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INNLEDNING

I dette notatet drgftes den svenske ordningen med lenns-
takerfond etter at den har wvart i virksomhet i tre Ar.
Lgnnstakerfondene har to grunnleggende form&l. For det
forste skal de vare et 1ledd i wutviklingen mot gkonomisk
demokrati. Overskuddsdeling i bedriftene stdr sentralt i
den sammenheng. For det andre skal de styrke gkonomien. Det
skjer ved at l¢nntsakerene skal bidra til 4 skape et sterkt
og levedyktig naringsliv gjennom gkt kapitaldannelse og ved

at de tar ansvar for nzringsutviklingen.

I notatets forste del redegjores det for le¢nnstakerfondenes
bakgrunn, mal og begrunnelser samt debattens forlep og
utvikling.

Del II inneholder en beskrivelse av fondenes virksomhet -~
finansiering, avkastning og plasseringer i Arene 1984 -
1986.

I del III vurderes lgnnstakerfondenes madloppfyllelse og det
knyttes noen bemerkninger til fondsreformen som en strategi

for gkonomisk demokrati og deres relevans 1 norsk sammen-
heng.
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SAMMENDRAG.

Innledning

Et system med fem separate lgnnstakerfond ble opprettet i
Sverige i 1984. Fondene forutsettes tilfg¢rt 2 mrd. kroner
hvert 4r, dels gjennom overskuddsdeling og dels gjennom en
arbeidsgiveravgift.

Fondsmidlene skal i forste rekke brukes til & kjope aksjer
1 svensk neringsliv. Lgnnstakerfondene er palagt et realt
avkastningskrav pa 3%. Avkastningen tilferes ATP-systemet.

Fondenes styrer utpekes av regjeringen. Systemet ligger
fast til 1990.

Finansiering

Lennstakerfondene finansieres gjennom to ulike kilder.

- Arbeidsgiveravgift (ATP-avgift) p& 0,2% beregnet av
lgnnssummen. -

= Overskuddsdeling utformet som en skatt pa overskudd.
Bare reelle overskudd over et bestemt niva blir be-
skattet. Mindre overskudd unntas gjennom et fribelgp.
Bedriften kan g¢gjore et fradrag pi 1 mill. SKR eller 6%
av lgnnssummen f@r overskuddsdelingsskatten trekkes fra.
Overskuddsskatten utgjsr 20% av beregningsgrunnlaget og

den er fradragsberettiget ved neste Ars inntekts-
beskatning -



Plassering

Fondene skal plassere kapitalen slik at den gir god
avkastning, langsiktighet og risikospredning. Plasseringene
skal fortrinnsvis skje gjennom aksjekje¢ep i produksjons-
bedrifter, men penger kan ogsd plasseres i verdipapirer.
Fonderne palegges et reelt avkastningskrav pA tre pst. som
skal innleveres til tre pensjonsutbetalende fonds.

Organisering

De fem lgnnstakerfondene er knyttet til ATP-systemet.
Fondenes styre pd 9 representanter og 4 vararepresentanter
utpekes av regjeringen. Et flertall av styrerepresentantene
skal utgd fra lgnnstakerinteressene. .

Innflytelse

Fondenes aksjeinnehav gir innflytelse paA bedriftenes
generalforsamlinger. Hvert enkelt fond kan besitte aksje-

poster begrenset oppad til 8% av stemmeretten i det enkelte
foretak.

Fondene skal overfgre 50% av stemmeretten for sine aksje-
poster i en bedrift til de 1lokale faglige organisasjoner
dersom disse krever det.

ATP-systemet

De fem lgnnstakerfondene er knyttet til ATP-systemet med
hvert sitt selvstendige styre. ATP-systemet er et allment
system for tilleggspensjoner som ble innfert i Sverige i
1959, Samtidig ble de allmenne pensjonsfond (AP-fonden)

opprettet. Disse bygges opp gjennom ATP-avgifter fra
arbeidsgivere som overfgres til fondene.

ATP-systemets kapital forvaltes av fire fondsstyrer. De tre
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forste fondene plasserer pengene hovedsakelig i risikofrie
plasseringér i statspapirer som obligasjoner o.l. Fjerde
AP-fondet derimot plasserer pengene i aksjer i svensk
neringsliv, dvs. som risikokapital.

Koplingen til ATP-systemet er gjort for & styrke finansi-
eringen av pensjonsfondene. Fondskonstruksjonen muliggjer
ogsd fleksibilitet i aksjeplasseringene gjennom at midler
som ikke tas i bruk av l¢nnstakerfondene kan forvaltes av
pensjonsfondene i ATP-systemet. Gjennom tilknytningen til
ATP-systemet fir dessuten lgnnstakerfondene en velprevd og
etablert juridisk status og statsrettslig stilling.

Resultater 1984 1986

Lennstakerfondene har nd vert i virksomhet i snart tre ar.
Ved utgangen 1986 hadde 1¢nntakerfondene en fondskapital p&
totalt 7,8 mrd. SKR. Lgnnstakerfondene og 4. AP-fondet
hadde til sammen ved utgangen av 1986 en fondskapital pa
n2r 20 mrd. SKR. Dette tilsvarer ca. 7 pst av AP-fonds-

systemets tilganger og utgjer om 1lag 4,4 pst. av den
samlede bgrsverdien.



I. LONNSTAKERFOND - MAL OG MOTIVER

Debatten om 1lgnnstakerfond i Sverige startet i 1975 med
publiseringen av Rudolf Meidners bok "Ldéntagarfonder". Dens
forhistorie m4 sgkes i den solidariske le¢nnspolitikken, men
etterhvert kom flere elementer inn i debatten. I dette
kapitlet redegjgres det fgrst for fondenes bakgrunn og
begrunnelser med hovedvekt pa fordelingspolitiske od
stabiliseringspolitiske problemer. Dernest settes debattens
utvikling inn i en ideologisk sammenheng og ulike forslag i
tidsrommet 1975 - 1983 presenteres. Lgnnstakerfondenes mal

er tema for tredje avsnitt og avslutningsvis skisseres
fondenes konstruksjon.

1.1 Lgnnstakerfondenes bakgrunn

Bakgrunnen for 1legnnstakerfondene kan sgkes i den soli-
dariske 1l¢nnspolitikken og i Kkrisesymptomene i svensk

pkonomi og industri p& 1970-tallet og i LO-debatten om
bransjefonds.

Fordelingspolitiske problemer

Den solidariske lgnnspolitikken har vart en barebjelke i
den svenske fagbevegelsens fordelingspolitiske strategi og
en hjgrnestein i "den svenske modellen". Gjennom prinsippet
om lik 1l¢nn for likt arbeid er lave lgnner blitt holdt oppe
og heye lonner presset ned. Dette har hatt en utjevnende
effekt blant 1lgnnstakerne. Samtidig har den sélidariske
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lgnnspolitikken ytt det viktigste bidraget til den raske
strukturasjonaliseringen - og effektiviseringen av det
svenske naringslivet pa 1950- og 1960-tallet. Bedrifter
med darlig le¢nnssomhet priset seg raskt ut av markedet
samtidig som bedrifter med h¢y lennsomhet (bl.a. Volvo)
gjorde store ekstrafortjenester. Den solidariske lgnns-
politikken kom dermed til & redusere lgnnsforskjellene
innenfor 1l¢nnstakerkollektivet, men feorte og til okt
ulikhet i fordelingen mellom arbeid og kapital. Det indre
utjevningsproblemet minsket, mens det ytre vokste. Og det
paradoksale var at Jjo mer vellykket den solidariske

lgnnspolitikken var, Jjo stgrre ble bedriftenes ekstrafor-
tjenester.

Den solidariske lgnnspolitikken hadde og fert til sentrali-
seringstendenser 1 fagbevegelsen fordi forhandlingené
foregikk innenfor et heyt utviklet korporativt beslutnings-
system. Sammen med fordelingsproblemene kom dette til &
aktualisere debatten om demokratisering av o¢konomi og
n2ringsliv. En rekke arbeidsrettslige reformer s& dagens
lys wutover p& 1970-tallet som et svar pa kravet om gkt
grunnplansdemokrati. Lgnnstakerfondene tok 1 fgrste rekke

sikte pad 4 lg¢se problemet med formue og maktkonsentrasjon.

Stabiliseringspolitiske problemer

Utover pad 1970-tallet var svensk okonomi preget av en sterk
pkonomiske ubalanse. Denne perioden adskilte seg klart fra
de ekspansive 1950- og 1960-arene. Indistriproduksjonen
sank samtidig som inflasjonstakten nadde nye hgyder,
lgnnsomheten og investeringene i industrien pekte nedover
og underskuddet pd handelsbalansen vokste i takt med at
sparekvoten ble mindre enn investeringskvoten. Fra omkring
1972 foregikk dessuten sparingen i ¢kende grad i privat
sektor. Det heftet dermed ikke bare et akkumulasjonsaspekt,
men ogsd et fordelingsaspekt ved kapitaldannelsen. Like
viktig som & ¢ke den totale sparing var det 4 g¢ke den
kollektive sparing.



'Som forklaring pA balanseproblemene nevnes gjerne fglgende
tre

hovedirsaker:

- Sverige - er s&rlig avhengig av importert olje. Den
kraftige prisstigningen p& olje i fe¢rste halvdel av
1970-arene forte derfor til sterke negative effekter pa
bytteforholdet til utlandet. P4 samme mite hadde det
sterke oljeprisfallet i 1986 gunstige virkninger pa
utenriksgkonomien.

-~ Redusert vekst og svak etterspgrselsutvikling i den
internasjonale gkonomien rammet de industrielle basis-
neringene sarlig hardt. Sverige hadde store deler av sin
produksjon i gruve-, stal- og verftsindustri og tilbake;
slaget ble derfor sterkere enn for de fleste industri-
land. I en situasjon hvof industriproduksjonen burde ha
vokst med 5 - 10 pst. for & klare gkningen i oljeprisen,
falt produksjonen i omtrent samme omfang.

- Det svenske kostnadsnivaet steg og kraftig midt pa 1970-
tallet. Sterk 1le¢nnsglidning i 1974 og 1975 sammen med
okt arbeidsgiveravgift og den svenske kronens kopling
til den stigende D-marken, bidro til 4 forverre indu-
striens konkurranseevne. Resultatet var tap av markeds-
andeler, lavere kapasitetsutnyttelse og svakere produk-
tivitetsvekst. Dette bidro i sin tur til A4 gke de
relative kostnadene ytterligere.

Svensk ¢konomi og industri var preget bade av strukturelle

og konjunkturelle problemer pa 1970-tallet. Store om-

stillinger i nearingslivet var pakrevd for & gjenopprette
balansen 1 ¢konomien. Investeringstakten mAtte ¢kes og
kapitaltilferselen til industien bedres. Med tiltakende
kriseproblemer i svensk g¢konomi kom det dermed et nytt
motiv med i kravet om ogkonomisk demokrati - kollektiv
kapitaldannelse. Fallende spare- og investeringsrater fgrte
til at spgrsmilet om kapltaltilferelen til nazringslivet for
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4 sikre produksjon og sysselsetting, ble satt pA dagsorden.
A lgse problemet bare ved & sﬁbsidiere industrien eller
innfere lgnnsbegrensninger, ble avvist av fagbevegelsen som
fordelingspolitisk uakseptabelt. Dersom lgnnstakerne skulle
vare medansvarlige for kapitaldannelsen, matte sparingen
skje i fordelingspolitisk akseptable former. Ordningen med
lgnnstakerfond kunne bidra til dette og samtidig medvirke

til &4 etablere demokratiske beslutningsformer i nezringsliv
og ¢gkonomi.

LO-debatten om bransjefond

Forslaget om 1l¢nnstakerfond har kanskje sin viktigste
idemessige bakgrunn i debatten innenfor svensk LO om
bransjefond. Muligheten for & danne bransjevise fond§
innenfor ulike deler av naringslivet, har vart diskﬁtert i
LO siden 1950-tallet. Forslag om bransjefond har vart
behandlet pAd LO-kongressene i 1961, 1966 og 1971 uten at

noen av forslagene har blitt vetatt.

Det sentrale motiv bak de ulike forslag har i hovedtrekk
vart det samme hele tiden. Spe¢rsmalet var hvordan fagbe-
vegelsen kunne unngd de fordelingspolitiske problemer som
fulgte i den solidariske l¢nnspolitikkens kjelvann. Hvordan
forene gnsket om ¢kt kapitaldannelse og behovet for en
rasjonell neringspolitikk, men samtidig unng& en urimelig
opphopning av formue og makt hos kapitaleierne i de mest
ekspansive industrigreiner.

For & overkomme problemet med ekstrafortjenester og sikre
den kapitaltilferselen til industrien, besluttet LO-kon-
gressen i 1971 4 utrede spgrsmilet om progressiv bedrifts-
beskatning og bransjefond. Tre hovedmil sto sentralt - &
lgse lgnnspolitikkens ytre utjevningsproblem, & ¢ke
lgnnstakernes innflytelse i bedriftene og & ¢oke den
kollektive kapitaldannelse i samfunnet for & bedre mulig-
hetene for naringspolitisk styring. Det nye med kongressve-
dtaket i 1971 var det at det Apnet for at lgnnstakernes
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innflytelse ogsid kunne knyttes til kapitalinnsats og ikke
bare til arbeidsinnsats. '

1.2 Debatt og forslag

Den svenske debatten om lgnnstakerfond kom ganske seint
igang sammen—~ lignet med en rekke andre land. I Vest--
Tyskland startet debatten for 30 ar siden, i Nederland sa
det forste utarbeidede forslag dagens lys s& tidlig som i
1964 og i Danmark ble det forste lovforslaget lagt frem i
1973. Problemer i forbindelse med kapital-, formues- og
lgnnsdannelse var imidlertid sentrale i debatten om
bransjefond. Men den virkelige debatten startet fegrst i
1975 med Meidners bok "Lontagarfonder". Denne ble om-
arbeidet til en rapport til LO-kongressen 1976. -

Forslag 1975 -~ 1983

Rapporten til LO-kongressen som fikk tittelen "Kollektiv
kapital-bildning genom léntagarfonder", stilte opp felgende
mal for fondene:

1. Stgtte/komplettere den solidariske lgnnspolitikken

2. Motvirke den formues- og maktkonsentrasjon som felger
med industriens selvfinansiering

3. Styrke le¢nnstakernes innflytelse gjennom medeierskap

Rongressen sluttet seg til hovedprinsippene i rapporten og

feyde til noen grunnleggende krav til oppbyggingen av et
fondssystem:

1. Leonnstakerne kunne bare f4 del i kapitaltilveksten om
den ble stiende igjen i bedriften

2. Lgnnstakernes delaktighet i kapitaltilveksten skulle
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knyttes til bediftenes overskudd

3. Ren bedriftstilknyttet fondsdannelse kunne ikke
aksepteres

4. Fondene mitte bygge paA kollektivt eie og sikre en
sterk lokal innflytelse over fondskapitalen

En rekke rapporter og forslag ble presentert £for det
endelige forslaget ble vedtatt i Riksdagen 21. desember
1983. Ulike forslag ble utformet fra politiske partier,
l¢nnstaker- og arbeidsgiver- organisasjoner. En egen
statlig fondsutredning leverte 10 delrapporter, men klarte
ikke & samle seg om en felles prinsippbetenkning. Til det
var fondsspgrsmélet for polarisert.

Innenfor arbeiderbevegelsen ble fondsspgrsmalet behandlet
av felles arbeidsgrupper mellom LO og Sosialdemokratene. I
1978 kom LO/SAP-rapporten "Loéntagarfonder och kapital-
bildning"” og i 1981 "Arbetarrorelsen och ldontagarfonderna"
med ndvarende finansminister Kjell-0lof Feldt som formann.
Etter valgseieren 1982 la regjeringen Palme frem forslaget
"Lontagarfonder i ATP-systemet". Dette danner grunnlaget
for det navarende fondssystemet som ble ble vedtatt innfert
fra 1. januar 1984 og skal vare fullt utbygget i 1990.

Sosialiseringsdebatt og konfliktlinijer

Spersmalet om lgnnstakerfond utlgste den heftigste Ideo-
logiske debatt i Sverige siden den politiske striden onm
innf¢ringen av ATP-systemet i slutten av 1950-tallet.
Fondskonflikten fgyde seg inn som siste ledd i en konflikt-
fyllt sosialiseringsdebatt som har sine retter tilbake til
drene etter forste verdenskrig. I 1920 méatte regjeringen
Branting g& av etter et valgnederlag hvor spgrsmilet om
sosialisering av produksjonen sto sentralt. I det s.k.
"kossakkvalget" i 1928 opplevde sosialdemokratiet et nytt

katastrofevalg hvor sosialiseringsspgrsmil nok engang
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utgjorde et hovedtema i dgn politiske debatten. To tilar
seinere nadde den s.k. "planhusholdningsdebatten™ sitt
heoydepunkt i valgkampen i 1948.

ATP-reformen som ble innfert i 1959 er trolig det mest
vellykkede-fremstpt for regulering av kredittmarkedet som
den svenske arbeiderbevegelsen har foretatt.Ikke siden den
aktive arbeidsmarkeds-politikken ble introdusert pa
1930-tallet, har sosialdemokratiet hatt et si virknings-
fullt instrument til ra&dighet for statlig planlegging og
regulering av den gkonomiske virksomhet i samfunnet. Og i
likhet med fondskonflikten fo¢rte ogs& forslaget til en
omfattende mobilisering fra arbeidsgiverne og fra heyre-
siden i svensk politikk.

Debatten om lgnnstakerfond utspilte seg pA et praktisk oé
et ideologisk nivi. PA det praktiske nivaet har ugnigheten
vert knyttet til ulike "tekniske" konstruksjoner av
fondssystemet. Det avgjerende spgrsmilet her har vart om
kapitaldannelsen skulle foreg3d pa kollektiv eller indivi-
duell basis. Debatten pa det ideologiske niva dreide seg om
fondssystemet virkninger p3 det ¢konomiske og politiske
system. Fra fondskritikerne ble det bl.a. hevdet at
lgnnstakerfondene i sin ytterste konsekvens kunne bety

markedspkonomiens endelikt og det politiske demokratiets
undergang.

I mindre ideologisk betonte og kanskje mer reelle politiske
vendinger, ble det fra borgerlig hold uttrykt bekymring for
at fondsreformen kunne utvikle seg til en irreversibel
reform. L¢nnstakerfondene kunne komme til & legge grunn-
laget for en "sosialistisk infrastruktur" i Sverige. Ser en
PA fondssystemet i dag er det vel grunn til 4 hevde at en

slik frykt nok var en smule overdrevet. Kritikken skjet
langt over mal.

Forslaget om 1l¢nnstakerfond skapte ogs3 problemer innad i
arbeiderbevegelsen. Spgrsmidlet om dkonomisk demokrati hadde
ikke statt pa den politiske dagsorden siden begynnelsen av
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1950-tallet og det sosialdemokratiske partiet og fagbé-
vegelsen opptraddte wuvanlig 1lite samordet i denne saken.
Selv om partiet tok til orde for ¢konomisk demokrati i sitt
nye partiprogram fra 1975, ble sosialdemokratene "tatt pa
senga” av LO's forslag om 1legnnstakerfond. Partiet wvar i
prinsippet ‘velvillig dinnstilt til tanken om g¢konomisk
demokrati, men ikke politisk forberedt til & mgte et
konkret utarbeidet forslag som Meidner-planen. Partiet
gnsket derfor mer tid, mens LO gnsket handling.

Fondsdebatten var altsi ikke bare konfliktfylt, arbeider-
bevegelsen var 1 tillegg splittet 1 dette spgrsmalet.
Fondspg¢rsmiAlet var trolig en sterkt medvirkende Arsak til
sosialdemokratiets valgnederlag bade i 1976 og 1979. Selv
innenfor arbeiderbevegelsens egne rekker var begeistringen
laber og oppslutningen 1liten. Hesten 1983 var f.eks nar'
halvparten av LO's egne medlemmer motstandere av fondsre-
formen. 46% var mot og 29 % for en reform LO selv hadde
drevet frem, 24% var wusikre. Sa ndar sosialdemokratiet
gjennom valgseieren i 1982 la grunnlaget for innfe¢ringen av
fondssystemet var det mer p4 tross av, enn pad grunn av
lennstakerfondene. Valgresultatet kan nok tilskrives
splittelsen innenfor den borgerlige £fle¢yen snarere enn
sosialdemokratiets styrke.

1.3 L¢gnnstakerfondenes mal

Det kan stilles opp fire hovedmdl for le¢nnstakerfondene -
de skulle morvirke formues- og maktkonsentrasjonen i
neringslivet, stgtte opp om den solidariske lgnnspoli-
tikken, ¢ke 1lgnnstakernes innflytelse og bidra til gkt
kollektiv kapitaldannelse. Gjennom ATP-tilknytningen skulle
de ogsd styrke pensjonssystemet.
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Motvirke formues- og maktkonsentrasjon

Sverige har trolig den skjeveste eierstrukturen av alle
industrialiserte land. Omkring 95% av naringslivet er pa
private hender og en liten gruppe personer og institusjoner
eier og kontrollerer den alt overveiende del av aksjeporte-
feljen. De fleste husholdninger eier ingen aksjer og
konsentrasjonen innenfor eiergruppen er meget sterk. I 1979
eide f.eks 0,2% av alle husholdninger hele 42% av den
samlede aksjeverdi mens 2,6% eide over 86%. (SOU 1979:9) En
oversikt over eierstrukturen i samtlige 246 begrsforetak i
1987 viser at de 25 storste aksjeierne i Sverige kontrol-
lerer nesten 40% av den samlede bgrsverdien. Det utgjer 173
av 450 mrd. SKR. I tre av fire bgrsforetak er det nok med
de to steorste aksjeierne for 4 oppnd absolutt stemmefler-
tall. (LO-tidningen nr. 7 13.2.87) .

Ser en pA den svenske eierstrukturen pa 1960~-, 70- og
80-tallet, kan en spore tre klare tendenser - konsentra-
sjonen har gkt og det samme har innslaget av institusjonelt
eie og tverrgdende eierforhold. En 20-30 finansfamilier/-
eiergrupper kontrollerer en stg¢rre del av det svenske
naringslivet. Samtidig har institusjoner som forsikrings—-
selskaper, investeringsselskaper, aksjefonds og pensjons-
stiiftelser i gkende grad erstattet personer paA eiersiden.
Utover pa& 1970-tallet har det ogsi blitt mer vanlig med
tverrgdende eierformer i svensk nzringsliv. Denne utvik-
lingen med at storforetakene i ¢kende utstrekning eier
hverandre, har fgrt til eierforholdene er blitt uklare,

-

anonyme og narmest ugjennomtrengelige.

Pke lgnnstakernes innflytelse

Lgnnstakerfondene skal forsterke lgnnstakernes innflytelse
over produksjonen og bidra til arbeidslivets fornyelse.
Bedriftsdemokratiet har vart et ngdvendig, men utilstrekke-
lig middel for A demokratisere naringslivet. Maktforhold

som springer ut av kapitaleiernes eiendoms- og styrings-
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rett, har sterkt begrenset innflytelsen p& bedriftsniva.
Det nye ved lgnnstakerfond var at at innflytelsen skulle
knyttes til kapitalinnsats og omfatte beslutninger péa

kapitalmarkedsniv4, investeringsbeslutninger o.l.

Ved & knytte an til til to ulike strategier tok den svenske
fagbevegelsen mal av seg til 4 demokratisere savel eien-
domsretten som beslutningsstrukturen i gkonomi og narings-
liv. Tanken var at et “"kapitaldemokrati"” (fondssystemet)
skulle understegtte og supplere bedriftsdemokratiet.
Innflytelsen pa det enkelte foretak skulle kombineres med
¢kt innflytelse over mer overordnede spe¢rsmil av narings-
politisk karakter.

Stpotte den solidariske legnnspolitikken

Et sentralt midl for fondene var & stette opp under den
solidariske 1l¢nnspolitikken og & bidra til en rimelig
kostnadsutvikling. For &4 le¢se biAde fordelings- og stabili-
seringsproblemet, var det behov for tiltak som gikk utover
den tradisjonelle 1lg¢nnspolitikken. Savel parti som fag-
bevegelse erkjente at det maAtte etableres ordninger som
tillot ¢kt 1lonnsomhet i bedriftene, uten at det fikk
kostnadsdrivende effekter eller ga urimelige fordelings-
virkninger. Gjennom et system for overskuddsdeling ville en
sgke & redusere presset p& lenningene og samtidig lgse
fordelingsproblemet som fulgte med de store ekstrafor-
tjenestene i naringslivet.

Pke kapitaldannelsen

A medvirke til gkt kapitaldannelse innenfor nazringslivet er
et av hovedmdlene for 1le¢nnstakerfondene. Det opprinnelige
Meidner-forslaget omfattet ikke dette maAlet, men spersmilet
om en effektiv og fordelingspolitisk akseptabel kapital-
dannelse ble aktualisert i takt med den voksende ubalansen
i svensk gkonomi utover pa 1970-tallet.
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For 4 gjenopprette balansen i gkonomien var det beﬁov‘for
store omstillinger i naringslivet og fornyelse av produk-
sjonen. Det krevde store investeringer og forutsatte gkt
kapitaldannelse. A 1la dette skje ved & gke bedriftenes
sparing i - form av raskt voksende overskudd ville gi
uakseptable fordelingspolitisk konsekvenser. Sparingen
matte derfor foreg& i kollektive former og kunne samordnes
med samfunnets nzringspolitikk. Milsettingen var at
lgnnstakerfondene skulle ivareta savel allokerings- som

fordelingshensyn.

Styrke pensjonssystemet

Med tilknytningen til ATP-systemet ble det ogs3 et mal fof
fondene & styrke pensjonssystemet. AP-fondene frengte e¢kte
tilskudd av kollektiv sparemidler utover pd 1980-tallet for
4 klare pensjonsutbetalingene. Direkte styrkes pensjons-
systemet ved at avkastningen p& 3% tilfgres ATP-systemet.
Indirekte kan det skje ved at fondene bidrar til & g¢ke
veksten og skape balanse i gkonomien.

1.4 Fondskonstruksjonen

Ulike modeller for utforming av fondssystemet har vart
presentert fra Meidner-forslaget i 1975 til dagens fonds-
system som ble vedtatt innfert fra 1.1.1984. I dette
avsnittet beskrives hovedtrekk ved fondenes finansiering,

deres plasseringspolitikk og organisering.

Fondenes finansiering

Lgnnstakerfondene tilfgres kapital pi to miter - gjennom en

overskuddsdelingsskatt og en sarskilt abeidsgiveravgift pa
0,2% av lgnnssummen.
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Overskuddsdelingsskatten ilegges med 20% pA den delen av
overskuddet som overstiger et bestemt nivd etter at det er
tatt hensyn til inflasjonen og visse avsetninger. Avgiften
svares med andre ord bare for en bedrifts reelle overskudd.
Svenske foretak som aksjeselskaper, gkonomiske foreninger,
sparebanker- og gjensidige forsikringsinstitutter bere¢res av
skatten. Unntatt er utenlandske foretak, og allmennyttige
foreninger. Et fribel¢p p& 1 mill. SKR eller 6% av lgnns-
summen gjoér at nesten alle smdbedrifter i praksis unntas
fra skattlegging.

Formalet med overskuddsdelingsskatten er 4 motvirke
formues- konsentrasjonen og & ste¢tte opp under den soli-
dariske l¢nns— politikken. I Meidner-planen var overskudds-
deling fondenes eneste finansieringsform og innbetalingen
skulle skje i form av rettede, obligatoriske emisjoner. Eﬁ
slik ordning ville innebare en gradvis overfering av
eiendomsretten til lennstakerfondene. Spgrsmilet var ikke

lenger om, men ndr produksjonen ville bli sosialisert.

I det eksisterende fondssystemet kan ikke hvert enkelt fond
eie aksjer for mer enn tilsvarende 8% av stemmeretten i et
bersnotert foretak. Det samlede aksjeinnehavet for de fem
lgnnstakerfondene og 4. AP-fondet kan ikke overstige 50% av
stemmeretten.

Fondenes kapitalplassering

Fondsmidlene skal primzrt plassers som eierkapital i
neringslivet gjennom aksjekjgp. Midler kan ogsA plasseres i
gkonomiske foreninger (kooperative foretak). Kapitalen skal
forvaltes slik at den gir god avkastning, sikrer risiko-
spredning og 1langsiktighet. Plasseringene skal gjg¢res i
svenske foretak og ha som grunnleggende formal A forbedre
tilferselen av risikokapital til gagn for svensk produksjon
og sysselsetting.

Aksjekjgp ble ansett for & vare et velegnet middel bade for



18

a4 styrke soligiteten i neringslivet og for & realisere
innflytelsesmalet gjennom medeierskap. Mulige ma&lkonflikter

som kunne 1ligge innebygget i fondenes plasseringskriterier
er lite behandlet.

Fondenes organisasijon

Den svenske arbeiderbevegelsen presenterte flere ulike
fondsmodeller mellom 1975 og 1983.

Meidner-modellen var bygget opp rundt et sentralt ut-
jamningsfond og flere bransjefond. Utjamningsfondet skulle
ivareta kapital- forvaltningen, mens bransjefondene
skjottet sakkunnskapen knyttet til produksjonsspgrsmil og
arbeidsmilje. Faglige representanter skulle bekle allé
styreverv i utjamningsfondet, i  bransjefondene kunne
samfunnet f4 "innsynsrepresentasjon”. Modellen var kollek-
tiv og fagforeningsdominert, men den 4pnet for en relativt
sterk 1lokal forankring av lgnnstakerinnflytelsen. Lokale
faglige organisasjoner skulle utpeke styrerepresentanter
for de fgorste 20% av aksjeinnehavet. De resterende styre-
representantene skulle utpekes av bransjefondene, men her

skulle lokale fagorganisasjoner ha bade forslags- og
vetorett.

Den neste modellen, LO/SAP-forslaget fra 1978 og 1981
inneholdt et system for overskuddsdeling og et for kapital-
dannelse. 1978-forslaget var bygget opp rundt to landsom-
fattende utviklingsfond,mens 198l1-forslaget la opp til et
fondssystem som bygget pA regionale fond i hvert fylke.
Styresammensetningen i disse forslagene bygget ogsi pa
lgnnstakerdominans. To alternativer ble diskutert. Enten
direkte valg til fondsstyrene med stemmerett bare for
lgnnstakere, eller at styrerepresentantene skulle utpekes
etter forslag fra fagbevegelsen.

Det ble argumentert for at lennstakerdominans var negdvendig

for 4 sikre arbeidslivets fornyelse. Sterk l¢nnstaker-
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dominans kunne imidlertid by pa sdvel praktiske som
prinsipielle problemer. Dersom fagbevegelsen skulle utpeke
styrerepresentantene kunne den risikere & komme i en
vanskelig dobbeltrolle bAde som arbeidstaker- og arbeids-
giverorganisasjon. Og en ordning med stemmerett bare for
lgnnstakere var demokratisk betenkelig og kunne svekke

fondenes legitimitetsgrunnlag.

Det fondssystemet som ble innfert i 1984 bygger pa den
andre modellen med visse modifikasjoner. Fem fond er
opprettet og finansieres gjennom en overskuddsdelingsavgift
P4 20% og en 1lennsskatt pA 0,2%. Fondene skal virke
uvavhengig av hverandre og ha eget styre og sekretariat.
Fondenes styrer p& 9 representanter og 4 varamedlemmer
utpekes av regjeringen. Lgnnstakerne skal ha flertall i
styrene og styresammensetningen skal avspegle en régionai
forankring. Fondene m& overfgre 50% av stemmeretten for sin
aksjeportefglje dersom de lokale faglige organisasjonene i
bedriften krever det.

Den konstruksjon fondssystemet har £f&att med uavhengige
fonds og begrensninger pad eierandeler, kan tyde pa at
tanken om maktspredning er tillagt sterre vekt enn ideen om
kollektiv lgnnstakerinnflytelse. Muligheten for fondene til
4 spille en aktiv eierrolle er relativt liten. Samlet er
det anslatt at fondssystemet ikke vil eie mer enn ca. 5 -

6% av den totale be¢rsverdi nadr det er ferdig utbygget i
1990.

Sammenfatning

Formalet med le¢nnstakerfondene kan sies & vare tosidig -
fondene skal bidra til A4 styrke gkonomien og til A pgke
lgnnstakernes innflytelse i nazringslivet. Fondsstrategien
var i utgangspunktet en ambisigs sgken etter en ny formel
for & forene hovedelementene i arbeiderbevegelsens refor-
mistiske strategi: vekst- og fordelingsaspektet. Fondene
skulle vare virkemidler for & bygge bro over‘konflikten
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mellom en ideologisk visjon om utjamning og innflytelse og
en - politisk-gkonomisk virkelighet preget av fordelings-
skjevhet og maktkonsentrasjon.

Det eksisterende fondssystemet er imidlertid en utvannet
variant av det opprinnelige Meidner-forslaget. Fra A& vare
instrumenter i en radikal fagforeningsstrategi for endring
av eierforhold i nazringslivet er leonnstakerfondene innenfor
ATP-systemet redusert til en slags halvoffentlige krise-
lgsere for svensk gkonomi og naeringsliv.

Politiske realiteter gjorde det imidlertid vanskelig 4 ta
de store skritt som Meidner-forslaget la opp til. Tilknyt-
ningen til pensjonssystemet styrket dessuten legitimitets~
grunnlaget for le¢nnstakerfondene. For sosialdemokratene var

det viktig etter en 1lang polarisert konfliktfase i det
svenske samfunnet.
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II. LONNSTAKERFONDENES VIRKSOMHET 1984 - 1986.

Riksrevisionsverket (RVV) foretar en Arlig regnskapsmessig
vurdering av 1l¢nnstakerfondenes forvaltning av midler.
Vurderingen skal gli innsyn i fondenes virksomhet og
gjennomferes med utgangspunkt i pensjonssystemets interesse .

av en trygg avkastning pa den kapital fondene forvalter
samt en god tilvekst i gkonomien.

I de neste avsnittene beskrives fondenes finansielle
forutsetninger og det gis en oversikt over tildelingen av

midler og over avkastning og plassering for Arene 1984 til
1986.

2.1. Lgnnstakerfondenes finansiering.

Lennstakerfondene er opprettet innenfor rammen av de
allmenne pensjonsfondene. Fondenes oppgave er & forvalte en
del av de allmenne pensjonsfondenes midler. Gjennom
plasseringer i aksjer skal fondene sgpke & forbedre til-

forselen av risikokapital til gagn for svensk produksjon og
sysselsetting.

Tildeling og rammer

Lgnnstakerfondenes virksomhet finansieres av en overskudds-
delingsskatt og ATP-avgift. Det er et tak pA hvor mye
midler som kan tildeles fondene. For 1984 var rammen 400
millioner pr. fond, dvs. totalt 2 mrd. SKR. Rammen gker
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deretter med et Arlig basisbelgp frem til 1990 slik at den
akkumulerte middelsrammen da vil'utngre totalt 16.350 mrd.
SKR. Denne rammen fAr praktisk betydning bare dersom summen
av overskuddsskatt og ATP-avgift overstiger den.

Rammen er ° konstruert slik at de midler fondene ikke
utnytter et ar kan benyttes senere. Dette kan f.eks vare
aktuelt om et lgnnstakerfond et &r eller to ut fra kon-
junkturhensyn unnlater & plassere alle midler. Til n& har
imidlertid 1le¢nnstakerfondene anvendt fullplasseringsprin-
sippet jf. tab 3. I tab. 1 - 3 gis det en oversikt over

fondenes rammer og over hvor mye midler som er tildelt og
anvendt.

Tab. 1 Ramme for lgnnstakerfondene

Ar Akkumulert ramme (mill. kr.)
Pr. Fond Totalt

1984 400 2 000

1985 836 4 180

1986 1l 302 6 510

1987 p 1 786 8 930

1988 p 2 280 11 400

1989 p 2 786 13 930

1990 p 3 306 16 530

p = prognose
Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)

Tab. 2 Innkomne midler

Ar Pr. ar og akkumulert (mill.kr.)
Pr. fond Totalt -
1984 308,8 1 544,0
1985 243,0 1 215,0
1986 541, 3 2 706,5
Akkumulert 1984 - 86 1 093,1 5 465,5
1987 prognose 851,14 4 256,9
Akk. innkomne midler 1 944,5 9 722,2
Akk. ramme 1 784,0 8 920,0

Rilde: Riksrevisionsverket (RVV) -
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Tab. 3 Anvendte midler (mill.kr.)

Fond 1984 1985 1986 Totalt

Sydfonden 308,1 243,0 541,9 1 093,0
Fond Vast 291,1 259, 0 542,0 1 092,8
Trefond Invest 308,0 243,0 541,9 1 092,9
Mellanfonden 308,0 243,0 541,0 1 093,0
Nordfonden 307,8 243,0 541,9 1 092,7
S:a 1 523,7 1 231,0 2 709.,7 5 464,4

Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)

Som det framgdr av tab. 1 og 2 1ligger de innkomne midler
for 1l¢nnstakerfondene ved utgangen av 1986 godt under
rammen. Den totale akkumulerte rammen for 1986 er pa 6 510°
mill. kr. mens de innkomne midlene belgper seg til i
underkant av 5;5 mrd. Det vil si at 1lgnnstakerfondene har
over 1,0 mrd. kr. "& gA& pa", idet den ubenyttede del av
rammen kan benyttes i det o¢yeblikk det flyter inn til-
strekkelig med midler via skatter og avgifter.

For 1987 viser Riksrevisionsverkets beregninger at de belgp
som tilfgres fondene dette Aaret sammen med tilfgrselene for
drene 1984 - 86, vil overstige rammen for lgnnstaker-—
fondene, jf.tab. 2. Rammen vil dermed for forste gang

utgjere en restriksjon for fondenes rekvisisjon av midler.

ATP-avgift og overskuddsskatt

—

Overskuddsskatten utgjer den dominerende delen av finansi-

eringen til fondene og utgje¢r mellom 60 - 70% av fonds-
midlene, jf.tab.4.

Den ujevne tilgangen pi midler over Aret, utgjer et problem
for fondene. ATP-avgiften innbetales hver mined, over-
skuddsskatten derimot tilflyter fondene to ganger i Aret.
Om lag 70% av beregnet overskuddsskatt et Ar betales inn i

august, de resterende 30% blir tilgjengelig ferst i februar
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Arét etter. Problemet med ujevn tilgang pa midler vil
forsterkes i takt med at overskuddsskattens andel av den
totale finansieringen gker. I 1986 utgjorde denne 70% av de
innkomne midlene. En jevnere tilgang PaA midler ville lette
fondenes 1likviditetsmessige planlegging og behov for &
finansiere lg¢gpende plasseringsvirksomhet.

Tab. 4 Fordeling av innkomne midler

Ar 1984 1986 |
Mill.kr % Mill.kr. %
ATP-avgift 624 38 798 30
Overskuddsskatt 1 019 62 1 903 70
Totalt 1 644 100 2 701 100

- Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)

2.2 L¢nnstakerfondenes resultat og avkastning

Det bokfgringsmessige nettoresultatet for overforingen til
1.-3. AP-fondet varierer betydelig mellom de ulike lgnns-
takerfondene. Resultatet paAvirkes av verdistigningen pé&
aksjer, utbyttedelingen p& aksjer, netto renter og for-
valtningskostnader. Det bokfgringsmessige nettoresultatet
for 1986 er oppstilt i fig. 2.1.
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Fig. 2.1 Nettoresultat for lgnnstakerfondene og 4. AP-fondet for
overfering til 1. - 3. AP-fondet, 1986. 1000 SKR. ’
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Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)

Lgnnstakerfondenes er piAlagt et avkastningskrav som er delt
i et arlig krav og et langsiktig krav. Hvert lgnnstakerfond
md arlig innlevere et belgp til forste - tredje AP-fond
beregnet som 3% av grunnkapitalens naverdi. Det langsiktige
kravet innebarer at grunnkapitalen p& sikt m& vokse med
inflasjonen for &4 opprettholde sin realverdi.

—

I prinsippet kan lgnnstakerfondenes avkastning deles i tre
typer:

- verdistigning p& aksjer
- utbyttedeling pi aksjer

- renter av finansplasseringer

Hvordan avkastningen har fordelt seg for Arene 1984, 1985
og 1986, er vist i tab. 5.
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Tab. 5 Lgnnstakerfondenes avkastning 1984 -1986, 1000 SKR

| |
Ar 1984 1985 1986 I
Aksjeutdeling 154 32 979 78 445
Renteinntekter, netto 23 554 51 731 74 737
Realisasjonsgevint, netto 1 604 123 048 492 853
Sum 25 312 207 758 646 035

Kilde:Riksrevisionsverket (RVV)

Regnskapene viser at samtlige 1l¢gnnstakerfonds i perioden
1984 -1986 hadde et resultat som overstiger det Arlige
avkastningskravet til AP-fondene. Det akkumulerte over-
skuddet i forhold til resultatkravet oppgar etter tre Ars
virksomhet til 1 822 mill. SKR. I 1985 og 1986 hadde
samtlige fonds et overskudd i forhold til resultatkravet;
mens det for 1984 var et tap pA& 103 mill. kroner. Fondene
hadde da bare vart i virksomhet 6 m&neder og en serigs

analyse av resultatene er derfor vanskelig & gjoere.
Fondenes resultat i forhold til resultatkravet er gjengitt

i tab.6. Den totale avkastning Dpa& disponibel kapital
varierer for fondene mellom 20 og 47 pst., jf. tab. 7.

Tab. 6 Overskudd/underskudd i forhold til resultatkrav, Mill.SKR

Ar 1984 1985 1986 Totalt

-

sum - 103 522 1 403 1 822

Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)
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Tab. 7 Total avkastning pa disponibel kapital

Syd- Fond Trefond Mellan- Nord- Gi.- 4. AP-
fonden Vest Invest fonden fonden snitt fondet
Ar
1985 22 36 22 47 54 36
1986 34 47 43 40 20 36 45

Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)

2.2.1 Sammenligning med Veckans Affarers totalindeks

Riksrevisionsverket undersgker ogsid hvordan fondenes porte-
feljer utvikler seg ved & sammenligne med Veckans Affarers
(VA) totalindeks for 4&rene 1984-86. Indeksen beskriver

hvordan en gjennomsnittlig sammensatt aksjeportefglije
utvikler seg over tid.

For l¢nnstakerfondene viser Riksrevisionens sammenligninger
for tidsrommet 1984-86 at Fond Vidst har utviklet seg bedre
enn indeks. Nordfonden fremviser de stgrste variasjoner i
sitt resultat sammenlignet med indeks. Fjerde AP-fondet har
utviklet seg bedre enn indeks i 1984 og 1985 og stort sett
fulgt indeks i 1986, jf. tab. 8. ‘

Forskjellene mellom fondenes resultater i 1985 kan trolig
langt p4d vei forklares av en ujevn bransemessig utvikling.
Mens totalindeks steg med 25 prosent, steg indeks for
kjemisk- og legemiddelindustri med 63 prosent og verksteds-
industrien med 34 prosent. I 1986 utviklet den samlede
fondskapitalen seg fem prosentenheter svakere enn den
tenkte indeksportefgljen. Det har trolig sammenheng med
fondenes store aksjeinnehav i verkstedsindustrien, som
utviklet seg daArligere enn totalindeks.
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Tab. 8 Lennstakerfondenes ?esultat 1985 og 1986 sammenlignet med
VAs totalindek;

Avvik fra VAs totalindeks,%
1985 1) 1986 2)

Sydfonden =7 -7
Fond Vast +1 +1
Trefond Invest -7 -1
Mellanfonden +7 -2
Nordfonden +11 -15
4. AP-fonden +9 -4

1) 1985 steg VAs totalindeks med ca. 25%
2) 1986 steg VAs totalindeks med ca. 51%

Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)

2.5. Legnnstakerfondenes plasseringer

Lgnnstakerfondenes plasseringer pad kapitalmarkedet skal
primert vare av langsiktig karakter og fondene skal spre
sine eierdeler pd ulike bransjer og foretak. I dette
avsnittet redegjsres det for fondenes plasseringsprofil,
deres bransjevise plassering, for plasseringenes fordeling
etter bedriftssterrelse og for regionale forskjeller i
rlasseringspolitikken.

Hovedtyngden av fondenes aksjeinnehav er plassert i bersno-
terte aksjer. Det fglger av de krav om langsiktighet,
spredning, avkastning osv., som ligger i plasseringsregle-
mentet. Selv om plasseringen i ikke-bgrsnoterte aksjer har
¢kt fra A&r til ar, utgjer den bare 3 pst. av tetale
plasseringer i 1986. Fordelingen pA 1lennstakerfondenes
aksjeplasseringer fremgdr av tabell 9.
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Tab. 9 Fondenes aksjeplasseringer i pst. av markedsverdi

1984 1985 1986
Borsnoterte aksjer
(AI og AII) 86 80 89
OTC-listen 5 5 1
@vrige aksjer 5 10 4
Unoterte aksjer 1 2 3
Konvertible gjeldsbrev 3 3 3

Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)

Industriaksjene svarer for om lag halvparten av fondenes
akjeinnehav. Disse er igjen konsentrert til verksteds-
industri samt kjemisk- og legemiddelindustri. Tallene viser
imidlertid at andelen industriaksjer er synkende mens det.
er vekst for tjenesteyting, jf. tab. 10:

Tab. 10 Le¢nnstakerfondenes aksjeposter i ulike bransjer, (%)

Ar Industri Tjeneste- Invest.- Bank og @vrige Totalt
yting selskap forsik. foretak

1984 56 i6 9 7 12 100

1985 51 13 11 6 19 100

1986 45 20 11 8 16 100

Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)

Lgonnstakerfondenes plasseringsprofil innebzrer at fonds-
midlene i hovedsak kanaliseres til storforetakene. I 1984
var hele 82 pst.av plasseringene foretatt i bedrifter med
over 500 ansatte. Samme A4r hadde fondene i gjennomsnitt
foretatt plasseringer i 34 bedrifter og de fem sterste

foretaks andel av portefgljen utgjorde i gjennomsnitt 45
pst.

Det at lgnnstakerfondene plasserer hoveddelen av sin

kapital i storforetak har sammenheng med at det for disse
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fins et ordentlig aksjemarked og et kontinuerelig infor-
masjonsflyt. Plasseringer i mindre bedrifter forutsetter at
fondene tilbys aksjer der og at de har kapasitet til &
analysere bedriftens fremtid. Plasseringer i ikke-noterte
foretak krever store arbeidsinnsatser.

2.6 Fondens omfang og andel av aksjekapital og stemmerett

Fondene har i lg¢pet av sin virketid blitt en relativt stor
enkeltaktedr pad bersen. Siden de ble etablert har markeds-
verdien av fondenes portefg¢lje vokst fra noe over 1 mrd.
SKR 1 1984 til om lag 7,6 mrd. SKR ved Arskiftet 1986/87.
Til sammenligning kan nevnes at 4. AP-fonden ved samme
tidspunkt hadde et totalt fondskapital pa ca 12,1 mrd. SKR.
‘Tilsammen utgjer dette om 1lag 4,4 pst av den samlede'
bersverdien. For 1987 vil det si at den kapital i AP-
systemet som forvaltes pi risikékapitalmarkedet kan komme
opp i ca. 25 mrd. SKR. Fig. 2.3 gir en oversikt over

fondskapitalen etter markedsverdi for lgnnstakerfondene og
4. AP-fondet.

Fig.2.2 Fondskapitalen pr. 31.12.86 for samtlige 1l¢nnstakerfond
og 4. AP-fondet
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Kilde: Riksrevisionsverket (RVV)
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Men selv om fon&skapitalen har ¢kt sterkt svarer fortsatt
fondene for en relativt 1liten andel av bedriftenes aksje-
kapital og stemmerett. I 1985 belgp f.eks fondenes plas-
seringer i Fermenta seg til 287,5 mill. SKR, men dette
utgjorde kun 1,6 pst. av bedriftens aksjekapital. En samlet
plassering i Volvo p4 240,7 mill. SKR svarte bare til 0,2
pst. av foretakets aksjekapital.

I mindre bedrifter kan fondene ha andelsmessig sterre
plasseringer. Fond Vest hadde f.eks i 1984 11 pst. av
aksjekapitalen og 4 pst. av stemmeretten i bedriften Frico.
Samme &r kjepte ogsd tre lgnnstaker-fond aksjer tilsvarende
23 pst. av stemmeretten i bedriften Fagerhult gjennom en
samordnet opptreden. Forevrig opptrer fondene uavhengig av
hverandre med en noe ulik plasseringsprofil. Et fond
pPlasserer f.eks i smid og mange bedfifter et annet i £f& og
store bedrifter. Lgnnstakerfondene ﬁar i svert liten grad -
deltatt i nyemisjoner. I 1985 wutgjorde ny-emisjoner 178
mill. kr. av de totale plasseringer pA over 3 mrd. SKR., og
i 1986 337 mill. av ca. 7 mrd. SKR. Hovedtyngden av
kapitalplasseringene gjores altsid i "gamle" aksjer.

2.7 Fondenes regionale tilknytning

I reglementet er det fastslatt at fondenes styrer skal
rekrutteres 1lokalt, men ikke at fondene skal ha noen
regional plasseringsprofil. Enkelte av fondene har allike-
vel en relativt klar regional forankring. Sarlig Vestfonden
driver en bevisst regionalpolitisk linje, men ogsi hoved-
tyngden av Nord- og Sydfondens plasseringer er foretatt i

egen region. Trefond Invest avviker klarest fra dette
mgnsteret.
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‘2.8 Sammenfatning

Regnskapene viser at samtlige l¢nnstakerfonds i perioden
1984 -1986 hadde et resultat som overstiger det arlige
avkastningskravet til AP-fondene. Det akkumulerte over-
skuddet - i forhold til resultatkravet oppgidr etter tre
drs virksomhet til 1 822 mill. SKR. I 1985 og 1986 hadde

samtlige fonds et overskudd i forhold til resultat-
kravet.

Lgnnstakerfondenes totalavkastning pi disponibel kapital
varierer ellom 20 og 47 pst.

Industriaksjene svarer for om lag halvparten av fondenes
akjeinnehav. Disse er igjen konsentrert til verksteds-
industri samt kjemisk- og legemiddelindustri. Tallené
viser imidlertid at andelen industriaksjer er synkende
mens det er vekst for tjenesteyting.

Hovedtyngden av aksjeinnehavet er plassert i be¢rsnoterte
aksjer, og 1l¢nnstakerfondenes plasseringsprofil inne-

berer at fondsmidlene i hovedsak kanaliseres til
storforetakene.

Fondene har i lgpet av sin virketid blitt en relativt
stor enkeltakt¢r pa bersen. Siden de ble etablert har
markedsverdien av fondenes portefglje vokst fra noe over
1 mrd. SKR i 1984 til om lag 7,6 mrd. SKR ved Arskiftet
1986/87. Til sammenligning kan nevnes at 4. AP-fonden
ved samme tidspunkt hadde et totalt fondskapital pa ca
12,1 mrd. SKR. Tilsammen utgjer dette om lag 4,4 pst av
den samlede bgrsverdien. For 1987 vil det si at den
kapital i AP-systemet som forvaltes p& risikokapital-
markedet kan komme opp i ca. 25 mrd. SKR.
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III. LONNSTAKERFOND - MISLYKKET ELLER VELLYRKET REFORM?

Lgnnstakerfondene har né vart i virksomhet i tre Ar og det
kan vare tid for & sporre: hvordan har de virket? Er malene
oppfylt? Har fondsreformen vart vellykket eller mislykket?
Svarene pa slike spe¢rsmdl er avhengig av hvilket utgangs-
punkt en velger for 4 vurdere fondene. Her kan en velge t6
betraktningsmidter som med stor grad av sikkerhet Avi gi
ulikt resultat. _

1. Hvordan har fondene utviklet seg og virket i forhold
til intensjonene i det fondssystemet som ble vedtatt
innfert i Riksdagen i 19837

2. I hvilken grad har fondene oppfylt de mal og inten-
sjoner som 14 innbakt i de opprinnelige fondsforslag?

I den videre del av fremstillingen dre¢ftes fgrst fondenes
grad av maloppfyllelse etter disse to ulike tilnarmingsm-
dtene. Dernest trekkes det fram noen faktorer som forklare
hvorfor fondsreformen etter de mest ambisigse madl og
intensjoner kanskje heller mid karakteriseres som mislykket
enn vellykket. Avslutningsvis knyttes noen bemerkninger til

lgnnstakerfond som en strategi for gkonomisk demokrati.

3.1. Lgnnstakerfondenes miloppfvllelse

Lennstakerfondene skal plassere midler i svenske bedrifter

for & forbedre tilfgrselen p& risikovillig kapital til gagn
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for svensk produksjon og sysselsetting. Plasseringen skal
vare av langsiktig karakter, sikre risikospredning og god
avkastning. Avkastningen har vert meget god: over 2 mrd.
SKR pa de samlede 5,5 mrd. gir en reell forentning p& ca.
30%. Det er hele 27% over avkastningskravet pA 3% som skal
innbetales til ATP-systemet. Den gode avkastningen kan og
tyde pd at risikospredningen har vart tilfredsstillende.
Nadr det langsiktigheten er det vanskelig & gl noen vur-

dering etter at fondene bare har virket i overkant av to
Ar.

Etter de krav som 14 i Riksdagsbeslutningen synes fonds-
systemet 4 ha virket tilfredsstillende. Men hvordan ser det
ut etter de madl og forventninger som fantes innenfor LO?
Her hapet en p& at fondene skulle bidra til lgnnsmoderasjon
som i sin tur ville fe¢re til redusert prisstigning. Videre.
P4 ¢kt leonnsomhet som skulle sli ut i gkte investeringer og
P4 ¢kt innflytelse for legnnstakerne. NAr regjeringen Palme
overtok i 1982 var den svenske gkonomien i sterk ubalanse.
Budsjettunderskuddet narmet seg 90 mrd. eller 12% av BNP.
Inflasjonen var over 10% og arbeidslgsheten i overkant av
3%. Storkonflikten pa arbeidsmarkedet i 1980 var savidt
tilbakelagt og veksten i gkonomien var svak. Det var ikke
noe rom for lgnnsgkninger.

I 1986 er den gkonomiske situasjonen radikalt forandret.
Inflasjonen er nd kommet ned i 3,26% og arbeidslgsheten
ligger omkring 2,5%. To tredjedeler av budsjettunderskuddet
er nedbetalt, dvs. det gjenstadr ca. 30 av de opprinnelige
90 mrd. Dette beregnes & vare avviklet i 1lgpet av 1980-
tallet. Byttebalansen er positiv og 1investeringene i
industrien har tatt seg sterkt opp igjen. I "The Economist"
blir Sverige betegnet som et ¢konomisk paradoks fordi
landet har klart & gjenopprette balansen i gkonomien uten &

gi slipp pA verdens dyreste og mest gener¢gse velferdsstat.
(The Economist 7. mars 1987)

Spgrsmalet er om, og i tilfelle hvilken betydning lenns-
takerfondene har hatt nar det gjelder gjenopprette balansen
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i svensk ¢konomi Det er vanskelig & dokumentere at ut-
) viklingen i ¢konomi og naringsliv hadde blitt annerledes
uten legnnstakerfond eller at utviklingen i hovedsak skyldes
fondene. Svensk LO mener at fondene har medvirket til denne
positive utviklingen for svensk g¢konomi. Ser en p& graden
av midloppfyllelse for de enkelte delmidlene for fondene er

det imidlertid tydelig at en har med de sm& skritts
politikk & gjgre.

Stette den solidariske lgnnspolitikken

Ser en pa lgnnsutviklingen for de siste A&r finner en at
lgnningenes andel av industrien foredlingsverdi har sunket
og fortjenestene gkt. Lg¢nnstakerene f&r n& en rea11¢nnsf
vekst for fe¢rste gang pad 10 Ar. (Vedlegg 1) I utgangs-
punktet kan det virke wunderlig at dette fremheves som
positivt sett ut fra en l¢nnstakerorganisasjons synsvinkel.
Men et viktig delmil for fondene er & medvirke til gkt
lgnnsomhet 1 naringslivet for A& fA& opp investeringene.
Samtidig skal de bidra til & redusere de fordelings-
politiske spenninger som lett kan oppsta ved hgye for-
tjenester og smd lennsgkninger.

Dette er mulig fordi fondene bygger p& et system for
kollektiv overskuddsdeling som gjg¢r at lennstakerne kan fa
ha&nd om deler av overskuddet uten & ta det ut i form av
lgnnsgkninger. @kt lonnsomhet i bedriftene trenger dermed

ikke virke kostnadsdrivende eller resultere i urimelige

o

fordelingsvirkinger.

Gjennom overskuddsdeling kan 1le¢nnstakerfondene pa denne
maten bidra til 4 bryte den onde sirkelen som bestar i at
store fortjenester har en tendens til & bli etterfulgt av
sterk le¢nnsglidning, noe som i sin tur ferer til gkt
inflasjon og dArligere vekstevne. Lgnnsgkning i form av
lgnnsglidning er dessuten fordelingsmessig problematisk
fordi 1lennsnivaet da vil variere med bedriftenes over-

skuddsniva. Dermed kan det 1lett oppstd store lg¢nnsfor-
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skjeller mellom ulike grupper av legnnstakere, noe som vil

innebare et brudd med med prinsippet om solidarisk lgnns-
politikk.

Motvirke makt- og formueskonsentrasijonen

Med fondene er fem nye kapitalplassere blitt virksomme pa
kapital- markedet og 5 - 6 mrd. er overfert til pensjons-
systemet. Dette er penger som ellers wville ha tilfalt et
fatall kapitaleiere. Men fondsmidlene utgjer allikevel et
meget beskjedent bidrag nidr det gjelder & motvirke den
enorme makt- og formueskonsentrasjonen som kjennetegner
svensk gkonomi og nzringsliv. Fondene kontrollerer ikke mer

enn 1 - 2% av den samlede bgrsnoterte aksjeverdien.

Pke lgnnstakernes innflytelse

Gjennom fondssystemet fAr 1lgnnstakerne innflytelse pa
grunnlag av av den stemmerett pid bedriftenes generalfor-
samlinger som fondenes aksjekapital gir opphav til. I
neringslivet totalt sett er denne innflytelsen relativt
sparsom, men pd enkeltbedrifter kan den va®re av en viss
betydning. Sarlig er det tilfelle pA mindre bedrifter. Det
viser seg og at de 1lokale fagforeninger i relativt stor
utstrekning bruker den mulighet de har til & overta 50% av
stemmeretten for fondenes aksjeinnehav. For Vestfonden ble

f.eks denne retten i 1986 utnyttet wved 35 av i alt 44
generalforsamlinger. -

Fondenes kanskje viktigste betydning er at de kan virke som
lzresteder for studier i kapitalismens virkemite. De som
representerer lgnnstakerinteressene i fondsstyrene og pa
generalfor- samlingene, fAr innsikt i og kunnskap om
industriens vilkdr i et markedse¢konomisk system. P34 sikt
kan de bidra med den kompetanse- gkning som er en ngdvendig

forutsetning for en reell demokratisering av gkonomien.
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Pke kapitaldannelsen

Lgnnstakerfondene har ¢kt sparingen i gkonomien med ca. 7
mrd. og de tilfgrer pensjonssystemet ca. 7% av den Arlige
kapitalen. De bidrar ogsid direkte til & stimulere in-
vesteringsaktiviteten gjennom 4 o¢ke lgnnstakernes aksept
for sterre 1l¢nnsomhet i naringslivet. Le¢nnsomheten og
investeringene har ogsi gkt markant (vedlegg 2).

Tilfgrselen av risikokapital fra 1lgnnstakerfondene kan og
gjere det lettere for bedriftene & utbygge kapasiteten og &
fornye produksjonen. Til nd er det imidlertid en meget
liten andel av fondenes plasseringer som er gitt til

ny-emisjoner. Det meste er plassert i "gamle" aksjer.

Styrke ATP-systemet

Lgennstakerfondene har gjennom de tre 4r de har virket fort
til en gkning i pensjonssystemet samlede formue med nermere
6 mrd. kroner i form av skatter og avgifter. Den samlede
overfgoring til ATP-systemet basert pA pd 3% realavkastning
av leonnstakerfondenes kapital oppgdr til i overkant av 208
mill. kroner over tre &r. Dette er penger som brukes til a
finansiere de lgpende pensjonsutbetalinger.

3.2 Reformismens grenser

—

Vurderer en lennstakerfondene p& bakgrunn av den beslut-—
ningen som ble fattet i Riksdagen i 1983, er det ikke
urimelig & si at de stort sett har svart til de forvent-
ninger som ble knyttet til dem. Fondene har klart avkast-
ningskravet meget godt og risikospredningen virker til-
fredsstillende. Utviklingen i ¢konomi og naringsliv kan
ogsd tas som en indikasjon pa at fondene har bidratt til en
fordelingspolitisk akseptabel vekst- og stabiliserings-

politikk. Men sett pad bakgrunn av det det gjennomgripende
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maktperspektivet som preget det opprinnelige Meidner-
forslaget, er forventningene i liten grad innfridd. Ut fra
en slik synsvinkel er fondene mer & betrakte som en slags

halvoffentlige kriselgsere heller enn l¢nnstakernes
maktinstrumenter.

Det er en slik vinkling Rudolf Meidner legger til grunn nar
han i et intervju med "Dagens Nyheter" nylig uttalte at
"fondene ble mislykket" og at "ingen av de mAl som ble
oppstilt for lgnnstakerfondene har blitt oppnaddd". Meidners
hovedpoeng er at maktkonsentrasjonen ikke er blitt vesent-
lig redusert og at det heller ikke har skjedd noen av-
gijsrende maktforskyvning til lgnnstakernes fordel. Samtidig
understreker han det positive i den kompetanseoppbygging

som blir lgnnstakerne til del gjennom deltakelse i fonds-
systemet.

Hvorfor ble s& ikke lgnnstakerfondene den reform den i
utgangspunktet wvar tenkt & vare? Hvorfor endret den
karakter fra &4 vare en radikal fagforeningsstrategi til &
bli en utvannet halvoffentlig kriselg¢sning? Arsakene kan
vere mange, her skal trekkes frem to: nemlig arbeider-
bevegelsens egen behandling av fondsspgrsmalet og det

generelle politiske Kklimaet som hersket da fondsreformen
ble fremmet.

I utakt

Fondsreformen var en kompleks og meget ambisigs reform.

Den skulle bidra til & oppfylle flere mal samtidig -
utjamning, demokratisering og kapitaldannelse. Forslaget om
lgnnstakerfond r¢rte dessuten ved noe av det aller hel-
ligste ved kapitalismen - nemlig den private eiendoms-
retten. Motstanden mot reformen kunne derfor ventes A bli

stor og det ville kreve en samlet arbeiderbevegelse & fgre
den frem.

I stedet skjedde det motsatte. Den svenske arbeiderbeve-
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gelsen opptrddte uvanlig 1lite samordnet i spersmalet om
lgnnstakerfond. I éttertid kan det virke wunderlig nar en
vet at noe av styrken bak sosialdemokratiets politiske
suksess i Skandinavia er & finne i en enhetlige opptreden
mellom den politiske og faglige del av arbeiderbevegelsen.
Men i fondsspgrsmdlet sprikte de to greinene i ulike
retninger. LO tok en ekstratur uten at den gvrige sosial-
demokratiske familie fikk kjennskap til utflukten. Det fikk
politiske kostnader.

Arbeiderbevegelsen fikk ikke 1 gang den debatt som ned-
vendigvis md gd foran en stor reform. Dels skyldes det at
kommunikasjonen mellom parti og fagbevegelse klikket, og
dels hadde det sammenheng med temaets art. Spersmilet om
gkonomisk demokrati hadde ikke statt pd den politiske
dagsorden siden begynnelsen av femtitallet. Det har siﬁ
bakgrunn dels i arbeiderbevegelsens velferdsstrategi og
dels var det et resultat av taktiske overveielser. I de
pkonomisk fremgangsrike femti- og sekstidrene gnsket ikke
sosialdemokratiet & forstyrre "husfreden i folkhemmet" med
sterkt kontroversielle spgrsmdl. Partiet hadde derfor ingen
beredskap pad omrddet gkonomisk demokrati, og ble fglgelig
tatt pa senga da LO presenterte sitt forslag om lgnnstaker-
fond i 1976. Partiet wvar velvillig innstilt, men ikke
politisk forberedt. At LO-kongressen forslag kom samtidig
med sosialdemokratiet valgforberedelser kompliserte saken
ytterligere.

Skal en sammenfatte kan en si arbeiderbevegelsen hadde
interne kommunikasjonsproblemer og at den var splittet i
minst tre ulike retninger i fondsspersmilet. For det forste
et velorganisert ©LO-kollektiv av industriarbeidere som
tilherer fagbevegelsens venstreflgy og som ¢nsker makt-
forskyvninger. For det andre en stor offentlig sektor som
var noksd 1likegyldige i et spgrsmil de primart ansi som
relevant for industrisektoren. For det tredje sosial-
demokratiske TCO-medlemmer som ikke er opptatt av maktspo-
rsmidl, og som dessuten har interesser i A bevare sine
individuelle overskuddsdelingssystemer.
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Det politiske klima

Politiske realiteter gjorde det vanskelig for arbeider-
bevegelsen & ta det store skrittet LO-forslaget la opp til.
Ny-liberale ideer preget ogsi debatten i Sverige piA slutten
av 1970-tallet og begynnelsen av 1980-Arene. Fondstanken
var derfor ikke politisk poular og den ble som nevnt heller
ikke baret frem av en samlet og entusiastisk arbeider-
bevegelse. Foruten manglende intern oppslutning hegstet
forslaget storm fra borgerlige partier og fra narings- og
arbeidsgiverorganisasjoner. Det ble hevdet at fondene ville
fore til et ras p& bgrsen, at bedriftenes kostnader ville
oke sterkt og at fondene ville overta bedriftene. I oktober
1983 toppet motstanden seg med den s.k. "direktg¢rmarsjen”

som samlet anslagsvis 100 000 fondsmotstandere i Stockholms
gater.

Mulighetene for & gjehnomf¢re en gjennomgripende fonds-
reform var alts3d ikke szrlig gode. Det politiske klima 14
darlig til rette for radikale fremstet. Sosialdemokratene
hadde nettopp gjenerobret makten i 1982 etter to perioder i
opposisjon, og e¢nsket 4 skape ro om fondsspgrsmdlet. Den

lgsning som ble valgt kunne arbeiderbevegelsen dessuten sti
noenlunde samlet omn.

Fondsmotstandernes skremsler har heller ikke slatt til.
Etter at fondene ble innfgrt har verdistigningen pA be¢rsen
har vert formidabel, bedriftens driftsoverskudd har vokst
langt sterkere enn deres kostnader og fondene kan neppe
karakteriseres som sarlig dominerende i naringslivet med
samlede eierandeler p& 1 - 2%. Fullt utbygget vil fonds-
systemet i 1990 ikke svare for mer enn 5 - 6% av den
samlede bgrsverdi.

3.3 gkonomisk demokrati

Formadlet med 1lg¢nnstakerfond er tosidig - det ene er &

styrke gkonomien, det andre 4 gke lonnstakerinnflytelsen.
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Fondene skal gjgre det lettere & lgse omstillingsproblemer
i industrien og slik medvirke til 4 styrke produksijon og
sysselsetting og legge grunnlaget for ¢kt velferd. Samtidig
skal fondene bidra til & demokratisere naringslivet og vare

et ledd i utviklingen mot gkonomisk demokrati.

Pkonomisk demokrati har med organiseringen av gkonomisk
virksomhet A4 gj¢re og det kan betraktes som en logisk felge
av det politiske demokrati. @konomisk demokrati er et
gammelt mal for arbeiderbevegelsen. Det utgjer et viktig
ledd i dens bestrebelser pa 34 utvide demokratiet til alle
samfunnsomrdder. Demokratiet skal ogsid omfatte makten over
kapitalen. Produksjonssystemet skal ikke bare tilfreds-
stille menneskens behov, menneskene mA ogsiA vare tilfreds
med den g¢konomiske virksomheten. Heri ligger selve den
demokratiske ide: & utvikle en styreform som gjer at allé

har lik rett og like muligheter tilpavirke de beslutninger
som treffes.

I den videre fremstillingen knyttes noen bemerkninger til
lgnnstakerfond som en strategi for gkonomisk demokrati, og

avslutningsvis reises spersmidlet om lgnnstakerfond har noen
interesse i norsk sammenheng.

Fondsstrategien

Det fins et knippe av Arsaker til at den svenske fag-
bevegelsen midt pi 1970-tallet konkretiserte spgrsmilet om
gkonomisk demokrati gjennom forslaget om lg¢nnstakerfond.
Men manglende innflytelse i naringslivet var nok den
viktigste. Innflytelsen gjennom forhandlinger, avtaleverk
og representasjonsordninger var utilstrekkelig. Velferds-
politikken holdt heller ikke hva den hadde lovet, fordeling
av inntekter og formue var fortsatt skjev i det sosial-
demokratiske Sverige. LO ¢nsket derfor & ¢ke lgnnstaker-

innflytelsen gjennom endringer i eiendomsretten. Meidner
selv uttrykte det slik:
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Vi vil bergve de gamle kapitaleierne den makt de utgver
i kraft av sin eiendomsrett. All erfaring viser at det
ikke rekker med innflytelse og kontroll. Eiendomsretten

spiller en avgjerende rolle. (Fackfdreningsrdrelsen nr.
19/75, s.17)

Meidner betraktet ogsd fondsreformen som en naturlig
videreutvikling av den demokratiske sosialisme. Reformen
tar vare pa alle de sentrale elementer i den s.k. "tredje
vei". Den er sosialistisk fordi den innebarer en gradvis
sosialisering av produksjonskapitalen. Sémtidig er den
demokratisk fordi den vil styrke de demokratiske institu-
sjoners virkemlte og handlingsmuligheter. Endelig er
fondsreformen reformistisk fordi den 1legger opp til en
skrittvis endring. Den utgjer et ledd i en lang lzrings-
prosess hvor lgnnstakerne gradvis utvikler kompetanse i é

styre g¢konomiske virksomheter og & mestre egne arbeids-
betingelser.

I det fondssystemet som er innfert stadr imidlertid det
sosialistiske elementet svakt. Kun 5 - 6% av den bgrs-
noterte aksjekapitalen vil vare "sosialisert" nir systemet
er ferdig wutbygget i 1990. Her miA det imidlertid bemerkes
at sosialisering ikke m& forstds i betydningen sentralisert
plangkonomi. Det har hele tiden vart en klar forutsetning
at bedriftenes virksomhet skal vare markedsstyrt. Ved &
motvirke konsentrasjonstendenser i gkonomien er det faktisk

meningen at lg¢nnstakerfondene skal f£f& markedsgkonomien til
a funksjonere bedre.

A bevare en vel fungerende markedsgkonomi anses som meget
viktig badde ut fra effektivitetshensyn og ut fra hensynet
til direkte innflytelse. Markedsgkonomien gjg¢r det mulig &
desentralisere beslutningene i produksjonslivet og den kan

tilgodese enkelt- menneskets interesse av et fritt for-
bruksvalg.

For 4 sammenfatte og systematisere kan en si at fagbevegel-

sen med lgnnstakerfondene la opp til strategi for gkonomisk
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demokrati som var bygget over flere elementer eller trinn.

En tre-trinns rakett

For det forste var en opptatt av kapitaldannelse - baAde av

ngdvendigheten av & spare og av selve spareformen. Spar-
ingen setter rammer for investeringene og det er invester-
ingene som avgjer omfanget av fremtidig produksjon og
inntekt i samfunnet.Fordeling av det samlede produksjons-
resultatet mellom forbruk og investeringef blir derfor et
sentralt g¢konomisk-politisk spersmidl. Men det er ogsi
avgjerende at sparingen skjer i fordelingspolitisk aksep-
table former. At fondene skulle bidra til & o¢ke den
kollektive sparingen ble derfor et viktig mal for den
svenske fagbevegelsen. |

Det andre elementet er kapitalplassering. Kapitaldannelse
er ikke noe madl i seg selv, men bare et middel for A oppnd
fremtidige produksjonsméal. En effektiv anvendelse av

sparemidlene, dvs. hvilKke investeringer som foretas, er

derfor like viktig for de resultater en skal oppnd som at
sparingen er tilstrekkelig og spareformen akseptabel. De
kriterier som er satt opp for fondenes kapitalplasseringer
er at de skal forvalte kapitalen p3d en mAte som sikrer god
avkastning, 1langsiktighet og risikospredning. Det som i
forste rekke skiller fondene fra tradisjonelle finans-
institusjoner, er kravet pa langsiktighet i plasseringene.
Samfunnsgkonomisk lgnnsomhetskriterier veier tyngre i plas-
seringspolitikken. Som resultatene i kapittel II viser har
ikke dette forhindret fondene i & oppni god avkastning pa

kapitalen eller 4 ivareta kravet om risikospredning.

Det tredje elementet er kapitalkontroll, dvs. & insti-
tusjonaliere demokratiske styreformer i ¢konomi og narings-
liv. Den svenske modellen for gkonomisk demokrati bygger p&

et styringssystem med flere beslutningsnivder. Lgnnstaker-
fondene kommer inn pAd et mellomnivd og deres oppgave

oppgave er av finansiell karakter. De skal sgrge for at
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storre deler av samfunnets kapital forvaltes ut fra
overordende hensyn og at den plasseres i produktive

investeringer. Dette kan benevnes som kapitalbeslutninger.

Fondene skal og bidra til & g¢ke innflytelsen over beslut-
ninger vedreg¢rende produksjonens organisering p& bedriftene.
Ved at de lokale fagforeninger i gkende grad tar i bruk den
mulighet de har til & overta halvparten av stemmeretten for
fondenes aksjeinnehav i en bedrift, kan lg¢nnstakerfondene
virke som et supplement til bedriftsdemokratiet pa fore-
taksnivad. Beslutninger som treffes pad dette niviet kan

benevnes som produksjonsbeslutninger.

Lgnnstakerinnflytelsen pd lokal- og mellomnivd md imidler-
tid vere wunderordnet fellesskapets interesser. Samfunneﬁ
har ansvaret for den overordnede husholdering med landets
produktive ressurser. Det er ngdvendig bidde ut fra effek-
tivitets- og solidaritetshensyn. Retningslinjene for den
generelle pkonomiske politikken, nzringspolitikken o.l.,
skal derfor trekkes opp av regjering og Riksdag. Beslut-

ninger pa samfunnsnivd kan benevnes som policybeslutninger.

Hovedelementene i denne tre-delte beslutningsstrukturen er
oppsummert i fig. 3.1.

Fig. 3.1 Beslutningsstruktur under gkonomisk demokrati

Niva Lokalt Region Samfunn

Aktorer Bedrift Loennstaker- Staten
fond

Saker Produksjons- Kapital- Policy~-

beslutninger beslutninger beslutninger
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3.4 Den norske debatten

Lonnstakerfondene er en reform som skal bidra til & lgse
styringsproblemer i svensk gkonomi og naringsliv. De har
sin bakgrunn i gkonomisk krise, problemer med lgnnsdannelse
og industriell omstilling. Den svenske fagbevégelsen slar
her til 1lyd for & l¢se problemene i g¢gkonomien gjennom &
demokratisere den. Fondsstrategien utgjer dermed et
radikalt altergativ til en ny-liberalistisk le¢sning med
gkonomisk innstramming og fritt frem for de frie markedskr-
efter. Hvordan er si situasjonen i Norge? Har spgrsmilet om

gkonomisk demokrati og le¢nnstakerfond noen interesse her?

@konomisk ubalanse

Ser en pad den gkonomiske situasjonen i Norge i dag, finner
en mange av de samme kfisesymptomene som preget svensk
gkonomi pa 1970-tallet. Det er en grunnleggende ubalanse i
gkonomien og store underskudd i utenriksekonomien. Et
overskudd pa den samlede driftsbalansen overfor utlandet pa
vel 25 mrd. kroner i 1985 ble snudd til et underskudd pa
ca. 33 mrd. kroner i 1986. Den kraftige forverringen i
utenriksgkonomien har nar sammenheng med det dramatiske
fallet i oljeinntektene ved A4&rsskiftet 1985/86. Sterk
innenlandsk etterspgrselsvekst kombinert med tap av
konkurranseevne og markedsandeler fg¢rte og til en sterk
importvekst som bidro til 4 forverre driftsbalansen
(Pkonomiske analyser nr. 1 1987)

I Nasjonalbudsjettet for 1987 er problemene i norsk gkonomi

grundig dokumentert. Her vises det f.eks at:

- Produktivitetsveksten er betydelig redusert i de seinere
dr. I Arene 1965 - 1970 var den gjennomsnittlige
produktivitetsveksten 3,0% pr. A4r, mot bare 1,9% for
perioden 1980 -1985. Produktivitetsfallet kan ikke

tilskrives en enkeltfaktor, men i Norge synes naringsm-

essige omstillinger & vare en viktig &rsak til fallet i
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produktiviteten. Produktivitetsveksten i Norge har

forgvrig i flere sektorer vaert lavere enn i de fleste
land i OECD-omréadet.

- Norge har ogsa hatt en ugunstig pris- og kostnadsutvik-
ling. Inflasjonsraten er kommet ned p& et mye lavere
nivd i de fleste andre OECD-land. Fra 1983 til 1985 gkte

lgnnskostnadene pr. produsert enhet i norsk industri med
12,8% mens kostnadsveksten hos handelspartnerne bare var
2,8%. Den kostnadsmessige konkurranseevnen ble i disse
to A4rene svekket med 5,2%. Regjeriﬁgen anser at den
sterke kostnadsveksten bl. a. er et resultat av varige
trekk ved inntektsdannelsen. I Nasjonalbudsjettet for
1987 er det derfor anslidtt at vi vil f4& en gjennom-
snittlig svekkelse av den kostnadsmessige korurranseevng
pa 2% arlig fra 1987 dersom det ikke 1lykkes for regjer-
ingen & f4 stand et inntektspolitisk samarbeid.

- Den samlede konsumveksten for 1985 og 1986 kom opp i
tilsammen 16%. Dette var mer enn totalveksten for hele
perioden 1978 - 1984. Den sterke veksten i privat
forbruk har fe¢rt til en kraftig reduksjon av sparingen i
husholdningene og en sterk vekst i disponibel inntekt og
sysselsetting. I 1986 var spareraten for husholdningene
negativ, dvs, de brukte mer enn tjente. For A dempe det
innenlandske etterspgrselspresset og bedre drifts-

balansen md& sparingen g¢kes. (@konomiske analyser nr. 1
1987)

Innstramming eller ompreving?

En gjenfinner altsi mye av de samme problemer i norsk
gkonomi og naringsliv som en hadde i Sverige pA slutten av
1970- og begynnelsen av 1980-tallet. Omstillingsevnen i
industrien er dArlig, kostnadsveksten for sterk og spar-
ingen for lav. For 4 1lg¢se disse problemene kan en noe
forenklet tenke seg to ulike strategier - tradisjonell

innstrammingspolitikk eller en alternativ reform- politikk.
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(I praksis og i en overgangsperiode mid en gjerne kombinere
innstrammingstiltak med en politikk for ompreving)

Innstrammingspolitikken gdr ut p4d & redusere offentlige
utgifter og & dempe privat forbruk. I Norge utferes hvert
fjerde arsverk i offentlig sektor og de offentlige ut-
giftene utgje¢r om lag halvparten av bruttonasjonalproduktet
inklusive oljevirksomheten. Overfg¢ringer, offentlig konsum
og investeringer utgjsr hovedkomponentene i de offentlige
utgiftene. Det er szrlig overfe¢ringene som er hgye sammen-

lignet med andre land og som stdr mest lagelig til for
kutt.

Sterke budsjettmessige bindinger av politisk, avtalemessig
og lovmessig karakter fgrer imidlertid lett til en auto-
matisk vekst i offentlige wutgifter. I Nasjonalbudsjetteﬁ
for 1987 anslas det at hele 3/4 av midlene pa statsbud-
sjettets utgiftsside var palagt sterke bindinger. Myndig- -
hetenes strategi for 4 f4 til en bedre styring av offent-
lige utgifter gadr gjerne ut pid 4 ta i bruk stgrre grad av
pkonomisk rammestyring, avindeksering av statsbudsjettets
utgifter og effektivisering og omlegging av store over-
feringsordninger. Problemet vil ofte vare A& fA til en

innstramming med sosial profil.

For 4 dempe det private forbruket m& enten reallgnningene
bli lavere eller skattene hgyere. I Norge legger regjer-
ingen opp til en tilstramming av den innenlandske etter-
spgrselen gjennom , finans- og kredittpolitiske tiltak
samtidig som den prever & dempe kostnadsutviklingen gjennom
inntektspolitisk samarbeid. Problemet er & fA til en
inntektspolitikk som omfatter alle og som kan'lbidra til

savel effektiv ressursallokering som rettferdig fordeling.

Desentraliserte markedslg¢sninger kan gi skjeve fordelings-
virkninger og treffer dessuten dAarlig i et organisasjons-
samfunn med kollektive akterer og segmenterte arbeids-
markeder. Et fragmentert organisasjonsmgnster legger sterke

hindringer i veien for sentraliserte lg¢sninger. A meisle ut
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nye strategier for inntektsdannelsen vil derfor bli en av
fagbevegelsens store utfordringer i tida som kommer.
Terrenget har endret seg og kartet mid justeres. Det er tid

for ompreving av gamle lgsninger.

3.5 Inntektsdannelse og gkonomisk demokrati

En mate 4 gjore det pi er & kople sporsmidlet om inntekts-
dannelse til spg¢rsmdlet om gkonomisk demokrati. @konomisk
demokrati kan gis ulike utforminger, men i inntektspolitisk
sammenheng refereres det her til et system som bygger pa en
eller annen form for overskuddsdeling. Poenget er & endre
bytteforholdet mellom arbeid og kapital pA en mate som gar
utover den tradisjonelle 1lennspolitikken. Innenfor et
system med kollektiv overskuddsdeling kan en f.eks bytte en
lgnn . mot innflytelse. En klar forutsetning for 1¢nns;
moderasjon er derfor at det skjer en endring i eier-
forholdene. Lgnnstakernes bidrag til gkt kapitaldannelse

skal gi uttelling ved at de i sterkere grad kan pavirke
investeringsbeslutningene.

N4 finner en selvsagt store variasjoner i systemene for
inntektsdannelse og i former for inntektspolitiske tiltak i
ulike land. Dette har gjerne sin bakgrunn i ulike histori-
ske og institusjonelle forhold. Men det forhindrer ikke at
en b¢r vurdere om en kan dra nytte av internasjonale
erfaringer i Norge. Problemene kan vare 1like selv om
lgsningene vil variere. Svenskene har sine le¢nnstakerfond.
Kanskje er ikke det aktuelt i Norge. Men et avgjerende
spersmdl ogsd for den norske fagbevegelsen vil vzre &
avklare hvordan en kan videreutvikle den solidariske
lonnspolitikken pa en mdte som bidrar til & styrke gkono-

mien og f& til industrielle omstillinger.

Dette er problemer som er behandlet i flere sammenhenger i
de senere 4r. LO og Norges Industriforbund har i felles-
prosjektet "Norge som industrinasjon" lansert en strategi
for & gke verdiskapningen i industrien frem til Ar 2000 med

minst 50 %. I 1985 kom rapporten fra Auken-utvalget under
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SAMAK (Arbeiderbevegelsens nordiske samarbeidskomite). Her
gikk ambisjonene ut pA & forene mial om hey sysselsetting og
lav inflasjon gjennom en kombinasjon av aktiv narings- og
arbeidsmarkedspolitikk samt en "forhandlet inntekts-
politikk" hvor bl.a. overskuddsdeling skulle innga som et
element. I Auken-rapporten understrekes sarlig betydningen

av fagbevegelsens ansvar for & drive helhetspolitikk.

Et sentralt element i en slik politikk gdr bl.a. ut pa a
omtolke medlemmenes krav pad kortsiktige nominelle lgnns-
gkninger til en fordel for en inntektsutvikling som gir
varige resultater og trygger sysselsettingen. Noe av ideen
bak le¢nnstakerfondene var at dette kunne en f& til ved &
kople spgrsmidlet om 1l¢nnsmoderasjon til ¢kt lennstaker-
innflytelse over investerings- politikken. Og det er viktig
fordi investeringsbeslutninger mer enn noen andre privaté
beslutninger har vidtrekkende samfunnsgkonomiske konse-

kvenser. Her avgjgres spgrsmil av betydning for produksjon,
sysselsetting og velferd.

Noen kritiske spgrsmil

Med utgangspunkt i den svenske fondsreformen kan en kaste
lys over noen kritiske sp¢rsmal som enhver fagbevegelse kan
bli stilt overfor i sine bestrebelser p4& & demokratisere
gkonomi og neringsliv. For det forste er reformen kompleks.
En tar en sikte pa 4 l¢gse flere mil samtidig - fordelings-
politiske spprsmil og spg¢rsmidl om innflytelse og sparing.
Dernest er reformen preget av en viss fjernhet. Fondene
virker pa kapitalmarkedsnivd og de direkte forbindelsene
mellom fondene og lgnnstakerne er relativt svake. Endelig
er innflytelsesgrunnlaget knyttet til kapital og ikke
arbeidsinnsats. Det innebazrer et brudd med fagbevegelsens
tradisjoner.

Fondsreformens kompleksitet, fjernhet og tradisjonsbrudd
skapte et 1legitimeringsproblem for den svenske fagbe-
vegelsen. Ikke bare ble konfliktlinjen mellom arbeid og

kapital aktivisert. Fondstanken vant ikke oppslutning



50

innenfor egne rekker fordi den var vanskelig & forsta, den
begeistret ikke fordi lg¢nnstakerne ikke 'fikk direkte feling
med den i sin hverdag og kapitaldemokratiet bret full-
stendig med fagbevegelsens tidligere strategier. Den
viktigste lardom en kan trekke ut fra dette nar det gjelder
strategivalg, er fg¢lgende: En reform md legitimeres for &
gjennomféres, dvs. en md vinne oppslutning om en ide, og
for 4 £4 oppslutning m& ideen bli forstatt.

Det andre fondssteget

I Sverige viderefgrer Landsorganisasjonen debatten om
pkonomisk demokrati gjennom 4 ta initiativet til en ny
omfattende wutredning om 1lgnnstakernes innflytelse over
arbeid, utvikling og forandringer i naringslivet. Utred-
ningen som er en viderefering av fondsdebatten skai

foreligge til LO-kongressen i 1990 og fglgende fem punkter
skal behandles:

- le¢nnstakernes muligheter til innflytelse i bedriftene

- fornyelse av industri- og naringspolitikken

~ lgnnstakernes innflytelse over omstillingene

- lgnnstakernes ressurser for &4 klare omstillingene

- lgnnstakernes delaktighet i kapitaldannelse og over-
skuddsdeling

Dette er spgrsmidl som ogs& burde kalle pa den norske
fagbevegelsens interesse. Hvordan etablere et system for
inntektsfastsettelse som sikrer at markedssignaler slar
igjennom uten & virke ulikhetsskapende slik tilfellef ofte
er med le¢nnsglidning? Hvordan videreutvikle den solidariske
lgnnspolitikken ved 4 vise troskap mot miAlene, men utroskap
mot midlene. Hvordan forene behovet for industriell
omstilling med kravet til ¢kt 1legnnstakerinnflytelse i
naringslivet? Spgrsmdl som dette bgr den norske fagbe-
vegelsen ta mil av seg til 4 besvare som et ledd i utfor-
mingen av en radikal og offensiv strategi for alternative

mater & organisere produksjonen paA.
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