ANDERS ROTTORP

Lontagarfonder skadar Sverige

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

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

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

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

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

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

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

Mil for léntagarfonder

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

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

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

A. Lontagarfondernas statiska
effekter pa kort sikt

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

foretag vid dagens genomsnittliga vinst-

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

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

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

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



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

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

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

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

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

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

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

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

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

Sammanfattning av lontagarfonds-
avgifternas effekter pa foretagen

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

B. Lontagarfondernas dynamiska
cffekter pa kort sikt

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

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



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

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

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

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

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

Lontagarfondernas samlade effek-

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

C. Vart leder lontagarfonder pa
litet langre sikt?

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

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

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

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

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

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

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

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



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

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

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

LONTAGARFONDER

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

Referenser

Edin, P-0., Hedborg, A., [1980], Det nya uppdra-
get, Tiden *

LO/SAP gemensam arbetsgrupp [1978], Lontagar-
Jonder och Kapitatbildning, Tiden

— [1981], Arbetarrorelsen och Lontagarfonderna,
Tiden

Malmgren, J., Nicolin, T., [1981], "Yilig rapport
om fonderna™, Affarsvarlden, nv 16/17, 15 april

Meidner, R., [1975], Lontagarfonder, Tiden

Rottorp. A., [1981), Lortagarfonder forvarrar kri-
sen, SAF.

Schager, N. H., [1981)'Bevis finns inte”’, S1enska
Dagbladet, 6 mars

Waldenstromsrapporten [1976]; *'Foretagsvinster,
glapi(a]forsbrjmng. Lontagarfonder", SAF och

387

-



