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BERTIL NASLUND—BO SELLSTEDT

Kan arbetarna overta produk-
tionsmedlen utan revolution?

1 Inledning

Diskussion om léntagarfonder fors nu
i minga linder. Flera konkreta forslag
har framkommit vad ghller konstruktio-
nen av dylika fonder, 1 Sverige har de-
batten tagit ny fart i och med att Ru-
dolf Meidner i samarbete med Anna
Hedborg och Gunnar Fond publicerat
ett forslag om hur svenska lntagarfon-
der skulle kunna byggas upp {se Meid-
ner [1975]).

Foérslaget innebir att foretagen skall
avsitta en viss andel av vinsten till kol-
lektivt Hgda I&ntagarfonder, Det huvud-
sakliga milet med fonderna dr att for-
dndra formdgenhetsstrukturen i landet
och ge lontagarna ett stdrre inflytande.
Meidner ser ocksk férslaget som ett
komplement till den solidariska 1dnepo-
litiken, dvs genom fonderna skall 16n-
tagarna fi del i de vinster som uppstir
pé grund av att hoglonegrupper visar
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dterhdllsamhet i sina l6nekrav. Forsla-
get innebiir vidare att avgifterna till fon-
derna skall kvarstd i de enskilda fore-
tagen. Fonderna ges aktier i foretagen.
Meidner vill att fonderna skall vara till-
viixtneutrala” och "loneneutrala™ Fon-
derna skall s3 litet som mdjligt komma i
konflikt med den ekonomiska politiken
vad gihller sysselsittningen, kapitalbild-
ningen, prisstabilitet och fortsatt inkomst-
utjimning.

Syftet med var artikel @r dels att ge
en kort teorihistorisk bakgrund till det
Meidnerska forslaget, dels att forsoka
besvara frigan om fOrslagets genomfo-
rande innebdr att l6ntagarna kommer
att Overta produktionsmedlen. I sektion
2 diskuteras relationen till dldre teori.
Vi menar att Meidners forslag har en
djupare forankring i den klassiska eko-
nomiska teorin dn i den neo-klassiska. I
sektion 3 diskuteras modernare teori,
frimst neo-Keynesiansk tillviixt- och
fordelningsteori, vilken delvis utnyttjar
den klassiska ekonomins begrepp. Frin
1960-talets kontrovers mellan Cambridge
England och Cambridge USA Hr det
speciellt en friga som vi tar upp: Ar
det mijligt f6r lontagarna att “spara ut”
kapitaligarna? Kan vi fi socialism utan
revolution?

I sektion 4 forséker vi, med hjilp av
teorin fran sektion 3, att besvara frigan:
Kommer det Meidnerska férslaget att le-
da till socialism utan revolution? I det-
ta sammanhang diskuterar vi dven rela-
tionen mellan l6ntagarfonderna och ak-
tiemarknaden. Vi finner att om mailet ir
att dverféra Hgandet till lontagarna di
miste forslaget kompletteras med regler
om nyemitteringsfdrfarandet. Vidare bor
fonderna vara aktiva pa aktiemarknaden,
vilket ej tycks vara Meidners mening.



2 Aldre teori

Som Gunnar Myrdal ([1971] s 89) kon-
staterat, har den ekonomiska teorins
grundbegrepp alltid varit “virde” i en
eller annan betydelse. Ekonomer har for-
sékt finna ett djupare varde” dn bytes-
viirdet, priset. Med hjilp av en virde-
teori har man analyserat problem {6r-
knippade med inkomstfordelning ach pri-
ser.

Den grundliggande idé som fGrenar
klassiska ekonomer som Ricardo och
Marx ir att viirdeanalysen skall férank-
ras i minniskans aktiviteter som produ-
cent. De Klassiska ekonomerna gav oss en
arbetsviirdeteorf. Denna idé har p4 1960-
talet fatt ny aktualitet genom Sraffas
[1960] arbete, vilket lade grunden till
kritiken av den neo-klassiska fordel-
ningsteorin. Den neo-klassiska skolan,
vars genombrottsmin var Jevons, Meng-
er och Walras och som direfter domi-
nerat den ekonomiska teoribildningen,
menar att virdeanalysen skall férankras
i minniskans aktiviteter som konsument,
Denna skola har gett oss marginalnytto-
teorin.

Vad som ocksd skiljer den klassiska
skolan frin den neo-klassiska iir de ana-
lysenheter som utnyttjas (vilket ocksd
giller de modernaste varianterna). I den
klassiska skolan utgérs analysenheterna
av sociala klasser. Hos exempelvis Ricar-
do var de jordigare, kapitalister och ar-
betare. Det dr detta foérhillande som gbr
att den klassiska ekonomin aldrig &r
"pure economics”, Via klassbegreppet
sker en anknytning till sociologin. I den
neo-klassiska teorin utgirs analysenheten
av individen, eller snarare en typindivid,
Yeconomic man”.

Enligt vir mening har det Meidnerska
forslaget mer gemensamt med den klas-
siska traditionen in den neo-klassiska.
Meidner talar om klassgriinser och ser
fonderna som ett medel att férhindra
att 6kningen i realkapitalet helt tillfaller
det privata kapitalet. Att Meidners ut-
gingspunkt Hr minniskan som produ-
cent forefaller helt klart, Detta férhillan-
de blir sirskilt viktigt i en gren av den
ekonomiska analysen som berdr fordel-
ningsteorin. Inom detta omrade ir oenig-
heten speciellt stor ekonomer emellan,
vilket gbr det visentligt att forankra det

Meidnerska forslaget i riitt teoretisk tra-
dition. Endast ett fital motsittningar
mellan olika teoretiska system brukar
kunna uppldsas genom att man finper
inkonsistenser av logisk natur i ett av
systemet. (Sraffas kritik var emellertid
av denna natur.) Merparten av motsitt-
ningarna, Atminstone vad giller férdel-
ningsteorin, bottnar i olika filosofiska
strategier.

Meidners férslag innehiller ocksi en
bild av hur samhillet bir se ut: *Lin-
tagarfonder skulle forst och frimst till-
godose ett mycket grundliggande ritt-
visekrav: kapitaltillviixten i vir ekonomi
bor inte enbart tillfalla de ursprungliga
kapitaliigarna utan alla som deltar i pro-
duktionen™ ([1975] sid 113). Det 4r i
detta citat inte svart att ana slaktskapet
med en av den etiska socialismens fi-
der, Robert Owen, som ir 1820 skrev:
"That which can create new wealth is
of course worth the wealth which it
creates .., Of this new wealth, so
created, the labourer who produces it
is justly entitled to his fair proportion”
([1969] sid 222).

Den dynamiska analysen, som var
mycket viktig fir de klassiska ekonomer-
na, kom vid det neo-klassiska genom-
brottet att fi std tillbaka.fdr allmiin
jamviktsteori. Den dynamiska analysen
fick ny aktualitet i och med publiceran-
det av Harrods och Domars tillviixtmo-
deller, vilket skedde omkring 1940. I
och med Kaldors [1955—56] neo-Key-
nesianska tillvixtmodell frdn 1955 kom
klassbegreppet att inféras i modern dy-
namisk analys. En av de frigor som
denna modells efterfoljare stillde var:
Kan arbetarna “spara ut” kapitalisterna?
Kan vi fi socialism utan revolution?
{Till detta aterkommer vi i sektion 3
och 4.)

Socialism har tolkats pA ménga olika
sitt men en genomglende tanke Hr att
produktionsmedlen, kapitalet, j skall va-
ra privatigt.

Kapitalbegreppets omfattning har va-
rierat Gver tiden. I figur I ser vi att vad
som innefattas i begreppet kapital mins-
kat i omfattning,

For exempelvis Ricardo gillde att Yca-
pital is that part of the wealth of a
country which is employed in produc-
tion and consists of food, clothing, tools,
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Kalla: Bagly [1974] s 130, i modificrad form.

raw materials, machinery etc, necessary
to give effect to labour” ([1971] sid
117). I modern teori har kapitalbegrep-
pet reducerats till att i stort sett tiicka
fabrikslokal, maskiner, verktyg och lik-
nande, Det som sagts ovan giiller ka-
pital i betydelsen kapitalvaror. Nir det
giiller kapital i betydelsen egendom med
ett visst virde (den relevanta betydelsen
ur fordelningsteoretisk synvinkel) 3r
oenigheten total mellan den klassiska och
den neo-klassiska traditionen. (Den sk
Cambridge-kontroversen som berdrdes i
inledningen kallas ocksi kapitalkontro-
versen.)

De klassiska ekonomerna behandlade
produktionen som skild fran bytet pa
marknaden. Produktionen i innevarande
period utférdes med hjélp av det som
producerats under féregiende period
{-er). Att figa kapital var att behiirska
resurser vilka kunde utnyttjas for att be-
hirska andra individer. Kapitalisten var
den som behiirskade kapitalet och detta
gjorde honom till en nyckelfigur i den
klassiska analysen.

Det kapitalbegrepp, i betydelsen ka-
pitalvaror, som Meidner arbetar med
dr det som vi ovan kallat den moderna
varianten, I vilken utstrickning som 16n-
tagarfonderna kan komma att piverka
formbgenhetsférdelningen i landet blir
beroende av hur stor andel av kapital-
stocken som finns i de foretag vilka be-
rors av fonderna. Meidner anger att den

andel av virdet av det totala realkapi-
talet som fanns samlat i aktiebolag &r
1970 var ca 25 procent (vilket dr en
osiiker skattning), Det totala aktievirdet
torde vara mindre.

I och med det neo-klassiska genom-
brottet uppldstes kapitalisten i tva funk-
tioner, dgande och kontroll. Kapitalis-
ten som #gare behandlades pa jimstilld
fot med arbetaren. Individerna forfogar
dver olika former av resurser, exempel-
vis sin arbetskraft eller kapitalvaror, och
dessa resurser prissitts pd marknaden.
Faktormarknader och varumarknader
kopplades ihop och priserna pi dessa
marknader bestimdes samtidigt. I bot-
ten kom marginalnyttoteorin att ligga
och dirmed blev dven kontrollaspekten
mindre viktig. Konsurnenten blev kungen
pa marknaden som bestimde vilka varor
som skulle produceras.

Meidner forefaller hbgst ovillig att
vidmakthélla en distinktion mellan Zgan-
de och kontroll. Han menar att det “ir
dgarna till framftrallt den industriella
produktionsapparaten som, ibland till-
sammans med foretagsledningen, bestim-
mer vad som ska produceras hir i lan-
det, var n3gonstans produktionen skall
Aga rum, vilka investeringar som skall
goras, ..." ([1975] sid 40). En annan
aspekt dr att dgande i ett aktiebolag ock-
s i stor utstriickning ger kontroll Gver
lanefinansierat kapital.

Vinsten, avkastningen pd kapitalet, ut-



gjorde hos klassikerna en residual, ett
overskott sedan jorddgare och arbetare
fatt sitt. Detta Sverskott tillféll kapitalis-
ten pd grund av att denne behérskade
resurserna. I sin dynamiska analys visade
Ricardo att 18nerna tenderade att réra
sig mot existensminimum (den jarnhar-
da lonelagen). Vid horisonten sig han
det stillastiende samhillet. Att Iontagar-
na i Ricardos viirld skulle kunna “spara
ut” kapitalisterna var helt otiinkbart, Det
ir ingen tvekan om att Ricardo under-
skattade effekten av den tekniska ut-
vecklingen. Marx inkorporerade den tek-
niska utvecklingen i sin dynamiska ana-
lys. I den analysen skymtar ej det stilla-
stiende samhillet vid horisonten utan
det kapitalistiska samhillets samman-
brott, Fér Marx var revolution n&dvin-
dig for att uppnd socialism.

I neo-klassisk teori har vinsten ej
behandtats som en residual. Storleken
ph kapitalets avkastning kom att bestim-
mas av efterfrige- och utbudskurvor, I
skuggan av dessa kurvor och den neo-
klassiska produktionsfunktionen Iig ett
allvarligt problemn och viintade, nimligen
det som kom att kallas mdjligheten till
*double-switching”™ och capital rever-
sing”l, Detta rev upp de teoretiska
grundvalarna fér den marginalistiska in-
komstfdrdelningsteorin,  Vinsten  blev
fiterigen en belSning till den som behirs-
kar resurserna (vilket ocksi var fallet i
klassikernas analys).

En av de stora neo-klassiska ekono-
merna som Hgnade inkomstfordelningen
(definierad Gver individer) ett empiriskt
studium var Pareto. Pareto fann att for-
delningen, eller snarare dess matematiska
form, visade konstans &ver tiden och i
olika linder. Parcto drog den slutsatsen
att konstansen daterspeglade olikheter i
den minskliga fdrmigan och att detta
senare forhdllande var ett universellt
fenomen. En av Paretos efterfdljare, den
amerikanske matematikern H. T. Davis,
anvinde den av Pareto funna konstan-
sen i inkomstfordelningen for att uttala
sig om villkoren for samhillelig stabili-
tet. Om inkomstfdrdelningen, som Ater-

1 Bakom dessa begrepp déljer sig det fak-
tum att det ¢j behover existera en unik re-
lation mellan ett samhilles optimala pro-
duktionsteknik och dess vinstkvot. Detta gir
kapitalviirdet obestimt, se Harcourt [1972].

speglade olikheter 1 minskliz fSrmiga,
indrades var enligt Davis risken for re-
volution stor, En revolution som kunde
komma frin vinster eller frin h8ger, be-
roende pa hur inkomstférdelningen for-
indrades. Huruvida Davis skulle ha for-
utsagt en revolution frin higer pi basis
av det Meidnerska forslaget ir beroende
av detta forslags effekt pd inkomstftr-
delningen,

3 Lontagarmakt utan revolution
och lontagarfonder?

Det framgir pd flera stillen i Meidners
bok att han inte tror att 16ntagarna genom
individuellt sparande skall kunna tka sin
andel av kapitalet. En ganska uppmirk-
sammad debatt inom nationalekonomin
under 1960-talet har, som tidigare nimnts,
gilit inte bara om ldntagarna genom sitt
individuella sparande skulle komma att
6ka sin andel av kapitalet, utan dven om
de skulle komma att éverta allt kapital.

Som framgAtt tidigare, ansig Ricardo
att arbetarnas 18n var bestimd av exis-
tensminimum, under det att kapitaligarna
fick det som blev éver av produktions-
resultatet (sedan jordigarna tagit sin del
som var bestimd av jordens avkastnings-
forméga).

I ctt dynamiskt samhille med teknisk
utveckling blir situationen helt férindrad.
Om en nation Snskar hilla en jimn till-
vixttakt g (som pd ling sikt méste Sver~
ensstimma med den naturliga tillvixten,

vilken utgir summan av teknologisk ut-"

veckling och befolkningstkning), maiste
dven kapitalet X 6ka med g, dvs investe-
ringarna blir varje dr gK. Eftersom det
totala sparandet S maste Sverensstimma
med investeringarna, erhiller vi féljande
samband

S=gK 1)

Meidner dnskar finna en konstruktion
som ger mer kapital At Idntagarna utan att
piverka tillvixten i samhillet. Vi kan
darfér utgd frdn att ekvation (1) alitid
méste gilla for de siteationer som vi dr
intresscrade av.

Om vi dividerar ekvationen (1)} med
nationalinkomsten Y fir vi villkoret

5

K
‘{,z g?- (2)
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Eftersom g skall forbli oférandrat méste
antingen §‘f” % cller bida alltid anpassa

sig s& att ekvation (2) forblir uppfylld.
Mecidner forefaller att fora diskussionen

utifrin utgdngspunkten att det &r % som

4r variabelt, Det skulle fora for ldngt att
hir gi in pd detaljerna i anpassningsme-
kanismerna. Pasinetti ([1961—62] och

[1974]) anser t ex pA teoretiska grunder att

. ]
det endast dr anpassningen av? som ir av

nigot stbrre intresse. (Fdr en samman-
fattning av nigra olika synpunkter pid
detta se Harcourt [1972].) Vid den fort-
satta diskussionen av léntagarmas méjlig-
heter att Overta kapitalet skall vi anta att

S .
det dr 7 SOM QNpassar sig.

Som tidigare nimnts innebir Meidners
sitt att formulera problemet delvis en
Atergdng till det klassiska siittet att se
befolkningen uppdelad i en lontagarklass
och en kapitaligarklass. Den moderna
diskussionen kring ekvation (2) och lén-
tagarnas mdjligheter att utan fonder och
revolution overta allt kapital har diven
forts i dessa termer.

Man har utgdtt frin att huvuddelen av
kapitalet figs av rika kapitaligare som pa
grund av sin hga inkomst har en mycket
hégre sparbenfigenhet dn den Svriga be-
folkningen, lontagarna. Sparbenigenheten
(eller sparkvoten) anger den andel av in-
komsten som sparas. Skilen till att ka-
pitaliigarna har en higre sparkvot in lon-
tagarna ir inte enbart att de ar rika och
har hdga inkomster utan att deras inkomst
utgbrs av vinster i foretagen. Det ér sedan
féretagen som pd grund av kraven pi viss
sjlvfinansiering (betingade av foretags-
ekonomiska krav) till en stor del bestim-
mer det sparande av vinsterna som #ger
rum.

Fran inkomstférdelningssynpunkt inne-
biir (2) en viktig nyhet ty om kapitaligarna
har en hdg sparbendgenhet och l6ntagarna
en Jig, blir det nddvindigt for kapital-
Agarna att ge en si stor del av inkomsten
i samhdllet till lontagarna att det totala
sparandet blir bestimt av (2). Om kapi-
taligarna skulle ligga beslag pa for stor

andel av inkomsten, skulle% bli foér stor

och (2) skulle ej Jingre vara uppfylld.

For stort sparande och fér stora in-
vesteringar leder till framtida &verkapa-
citet med atfsljande tillbakaging och
arbetsloshet. Den balanserade tillvixten
kriiver siledes att (2) alltid exakt giller.

Vi finner siledes att ekvationen (2)
sitter en Ovre grins for kapitaligarnas
inkomster och vad som blir kvar av in-
komsten gir till lontagarna. Det framgir
siledes att Ricardos grundliggande me-
kanism fér inkomstens fordelning har givits
en omvind tolkning. Det ir inte arbetar-
nas minimilén som via existensminimum
blir bestimd, utan det dr vinstens hégsta
mdojliga virde som bestims av (2) och
l3ntagarna kan, sedan de mottagit ater-
stoden av nationalinkomsten, mycket val
komma att leva dver levnadskostnadsmi-
nimum. (Vi har hir bortsett frin jord-
dgarna som spelar en relativt liten roll i
det moderna sambhillet.)

Men i och med detta blir det ocksi
mojligt for 16ntagarna att spara en del
av sin inkomst och genom att de spar blir
de &gare till kapital. Debatten under 1960~
talet har gillt om denna utveckling skulle
kunna leda till att l6ntagarna Svertog allt
kapital utan revolution och utan Iéntagar-
fonder.

Slutsatsen av denna diskussion blev att
det beror pd ldntagarnas sparbendgenhet,
Om den dr si hog att arbetarnas sparande
ensamt kan uppfylla ekvationen (2), da
kommer de att si smaningom tringa ut de
“gamla” kapitaligarna och oOverta allt
kapital,

Ju mer en viss sambhiillsklass spar desto
mer kapital blir den #gare av. P4 lang
sikt kommer det kapitalinnehav 1éntagarna
dger och det som kapitalisterna dger att
std 1 direkt proportion till det sparande
som respektive grupp uppvisar.

Denna uppdelning av kapital pi tva
grupper med olika sparbendgenhet ir
emellertid inte mojlig dA den grupp som har
Idgst sparbendgenhet ensam skulle kunna
uppiylla (2) om den fick all inkomst i
samhillet, Det ir dd omdgjligt att ge en del
av inkomsten till den andra samhills-
klassen, ty di blir det totala sparandet i
samhdllet for stort. Om vi betecknar arbe-
tarnas sparkvot med sy foljer av detta
resonemang och (2) att om



K
=g 3
SL= g3 3)
dA Gvertar arbetarna allt kapital och detta
kommer gradvis att diga rum utan revo-
Iution. Om diiremot

K
sL<g Y Gy
di kan de bida samhallsklasserna existera
sida vid sida och erhiller den andel av
kapitalet som bestdms av vardera klassens
sparande,

I appendix har en ndgot mer fullstindig
motivering givits for ekvation (4) och den
som fr intresserad av utférligare fram-
stillningar av detta kan ldsa Harcourt
[1972]), Nislund—Sellstedt [1975 opubl]
eller Pasinetti {1974].

Om olikheten (4) giller, ir ef villkoren
for l6ntagarnas oOvertagande av produk-
tionsmedlen uppfyllda, Huruvida sd ir
fallet dr en empirisk fraga. Enligt EFO-
rapporten ([1973] sid 132 ff) var fér perio-
den 1960—65 hushillens sparande exklu-
sive "non-profit institutions” (exempelvis
AP-fonderna) cirka 6 procent av dispo-
nibla inkomsten. I denna siffra ligger da
diven egnahemssparandet vilket ej bér ingd
i s1. Det sparande som #r av intresse ir
endast sidant som kan anvindas for att

. K
dverta produktionsmedlen, g ?var under

samma period enligt EFOQ-rapporten citka
17 procent. Senare siffror indikerar att sg,
torde vara nigot ligre #n 6 procent.
Slutsatsen fér Sverige blir att olikheten
(4) gdller med vid marginal, dvs léntagarna
kommer e¢j, via sitt sparande, att overta
produktionsmedlen.

Om det emellertid inte &r troligt att
man via individuella vinstandelar och
sparstimulerande dtgirder kan héja st si
mycket att (3) giller, si kanske den kan
hijas sA mycket att den rimliga andel
som Meidner antyder, men aldrig preci-
serar, tillfaller }6ntagarna. Av analysen i
appendix (ekvation A6) framgir att 15nta-
garnas andel av kapitalet ir

s (s- Y - 1)
K. LE gk 6)
X SK — SL

I figur 2 har vi illustrerat uttrycket (5).

% har vi satt lika med 0,17 (ett viirde vi

tagit frdn EFO-rapporten). sx har vi gett
virdet 0,7 (detta viirde fann Kaldor [1966]
gillla for USA och England. Av National-
rikenskaperna att déma #r siffran rimlig
ocksi for Sverige, &tminstone for virt
illustrativa syfte).

Figur 2
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Om man t ex anser att det ar rimligt att
I5ntagarna fir ungefar halften av kapitalet
si ser vi att sparkvoten s.=0,1 ger
KL
— = 0,522,

K

Vi ser ocksd att s, = 0,05 ger% = 0,24
vilket mjligen skulle vara tillriickligt for
att kontrollera foretagen. Dessa mer blyg-
samma krav betrdffande kapitalandelen
kanske dr nigot littare att realisera med
individuella vinstandelar och sparstimu-
lerande atgirder (som Meidner avvisar),
varvid man fir forstka utforma vinst-
andelssystemet si att solidaritetskravet
uppiylls. En sak ir timligen klar och det
dr att om man vill uppnd kontroll dver
foretagen vid -II%I—' = 0,24 krivs samord-
nande Aatgirder., Meidners fondkonstruk-
tion uppnir denna cffckt.

4 Meidners fond och
lontagarmakten
En slutsats av diskussionen i féregiende

avsnitt dr att 1dntagarna teoretiskt kan bli
dgare av allt kapital, men att detta for-

* PA samma silt som Qwen var oklar pi vad
en “fair proportion™ var ir Meidner oklar
pd vid vilken andel rattvisckravet ir uppndtt.
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modligen inte kommer att ske i Sveriges.
Deras sparande dr for lagt. .

Genom tillskapandet av en kollektivt
dgd lontagarfond, som dels varje ar fir
en andel av den totala vinsten och dels
spar en stor del av den andel av vinsten
som den erhiller i egenskap av kapital-
dgare, tillforsikras lontagarna en kraftigt
héjd sparkvot. Kan léntagarnas sparande
nu bli si stort att de helt kommer att
Hverta produktionsmedlen?

Det finns nigra egenskaper hos den
Meidnerska konstruktionen som gdr att
ett fullstindigt dvertagande inte forefaller
sirskilt troligt. En stor del av de svenska
foretagen, nimligen de smd, har limnats
utanfér, Om grinsen sitts vid féretag med
mer dn 100 anstillda, kommer ungefir
1 procent av antalet foretag och cirka
60 procent av antalet anstillda att om-
fattas av systemett, '

Det ar svirt att exakt finna-data som
styrker att smd foretag i genomsnitt viixer
snabbare in stora, dven om detta ofta
angetts vara fallet (se t ex Kaldor [1966]).
Men en stor del av dynamiken i nirings-
livet kommer naturligtvis via nystartade
foretag, dir framginsrika kapitaligare
under en avsevird tid sikert kan uppnid
hogre tillvixttakt &n de dldre foretag dir
I6ntagarfonden frimst har sina aktier. En
ligre genomsnittlig tillvixttakt for lonta-
garfonden bidrar ytterligare till att redu-
cera dess andel av formbgenheten (bort-
sett fridn den direkta inskrankningen till
att vinstavsittningar skall géras endast i
foretag med mer dn 100 anstillda).

En annan faktor som kan verka siin-
kande pd ldntagarfondens andel av for-
mbgenheten ir dess avstindstagande frin
att aktivt handla pd aktiebdrsen. Enligt
férslaget skall utdelningarna anvdandas for
deltagande 1 nyemissioner men i Ovrigt
skall, som tidigare namnts, utdelningarna
"konsumeras”. Aven om det ar oklart
hur mycket av framgingar pa aktiebdrsen
som &r ren tur och hur mycket som beror

# ] Naslund—Sellstedt [1975! diskuteras mer
exakt under vilka vilikor fonden kommer att
overta allt kapital,

4+ Det ar trohgt att en sddan grins kommer
att paverka industristrukturen i virt land.
Nar ett foretag borjar fi dver 90 anstillda
slutar det kanske att vixa och i stillet
etableras ett nytt féretag med samme figare
som tidigare.

pd skicklighet, ir det troligt att oviljan
frin fondens sida att handla med aktier
med{or .

(a) att tillvixten pd det egna fondkapi-
talet blir lagre dn vad den skulle
kunna vara (om fonden skulle kunna
utnyttja skicklighet och information
vid transaktioner pd bérsen)

(b) att maktdvertagandet Aven av andra
skil dn (a) gar lingsammare in vad
som dr mojligt

(c) att fonden férst fir makten bver
olonsamma foretag.

Vi skall hiir kortfattat motivera (b) och
(c). Genom att vinstutvecklingen ir olika
i olika foretag fir fonden kanske tidigt
ett starkt inflytande i ett visst foretag A,
under det att Svertagandet av B gir be-
tydligt lingsammare, Det skulle di frin
"maktovertagandesynpunkt™ vara befogat
att under ndgra ir silja en del av de aktier
som fonden fir i A for att pd marknaden
kdpa aktier i B,

Det ir svirt att helt sikert forutspd
vilken typ av foretag som fonden forst
blir dgare till, innan reglerna for berik-
ningarna av de nyemitterade aktiernas an-
tal exakt preciserats. Men det finns en risk
for att fonden forst fir inflytande Over
olénsamma féretag med stora problem.
Foretagens aktier varderas nimligen framst
med hinsyn till de framtida férvdantade
vinsterna., Aktierna i foretag som idag ger
goda vinster men som beriknas fa svirig-
heter i framtiden dr relativt sett billiga:
Lontagarfonden fir da fler aktier i sddana
foretag in i foretag med samma vinst men
som anses ha mycket goda framtidsut-
sikter.

Som nimndes ovan skall lontagarfon-
den anvinda en del av utdelningarna till
att deltaga i de nyemissioner som vinder
sig till marknaden.

Ett sitt att mer explicit fora in aktie-
marknaden i bilden &r att skriva om (1)
som (jfr Kaldor [1966])

seeK + igK = gK )

dir p = vinstkvoten, dvs vinstens andel
av kapitalet, s; = andelen av vinsten som
kvarhills i féretagen och i = andelen av
tillvixten som finansieras genom nyemis-
sion. Vi har i ekvation (7) utgitt direkt
frin foretagens situation. Foretagen in-
vesterar gK och antas finansiera denna
med egna kvarhillna vinstmedel och ge-



nom nyemissioner. Ekvation (7) kan om-
formuleras som -

_ed —1i)
p=——

®)

Av (8) framgér nyemissionens betydelse,
Vi har antagit g som fixt. Parametrarnai,
s¢ och s behirskas av foretagen®, Det fore-
faller helt klart att om malet ir fondernas
Svertagande av produktionsmedlen si
miste det Meidnerska frslaget komplette-
ras med en bestimmelse om nyemissio-
nen®.

En I8ntagarfond uppbyggd genom att
en andel av lonesumman avsiitts till fonden
skulle taimligen sikert ge sysselsittnings-
konsekvenser. Foretagen skulle kunna pi-
verka fondens uppbyggnad genom att ¢j
anstilla folk. Frigan ir om det meidnerska
forslaget dir sysselsiittningsneutralt, Det
Ar visentligt att observera att den ovan-
stiende analysen innehdller ett antagande
om full sysselsiittning, Fdr att full syssel-
sittning skall rdda krivs det férmodligen
att vinstkvoten &verstiger ett visst mini-
miviirde

¢ > pmin &)

dir pmin dr ett viirde som vinstkvoten maste
Overstiga for att foretagande skall upple-
vas som lénsamt. Av (7) framgir att gmin
sitter en griins fOr parametern i,

Om gmin kommer att forindras efter
inférandet av lontagarfonder dr ej latt
att uttala sig om. Den rddsla for kapital-
flykt som ibland dykt upp i debatten
kommer att ge sig tillkinna i emin, vilket
om ridslan ir befogad kan leda till syssel-
siittningsproblem.

5 Avslutning

Vi har delat upp befolkningen i lntagare
och kapitaligare, trots att grinsen dem
emellan inte #r skarp. Minga minniskor
ir bade ldntagare och kapitaligare, Men
formégenheten #r mycket ojimnt forde-
lad, varfor det kan vara en rimlig approxi-
mation att utgd frin att en liten grupp

& Vinstkvoten ir siledes obercende av l6n-
tagarnas eventuella sparande. Liksom kapi-
talisten hos Ricardo hade en nyckelroll,
kommer de som hir behiirskar foretagen att
fi en nyckelroll,

¢ Detta problem har vi behandlat mer full-
stindigt i Naslund-Sellstedt [1975 opubl] och
[1975).

Ager en stor del av kapitalet och fir all
sin inkomst i form av vinst.

Vi har berort nigra olika .teorier for
inkomstens fordelning och funnit att det
visserligen forekommer teoretiska méjlig-
heter for lontagarna att utan revolution
eller lontagarfonder &verta produktions-
medlen, men att detta nog inte ir en
praktisk realitet. . )

Den svenska diskussionen om lontagar-
fonder, som ir en fortsittning av den
debatt som forts tidigare i andra euro-
peiska linder, innebir att vinsten betraktas®
som ett Overskott, vilket kan fordelas hur
som helst bara man ser till att det totala
sparandet i samhillet blir si stort att
tillviixten och den samhillsekonomiska
balansen uppritthills.

Lontagarna forutsitts formulera vilken
andel av kapitalet som de anser vara
rirnligt att de blir dgare av och skapar ett
system for att ta hand om vinsterna, vilket
garanterar det nédvindiga sparandet och
ir forenligt med starka solidaritetskrav,
Liontagarna antas ha politiska och fackliga
férutsittningar att genomdriva sina krav.
Effekterna av ett sidant system beror
naturligtvis av dess exakta utformning.
Man kan emellertid ifrigasitta om I6n-
tagarna kommer att helt Gverta produk-
tionsmedlen utan att aktivt agera pa aktie-
marknaden, Det forefaller ocksi som om
ytterligare regler (utéver fondavsdttningen)
kan behiévas, tex betriffande foretagens
nyemissionspolitik.

Appendix .

LAt oss anta att vinsten delas upp i en del
Px, som tillfaller kapitaligarna, och en
annan del P, som tillfaller léntagarna.
Den totala vinsten i samhillet utgdrs av
summan av Px och PL.

Om vi betecknar ldntagarnas sparbe-
nigenhet med sy, och kapitaligarnas med
sx, erhills det totala sparandet i samhallet
S, dir vi betecknar lonesumman med L.

S=suL+Pu)+sxPx (Al)

och eftersom den totala inkomsten Y
kan skrivas

Y=PL.+Px+L
kan vi skriva (A 1) pd foljande sétt
S=stY+6x—su)Px (A2
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Eftersom sparandet miste Sverensstim-
ma med investeringarna, dvs I =8, kan
vi skriva (A 2) pi féljande sitt

Px 1 I st

— = - — Al

Y Sk —SL Y SK—SL (A3)
Vi vet att pd JAng sikt motsvaras arbe-

tarnas andel av kapitalet av deras andel

i det totala sparandet, dvs det giller att

Ke S5 _su(Y-—-Pg) (A4
K S I

dir K dr totalt kapital, S totalt sparande,
St = st{L + Pr) 4r arbetarnas sparande
och Ky dr arbetarnas kapital.
Med hjilp av (A 3) kan vi skriva (A 4)
ri foljande sitt
K sisk Y SL

K =SK—SL-I-— a3

Detta kan skrivas

&=SL(SK¥—I) @6

K SKx — SL

Eftersom K + Kg = K fir vi direkt
av (A 6) — Kx ar kapitalisternas kapital —

EE___SK(I_SL:%) A

K SK — SIL

SK — 5L

Vi ser av (A 7) att om s ligger i inter-
vallet

I
0<5L<?

da giller att

Kk
— <1
0<K<

,vs kapitalet i samhillet figs bide av
rena kapitalister och av lontagarkollekti-
vet, dir andelarna av kapitalet som de
bida grupperna iiger bestims av deras
sparbeniigenhet. For ytterligare diskussio-
ner av detta, se Pasinetti [1961—62],

SA snart Iontagarnas sparkvot sp upp-
I K

ar till = i att — =1 och att
gar il 7 ser vi a g

-IIS(—IS= 0, dvs allt kapital #gs av linta-

garna. Vid langsiktig jimvikt maste I
Overensstimma med gK och lontagarna

- - K
dvertar kapitalet sd snart som sL = g v

(jamfor ekvation (3)).
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