for hogt, inte bara under ngra goda hogkonjunkturar
utan 6ver en hel konjunkturcykel.

En generell vinstdelning kan ocksd motiveras om den paverkar lonefor-
handlingarna. Den kan leda till ldgre I6nekrav och diarmed undvika pris-
héjande 16nedkningar. Sddana inkomstpolitiska argument har inte varit s&
framtradande i Sverige.

Vinster — i ndgon omfattning — ar rimliga och nodvindiga i en bland-
ekonomi av svensk typ. Med den utgdngspunkten har ménga foreslagit
olika former av “dvervinstdelning”. Rent tekniskt har man en dvervinst-
delning sd fort man undantar ert visst absolut belopp fran vinstdelningen.
Den resterande delen dr d4 en Overvinst.

En vanlig tanke dr att det egna kapitalet bor f en ”normal” erséttning.
Diarefter intrdder en delning av éverskortet. Denna dvervinstdelning anknyter
idémadssigt till den nationalekonomiska idétraditionen — som skulle beteckna
den som vinstdelning i egentlig mening — men terminologiskt till foretags-
ekonomin. En sddan vinstdelning skulle ocksa inriktas mot monopolvinster.

Vad dr da en ’normal” eller ’rimlig” ersdttning till det egna kapitalet?
Man har i debatten foreslagit olika jamforelsenormer. Man kan anknyta
till bankrdntan. Den som har kapital insatt pi en bank far en ersittning,
som kan jaimforas med vad aktiedgaren far. En annan jamforelsenorm har
varit inflationstakten. Man bor undandra sddana vinster, som enbart tidcker
prisstegringarna. Man kan ocksé jamfora med alternativa placeringar, t. ex.
i bostdder, juveler, konst och andra kapitalvaror. Aktiedgaren bor dessutom
ha en riskpremie enligt vanlig uppfattning. En enkel norm &r vidare genom-
snittsvinsten (i en bransch eller i hela naringslivet). Den aktualiserar fragan
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om vinsten skall beriiknas for ett &r i taget eller over en hel konjunkturcykel.
Det bor ocksa framhallas att rddande avkastningskrav delvis ar internationellt
bestamda.

Dessa forsok att finna en “rimlig” erséttning till det egna kapitalet ger
inte exakt samma resultat. De konkreta forslagen till overvinstdelning har
ocksa varit ganska godtyckliga. De franska lagarna om vinstdelning undantar
t. ex. 5 % utdelning pa eget kapital. Det danska Metalls forslag 1969 bygger
pa vinstdelning dver ett visst absolut belopp. Det holldandska forslaget fran
1975 har en kombination av absolut och relativ dvervinstdelning. De flesta
forslag till vinstdelning har utformats som en sadan absolut och/eller relativ
overvinstdelning.

Den Waldenstromska rapporten anser att vinstandelssystem bor berdknas
pa grundval av “vinster ovanfor en viss minimirdntabilitet” samt “’ett dver
konjunkturcykeln utjimnat vinstmatt”.! TCO-rapporten 1978 tanker sig en
vinstdelning, som omfattar “vinster dver en viss niva”.?

Vinstnivan varierar starkt dver tiden och mellan olika foretag. Man kan
da tala om overvinster i tva olika betydelser. Den ena dr hogkonjunkturens
allmdnt goda vinster. Den andra betydelsen avser vinstskillnader mellan
olika foretag — det finns alltid ndgra foretag med hogre vinster 4n genom-
snittet.

De goda vinstaren 1973-1975 gav upphov till en Overvinstdebatt, som
avser overvinster i betydelsen hagkonjunkturvinster. 1 1ontagarfondsdebatten
har 6vervinster diskuterats framfor allt i samband med den solidariska 16-
nepolitiken. De betecknar dar — som framgatt i mélkapitlet — det ”outtagna”
loneutrymmet i de 6ver genomsnittet hogproduktiva foretagen. Lontagar-
fonder skulle komplettera den solidariska lonepolitiken genom att ta del
av dessa Overvinster. Metoden &r da en 6vervinstdelning. En a/lmdn vinst-
delning skulle ocksé tillimpas pa foretag, som inte har nigra overvinster.

Vinstdelning kan séledes utformas pé olika sitt. De praktiska problemen
ar alltid betydande. Det 4r svart att finna ett ldmpligt vinstbegrepp. Det
kan ocksé finnas ett utrymme for foretagen att genom manipulationer”
undgd avgiften, sérskilt vid dvervinstdelning.

Man kan ocks tala om vinstdelning i en helt annan mening. Genom
kapitaldelning (hur den 4n finansieras) far man del av (aktie-) kapitalet. Man
far sedan som #gare del av kapitalets avkastning. Alla finansieringsformer,
som leder till kapitaldelning, ger en vinstdelning i denna mening.

4.5.1.2 Lonebaserade avgifter

Avgifter som baseras pd l1onen kan betraktas som en I6neskatt av samma
slag som arbetsgivaravgifterna. Utformningen av avgifterna ar darfor given
och moter inga svdra, tekniska problem. De skiljer sig frdn vinstdelning
i ett par viktiga avseenden. De ndr bide hela néringslivet och den offentliga
sektorn. Vinstdelning kan endast omfatta verksamheter, som har vinst.
Lonebaserade avgifter har vidare en bas — 16nen eller den totala lonesumman
—som 4r latt att faststilla och vida storre dn vinsten och sirskilt 6vervinster
i olika former. TCO-rapporten 1978 har som ett speciellt argument for 16-
nebaserade avgifter anfort att dessa bidst motiverar ett Iontagarinflytande
over kapitalbildningen.
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4.5.1.3 Mervirdebaserade avgifter

De tva vanligaste avgiftstyperna i debatten om lontagarfonder har varit vinst-
delning och lonebaserade avgifter. Man har ocksa diskuterat en kombination
av dem.

Mervirdet (foradlingsvirdet) &r summan av arbetets och kapitalets bidrag
till produktionen. En skatt pA mervirdet (momsen) utgér silunda en kom-
bination av vinst- och loneskatt, dér skatten utgdr med samma procent
pd vinsten som pa 16nen.! Den 4r sdledes en form av “’skatt pd produktion”,
som ldnge krdvts i skattedebatten.

Momsen utgér pa sivil 16ne- som kapitalinkomster. Basen (mervirdet)
dr darfor storre dn enbart 1onesumman. Mervirdebaserade avgifter moter
inte heller nigra stora, tekniska problem utan kan exempelvis utformas
som den nuvarande momsen. Det innebir att avgifterna inte tillimpas pa
den offentliga sektorn.

Man har diskuterat avgifter som grundas p& omsittningen i form av en
allméin varuskatt. Det motsvarar den gamla omsittningsskatten (omsen),
som infordes 1960 och ersattes 1969 av momsen. Den principiella skillnaden
mellan den allmédnna varuskatten och en mervirdeskatt 4r att momsen en-
dast utgdr pd det mervirde (forddlingsvirde), som skapas i foretagen. Mom-
sen undviker ddrigenom “dubbelbeskattning”. Den ir oberoende av hur
mdnga forddlingsled en vara genomgar. Det blir samma skatt (avgift) nir
alla forddlingsled finns inom ett foretag som nir de gir genom flera olika
Joretag. Momsen fororsakar dérfor ingen artificiell, vertikal integration (=
omotiverade foretagssammanslagningar). Overgangen till moms 1969 moti-
verades av att den ansigs ge bittre kontrollméjligheter och en harmonisering
med utlandet.?

I valet mellan oms och moms har man i Sverige redan tagit stillning
for momsen. Argumenten syns vara lika giltiga for l6ntagarfonder som i
skattedebatten.

4.5.2 Olika betalningsformer

Avgifterna kan betalas p4 olika sitt. Det finns tre huvudalternativ: kontanta
avgifter, aktier och olika slags 1an (obligationer, skuldforbindelser, 14nebevis
osv.). Dessa avgifter till fonden bor skiljas frin de andelsbevis, som 16n-
tagarna (och andra) forfogar Gver vid individuellt dgda fonder.

Kontant betalning torde vara den enklaste betalningsformen och for fonder
med en rent avkastningsinriktad placeringspolitik ocksi den naturligaste.

Betalning i form av aktier kan motiveras ur inflytandesynpunkt. Det malet
kan ocks tillgodoses genom kontanta avgifter om pengarna anviands for

! Det bor observeras att vinst bara avser ersdttningen till det egna kapitalet. Mervirdet
utgors av Idnesumman samt ersttningen till sdvil eget som frimmande kapital. Hela
mervirdet r lika med nettonationalinkomsten (minus rdvarornas bidrag till NNI, som
ar relativt obetydligt). Den totala omsittningen ér betydligt storre an NNI, drygt
dubbelt s4 stor.

2 Den nuvarande momsen utgdr bara p4 konsumtionen. For en redogorelse av alterna-
tiva omfattningar av momsen, se Géran Normanns bilaga till Foretagsskatteberedning-
en, SOU 1977:87.
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kop av aktier. En obligatorisk betalning i aktier ger emellertid inflytande
i alla foretag (som betalar avgifter), medan kop av aktier har en del be-
grinsningar, som tidigare berorts.

" talning i form av aktier kan ocks& motiveras av likviditetsskél — ’peng-
aina stannar kvar i foretagen”. Man téinker sig hér vanligen obligatoriska,
riktade emissioner, dvs. man utfirdar nya aktier till fonderna. Det maélet
kan ocksa tillgodoses genom betalning i form av lan, obligationer e. d. Det
paminner om vanliga skattekrediter, som numera fatt betydande omfattning.
Aktier ger dock foretaget en bittre soliditet. Som aktier stannar pengarna
kvar i form av egenkapital (avkastningen pa dessa aktier kan dock utdelas
kontant). Lan och skattekrediter dr skulder, dvs. frimmande kapital.

Kontant betalning, som anvinds for aktiekdp, stannar kvar i néringslivet
i den utstrackning, som den stimulerar nyemissioner. Det finns ingen garanti
att pengarna stannar kvar i varje enskilt foretag.

Betalning i aktier kan ocksd motiveras av att den ger en kapitaldelning
och dirmed andel i vinst. Det malet uppnés dven vid kop av aktier men
inte vid olika laneformer. Kapitalbildning ger emellertid ocks risk for forlust.
Denna egenskap har ocksd varit ett motiv for aktier — de dr en form av
riskvilligt kapital.

Avgifter i form av aktier moter ett tekniskt problem. Hur skall aktierna
virderas? For borsnoterade foretag finns en enkel (men inte given) 16sning:
kursvirdet p4 aktiemarknaden. For andra foretag dr det svarare. I LO-rap-
porten foreslas substansvirderade aktier. Ett centralt problem vid betalning
i form av aktier 4r att sjdlva avgiften kan paverka (sinka) aktiekurserna.

Andra betalningsformer moter knappast ndgra tekniska problem. Ett cen-
tralt problem vid kontant betalning, som anvénds for kop av aktier, dr att
dessa kop kan péverka (hoja) aktiekurserna.

I debatten har lonebaserade avgifter ofta forknippats med kontant be-
talning och vinstdelning med betalning i aktier. Det 4r svart att se varfor
det skulle vara ett sddant samband mellan avgiftstyp och betalningsform.
Hir har valet av betalningsform framfor allt diskuterats utifrdn fondsys-
temets syften. De ekonomiska verkningarna diskuteras i nésta avsnitt.

4.5.3 Verkningarna av olika finansieringsmetoder

Avgifterna till fondsystemet kan inbetalas av foretagen. Dessa kan genom
att hoja priserna eller sinka lonerna (eller snarare begransa lonedkningarna)
overviltra avgifterna pd konsumenterna eller [ontagarna. Det allménnas skat-
teinkomster kan ocksd minska som en foljd av foretagens eventuellt lagre
beskattningsbara vinster och lontagarnas och kapitaldgarnas minskade in-
komster. De som reellt bir avgiftsbordan kan séledes vara ménga olika grup-
per i samhillet. En sddan analys av avgifternas incidens — hur inférandet
av en avgift paverkar fordelningen av realinkomster i ekonomin — utfors
for utredningens rikning av Anders Kristoffersson i en studie om olika
finansieringsmetoders incidens och ekonomiska verkningar.

Ett viktigt steg i analysen ir att studera effekterna pé de olika kostnads-
bérarnas beteende. Intresset inriktas dir i forsta hand pa foretagen. Avgifterna
ger nya forutsittningar och nya incitament, som foretagen anpassar sig till.
Man skiljer dir pa olika tidsperspektiv: anpassning pd kort och Idng sikt. P&
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langre sikt kan sjdlva foretagen forandras — med en ny maluppsittning —
och mer eller mindre &ndra karaktiren pd hela ekonomin.

Alla dessa effekter kommer att aterverka pa aktiemarknaden. Verkningarna
pé aktiemarknaden studeras for utredningens rikning av civilekonomerna
Ragnar Boman och Lennart Laftman i en expertrapport som kommer véren
1979.

De olika finansieringsmetoderna har mycket olika verkningar.! Vinst-
delning ger pd kort sikt inga 6verviltringsmajligheter for foretag, som redan
forsokt att maximera vinsten. Foretagen forutsitts dé inte genom prisok-
ningar pa sina produkter kunna dka vinsten, priser pa insatsvaror och ar-
betskraft forutsitts givna. Vinstdelning drabbar ddrmed foretagets vinst,
dvs. man fir en sidnkt avkastning pi eget kapital.

Vinstdelning kan pd ldng siki delvis dverviltras via fordndringar i fore-
tagens investeringsbeteende. Foretagen kan minska investeringarna for att
uppritthdlla avkastningskraven. Det leder till ligre produktion och ligre
sysselsittning (dn man skulle ha utan vinstdelning).

Den sinkta avkastningen pi eget kapital innebér en sinkt utdelning till
aktiedgarna (vid betalning i aktier: for de gamla aktiedgarna), eller om man
s vill 6kade kapitalkostnader for foretagen. Vid givna avkastningskrav kom-
mer darfor aktiekurserna att sjunka.

Effekterna pd foretagens investeringar beror ocksa pa vilka alternativ som
finns. Ar avkastningskravet i hog grad internationellt bestimt kan en sinkt
avkastning f betydande effekter. Mdjligheterna till kapitalflykt utomlands
bor ocksd beaktas.

Vinstdelning har (som alla avgiftstyper) snarast positiva konsekvenser
for likviditet och soliditet om pengarna stannar kvar i foretagen i form av
eget kapital (aktier). I en investeringsteori, dir likviditet och soliditet betonas
snarare dn avkastningen pé eget kapital, blir darfor de negativa effekterna
av en vinstdelning mer begrinsade. En vinstdelning, som inbetalas i aktier,
skulle sélunda kunna ge en storre I6ntagarandel (16n + vinstdelning) 4n
vid andra betalningsformer (om man bortser fran effekterna fran sjilva #g-
andeforiandringen).

Kravet pd en generell och varaktig vinstdelning torde bygga pa tanken
att det finns ett utrymme” for vinstdelning utan oacceptabla effekter pa
foretagens investeringar. Det kan bero pé att 16neférhandlingarna resulterat
i en alltfor liten loneandel men ocksé, som framgatt, pa att en vinstdelning,
som betalas i aktier, okar utrymmet for l6ntagarandelen.

Det kan synas paradoxalt att den motsatta forestillningen ocksa varit
ett argument for vinstdelning. Om Ioneférhandlingarna resulterar i alltfor
hoga loner har ibland en inkomstpolitisk uppgorelse aktualiserats. I den kan
vinstdelning ingd som ett krav for en begrinsning av 16nekraven. Vinst-
delning antas ibland ocks& minska loneglidningen. Vinstdelning paverkar
alltsd i detta fall Ionebildningen — det 4r innebdrden i detta argument for
vinstdelning. I det forra fallet &r vinstdelningen ett komplement till en given
16nebildning.

Kravet pd en “6vervinstdelning” bygger som framhallits pd tanken att
det finns ett “outtaget” 16neutrymme i de hogproduktiva foretagen, vilket
€j utnyttjats av den solidariska l6nepolitiken.

Vinstdelning anses normalt fa effekter p4 foretagens beteende — inves-
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teringar, expansionsplaner osv. Dessa verkningar kan begrénsas genom en
dvervinstdelning, dir en del av vinsten undantas frdn avgiften, som dédrmed
blir lagre. Samtidigt fir vervinstdelningen en slags progressiv effekt, som
slar pd hogvinstforetagen.

I den man vinstdelning kompenseras eller i sig leder till att hogre vinster
accepteras medfor den inte en sidnkt avkastning for (de gamla) aktiedgarna
och har dirfor inte heller de ekonomiska verkningar, som foljer av en sdnkt
avkastning. Denna “’kompensation” kan best4 i /igre lonekrav och darmed
ingd i en inkomstpolitisk uppgorelse.

Vinstdelning kan ocksi paverka arbetskraftens beteende. Det &r ett av
argumenten for vinstdelning pd foretagsniva. Genom vinstdelning kan 16n-
tagarna bli mer motiverade och uppleva en storre intressegemenskap med
foretaget, vilket kan underlitta foretagens strukturanpassning. Vinstdelning
kan da leda till en hégre produktivitet och sledes skapa vinster, som inte
skulle finnas utan vinstdelning.! Vinstdelning i ett overgripande system
torde inte ha sidana effekter. En tredje mojlighet ar att vinstdelning ger
dkad tolerans mot vinster. Man kan ocksa vidta olika kompenserande dtgdirder.
Gemensamt for alla dessa fall 4r att vinstdelningen inte sanker avkastningen
pa det egna kapitalet.

Man kan siga att vinstdelning far effekter pd foretagens beteende i den
man den ir en reell vinstdelning, som inte kompenseras eller omedelbart
overviltras. I den mén det #r en reell, dkta” vinstdelning synes verk-
nignarna pa foretagens beteende vara obestridliga.

Ldnebaserade avgifter kommer enligt traditionell ekonomisk teori att fver-
viltras pa lontagarna (och ev. konsumenterna). Villy Bergstrom skriver att
“olika palagor p4 lonekostnaderna sasom skatter och avgifter i der linga
loppet kommer att betalas av lontagarna, inte av kapitaldigarna™.? Lone-
baserade avgifter kommer att dverviltras pd lontagarna snabbare och mera
fullstindigt 4n vinstdelning. De far i motsvarande grad mindre effekter pa
foretagens lonsamhet och ddrmed deras investeringar.

Om lonebaserade avgifter dverviltras pa l1onen minskar lontagarnas kon-
sumtion. Avgifterna kan dé betraktas som ett sparande ("sparlon”), som
dock delvis kan motverkas av minskat privat sparande. Pengarna dr i hu-
vudsak avsedda att som riskvilligt kapital ga till investeringar i ndringslivet.
Niagon omfordelning frén kapitaldgare till 1ontagare sker inte. Lontagarna
okar genom eget sparande sitt kapitaldgande, i individuella eller kollektiva
former. Agandet kan dirigenom vintas bli jamnare (men konsumtions-
fordelningen ojamnare).

Avgifter som helt verviltras pd Iontagarna paverkar inte de totala ar-
betskraftskostnaderna. Den vanliga forestéllningen, att l1onebaserade avgifter
triaffar arbetsintensiva foretag sirskilt hért, ar dé inte riktig. Vid en over-
viltring framat (pd priserna) dr dock problemet mer komplicerat (sarskilt

Vit argmett beiones ien 6pPen ekonomi mz_ad fast vixelkurs). s '

starkt i B.L. Metzger, Mervirdebaserade avgifter kan ses som en kombination av en I6neskatt
Profit Sharing in Perspec-  Och en vinstdelning. Avgiften utgir med samma procent pé l6nen och vin-
tive, 2 uppl. 1966, s. 15. sten (egentligen hela kapitalandelen). Den forhéller sig siledes “neutral”
2V, Bergstrom, Kapital- till produktionsfaktorerna. Erfarenheterna frdn momsen tyder pé att mer-
bildning och industriell virdebaserade avgifter i stor utstrickning Overviltras pd konsumenterna.
demokrati, s. 68. De birs dérfor reellt av i stort sett samma ménniskor som vid l6nebaserade
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avgifter — de flesta konsumenter dr 16ntagare. Undantag #r bl. a. pensionrer
och studerande.

Skillnaden i incidens mellan de olika avgiftsbaserna torde vara storst i
borjan. Vinstdelning far betydligt storre effekter pa foretagens lonsamhet
dn de andra avgiftsformerna. Nir foretagen si smaningom anpassat sig torde
skillnaderna mellan avgiftsformernas incidens ha minskat. Men verkningarna
under denna anpassningsprocess kan vara mycket olika. Vinstdelning torde
foranleda betydligt storre reaktioner i foretagen 4n andra avgiftstyper. Real-
I16nenivén torde pa lang sikt bli ldgre vid vinstdelning #n vid I6nebaserade
eller mervirdebaserade avgifter. Aven om vinstdelningen inrdknas i 16n-
tagarnas inkomster, kan lontagarna realt f4 en simre inkomstutveckling
vid vinstdelning.

Olika finansieringsmetoder har olika verkningar pa aktiemarknaden. Vinst-
delning verkar rimligen sénkande pd aktiekurserna, eftersom den sidnker
avkastningen pé eget kapital. De 6vriga metoderna har inte lika stora dirckta
effekter pd avkastningen pé eget kapital. De bor dirfor ha mer begriinsade
effekter p& kursutvecklingen.

Fondernas placeringspolitik kan ocksa piverka aktiekurserna. Om fon-
derna anvinder sina pengar for att kopa aktier bor detta verka kurshgjande,
eftersom efterfrdgan kar. For att begriinsa den kurshojande effekten — och
ge ndringslivet ett kapitaltillskott — kan man stimulera nyemissioner av
aktier, s& att dven utbudet 6kar. En utforligare studie av aktiemarknaden
g0rs som ndmnts av Ragnar Boman och Lennart Liftman.

Fondsystemet kan paverka det allméinnas skatteinkomster pa tre sitt. Av-
gifterna kan goras avdragsgilla for foretagen i skattehidnseende, sé att det
skattepliktiga beloppet minskar for foretagen. Staten kan genom skattesub-
ventioner stimulera ett frivilligt (fond-)sparande. Avgifterna kan vidare
leda till ldgre inkomster for l6ntagarna (via dverviltring) och aktiedgare si
att det skattepliktiga inkomstunderlaget minskar for dem. Olika fondsystems
effekter pa skatteinkomsterna kommer att studeras av Anders Kristoffersson.

Vinstdelning i foretagen dr i dag oklar ur skatteteknisk synpunkt, men
for Gvriga avgifter 4r det inga stora skattetekniska problem. Skatteregler
och berdkningsgrunder for avgifterna beror p4 vad man vill uppni. Av-
dragsgilla avgifter kan t. ex. ses som en kompensation till foretagen. Man
kan ocksd se dem som en mdjlighet att oka bidragen till fonderna utan
att oka belastningen pa foretagen. I bada fallen bidrar det allmidnna indirekt
till fondernas uppbyggnad. Om alla avgifter blir avdragsgilla, blir, som ti-
digare framhéllits, det allmidnna en betydande finansiir av fondsystemet.

De skattetekniska problemen kommer for utredningens riikning att stu-
deras av Stefan Saling. Studien avser att kartligga den nuvarande skat-
telagstiftningen och ev. foresld #ndringar i den.

Valet av betalningsform kan ocksi ha betydande ekonomiska verkningar.
Bide l1an och aktier har en fordel (for foretagen) framfor kontant betalning:
pengarna stannar kvar i foretaget (som frimmande resp. eget kapital) och
forbdttrar darfor likviditeten och (vid aktier) soliditeten.

Den avgorande skillnaden finns dock mellan aktier och de Gvriga av-
giftsformerna. Aktier dr en betalningsform som ger fonderna igande och
inflytande i foretagen. Detta har varit ett av de mest kritiserade inslagen
i lontagarfondsdebatten frén niringslivets sida.
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Vinstdelning (i form av kontant betalning) kan ses som en hdjning av
bolagsskatten (den kan dock ev. vara avdragsgill). Den har som framgatt
negativa effekter pd foretagets investeringar och darmed produktion och
sysselsittning. Betalning i form av aktier innebir att foretaget Gvertas av
fonderna — ju storre vinsterna dr desto snabbare sker dvertagandet. Detta
forstirker de negativa effekterna av vinstdelning, sirskilt i de mindre fo-
retagen och i familjeforetagen (som &r sérskilt negativa till dgandeforéndring-
en). Man kan dock genom spirrar forhindra att fonderna dvertar foretagen.

Situationen 4r ngot annorlunda i stora foretag. De manga smd aktiedgarna
— Vaktiespararna” — #r frimst intresserade av utdelningarna. De har inte
samma skil som familjeforetagens #Agare att motsitta sig en dgandefordnd-
ring. Deras reaktioner 4r beroende av hur de bedomer att foretagen kommer
att skotas pa lingre sikt och vilken utdelningspolitik de kommer att ha.
Agandeforindringen kan ju innebira att foretagen styrs efter nya principer
och malsittningar. Det kan si smaningom vésentligt &ndra hela niringslivets
karaktir. De sma aktiedgarna kan alltsd frukta effekterna av en dgande-
forindring — vad giller avkastningen pd aktierna — men for Gvrigt vara
ganska likgiltiga vad giller dgarstrukturen i foretagen. Manga menar att
foretagsledningen — ”management” — intar en liknande attityd i det langa
loppet. De stora aktiefigarna kommer dock rimligen att bedoma en obli-
gatorisk betalning i form av aktier negativt dven i stora foretag. Det bor
ocksa gilla de utlindska dgarna i multinationella foretag i Sverige.

Den ovanstiende analysen ger ingen total bild av fondsystemets verk-
ningar pa det svenska samhillet. Den har begrinsats till olika finansie-
ringsmetoder och den har inte beaktat psykologiska reaktionero. d. Fonderna
(och redan fondforslagen) kan dirfor dven fa effekter, som foga berdrts i
detta avsnitt.

4.5.4 Fondsystemets utveckling pa lingre sikt

Hur stora bdr avgifterna vara och hur stora bor fonderna bli? Det ér frégor
som bor provas successivt alltefter fondsystemets tillvixt. Har skall nagra
synpunkter ges pa hur man utifrdn malen for Iontagarfonder kan "utvérdera”
storleken pa avgifterna och fonderna.

Malen for lontagarfonder kan uppnds dels genom avgifissystemet och dels
genom sjdlva fondsystemet.

Genom avgifter kan flera av mlen nés. Formogenhetsfordelningen moti-
verar vinstdelning vid nuvarande ojaimna dgandefordelning. Den solidariska
lonepolitiken motiverar av samma skil en Gvervinstdelning. Kapitalbild-
ningen motiverar — om mélet dr 6kad volym — avgifter som drar in kopkraft,
som anvinds till investeringar i stillet for konsumtion. For detta dndamal
ar lonebaserade (och fordadlingsvirdebaserade) avgifter mer limpade dn
vinstdelning. Dessa avgifter bidrar till uppnédendet av malen utan att néd-
viindigtvis samlas i fonder. Inflytandemalet nas dock inte genom avgifterna
som siddana.

Genom ett fondsystem (hur det 4n finansieras) kan ocksa flera av mélen
nas. Med fonder, som 4ger en del av néringslivet, har s. a. s. en kapitaldelning
genomforts. Fonderna far genom sitt dgande del av vinsten. De har ocksé
skapat en jamnare dgandestruktur i ndringslivet. Nagon sirskild avgift i form
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av vinstdelning dr darfor inte nédvindig — de bada fordelningsmalen uppnés
genom fondernas 4dgande. Fondsystemet ger ocksa méjligheter till inflytande
i ndringslivet. En 6kad kapitalbildning nds ddremot inte i och for sig genom
forekomsten av fonder utan genom sparande for investeringar, vilket kan
nds genom avgifter. Forekomsten av fonder innebir dock att kapitalbild-
ningen kan ske i nya former, som kan leda till storre tolerans mot vinster
och didrmed indirekt bidra till en 6kad kapitalbildning. Om fonderna har
en annan avkastning och en annan sparkvot (in alternativ utan fonder) kan
de ocksad paverka kapitalbildningen.

I stort giller alltsd att avgjfterna (med eller utan fonder) kan bidra till
mélen for formogenhetsfordelningen, den solidariska [6nepolitiken och ka-
pitalbildningen. Fonderna kan bidra till mlen for formogenhetsfordelningen,
den solidariska I6nepolitiken och inflytandet, eventuellt ocksa kapitalbild-
ningen. Det vdsentliga motivet for att samla avgifterna i fonder #r siledes
inflytandet — detta mal kriver ett fondsystem.

Fondernas utveckling gor séledes, som framhallits, avgifter for formo-
genhetsfordelningen och den solidariska l6nepolitiken — dvs. vinstdelning
i olika former — s sméaningom 6verflodiga. Lone- (eller mervirde-)baserade
avgifter kan ddremot eventuellt alltfort behévas for kapitalbildningen. Négon
form av avgifter kridvs ocksd si linge man vill att fondsystemet skall ut-
vecklas — storleken pd avgifterna beror dérfor bl. a. p& hur snabb fondupp-
byggnad man vill ha. I ett system med individuella andelar méste ocksi
avgifter tas ut for att kompensera de inldsta andelarna.

Man kan dé ténka sig ett "fardigt” fondsystem dir avgifter tas ut endast
for att kompensera eventuell inldsen av andelar. Detta ir ett stabilt system
om fonderna har samma avkastning som kapitalet i dvrigt och anvinder
lika stor del av den till nya investeringar, dvs. samma sparkvor. Man far
da en stabil dgandehandel i ndringslivet for fonderna (hir bortses fran spa-
rande ur I6neinkomster). En viktig podng #r att man ddrmed skisserar en
utveckling, dir fondsystemet inte vixer i all odndlighet.

Man kan sdledes isolera effekterna av avgifterna och av fondsystemet.
De kan bedomas var for sig. Bide avgifterna och fondsystemet bor na-
turligtvis bedomas med hinsyn till sina totala verkningar och inte enbart
utvdrderas utifrdn maélen for l6ntagarfonder.

Hur snabbt fonderna nar en ur dessa synpunkter 'tillfredsstillande” om-
fattning beror pé flera faktorer. Fondernas inkomster bestar av avgifter samt
fondkapitalets avkastning. Fonderna har ocksa olika > /ickage” ur systemet.
Avgifternas omfattning far bedomas efter en avvigning mellan angeligen-
heten av att nd mélen for l6ntagarfonder och avgifternas verkningar i dvrigt.
Avkastningen pd fondernas kapital beror pa placeringspolitiken. Lickagen
fran systemet kan bestd av inldsen av andelar (vid individuellt dgda fonder),
utdelning av avkastningen och varje anvindning av fondernas pengar till
annat dn investeringar (t. ex. for individuell anknytning vid kollektiva fon-
der). Ett system med spérrar ger en snabb utbyggnad de forsta dren. Direfter
minskar tillvéxttakten p4 grund av lickagen. Spérrar kan alltsd motiveras
med hinsyn till bdde kapitalbildningen och fonduppbyggnaden.

Om man 6nskar en snabb fondtillvixt bor avgifterna vara hoga och licka-
gen smd. Basen for mervirdebaserade och Ionebaserade avgifter 4r betydligt
storre dn for vinstdelning och dérfor att foredra ur denna synpunkt. Inlosen
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av individuella andelar, utdelning av avkastningen osv. bor inte forekomma
(forrdin fonderna natt den onskvidrda storleken).

4.6 Fondsystemets omfattning och inférande

Det torde ha framgétt av foregdende avsnitt att [ontagarfonder kan omfatta”
manga olika grupper av lontagare (medborgare) och typer av foretag. Denna
omfattning kan ha olika former och den kan variera betydligt mellan de
olika formerna. Forhallandena dr mycket olikartade i olika delar av eko-
nomin. Lontagarfonder kan inte utan vidare omfatta hela néringslivet och
den offentliga sektorn. Avgrinsningar och sirbehandling kan i flera fall
bli nddvindiga.

I detta avsnitt behandlas forst omfattningens objekt och former, dvs. vilka
verksamheter som skall omfattas och pé vilket sétt dessa skall ingd i fond-
systemet. Direfter diskuteras vissa verksamhetsformer, dér sdrbehandling
kan vara motiverad. De direfter foljande avsnitten tar upp frdgan om fond-
systemet skall vara obligatoriskt eller frivilligt och om fonderna skall vara
overgripande eller foretagsanknutna. Slutligen stalls frégan hur ett fondsystem
kan inforas.

4.6.1 Omfattningens former och objekt

Fonderna benimns ofta efter deras omfattning i ndgot avseende. Niar man
t. ex. talar om medborgarfonder och Iontagarfonder ténker man framst pa
vem som utdvar inflytandet 6ver fonderna — “medborgarna” eller ”’16n-
tagarna”. Nir man diskuterar branschfonder giller det bl. a. hur fondkapitalet
skall kanaliseras till ndringslivet — branschvis eller p& annat sitt. Nar man
talar om foretagsanknutna fonder giller det pé vilken niva fonderna bildas
— pa foretagsnivé eller mera centralt. Men fondsystemets omfattning i ett
avseende bestimmer inte entydigt dess omfattning i andra avseenden. For
att undvika oklarheter bor man dirfor precisera vilka objekt som omfattas
av fondsystemet och vilka former relationen har.

Fondernas relationer till omvirlden omfattar foretag och individer. Re-
lationerna har olika former: dgande och inflytande, pengar och andra formaner.
Man kan illustrera dessa relationer med foljande figur, dar heldragen linje
avser dgande och inflytande, streckad linje pengar och andra formaner.

Fond

Foretag Individer
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Relationen mellan fonden och foretagen giller:

a) finansieringen - foretagen betalar avgifter till fonderna (och avkastning
pa fondégt kapital)

b) kapitaltillforseln — fonderna placerar pengar i foretagen

¢) édgande och inflytande — fonderna har ett pi aktieigande grundat in-
flytande i foretagen.

Relationen mellan fonden och individerna giller:

d) finansieringen — individerna kan betala egna avgifter till fondsystemet

) pengar och andra forméner — fonderna ger avkastning och/eller andra
sarskilda formdner till individerna

f) dgande och inflytande — individerna iger och styr fonderna.

Man kan betrakta figuren som ett slags flodesschema. Pengar gir fran -
retagen och eventuellt frén individerna till fonderna och vidare dels tillbaka
till foretagen och dels till individerna. Inflytandet &r enkelriktat. Individerna
har inflytande 6ver fonderna och fonderna dver foretagen.

Alla fondsystem behover inte nddvindigtvis ha denna utformning. En
del fondsystem kan skétas “professionellt” utan direkt inflytande fran 16n-
tagare eller medborgare. En del fonder har inte nigot intresse av ett inflytande
i foretagen. Egna avgifter till fondsystemet frin individerna har inte heller
varit vanliga i diskussionen om Iéntagarfonder, men &r tekniskt vil mojliga.
De Ionebaserade avgifter som foreslas i den Waldenstromska rapporten kan
dock uppfattas som individuella bidrag till fondsystemet. Kollektiva fonder
utan individuell anknytning saknar punkt e). Man kan alltsa tinka sig att
vissa typer av relationer inte blir aktuella.

Fondernas verksamhet kan ha verkningar, som péverkar relationerna mel-
lan foretagen och individerna (I6ner, sysselsdttning osv.). Dessa indirekta
effekter behandlas inte i detta avsnitt. Sddana verkningar kan dock péverka
bedémningen av vilka foretag fondsystemet bor omfatta.

Punkterna c) och f) skulle kunna delas upp i en #ganderelation och en
inflytanderelation. Man kan téiinka sig att individerna har ett inflytande i
fonderna utan direkt #gande, t. ex. genom statliga representanter i styrel-
serna. Det inflytande fonderna tinks utéva i foretagen dr dock ett dgar-
inflytande.

Négra av de punkter som ror relationerna mellan fonderna och individerna
har diskuterats ganska ingéende i tidigare avsnitt, Punkt €) har bl. a. dis-
kuterats i avsnittet om individuell anknytning och punkt ) bl. a. i avsnitten
om medborgarfonder eller 16ntagarfonder. Under bada punkterna har en
huvudsynpunkt varit att s3 manga som majligt skall fa del av formanerna
resp. inflytandet (alla Iontagare eller alla medborgare). Intresset inriktas darfor
hér frimst pd relationerna mellan fonderna och foretagen.

4.6.2 Sdrbehandling av vissa verksamhetsformer

Fondsystemet méter olika problem i olika delar av niringslivet, inkl. den
offentliga sektorn. I vissa fall 4r Idntagarfonder mindre limpliga. Av olika
skél — som diskuteras ytterligare i avsnitt 4.6.2.8 — aktualiseras darfor undan-
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tag och sirbehandling. Det giller bl. a. kooperativ verksamhet, s. k. ten-
densforetag, banker och forsikringsbolag och multinationella foretag.
Undantag och sirbehandling kan ocksé aktualiseras med hinsyn till fo-
retagens juridiska form — aktiebolag eller andra foretagsformer — och fo-
retagens storlek, ddr de mindre foretagen dr sarskilt problematiska.

Problemen ir helt olika for olika former av omfattning. For varje pro-
blemomrade diskuteras darfor bade finansieringen, kapitaltillforseln och in-
flytandet.

4.6.2.1 Den offentliga sektorn

Finansieringen av lontagarfonder kan ske pa olika sitt. De olika metoderna
har olika konsekvenser for omfattningen.

Lonebaserade avgifter kan tas ut bade i det privata niringslivet och i
den offentliga sektorn. Mervérdebaserade avgifter kan i princip ocksd tas
ut pa all produktion. Momsen i Sverige utgér emellertid inte, som framhallits,
pa den offentliga sektorns verksamhet.

Vinstdelning kan rent tekniskt bara tillimpas pa verksamheter, som drivs
i vinstsyfte (och faktiskt har vinst). Det utesluter den offentliga sektorn
(forvaltningen). Med en vid tolkning ingdr dven statliga och kommunala
foretag i den offentliga sektorn. Det giller bade affirsverken och de statliga
aktiebolagen. Dessa foretag arbetar under betingelser, som liknar dem for
manga privata foretag. » Aven om en strikt vinstmaximering . . . inte alltid
4r malsittningen, finns sépass betydande inslag av marknadsavkanning att
de ligger en bra bit &t det privata foretagshallet pa en skala.”! Det innebdr
att vinstdelning i princip skulle kunna tillimpas i alla foretag som producerar
for marknaden.

Vad som ir tekniskt mdjligt behover emellertid inte alltid vara lampligt.
Det centrala motivet for vinstdelning har varit fordelningspolitiskt — att
vinsterna gér till en liten grupp stora kapitalégare. Vinstdelning skulle darfor
vara onddig i samhillsdgda foretag. Over huvud torde verksamheter med
kollektiv kapitalbildning inte bora ingé i vinstdelningssystemet.

Kapitaltillforseln fran fonderna har i allmédnhet forutsatts avse naringslivet.
Den kan ocksa (i laneform) avse den offentliga sektorn, vilket framfor allt
diskuterats av de offentligt anstillda tjainsteménnen. Med hénsyn till den
offentliga sektorns speciella finansieringsmojligheter (beskattningsritten)
och risken for politiska komplikationer dr ménga tveksamma till denna
tanke.

Det anses, av liknande skil, uteslutet att fonderna fér ett (pd dgande
grundat) inflytande i den offentliga forvaltningen. De anstilldas inflytande
i forvaltningen bor enligt allmén uppfattning bygga pa arbetsrittsreformer
(MBL och LOA).

4.6.2.2 Kooperativ verksamhet

Det finns i Sverige tva former av kooperativ verksamhet med betydande
omfattning. Det dr konsumentkooperationen (med riksforbunden KF, HSB,
Riksbyggen, OK och Begravningsforeningarnas samorganisation samt for-
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sakringsbolaget Folksam) och lantbrukskooperationen (med riksforbundet
LRF). Ovriga former av kooperation, bl. a. arbetskooperation (I6ntagarigda
foretag) dr ddaremot mer ovanlig.

Som underlag for bedomningen av kooperationen har utredningen initierat
tvé expertstudier. Den ena, ang. lantbrukskooperationen, utfors av agr. dr
Halvdan Astrand och publiceras véren 1979. Den andra, ang. konsument-
kooperationen, utfors av pol.mag. Sven Ake Book, Kooperativa Institutet,
och berdknas publiceras hosten 1979.

En finansiering av fonderna i form av I6ne- eller mervirdebaserade avgifter
moter knappast ndgra speciella problem inom kooperationen. 1 dag utgér
dér, liksom i Gvriga ndringslivet, savil arbetsgivaravgifter som moms. In-
forande av vinstdelning kan déremot bli problematiskt. Kooperationen har
inte till syfte att maximera vinsten (6verskottet i kooperativ terminologi);
medlemmars och kunders nytta av kooperationen skall i stillet till storsta
delen komma till uttryck genom den verksamhet kooperationen bedriver
och de tjanster den erbjuder. For konsumentkooperationens del kan det
exempelvis ta formen av en lagprispolitik och/eller en servicepolitik som
soker bibehdlla foretagsekonomiskt olénsamma enheter (bl. a. butiker). For
lantbrukskooperationen kan det pi motsvarande siitt exempelvis ta formen
av god ersittning for bonders, skogsigares, m. fl:s leveranser.

Overskottet kan darfor varken principiellt eller praktiskt betraktas som
identiskt med begreppet vinst i enskilda foretag. Kooperationen tillimpar
ocksé speciella i foreningslagen foreskrivna regler for fordelning mellan med-
lemmarna av uppkommet dverskott. Man har dock i diskussionen framfort
tanken pd att kooperationen i stillet for vinstdelning borde betala nagot
slag av ’motsvarande” avgift till fonderna.

Kooperationen r i sin principiella uppbyggnad en demokratisk foretags-
form. Den #r alltsi en verksamhet, som — i likhet med den offentliga
forvaltningen — far mal och inriktning bestdmda i demokratiska former.
Det har foranlett vissa inskrinkningar av lontagarinflytandet i arbetsritts-
lagstiftningen. Medbestammandelagen (MBL) giller generellt forhallandet
mellan arbetsgivare och arbetstagare (§ 1). Tillimpningsomradet begréinsas
emellertid av § 2 MBL:  Arbetsgivares verksamhet som ir av religios, ve-
tenskaplig, konstnirlig eller annan ideell natur eller som har kooperativt,
fackligt, politiskt eller annat opinionsbildande indamal undantages fran la-
gens tillimpningsomrade sivitt avser verksamhetens mal och inriktning.”

Arbetstagarparten i kooperativa foretag kan alltsa inte ha nagon p4 MBL
grundad ritt till medbestimmande i frigor som ror verksamhetens mdl och
inriktning. Diremot utesluter lagen inte pa nigot sitt ritten till medbestim-
mande i interna arbetsplatsfrdgor o. d. som faller utanfor begreppet mal och
inriktning.

Accepterar man denna parallell till MBL bér inte heller I6ntagarfonder
ge ett inflytande 6ver kooperationens grundliggande principer och riktlinjer,
men vil kunna anvindas for att stirka inflytandet pa vriga omraden inom
verksamheten. Tilldggas kan att kooperationen driver en rad foretag i bo-
lagsform, dér bade vinstdelning och fondinflytande i stérre omfattning kan
diskuteras.

Om kooperationen avvisar alla former av fondinflytande forsvaras ka-
pitaltillforseln frén fonderna till kooperationen. En méjlig 16sning vore att
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fonderna far placera pengar i kooperationen i form av l&n. Det kan ocksd
diskuteras sirskilda placeringsformer for de kooperativa bolagen.

Manga menar att man inte kan jamstilla konsument- och lantbrukskoo-
perationen. Konsumentkooperationen &r en organisationsform, som i forsta
hand har till uppgift att tillvarata medlemmarnas intressen i deras egenskap
av konsumenter. Den har sitt uppdrag frin konsumenterna, bade via den
demokratiska organisationen och den marknadsméssiga efterfrégan. ”’Pro-
duktionen skall tjaina konsumtionen . .. Alltsd dr det konsumenterna som
bor vara det ekonomiska livets makthavare.” Visionen ar for konsument-
kooperationen inte lontagarstyrda foretag utan “ett framtida gigantiskt koo-
perativt — fackligt samarbete dver alla falt”.!

Detta konsumentintresse berdr annu fler manniskor @n lontagarna. Kon-
sumentkooperationen omfattar en mycket stor del av befolkningen. Den
dr i princip oppen for alla och har f.n. ca 1900000 medlemmar.

Lantbrukskooperationen #r ocksd éppen for alla men har i praktiken sna-
vare omfattning — den har f. n. ca 150000 medlemmar. Den organiserar
producenter, vilkas leveranser till lantbrukskooperationens foretag forutsat-
ter bade arbetsinsatser och ett ofta ganska betydande kapitaldgande (mark,
maskinpark, lokaler osv.). Detta kapital kan dock arrenderas. Man bor darfor
kanske tala om en organisation for produktionsmedelsinnehavare. Den har
likheter med bade arbetarstyrda foretag — den ér en form av personforening,
dir kapital inte ger rostritt — och aktiebolag, som ju r en samverkan mellan
kapitaldgare. Ett ytterligare sirdrag (i forhallande till konsumentkoopera-
tionen) r att lantbrukskooperationen p4 manga omraden har nétt en mycket
stark stillning, s& att den kan betraktas som monopolist eller oligopolist,
medan konsumentkooperationen i regel arbetar under en storre grad av
konkurrens.

Sammanfattningsvis har kooperationen en del sirdrag, som kan motivera
en sirbehandling. Den torde ha intresse av det kapital, som fonderna placerar
i ndringslivet men kan knappast acceptera ett fondinflytande i de kooperativa
organisationerna. Vinstdelning ér bade principiellt och praktiskt problema-
tisk. Det finns vidare en del skillnader mellan konsument- och lantbruks-
kooperationen, som kan motivera olika behandling av dem. I rapporter fran
bade LO och TCO betonas dessa skillnader ganska starkt.

4.6.2.3 Tendensforetag

Som framgatt av den i foregdende avsnitt citerade § 2 MBL é&r inte bara
kooperativ verksamhet utan dven en rad andra foretag och verksamheter
undantagna fran lagens tillimpningsomrade, savitt avser verksamhetens mal
och inriktning. Dessa foretag brukar ofta bendmnas “tendensforetag”, vilket
torde asyfta att de pa olika sitt 4r ideologiska eller opinionsbildande organ.

Det ir inte helt klart vilka verksamheter som avses under begreppet *’ten-
densforetag”. Det synes vara tre typer av arbetsgivare som avses. Det ar
organisationer och samfund som drivs i demokratiska former. Hér avses
bl. a. kooperationen men ocksé politiska, fackliga, religiosa och kulturella
organisationer. Till tendensforetagen riknas ocks4 foretag med opinionsbil-
dande verksamhet, t.ex. press, radio och television. Slutligen inrdknas ar-
betsgivare som bedriver konstndrlig, ideell eller annan jamforlig verksamhet,
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t.ex. teatrar och museer. Huruvida dven filmbolag, biografer, bokforlag,
reklambyréer o.d. skall inrdknas under denna rubrik 4r mer tveksamt.!

Skilet for en sirbehandling av tendensforetagen ir verksamhetens art
och/eller demokratiska forankring. Tendensforetagen har ett “idelogiskt”
innehdll, som méste respekteras. De anstillda pa t. ex. ett politiskt parti
eller en facklig organisation bor inte kunna bestimma dver partiets respektive
organisationens politik. De anstillda bor inte heller kunna indra politisk
farg p& en tidning.

Man kan hir dra en parallell till den offentliga forvaltningen.2 Men manga
tendensfOretag — tidningar, tidskrifter, teatrar osv. — kan samtidigt vara kom-
mersiella foretag. Bergqvist-Lunning antyder i sin lagkommentar att lagen
gor undantag for det “ideologiska” innehdllet i verksamheten, medan den
“kommersiella” verksamheten ir underkastad medbestammandelagen utan
inskrankning. Det synes di nagot oklart hur rent kommersiella foretag i
opinionsbildande och kulturella branscher boér behandlas.

Medbestimmandelagens resonemang &r av intresse for lontagarfonderna.
Om man foljer tankarna i denna lag, bor 16ntagarfonder inte fa ett dagar-
inflytande i tendensforetagen. En stor del av dessa verksamheter tillhor
dock inte “niringslivet” och ir siledes inte aktuella for l6ntagarfonder.

Dessa motiv for en sirbehandling av tendensforetagen giller endast in-
Slytandet. Ur andra synpunkter bildar tendensforetagen ingen enhetlig grupp.
Vad betriffar finansieringen ir mojligheterna till vinstdelning olika. En del
foretag har inte vinst i vanlig mening (t. ex. kooperationen). Andra foretag
har vinst men ir inte vinstmaximerande i vanlig mening (typen vissa stif-
telser). I en del fall kan #gandeforhallandena vara sidana att vinstdelning
dr oldmplig. Man kan dock inte generellt avfirda vinstdelning i tendens-
foretagen. Vinstdelning torde ha lika starka motiv i t. ex. ett privatigt bok-
forlag som i andra bolag — ur formogenhetsfordelningssynpunkt ér det oin-
tressant vad produktionen giller.

Manga tendensforetag (som ingér i niringslivet) torde vara intresserade
av mdjligheten att fa del av fondernas kapital, dvs. av kapitaltillforseln till
ndringslivet. Den bor ldimpligen f4 formen av 1an.

4.6.2.4 Banker och forsikringsbolag

Banker och forsikringsbolag spelar en oerhért stor roll for kapitalmarknaden
och ddrmed for hela niringslivet. Staten reglerar sedan 1ang tid deras verk-
samhet genom en ingdende lagstiftning, genom sirskilda myndigheter (bank-
och forsikringsinspektionen) och genom offentliga representanter i foreta-

! Lagkommentaren sdger att praxis bor vara generds i friga om vilka verksamheter som
dr att hinfora till § 2, men restriktiv i friga om vad som undantages. Undantaget ir
endast frigor rorande verksamhetens mal och inriktning. Se Bergwvist-Lunning,
Medbestammande i arbetslivet. Kommentar till den nya lagstiftningen, Sthom 1977, s.
44,

2Den offentliga sektorns sirstéllning har markerats genom lagen om offentligt anstill-
da (LOA), tendensforetagens sérstillning genom § 2 i medbestdmmandelagen (MBL).
Det finns allts& en klar parallell mellan § 2 i MBL och LOA.



140 En problemanalys SOU 1979:8

gens styrelser. Dessa foretag ar foremal for en statlig reglering 1&ngt mer
4n ndringslivet i ovrigt.

Denna sirbehandling motiveras av de uppenbara samhillsintressen, som
4r forenade med bankernas och forsikringsbolagens verksamhet. Det kol-
lektiva dgandet #r ocksd betydande i denna del av naringslivet. Den statliga
PK-banken, sparbankerna och foreningsbankerna har mer dn ca 60 %
bankernas totala inlaning. Av de fem storsta forsakringsbolagen — SPP, Skan-
dia, Trygg-Hansa, Folksam, Valand — 4r endast Skandia ett privatagt ak-
tiebolag.

Det kan mot denna bakgrund diskuteras om inte fondinflytandet i banker
och forsikringsbolag bor begrinsas. Fondinflytandet kan hidr komma i kon-
flikt med samhillsintressen. Det bor ocksa erinras om att fonderna sjdlva
ingar som en del av kapitalmarknaden och kan bli konkurrenter med de
foretag, som de eventuellt skulle fa inflytande i.

Detta samhillsintresse ér i och for sig inget argument mot vinstdelning.
Som papekats dr dock dgandeforhéllandena i dessa branscher sidana att
vinstdelning i flera fall 4r foga motiverad. Vinstdelning bor dock vara mojlig
i de privata bankerna och forsakringsbolagen. De tva storsta privata af-
firsbankerna — SE-banken och Handelsbanken — har f. 6. redan lokala vinst-
delningssystem. Skandia har ocksé inréttat ett personalaktiesystem — Skan-
dianen — som liknar Oktogonen vid Handelsbanken.

4.6.2.5 Multinationella foretag

Manga foretag bedriver produktion i flera lander. De kallas dirfor mul-
tinationella foretag (multi = manga). Man kan skilja p& svenska foretag, som
har dotterbolag utomlands (t. ex Volvo, SKF och LM Ericsson) och utldndska
foretag, som har dotterbolag i Sverige (t.ex. IBM, Philips och Esso). De
svenska foretagen har betydligt fler anstéllda utomlands (ca 320 000) dn
de utlindska foretagen i Sverige (ca 100 000). Det ér rimligen bara de “sven-
ska” delarna av dessa foretag, som bdr omfattas av ett fondsystem (dvs.
de i Sverige beldgna industrierna).

Att infora l6ntagarfonder i multinationella foretag moter vissa problem.
Ett problem ir att lontagarfonder (sirskilt vinstdelning i form av aktier)
kan strida mot internationell ritt eller internationella Gverenskommelser.

Ett annat problem ir vinstbegreppet. Multinationella foretag torde ha spe-
ciella méjligheter att helt eller delvis undgd vinstdelning, eftersom de i
stillet for i Sverige kan redovisa vinsten inom andra (utomlands beldgna)
delar av koncernen. Man har t. ex. darfor diskuterat en schablonbeskattning
av de utlindska oljebolagen i Sverige. Multinationella foretag kan ocksa
undandra sig ett fondinflytande genom att flytta de viktiga besluten till
moderbolag utanfor Sverige.

Verkningarna av Iontagarfonder kan ocksé vara speciella i multinationella
foretag. De har storre mdjligheter @n andra foretag att flytta verksamheter
till andra linder om de bedomer konsekvenserna av lontagarfonder negativa.
De kan ocksid minska investeringarna i Sverige.

Om léntagarfonder far negativa verkningar pd foretagen, synes darfor mul-
tinationella foretag ha speciellt stora méjligheter att vidta motatgarder.

En utforligare diskussion av dessa problem — och om hur de multina-
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tionella foretagen faktiskt beter sig — finns i en rapport som gjorts p& ut-
redningens uppdrag av fil. dr Nils Lundgren. Den publiceras varen 1979.
En utvidgad och fordjupad version planeras till varen 1980.

4.6.2.6 Olika foretagsformer

Affdrsmissig verksamhet kan bedrivas i bolag eller i ekonomiska foreningar.
Bolag har ett begrinsat antal deltagare medan ekonomiska foreningar ar
oppna for alla. Det finns tvé viktiga typer av ekonomiska foreningar i Sverige
- konsument- och producentkooperation. De har redan behandlats, varfor
detta avsnitt behandlar bolagsformen.

Det finns fyra typer av bolag i Sverige: aktiebolag, handelsbolag, kom-
manditbolag och enkla bolag. Aktiebolaget utmirks av att dgarna (aktie-
dgarna) har ett begrdnsat ansvar — man riskerar bara det kapital man satsat
i foretaget (aktiekapitalet). Det &r en foretagsform, som passar for stora fo-
retag. De Ovriga bolagsformerna — dir det finns ett personligt ansvar for
bolaget — &r mera d@mnade for sma foretag. Det finns dock manga smé
aktiebolag och stora och medelstora foretag 4r inte alltid aktiebolag (Johnson-
koncernens moderbolag #r t.ex. ett handelsbolag).

For 1ontagarfonder spelar foretagsformen en viss roll. Det #r littare att
fé insyn i aktiebolag &n i andra bolag. Offentlig 4rsredovisning krivs bara
av aktiebolag. Att skapa ett enhetligt vinstbegrepp i de andra bolagsformerna
torde inte vara mojligt. Ansvarighetsforhdllandena i dessa bolag forsvérar
ocksd ett fondinflytande baserat pa dgande. Kapitaltillforsel via aktieemis-
sioner kan ocksa bara ske i aktiebolag. For kop av aktier pé aktiemarknaden
begrinsas dock omfattningen till i forsta hand de bdrsnoterade foretagen.

Aktiebolag &r ddrfor den foretagsform, som bist passar ett fondsystem.
I rapporter fr&n bdde LO och TCO har ocksa tanken framforts att foretag
(6ver en viss storlek) bor drivas i aktiebolagsform.

4.6.2.7 Foretagens storlek

Ett av motiven for Iontagarfonder #r att motverka #gande- och maktkon-
centrationen i ndringslivet. Det anses tala for att i forsta hand storre foretag
inkluderas i fondsystemet. Manga forslag till lontagarfonder forutsitter dir-
for att man undviker de mindre foretagen. Det finns ytterligare nagra skl
for den st&ndpunkten.

De mindre foretagen har enklare och ofta simre bokforingsmetoder 4n
stora foretag. Vinsten tas ofta helt eller delvis ut i form av 16n. En finansiering
i form av vinstdelning moter ddrmed tekniska svarigheter. Som pépekats
drivs sméforetag ofta som handelsbolag, kommanditbolag eller enkla bolag,
vilket medfor speciella problem.

Lontagarfonder anses ocksé ha speciella verkningar pé sméforetagen, sir-
skilt familjeforetagen. Det torde frimst gilla inflytander. 1 familjeforetagen
finns ingen klar uppdelning mellan kapitaldgare och foretagsledning. Ett
fondinflytande skulle dir kunna paverka familjeforetagens karaktér och dir-
med deras sitt att fungera, kanske ocksa hota deras fortsatta verksamhet,
sdrskilt om vinstdelning utgar i form av aktier. Det kan ocksi leda till
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en minskad nyetablering av foretag och hdmma innovationerna. Aven hir
finns problem, som delvis hor ihop med foretagsformen (ansvarighetsreg-
lerna).

Det kan ocksa vara svérare att ordna kapitaltillforseln till smaforetag, men
det problemet kan l6sas genom placering i form av ln, eventuellt via olika
former av mellanhandsinstitut.

Om de mindre foretagen undantas fran systemet vad betréffar vinstdelning
— dirfor att den ar besvirlig — och fondinflytande — darfor att det &r oldmpligt
— aktualiseras frigan om en storleksgrdns. Den kan utformas pd olika sitt.

Man maste forst bestimma om grinsen skall avse enskilda bolag eller
koncerner. En koncern bestar av minst tvé bolag, dér ett bolag, moderbolaget,
har mer in hilften av rosterna i ett annat bolag, dotterbolaget.

Storleksgrinsen kan berdknas pa:

1. Mingden produktionsfaktorer:
a) antalet anstillda
b) storleken pa det arbetande (totala) kapitalet
c) storleken p& det egna kapitalet
2. Verksamhetens omfattning:
a) omsittningen
b) foradlingsvardet
3. Vinsten:
a) vinst (i absoluta tal)

Den vanligast forekommande storleksgrinsen i debatten har avsett antalet
anstillda. Man har diskuterat en grins vid 50-100 anstéllda (LO-rapporten
1976) eller dnnu hogre, t. ex. borsnoterade foretag och koncerner med mer
4n 500 anstillda (LO/SAP-rapporten 1978). Redan en gréns vid 50 anstillda
innebir att de flesta foretagen hamnar utanfor fondsystemet. Av totalt ca
250 000 foretag hade — vid den senaste foretagsrakningen 1972 — endast
1,8 % mer dn S0 anstillda, alltsd drygt 4 000 foretag. Over 2000 foretag
(0,8 %) hade mer 4n 100 anstéllda och 6ver 1 000 foretag (0,4 %) hade mer
4n 200 anstillda. Antalet borsnoterade foretag ar f.n. ca 140.

Alla dessa grinser limnar siledes de flesta forerag utanfor systemet. Rak-
nat i antal anstdllda blir bilden annorlunda. Féretag med mer @n 50 anstéllda
sysselsatte 66,8 % av alla anstillda i ndringslivet, foretag ver 100 anstillda
hade ca 60 % av de anstallda.

I kapitalintensiva foretag — typen kraftverk — kan antalet anstallda vara
litet trots ett betydande totalt kapital. Ur formogenhetsfordelningssynpunkt
ir storleken pé aktiekapitalet (eller snarare det totala egna kapitalet) av sérskilt
intresse.

Som métt pé foretagens storlek kan man ocksd anvinda verksamhetens
omfattning. Den kan uttryckas med hjilp av omsittningen eller foradlings-
virdet.

Vinstdelning kan som tidigare framhdllits utformas i form av en over-
vinstdelning. Om vinstdelningen berdknas p en vinst over t.ex. ett par
hundra tusen kronor kommer de flesta sméforetagen att std utanfor fond-
systemet. Manga sméforetag redovisar inte alls nigon vinst. Vinstdelningen
har di formen av en “absolut” overvinstdelning.

Ett problem for denna metod 4r att vinsterna varierar starkt mellan olika
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ar. Problemet kvarstar delvis &ven om man utgar frin nigon form av kon-
Jjunkturutjamnad vinst. Det gor att avgrdnsningen i forsta hand kan gilla
finansieringen. Ett fondinflytande méste vara mera permanent.

En fordel med denna metod 4r att den inte — till skillnad frén de andra
metoderna — ger ndgon “’troskeleffekt” vid passering av grinsen. Den undan-
tar ocksa storre foretag med sé 14g lonsamhet att den absoluta vinsten ligger
under gransen, medan sma foretag med extremt goda vinster kommer med.
Overvinstdelning — utéver ett visst belopp — ar ocksd vanlig i utlindska
forslag till 1ontagarfonder. Det giller det danska Metalls forslag 1969, det
holléndska forslaget till Iontagarfonder och de flesta forslag till 6vergripande
system som framforts i Visttyskland, t. ex. koalitionskompromissen 1974.
Det franska vinstdelningssystemet utgér ddremot utdver en viss lonsam-
hetsnivd — storleksgrinsen beriknas p& antalet anstillda.

Man kan ha olika storleksgrénser for olika typer av omfattning. En vinst-
delning ovanfor ett absolut minimum utesluter de flesta smaforetagen. For
fondinflytandet krédvs en stabilare griins t. ex. antalet anstillda. Kapitaltill-
forseln kan omfatta alla foretag. En sidan olikhet i grinsdragningen for-
utsdtter att pengarna inte helt stannar kvar i det enskilda foretaget (i form
av fondigande).

Skilet for en begransning av vinstdelningen #r i forsta hand tekniska
problem. Skilet for en begrinsning av inflytandet 4r de ekonomiska kon-
sekvenserna. Férmodligen ger de senare en snivare grinsdragning (dvs.
vinstdelningen kan omfatta fler foretag #n inflytandet).

Tanken att alla foretag over en viss storlek bor bedrivas som aktiebolag
skulle kunna ge en enkel l6sning pé problemet. Bade vinstdelning och fond-
inflytande skulle begrinsas till aktiebolag.

4.6.2.8 Motiv for sirbehandling

Lontagarfonder méter som framgatt speciella problem i atskilliga delar av
ekonomin. Dessa delar maste sdrbehandlas (vid obligatoriska system). Man
méste pé olika sdtt avgrdnsa omfattningen av Iontagarfonder. Motiven kan
synas starkt varierande, men de kan i regel aterféras p& nigon av foljande
punkter:

1. Agandeforhallandena
Ett kollektivt (eller mycket spritt) #gande anses gora vinstdelning foga
motiverad, dven dér den 4r tekniskt mojlig. Sddana dgandeforhallanden
finns i t. ex. statliga foretag, kooperationen (i varje fall konsumentkoo-
perationen) och sparbankerna.

2. Demokratiskt styrda verksamheter
I verksamheter, som dr demokratiskt styrda, anses fondinflytandet helt
eller delvis bora begrinsas. Sddana verksamheter ér i allménhet kollektivt
dgda. Punkterna 1 och 2 hor darfor nira ihop.

3. Allminintressen
P4 vissa omriden finns s starka allminintressen att andra intressen
inte far hota dessa. Ett fondinflytande kan dirfor vara olimpligt, t. ex.
i institutioner p& kapitalmarknaden (banker, kreditinstitut, forsakrings-
bolag) och opinionsbildande organ (tidningar m. m.).
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4. Tekniska problem
P4 ménga omraden #r vinstdelning tekniskt svar eller omojlig. Ménga
verksamheter drivs inte i vinstsyfte och en del foretag har vinster, vilkas
»egentliga” storlek dr mycket svar att uppskatta. Som exempel kan ndm-
nas kooperationen och vissa tendensforetag resp. smaforetag och i viss
mén multinationella foretag.

5. Speciellt negativa effekter
I en del foretag torde reaktionen mot vinstdelning och sdrskilt fondin-
flytande kunna bli speciellt stark. Det giller multinationella foretag, som
har stora mojligheter att flytta utomlands. Det giller ocksé familjefo-
retagen. De flyttar kanske inte utomlands, men det finns i stéllet en
risk att nyforetagande och innovationer hdmmas.

6. Den offentliga forvaltningens sarstéllning
Den offentliga forvaltningen har en sirstéllning, som gor att den maste
stillas utanfor vad avser vinstdelning och fondinflytande, ev. ocksa ka-
pitaltillforsel.

Alla dessa avgrinsningar motiverar frigan om det egentligen kvarstar ndgot
utrymme for ett fondsystem. Svaret &r att avgrinsningarna inte alls giller
alla typer av relationer mellan fonder och foretag. Inskrénkningarna dr darfor
inte s& stora och avser frimst vinstdelning — men i allménhet inte andra
finansieringsformer — och fondinflytande (grundat pa dgande).

Omfattningens olika former 4r inte helt oberoende av varandra. Som fram-
gatt har t. ex. finansieringen anvints som argument i diskussionen om 16n-
tagarfonder eller medborgarfonder. I stort sett kan man dock behandla varje
form av omfattning for sig. Det finns inget allvarligt “’konsistensproblem”,
dvs. att omfattningen i ett visst avseende kriver en viss omfattning i ett
annat avseende.

4.6.3 Obligatoriska eller frivilliga system

Frivilliga fondsystem kan inforas redan nu, men forsvaras av en del oklar-
heter i skattesystemet. Det finns som framhéllits ocksd en del sddana system
i Sverige (pa foretagsniva). Parterna pd arbetsmarknaden skulle ocksé kunna
uppritta avtal om fonder. Nagra har ocksé pépekat att fackforeningsrorelsen
skulle kunna kopa aktier i foretagen eller starta egna foretag, eventuellt
ocksa stimulera tillkomsten av lontagarstyrda foretag.

Erfarenheten tyder emellertid pa att frivilliga fonder inte far ngon storre
spridning. Man kan genom statliga stimulanser (subventioner) dka det pri-
vata, frivilliga sparandet, som eventuellt kunde forvaltas i nigon form av
fonder. Det visttyska systemet for sidana sparstimulanser har vunnit en
betydande omfattning. Om man vill ha ett mer omfattande fondsystem,
bor det dock formodligen goras obligatoriskt.

I debatten om lontagarfonder har man ocksé lagt juridiska aspekter pd
fondsystemen. Kritikerna har betraktat bdde vinstdelning och lonebaserade
avgifter som konfiskation. Argumenten ir att det handlar om obligatoriska
avgifter, som gér till ett fondsystem utanfor statsapparaten (utan full kom-
pensation). Kritikerna har givetvis blivit bemétta i debatten, som sirskilt
gillt vinstdelning till kollektiva lontagarfonder, dvs. LO:s kongressforslag.
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Utredningen kommer att i ett senare skede belysa dessa juridiska problem,
bl. a. huruvida I6ntagarfonder (med viss utformning) strider mot grundlagen
och internationella avtal.

Obligatoriska fonder har ocksd betraktats som ett tvangssparande. Det
frivilliga alternativet &r hir snarast sparstimulerande atgdrder.

Frivilligheten kan séledes ligga pa olika plan, den kan gilla bade foretagen
och ménniskorna. Verkningarna av frivilliga resp. obligatoriska fonder torde
vara avsevirt olika. Frivilliga dtgirder kan rimligen inte ha negativa effekter
(totalt sett) for dem som vidtar atgirderna. Den tidigare analysen av fond-
systemens verkningar giller dérfor i forsta hand obligatoriska fonder, t. ex.
negativa reaktioner pa vinstdelning och fondinflytande.

4.6.4 Overgripande eller Joretagsanknutna system

Med &vergripande system avses hir fonder, som omfattar flera foretag, me-
dan foretagsanknutna system #r knutna till ett foretag. Distinktionen giller
sdledes den enskilda fondens omfattning. Hur stor omfattning hela fondsys-
temet far beror ocksd pd fondernas spridning, vilket i sin tur bl. a. beror
p& om de ir frivilliga eller obligatoriska.

Omfattningen kan som framhallits ha olika former. Med foretagsanknutna
system avser man i forsta hand finansieringen (t. ex. vinstdelning) och for-
ménerna, vilka begriinsas till foretaget och dess anstillda. Pengarna bor
dtminstone delvis placeras i det egna foretaget, om man vill ge de lokalt
anstéllda ett &garinflytande, men det ir inte nodvindigt om endast av-
kastningen &r av intresse. En &vergripande fond har relationer till manga
foretag vad avser bade finansiering, kapitaltillfrsel och fondinflytande.

Det finns ett tydligt samband mellan fondernas omfattning och frigan
om obligatorium eller frivillighet. Alla forslag till obligatoriska fondsystem
ar dvergripande. Dir deltar alla foretag (som inte Ar undantagna enligt strikta
regler) i finansieringen. En kompletterande frivillig anslutning av undan-
tagna foretag har dock skisserats i LO/SAP-rapporten 1978. Frivilliga in-
dividuella avgifter kan ocksa tinkas men har varit mindre aktuella i debatten.
Overgripande system kan sdledes bygga bade pa obligatorium och frivillighet.
Foretagsanknutna system ir alltid frivilliga. Det ligger i sakens natur.

Argumenten for frivillighet och foretagsanknutna system hor néra ihop.
En frivillig fondbildning pa foretagsnivé kan anpassas till varje foretags spe-
ciella forhallanden. Den kommer rimligen att inforas bara dér foretagsled-
ningen och de anstillda 4r Gverens om systemet.

S&dana foretagsanknutna fonder (som i allménhet har individuella andelar)
anses starka samhorigheten inom foretaget. Individen far en mer personlig
anknytning till sitt foretag och ddrmed ett kat intresse for foretagets an-
geldgenheter. Det kan ge en okad arbetstillfredsstiillelse, en dkad arbets-
motivation och en okad arbetsproduktivitet. Det kan ocksi forbittra re-
lationerna mellan foretagsledningen och de anstillda.

Samhérigheten med foretaget 6kar om de anstillda blir deldgare i foretaget,
papekar den Waldenstromska gruppen, vilket framgétt av ett tidigare citat.
Detta dgande ger lontagarna ett dgaransvar och dirmed en kad malge-
menskap i foretaget — en huvudsynpunkt i Nislund/Sellstedts bok Okad
I6ntagarmakt. Det vore sannolikt nyttigt, menar ocksd Sten K. Johnsson,
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»att l6ntagarna via ett dgarinflytande, dir [onsamhetsansvaret vidgades, kun-
de fa insyn och intresse for foretaget frin der hdllet” !

Argumentet mot foretagsanknutna system ar forst och fraimst den so-
lidariska 16nepolitiken, som kriver lika villkor for arbetskraften oberoende
av var man arbetar. Foretagsanknutna system skulle ge olika forméner till
anstillda i olika foretag. De skulle viicka krav pd kompensation hos miss-
gynnade grupper och ddrmed forsvara de centrala |6neforhandlingarna. Fo-
retagsanknutna system har darfor motts med viss skepsis dven fran SAF
och delar av néringslivet.

Fran fackligt hall vill man snarare framhélla samhorigheten mellan alla
lontagare @n mellan foretagsledningen och de anstéllda inom ett foretag.

Argumenten for obligatoriska och dvergripande fonder hor ocksd néra
ihop. Sadana fonder ger mer likartade villkor for foretagen och lontagarna.
Omfattningen skulle gilla alla lontagare betraffande formanerna. Man und-
viker diarmed en konflikt med den solidariska Ionepolitiken. Ett dvergripande
och obligatoriskt system far ocksé ldttare en storre (total) omfattning och
betydelse.

4.6.5 Fondsystemets inforande

Hur I6ntagarfonder limpligen infors beror pd vad det ar for slags fonder;
obligatoriska eller frivilliga, offentliga eller privata.

Privata och frivilliga fonder kan, som pépekats, inforas redan nu, aven
om det har skett i mycket begrinsad omfattning. Det finns vissa oklarhetel
i skattelagstiftningen om hur avsittningen till sddana fonder skall behandlas.
Det ir angeliget att entydiga skatteregler infors — problemet kommer att
for utredningens rikning utredas av civilekonom Stefan Saldng. Man kan
utforma dessa skatteregler si att de stimulerar tillkomsten av fonder. Den
Waldenstromska gruppen foresldr t. ex. ett system av fonder, som bygger
pa ett statsunderstott sparlonesystem.

Sadana fonder kan komma till stind genom centrala eller lokala (kol-
lektiva) avtal mellan arbetsmarknadens parter. For dvergripande fondsystem
krivs nagon form av centrala avtal. Det torde ocksé finnas skil for en kom-
pletterande lagstiftning, som anger under vilka forutsittningar (sarskilt skat-
temissiga) fonderna kan inrdttas och verka.

For obligatoriska och offentliga fonder krdvs dessutom en sirskild lag-
stiftning, som anger hur fonderna skall utformas och ger direktiv for deras
verksamhet.

Lontagarfonder kan saledes inforas genom /agstifining, centrala avtal eller
avtal pd foretagsnivd. Man kan ténka sig en kombination av lagstiftning
— som mera allmint anger villkor for l6ntagarfonder — och frivilliga avtal,
som inrittar dessa fonder. For obligatoriska, offentliga fonder krdavs en mer
ingdende lagstiftning. Man kan kanske ocksa tinka sig en lagstiftning, som
gor lontagarfonder obligatoriska, men gverlamnar inrdttandet och utform-
ningen av fonder till arbetsmarknadens parter (s att de inte far karaktdr
av offentliga fonder). Dessa fonder har karaktdren av lontagarfonder.

: Fondsystem av typen medborgarfonder kan inrdttas av staten genom lag-
Sten K. Johnsson, e - 2

Lintagaraktier, Aktiespa- stiftning om de ir offentliga (av typen AP-fonder). Staten kan ocksa upp-

rarnas skriftserie, nr 5, s.  muntra tillkomsten av fonder med mer allmén karaktéir (omfattar inte bara

53. lontagare). Det ar litet oklart hur dessa frivilliga fonder skall inréttas.
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Utredningens direktiv

Utdrag ur statsradsprotokollet den 30 januari 1975.

Under efterkrigstiden har det svenska niringslivet utvecklats kraftigt. Be-
tydande investeringar har skett i foretagen. Stora delar av investeringarna
har finansierats av foretagen sjilva, vilket bl. a. har underlittats genom fo-
retagsbeskattningens utformning. Genom de snabba investeringsokningarna
har det svenska néringslivet kunnat vil hivda sin position pa den inter-
nationella marknaden bl. a. tack vare en internationellt sett anmérkningsvirt
stark produktivitetsokning. Sysselsittningen har ocks kunnat héllas pa en
internationellt sett mycket hog niva.

Emellertid skall man ha klart for sig att en hog sjilvfinansieringsgrad
inom néringslivet dr férenad med vissa problem. Ett av dem ir risken for
vidgade formogenhetsklyftor.

Den fackliga rorelsen i vart land driver sedan lang tid tillbaka en solidarisk
16nepolitik i syfte att ge 1aglonebranschernas anstillda [6nelyft minst i takt
med genomsnittet for l6ntagarna. Denna 16nepolitik medfor att hela ut-
rymmet vid 16neforhandlingarna ofta inte kan tas i ansprak inom hogvinst-
foretag. Den avtalsmiissiga 16nestegringstakten kan dirfor inom vissa delar
av néringslivet bli lagre dn vad den skulle kunna vara, om marknadskrafterna
fick ge sitt fulla utslag i varje enskild bransch resp. foretag. Skillnaden mellan
det 16neuttag som skulle vara méjligt i de mest vinstrika foretagen och
det uttag som svarar mot en solidarisk 16nepolitik tillfaller nu foretagen
i form av vinst eller I6ntagarna inom dessa foretag i form av loneglidning.
Nir vinstutvecklingen &r speciellt god inom vissa branscher eller foretag
ar det naturligt att lontagarna inte kan acceptera en lonepolitisk aterhail-
samhet om den ensidigt gynnar Kapitaldgarna. Om Idntagarna far andel
i foretagens kapitalbildning kan detta underlitta genomférandet av den so-
lidariska lonepolitiken p4 samma sitt som det naturligtvis ocksa kan mot-
verka risken for vidgade formogenhetsklyftor.

Lontagarna kriaver nu med allt storre styrka reellt inflytande pa alla nivaer
i foretagen. For att nd detta mal maste man g fram pa flera olika vigar.
En central linje 4r I6ntagarnas inflytande i foretagen i deras egenskap av
arbetstagare. Av sirskild betydelse ér i detta sammanhang forslaget till en
genomgripande fornyelse av arbetsritten, som nyligen har presenterats av
en offentlig utredning och sénts ut pa remiss. Regeringens forslag till for-
andringar i arbetsritten i syfte att ersitta arbetsgivarnas ensidiga bestimm-
anderitt med en forhandlingsskyldighet kommer att presenteras till hosten.
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Samtidigt 4r det i olika sammanhang aktuellt att ge l6ntagarna del i ka-
pitalbildningen i foretagen. Under senare &r har i 6kad utstréckning det
for niringslivet och samhillets utbyggnad nddvéndiga sparandet skett i kol-
lektiva former, framfor allt i de allmidnna pensionsfonderna. Far 16ntagarna
del i kapitalbildningen i foretagen kan de forvdrva det inflytande som i
allminhet foljer med dgande eller kreditgivning.

Mot bakgrund av de forhéllanden som nu har berdrts dr det naturligt
att l6ntagarnas organisationer under senare ar med allt storre intresse har
diskuterat frigan om andel for lontagarna i foretagens kapitalbildning. Frigan
utreds f. n. inom Landsorganisationen i Sverige pa uppdrag av 1971 &rs
kongress. Utredningsforslaget skall behandlas p4 LO-kongressen i juni 1976.
Aven Tjinsteménnens centralorganisation har intresserat sig for frigan om
l6ntagarfonder och organisationens arbetsgrupp for skattefrdgor menar att
man i stillet for att diskutera en skirpning av foretagsbeskattningen bor
diskutera inrittandet av 16ntagarfonder i syfte att sékerstilla en fortsatt hog
produktionstillvixt, rittvisare fordelning och okat lontagarinflytande.

En grundliggande friga nir det giller utformningen av ett system med
l6ntagarfonder dr den ordning i vilken fondavsittningarna skall bestimmas.
Detta kan tinkas ske antingen genom forhandlingar mellan parterna pé
arbetsmarknaden eller genom lagstifning. Aven om fondbildning sker pé
grundval av resultatet av forhandlingar kan det emellertid i enlighet med
vad som skett pd andra omraden bli nodvéndigt att stdrka lontagarorga-
nisationernas stéllning vid sidana forhandlingar genom lagstiftning.

Sjilvfallet 4r det lontagarna sjilva som genom sina organisationer har
att ta stillning till frigan om de vill anvénda sig av l6ntagarfonder som
medel for att med bibehallande av den solidariska lonepolitiken nd en jam-
nare inkomst- och formogenhetsfordelning samt en kad medbestimm-
anderitt. Lontagarfonder kan emellertid tekniskt utformas pd manga olika
sitt och det dr angeliget att de olika majligheter som i detta hdnseende
star l6ntagarna till buds blir foremdl for ndrmare utredning.

Debatten om lontagarfonder av olika konstruktion har forts i ménga linder
och under lang tid. En ling rad synpunkter har forts fram. Forslag
rorande fondsystem — med eller utan inslag av individuellt 16ntagarigande
— har skisserats bade hos oss och i andra linder. Det dr i detta ldge svart
att ta stdllning till alla de argument, motargument och motiv som har re-
dovisats i olika sammanhang. Jag forordar dérfor att sakkunniga tillkallas
for att utreda fragor rérande lontagarfonder.

De sakkunniga bor inleda utredningsarbetet med en kartldggning av olika
system for 1ontagarfonder, som har diskuterats hir i landet och utomlands,
och — i man av material — erfarenheter av befintliga system som kan vara
av intresse. I de sakkunnigas arbete bor ingd att konstruera en eller ett
par modeller for lontagarfonder. Modellerna bor konstrueras s att de &r
dgnade att forebygga risken for vidgade formogenhetsklyftor, stirka den
solidariska Ionepolitiken och frimja utvecklingen mot dkad féretagsdemo-
krati. Vid utformandet av modellerna bor de sakkunniga diskutera inte
bara principfragor utan ocksa sidana tekniska fragestéllningar som grunderna
for vinstberdkning, alternativa berikningsgrunder for fondavsittning och
former for konvertering av visst belopp till eget kapital. Till de frégor som
bor uppmirksammas hor ocksé principerna vid eventuell avgrinsning av
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vilka foretag som bor omfattas av fondsystemet samt grunderna for vinst-
berdkning i koncernforetag.

Som framgdr av det foregéende blir inférandet av l16ntagarfonder beroende
av lontagarorganisationernas instillning. Mot bakgrund av organisationernas
stdllningstaganden bor utredningen redovisa ett betinkande som beskriver
tankbara modeller. Efter sedvanlig remissbehandling fir stdndpunkt tas till
principfrdgan om l6ntagarfonder. Det torde darfor forst i en andra etapp
bli aktuellt att nirmare utreda vilka lagstiftnings- och andra atgirder som
krivs frdn samhillets sida. For en sddan andra etapp av utredningsarbetet
fordras tillaggsdirektiv.

Bilaga 1
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. Avskildhet och gemenskap inom kriminalvarden. Ju.
Konsumentinflytande genom insyn? H.

. Polisen. Ju.

. Tandvéarden i borjan av 80-talet. S.

- Lontagarfonder-bakgrund och problemanalys. E. Léntagarna
och kapitaltillvaxten 1.
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Statens offentliga utredningar 1979

Systematisk forteckning

Justitiedepartementet
Avskildhet och gemenskap inom kriminalvarden. [4]
Polisen. [6]

Socialdepartementet

Utbyggt skydd mot hoga vard- och likemedelskostnader. [1]
Naturmedel for injektion. [2]

Tandvarden i bérjan av 80-talet. (7]

Ekonomidepartementet

Utredningen om ldntagarna och kapitaltillvéxten. 1. Lontagarna och
kapitaltillvaxten 1. Lontagarfonder-bakgrund och problemanalys. (8]

Jordbruksdepartementet
Regional laboratorieverksamhet. (3]

Handelsdepartementet
Konsumentinflytande genom insyn? [5]

Anm. Siffrorna inom klammer betecknar utredningarnas n

Wolgﬁ‘ﬁ;ne ningen.
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