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Nr 447

Av herr Wedén m. fl., om andel for de anstdllda i ldngsiktigt fore-
tagssparande.

(Lika lydande med motion nr 385 i Forsta kammaren)

I en av folkpartiet till férra arets riksdag framlagd motion angiende andel
for de anstillda i den férmogenhetsbildning som uppstar inom foretagen
gjordes inledningsvis f6ljande papekande:

I lingtidsutredningens betinkande — Svensk Ekonomi 1966—1970, SOU
1966:2 — har vissa planer betriffande investeringar, produktion, export
m. m. sammanstillts, som efter korrigeringar mynnar ut i en uppskattning
av det framtida kapitalbildningsbehovet. Léangtidsutredningens reala kalkyl
har tagits som utgingspunkt i professor Kraghs betinkande om de finansiella
lingtidsperspektiven. Ett av huvudproblemen i detta sammanhang kan i kort-
het uttryckas salunda. Langtidsutredningen pekar pa att stora investerings-
behov — savil privata som offentliga — kommer att foreligga.

De ansprak pa stora investeringar inom den svenska ekonomin, som hir
tecknats och som #r en forutsittning for att tillvixttakten inom denna skall
utvecklas vil, kriver naturligtvis for sitt forverkligande tillgang till mot-
svarande sparande. Kapital- och kreditmarknaderna i Sverige har visserligen
under senare ar icke uppvisat samma knapphet som tidigare under efterkrigs-
perioden. Detta sammanhiinger till en del med en viss konjunkturavmattning.
Men det beror ocksé pa att den férda ekonomiska politiken som sadan skapat
mindre tillfredsstillande forutsittningar for investeringar inom flera sekto-
rer. Silunda har t. ex. under det senaste fret en prohibitivt verkande extra-
skatt varit i kraft for s. k. oprioriterade byggnadsinvesteringar, en anordning
som nyligen upphiivts och som drabbat icke minst handelns investeringar.

Det vore defaitistiskt och oférsvarligt att utgd ifrin att det lige med stag-
nerade investeringar inom centrala omraden och en, i stor utstrdckning som
en konsekvens dirav, férsamrad tillvixttakt i hela ekonomin skulle bli be-
stiende for lang tid. Nagot sadant skulle naturligtvis allvarligt férsimra
forutsiittningarna for en fortgiende och relativt snabb forbattring av levnads-
toérhallandena fér det stora flertalet medborgare och fven férsimra utsik-
terna till verkningsfulla Atgirder till laginkomstgruppernas stéd. A andra
sidan: Om konjunkturutvecklingen och forbittringar i den ekonomiska poli-
fiken leder till att en investeringsutveckling liknande den av langtidsutred-
ningen férutsedda pa nytt kommer i ging, di kommer ater stigande ansprak
pa visentligt 6kade sparmedel att stillas.

1 Bihang till riksdagens protokoll 1969, 4 saml. Nr 447—4592
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Nir det giller vigarna att tillgodose dessa ansprak framholl vi i forra
arets motion att varje tanke pa en atergang till en sidan form av sparande,
som for 50 till 100 ar sedan spelat en stor roll och som byggde pa vildiga
olikheter i inkomster och skiirpte ojimnheter i formogenhetsfordelningen,
méste anses som forflugen. De {érindringar av skattesystemet som i si fall
skulle ske ar sa stora, att den nuvarande av alla demokratiska meningsrikt-
ningar accepterade principen om skatt efter barkraft skulle slds sonder. Vi
framholl ocksd att vi giirna vill stimulera det enskilda hushéllssparandet
inom de ramar som nu star till buds. Det syntes oss emellertid samtidigt klart
att de problem betriiffande sparandet som vi reser inte kan lbsas enbart
genom en gynnsammare utveckling av det enskilda hushallssparandet.

Vi betonade ocksi var uppfattning att koncentration av makten, statlig
eller enskild, over kapitaltillgingar och deras anvindning skall molverkas.
Vi pekade pa att del offentliga sparandets andel av totalsparandet torde
uppga till ungefir 50 procent och att denna andel berdknades fortsitta att
oka under de kommande aren. Utifrin forutsitiningar av hir angiven typ
utvecklade vi i forra arets motion {6ljande resonemang:

En stor del av 16sningen pa kapitalbristproblemen maste sokas inom fore-
tagssparandets sfir. Fran vara utgangspunkter kan vi emellertid inte ndja
oss med att bara formulera och séka driva igenom en politik som gor mdjlig-
heterna for en avsevird okning av fdretagssparandet gynnsammare utan
hinsyn till fordelningen av detta sparande. Under 1950-talet hade vi ett myc-
ket stort foretagssparande hir i landet. I genomsnitt kunde véra foretag fi-
nansiera alla sina investeringar med sidant sparande. Utan tvivel tillfordes
aktiefigarna hiirigenom viisentliga virden. Den starka nedgangen som sedan
intraffat forklaras frimst av den intensivare konkurrensen och inflationens
kostnadshéjande effekt, som minskat vinstmarginalerna, samt av att fore-
tagens mojlighet att gora skattefria avsittningar till egna fonder i stor ut-
strickning upphort.

Fran vara utgangspunkter kan det inte vara nigot fel utan tvirtom en
fordel att finna former som gor inte blott aktiefigarna utan dven foretagens
anstiillda delaktiga i den férmdgenhetsbildning som under 14ng tid halls kvar
inom foretagen. Dirigenom skulle incitamenten férstirkas till en bred och
sund fordelning av denna formégenhetsbildning samtidigt som mojligheterna
for ett nyo viixande [oretagssparande utan besvirande intressemotsittningar
skulle viixa. En polilik i detta syfte maste utformas si att den far en vid
ansluining.

Vilka huvudlinjerna dérvid bér vara kan hir endast antydas. For det
forsta torde det vara klart, att for varje ar kontant utbetald andel i vinst for
de anstillda icke star i 6verensstimmelse med denna princip. Man skulle
i stillet kunna formulera principen si, att de anstillda fir genom foretags-
sparandet en personligt fgd tillgaing som de for varje ar kan disponera av-
kastningen av men inte vid varje tillfille de skulle 6nska kan ta ut ur fore-
taget. Man skulle kunna séga att det i hog grad ir fraga om en linge upp-
skjuten andel i vinst. Det ar klart att det dock miste finnas kriterier under
vilka den anstiillde kan fa tillgodogéra sig dven sjilva tillgdngen, kapital-
beloppet.
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De grunder efter vilka ett inom foretagen pa lang tid bundet sparande
skulle kunna fordelas bland de anstillda bér i frimsta rummet diskuteras
av arbetsmarknadens parter.

Den andel i sparandet inom ett visst foretag och avkastningen diirav som
den anstiillde kommer att f4 méste han naturligtvis kunna behalla diven om
han flyttar till ett annat foretag. Nagra férbehall bor inte uppstillas i detia
avseende. Odverkomliga svirigheter att med tillimpning av modern data-
maskinteknik ordna individuella tillgodohavandekonton hos ett stort antal
foretag for ett dnnu mycket stérre antal lontagare torde inte behéva fore-
ligga.

Ett sdrskilt problem utgér risken for forlust vid konkurser och foretags-
nedliggelser for léntagarna. Ett forsikringssystem med en lag premie kan
ricka for att skapa trygghet mot dylika risker. Ett ytterligare problem ir
formerna for de tillgangsbevis som skall laimnas de anstillda. I detta avseende
bor troligen olika mojligheter erbjudas.

En forutsiittning for system av i denna motion diskuterad art dr emellertid
siikerligen att siirskilda regler skapas for den skattemissiga behandlingen av
detta. Dessa regler bér stimulera till inférande av dylika system.

Nir det géller formerna i ovrigt fér de anstilldas andel i langsiktigt fére-
tagssparande kan naturligtvis atskilliga variationer tinkas. Den kan ges for-
men av reverser, som léper med en viss rinta. Den kan ocksa ges formen av
t. ex. obligationer av sérskilt slag eller av nyemitterade aktier i foretaget.
Nar det géller de sirskilda skatteproblem som maste 16sas for att en ordning
av hir beskrivet slag skall vinna en stérre utbredning vill vi framhalla den
betydelse det skulle kunna ha, om avkastningen pa de férmégenhetsandelar
som de anstiillda erhaller i varje fall under en period av viss lingd kunde
vara skattefri eller aliggas endast en reducerad beskattning.

Tidigare har fran var sida framhiivts betydelsen av ett relativt hégt fore-
tagssparande for att en erforderlig investeringsnivd och en god ekonomisk
tillvixttakt skall uppnas. Sarskilt géller detta i samband med de riskbiirande
investeringar som ofta leder till att forskning och tekniskt utvecklingsarbete
kan vil tillvaratas och resultera i bl. a. en kraftigt h6jd produktivitet. Det ar
uppenbart att beniigenheten att géra sidana investeringar i allménhet blir
storre inom féretag med en hog soliditetsgrad &n inom foretag som tvingas att
helt eller i dominerande grad arbeta med lanat kapital och som dérfér, fiven
vid ganska smi misslyckanden, kan komma pa obestand med beklagliga
konsekvenser givetvis dven for de anstiillda. En inviindning som riktats mot
denna tankeging, frimst fran olika léntagarorganisationers sida, har varit
att en hoég soliditetsgrad inom foretagen skulle innebira ett i motsvarande
mdn minskat uirymme for 16ner och dirmed vara ofdrdelaktigt ur fordel-
ningssynpunkt sett. Birkraften hos en sidan inviindning bér bli mindre om
en ordning, liknande den av oss skisserade, genomféres nir det galler fore-
tagssparandets fordelning. Alldeles bortsett fran om si blir fallet eller inte
kan emellertid ur andra synpunkter invindningar resas mot resonemang av
denna typ. Och sd har skett bl.a. i den undersékning, »Lénebildning och
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samhiillsekonomi», som genomférts av de ekonomiska experterna i Lands-
organisationen, Tjinsteméinnens centralorganisation och Svenska arbetsgi-
vareféreningen, Clas-Erik Odhner, Gosta Edgren och Karl-Olof Faxén. De tre
experterna kommer i samband dérmed dven in pa fragan om soliditets-
gradens betydelse for frekvensen av riskbirande och sarskilt starkt fram-
atsyftande investeringar. De séiger bl. a.:

Fordelningen av investeringar pa foretag med olika effektivitet och expan-
sionskraft bér vidare vara sadan, att tillviixteffekten — varvid savél direkta
som indirekta effekter bor beaktas — blir maximal, pa den bas som ett givet
investeringsutrymme siitter. I detta sammanhang blir fordelningen av inves-
teringarna mellan »nyskapande» — som ofta dr relativt riskfyllda — och mer
konventionella, men mindre riskfyllda av stort intresse. IXn hog tillvaxttakt
forutsitter en viss andel nyskapande och riskfyllda investeringar. Det ar ur
finansiell synpunkt littare alt genomfora sidana investeringar i ett foretag,
nir soliditeten Overstiger vad féretagarna bedomer som ett minimum. En
minskning av soliditeten i niiringslivet utover en viss grins kan véntas pa-
verka investeringsinrikiningen till forman fo6r konventionella, mindre risk-
fyllda projekt och dirmed reducera tillvixteffekten av en given samlad inves-
teringsvolym.

Betriiffande inkomst- och férmégenhetsfordelningen anfdres i den har
citerade undersékningen:

En tredje virderingsgrund ar inkomst- och formogenhetsfordelningen.
Otvivelaktigt foreligger ett samband mellan l6nsamhetsforhallandena, for-
delningen av finansieringen pa sjilvfinansiering, nyemission av aktier och
lanefinansiering samt formogenhetsférdelningen, dven om detta samband &r
komplicerat. Ofta fors resonemanget som om det utan vidare skulle vara
givet, att en minskning av lénsamheten och en okning av lanefinansieringens
andel av den totala finansieringen av investeringsverksamheten — parallellt
med en minskning av foretagens soliditet — skulle leda till en jimnare for-
mogenhetsfordelning.

Detta behéver emellertid inte nodvindigtvis vara fallet. Det r fullt mojligt
att tinka sig realistiska forutsiattningar, under vilka en lag soliditetsgrad i
foretagen — och dven lag sjilvfinansieringsgrad — sammanfaller med en
viixande ojaimnhet i formogenhetsférdelningen. Av betydelse i detta samman-
hang ir den s. k. hdvstangseffekten, d. v.s. det férhallandet atl en langt dri-
ven lanefinansiering, genom att den innebir en 0kning av risknivan for det
egna kapitalet, kan leda till en jamforelsevis 1ag och pressad linerinta i for-
hallande till kapitalets genomsnittliga realavkastning. Aktiedgarna i de fore-
tag, som lyckas vil i den meningen att de nér goda vinster, far se sina for-
mogenheter minskade mycket starkt. Eftersom ett expansivt naringsliv ar ett
av malen for samhillets ekonomiska politik, maste det foras en sidan ekono-
misk politik att vinstféretagen overvager med ty atféljande konsekvenser for
formogenhetsférdelningen. Ar lanefinansieringens andel i den totala finan-
sieringen lagre, blir dessa effekter pa formogenhetsfordelningen inte lika
framtriidande, samtidigt som den genomsnittliga avkastningen inklusive
virdestegringen pa aktier kommer att narma sig laneridntan, dven om aktie-
avkastningen fortfarande ligger niagot hogre.

Betriffande den rent inkomstpolitiska aspekten pa de hir behandlade
problemen siges i undersOkningen:
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Overviiganden rérande inkomstférdelningen kan inte begriinsas till 16ne-
inkomster utan maste ocksi omfatta kapitalinkomster och sjilva kapital-
bildningen. Man har lagt tonvikten pa att en hog sjilvfinansieringsgrad med
betydande nedpléjning av vinster betyder stora kapitalvinster fér de ur-
sprungliga égarna. Det blir svart att fa lontagarna att begrinsa sina ansprik
for att mdjliggora tillrickliga investeringar i fall dessa samtidigt skall med-
féra stora vinst- och férmogenhetsokningar for féretagens fgare. Detta #r
givetvis riktigt, men en lag sjélvfinansieringsgrad med stor andel linat kapi-
tal betyder & andra sidan en smal bas av eget kapital pa vilket di kan falla
procentuellt mycket stora vinster i fall verksamheten — inte minst genom
en framgangsrik konjunktur- och néringspolitik fran samhillets sida — blir
16nsam. Detta ger ett snabbt vixande féormégenhetsvirde 4t egenkapitalet
i foretaget som beskattas mindre effektivt éin de vinster som nedpldjes vid
hog sjalvfinansiering.

Dessa nackdelar kan emellertid motverkas genom att yitre finansiering del-
vis kommer till stdnd som tillskott av nytt dgarkapital. Det vore i sa fall
angeliget att lagstiftningen och beskattningen finge en sadan utformning att
tillskott av eget kapital till expanderande foretag bade fran enskilt och kollek-
tivt sparande frimjades.

De tre experterna synes vidare vara dverens om att delningen av utrymmet
inom den konkurrensutsatta delen av vart néringsliv mellan 16ner och vinster
i hég grad ir beroende av den efterfragan pa arbetskraft som det allmiinna
konjunkturliget skapar. Foranleder detta en minskning av 16nernas andel
leder det till en motsvarande ékning av vinsternas. Vi tror att denna iaktta-
gelse i de héir behandlade sammanhangen 4r relevant. De reducerar, savitt
vi forstdr, ytterligare de férdelningspolitiska problemen inom en samhélls-
ekonomi som arbetar med en relativt hog soliditetsnivéd inom foretagen. Hir-
till kommer en ytterligare aspekt som ocksi framhalles av Edgren, Faxén
och Odhner:

En annan virderingsgrund ir tryggheten i anstillningsférhallanden. Solida
foretag har storre méjligheter till langsiktig planering, blir mindre beroende
av overgdende forindringar i efterfragan etc. och kan dirmed erbjuda stabi-
lare anstillningsforhéllanden. A andra sidan kan en alltfér hég soliditet leda
till att foretagen kan fortsitta sin verksamhet med lag effektivitet och stora
forluster under 1ang tid i stillet for att stilla sina resurser till marknadens for-
fogande och dirmed till disposition fér andra foretag som kan utnyttja dem
med storre effektivitet.

Med hinvisning till vad ovan anférts hemstiller vi,

att riksdagen i skrivelse till Kungl. Maj:t hemstéller att en
parlamentarisk utredning tillsittes under medverkan av
foretridare for arbetsmarknadens parter och erforderlig
expertis med uppgift att avge férslag om hur fran det all-
ménnas sida metoder att ge 16ntagarna andel i ett langsiktigt
foretagssparande kan stimuleras.

Stockholm den 27 januari 1969
Sven Wedén (fp) Bertil Ohlin (fp) Per Ahlmark (fp)



