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I. En liberal politik for ett spritt dgande

Liberalismen bygger pa marknadsekonomi och enskilt dgande. | liberalis-
men ligger darfor ocksi en stritvan att sprida makt och inflytande. Inom ra-
men for fri foretagsamhet och enskild dganderitt bor det ekonomiska infly-
tandet fordelas till sa manga individer som mojligt. Agandet av niringslivet
maste dirfor ocksa spridas. inte kollektiviseras och inte koncentreras.

Ett spritt dgande och diarmed mindre koncentrerad makt dr ett mal i sig
tor en liberal samhillsutveckling. Det innebir att individen tillmiits bety-
delse. inte som del av ctt kollektiv eller grupp. som skall féra hennes/hans
talan och placera hennes/hans oidentifierade andel av gruppens kollektiva
medel, utan som enskild person.

Den socialdemokratiska regeringen forde under 1980-talet en politik som
bidragit till kollektivisering och koncentration av dgandet. Medan det en-
skilda dgandets andel av naningslivet trendmassigt minskar, okar institutio-
ner. foretag och fonder sin del.

Lontagarfondernas inforande 1983 ar det mest flagranta exemplet pa
detta. Var syn pa dem och hur de bor avvecklas behandlas i en trepartimo-
tion tillsammans med moderata samlingspartiet och centerpartiet.

Vidare dr det utbredda statliga dgandet av alla mojliga slag av verksamhe-
ter ett exempel pa koncentration. De mindre forsok till forsiljning av delar
av de statliga foretagen som gjorts under senare ar har genomforts pa ett
sadant siitt att institutioner, andra storforetag och bankernas storkunder
gynnats. i stillet for de anstillda och allmidnheten. Vart forslag for utforsilj-
ning av de statliga foretagen presenteras i en trepartimotion.

Socialdemokraterna har i den politiska debatten hiavdat att det kollektiva
agandet skall “vidareutvecklas™. Man pastar att den svenska ekonomin be-
hover ett Okat offentligt sparande, vilket skall astadkommas framforallt ge-
nom en rad nya fonder och att de tre forsta AP-fonderna skall placera en del
av sina medel i aktier. Men okat offentligt sparande innebir inte bara hogre
skatter utan dr ocksa liktydigt med ett 6kat offentligtigande. Detta gar stick
i stiiv med den utveckling folkpartiet anser 6nskvird, och vi tar bestimt av-
stand fran dessa socialiseringstankar.

Socialdemokraterna vill att de rittigheter kapitalet ger skall tringas till-
baka till forman for det de kallar "medborgarritten”. Agande skall inte ge
nagra mojligheter att paverka. Men detta dar omojhigt 1 en marknadseko-
nomi. som bygger péa principen att med dgandet foljer viasentliga rattigheter.
Det privata agandet skall darfor inte motarbetas utan tvirtom utvecklas och
spridas till allt flera.

I denna motion beskriver vi hur folkpartiet vill arbeta for att dgandet
sprids till fler manniskor genom frivilliga andel-i-vinst-system och ett okat
enskilt aktiesparande. Vi visar ocksd hur maktkoncentrationen bor minskas
pa aktiemarknaden.
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2. Agandespridning genom vinstdelning

Under dttiotalet har de anstillda i flera hundra svenska foretag blivit person-
ligt delaktiga i sina foretags vinster. Alit fler foretag har etablerat frivilliga
system for vinstdelning dér de anstillda far en egen andel. Antingen betalas
denut direkt eller ocksa forvaltas den av en personal- eller pensionsstiftelse.

Stiftelsen kan i sin tur placera kapitalet 1 det egna foretaget eller i andra
foretag. Pd detta sitt sprids dgandet till de anstillda, som dels far vara med
och dela den vinst de bidragit till att skapa, dels med tiden kan bli betydelse-
fulla dgare i1 det egna foretaget med mojlighet att piverka precis som andra
agare.

Till skillnad frin de kollektiva l6ntagarfonderna innebir frivilliga fore-
tagsanknutna andel-i-vinst-system att dgandet sprids till fler enskilda ménni-
skor och att det dr vinstutvecklingen i det egna foretaget som avgor hur stor
tilldelningen blir. Vidare innebir de — ocksé till skillnad frdn Iontagarfon-
derna — att de anstillda via styrelsen t personalstiftelsen kan vara med och
pédverka hur medlen placeras. Sd smdningom kan den enskilde, ofta efter en
tids bindning, ocksa forfoga over sin egen andel, vilketinte ir fallet med 16n-
tagarfonderna.

2.1 Vad menas med vinstdelning?

Det dr viktigt att hilla isir begreppen beloningssystem och vinstdelning.

2.1.1 Beloningssystem

Beloningssystem édr knutna till en individs eller en definierad grupps presta-
tioner. De beslutas inom foretaget efter forhandling med facket. Resultatlo-
nen. cller bonusen. blir en del av foretagets rorelsekostnad. De ar ett direkt
komplement till 16nen och stér i proportion till den egna enhetens nedlagda
arbete. Syftet dr att skapa tydliga incitament for de anstélida. Beloningen ar
alltsa en del av foretagets rorelseresultat och pa en niva som de anstillda kan
paverka.

Denna typ av system infors ofta i foretag som ett led i en ledningsfilosofi.
De anstillda uppmuntras att ta ett aktivt ansvar for sin enhet och far utdel-
ning nir det gdr bra for den. Beloningen kan antingen betalas ut till de an-
stillda direkt da den blir tillginglig eller bindas mera langsiktigt i foretaget,
t.ex. 1 en personalstiftelse. Stiftelsen kan i sin tur kopa aktier 1 foretaget.
Endast om sa sker ar det friga om ett system som kan ge de anstillda del-
agarskap och dir formogenhetsuppbyggnad sker.

2.1.2 Vinstdelning

Den andra modellen utgar frin att det dr andelar i den kapitalavkastning
som daterstdr efter det att andra kostnader betalats, som skall fordelas. Hur
vinsten skall anviindas beslutas av dgarna. Det dr bolagsstimman. inte fore-
tagets ledning. som bestimmer om system for vinstdelning skall inforas. Se-
dan systemet vil inforts dr det dock i praktiken styrelsen som varje ar beslu-
tar ifall vinstmedlen skall utga. Vinstandelarna dr didrmed inte heller for-
handlingsbara och har ingenting med sjilva loneutrymmet att gora.
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Det ir i forsta hand den hir typen av vinstdelnings-, eller andel —i—vinst-
—system. som asyftasi den politiska debatten. Aven hir kan utdelningen ske
arligen eller andelarna bindas mer langsiktigt i t.ex. en personalstiftelse.

Samtliga modeiler kan i och for sig leda till igandespridning om pengarna
anviinds till kop av aktier, i det egna foretaget eller i andra foretag. Bara i de
tvd mer langsiktiga modellerna ir emellertid dgandespridningen en del i
sjdlva systemet. I de kortsiktiga modellerna beslutar de anstillda precis som
over sin vanliga 16n hur de vill disponera den extra tilldelningen.

2.1.3 Begrepp

Sammanfattningsvis anvinds termerna i denna motion enligt foljande:

Vinstandelar: andelar av foretagets vinst sedan andra kostnader (rorelse-
kostnader, avskrivningar, finansiella kostnader) bestridits. Beslutas av bo-
lagsstimman.

Resultarande!: andel av viss enhets eller grupps rorelseresultat inom fore-
taget. Beslutas av styrelsen.

Andel-i-vinst-system: system eller modeller som bygger pa vinstdelning,
viss bindningstid for andelarna och igandespridning genom att sparkapitalet
placeras i aktier.

Agarspridningsstiftelse: den stiftelse, t.ex. pensionsstiftelse eller annan
personalstiftelse, som forvaltar de medel som tillfallit de anstillda genom
vinstdelning eller efter utdelning av resultatandelar.

2.2 Beskattning

Belonings- och vinstdelningssystem beskattas pa olika sitt:

Pa resultatlon och vinstandelar som betalas ut direkt utgar sociala avgifter
som for vanlig 16n och de beskattas samma ar som inkomst av tjinst hos den
anstillde. De dr avdragsgilla kostnader i rorelsen for foretaget.

Aven avsiittningar till stiftelser belades fran och med 1988 med sociala av-
gifter. Avgifterna dr dock ligre dn for loner. Avsattningarna édr avdragsgilla
kostnader for foretaget. Nir andelarna lyfts beskattas de som inkomst av
tjinst hos den enskilde.

2.3 Utbredning

Enligt en kartliggning som Veckans affirer gjorde i januari 1986 hade tva
tredjedelar av de storre borsnoterade bolagen nagon form av dgandesprid-
ning till de anstillda, men da inkluderades dven aktiekop och konvertibler.
Det innebar att anstilldai ett sextiotal av Sveriges storsta foretag da var del-
dgare i det foretag de arbetade i. Samma undersokning visade att vinstan-
delssystem praktiserades av ett tjugotal av de totalt 63 bolagen pa Stock-
holmsborsens Al-lista.

Enligt en sammanstillning fran Foretagareforbundet varen 1987 hade ett
par hundra foretag da vinstandelssystem, dir de minsta hade tiotalet an-
stillda och det storsta var Volvo. Antalet anstillda som berordes av sddana
system uppskattades da till narmare 300 000.

| skriften Folkpartiet informerar 1988:17: Vinstdelning och dgandesprid-
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ning presenteras ndgra vitt skilda typer av foretag och hur deras andel-i-
vinst-system utformats. Det dr sdvil stora tjansteforetag som sma verkstads-
foretag. Det vanligaste dr att medlen binds. minst fem r och ibland dnda till
pensioncringen. Fordelningsprincipen kan vara arbetad tid, eller l6neniva,
och fordelningen mellan dren 16sas genom att en fond bildas for varje ar,
men med gemensam styrelse. De anstillda dr antingen direkt representerade
i sina styrelser eller genom sina fackliga organisationer. Foretagsledningen
tillsdtter i en del fall ocksé styrelserepresentanter i stiftelsen. I ndgra fall har
personalstiftelserna redan blivit mycket betydelsefulla dgare i foretaget med
egna dgarrepresentanter i forctagets styrelse.

2.4 Motstindet mot vinstdelning

System for individuell vinstdelning gar emot socialdemokraternas strivan att
kollektivisera dgandet. Kollektiviseringsstravandena undermineras och soci-
aldemokraterna tycks vara oroliga for att solidariteten med den centrala
fackliga organisationen kan komma att overskuggas av andra intressen.

P lokal niva dr fackforeningarna dock oftast positiva till vinstdelning — de
far ju ett okat inflytande! Det centrala facket har da inte mycket annat att
gora dn att acceptera utvecklingen. Tilliggas bor dock att det finns undantag
dven bland de centrala fackliga organisationerna. Bankmannaférbundet har
t.ex. tagit kongressbeslut pa att kriva att alla bankanstillda ska fa del i ban-
kernas vinster.

2.4.1 Sociala avgifter pa vinstandelar - en felsyn

Flera argument talar mot att ligga sociala avgifter pd vinstandelar.

For det fdrsta dr vinst inte samma sak som 16n. Vinstandelen dr osiker
och kan helt utebli. Lon dr ersittning for utfort arbete och utgar dven under
perioder dé foretaget gar daligt. Lon bestims efter forhandlingar mellan
fack och arbetsgivarc. Beslut om avsittningar till vinstandelar fattas av bo-
lagsstimman enligt aktiebolagslagens regler om disposition av vinsten, och
utgdr fran de vinstmedel som annars skulle tillfalla dgarna. Det dr svart att
forestilla sig att mdnniskor, om de fick viilja mellan del i ¢n osiker framtida
vinst och en forutbestimd 10n. skulle vilja att avsta fran I6nen.

For det andra dr vinstandelarna bundna. i regel i minst fem ar och i vissa
system dnnu lingre. Under denna karenstid kan den anstillde 6verhuvudta-
get inte disponera sin egen andel. Att tro att vinstandclarna skulle ta over
lonens roll. vilket dr grunden for pastiendet att socialforsakringssystemet ur-
holkas, dr diarfor nonsens. Andel-i-vinst dr ur individens synvinkel inte nigot
alternativ till 16n. Dessutom ir alla former av resultatlon (t.ex. bonus. extra
minadslon eller annan premie) som kan tas ut kontant redan belagda med
sociala avgifter och beskattas som vanlig 16n hos den enskilde.

For det tredje paverkas ATP-nivan pa ett ologiskt och inkonsekvent siitt.
Socialdemokraterna och LO hidvdade i debatten att det faktum att sociala
avgifter tas ut skulle gynna den anstillde ekonomiskt genom att han cller
hon far hogre ATP. Det ir forvisso sant att ATP-nivan piaverkas. men tvi
forhallanden gloms bort da detta fors fram.

Dels betalas ju avgiften in nir avsittningen gors. dvs. en ging om dret om
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vinstdelning sker. Den anstillde diremot tar ju inte upp andelen som in-
komst i sin deklaration forrin han eller hon faktiskt disponerar den. Det dr
forst niar andelen syns i deklarationen som den blir ATP-grundande. Med
andra ord tas ¢n avgift ut som under minst fem ar tillfaller socialforsiakrings-
systemet. utan att den motsvaras av en forbattrad forman hos den anstiillde’
Om utbetalning sker forst vid uppnadd pensionsalder paverkas over huvud-
taget inte ATPn.

Dels kan virdet av vinstandelarna nir de vil lyfts ha savil stigit som sjun-
kit. beroende pa hur vil de placerats i mellantiden. Den inkomst som da (till
sist) blir ATP-grundande har dirfor ingenting med den ursprungliga nivéan
pd individens vinstandel att gora, utan beror pa utvecklingen pa aktiemark-
naden eller vinstutvecklingen hos det egna foretaget och pa skickligheten
hos dem som har ansvaret for personalstiftelsens placeringar. Detta dr en
helt ny princip i socialforsakringssystemet!

FFor det fjirde ar skillnaderna i anstillningsvillkor och forméner redan
stora pa arbetsmarknaden. Om rittvisa i detta sammanhang definieras som
att alla skall ha likadana anstillningsvillkor, finns det tusentals foreteelser
att dndra pa forutom forekomsten av andel-i-vinst-system!

For det femte faller socialdemokraternas argument om skattemissig lika-
behandling sonder efter ¢n snabb titt pa lontagarfondernas skatteforhéllan-
den. Lontagarfonderna betalar ingen skatt pa rinteinkomster och utdel-
ningar, ingen skatt pa formogenheten och ingen skatt pa realisationsvinster.
Personalstiftelser diremot betalar skatt pa rinteinkomster och utdelningsin-
komster, pa formogenhet och pa reavinster. Till detta har riksdagens socialis-
tiska majoritet lagt sociala avgifter om 26,08 procent pa avsittningarna.

Det ir de anstillda som forlorar pa den avgiften, eftersom den tas ut av
den del av vinsten som ett visst ar finns tillginglig for de anstillda att dela
pa. Det ir saledes inte foretagen utan deras anstillda som straffbeskattas.
Eller som Bengt Ckeblad. ordfoérande i verkstadsklubben pa Volvo konstate-
rade i Veckans affirer (42/86): "Nir vi smd i samhallet for en gngs skull far
chansen till en extra del av kakan, da slar man tll!”

2.4.2 Den offentliga sektorn

Ofta anfors som argument mot att vinstdelningssystem sprids att det @r oritt-
vist mot dem som ir anstéllda i offentlig tjinst, som inte har chans till sddana
arrangemang. Detta dr ctt irrelevant argument, som dessutom inte dr helt
korrekt.

Som ovan framhallits ar dven den privata arbetsmarknaden mycket hete-
rogen. Anstillningsvillkoren skiftar starkt mellan branscher och foretag.
Det gor de dven mellan skilda delar av den offentliga sektorn. Dessutom
finns exempel pa anstillningsvillkor for de offentliganstillda som i regelinte
aterfinns pa den privata arbetsmarknaden, t.ex. viss fri syukvérd och gratis
likemedel.

Detir heller inte helt sant attdet i den offentliga sektorninte gar att infora
beldningssystem som i varje fall pAminner om vinstdelning, dven om det for-
stas inte uppkommer négon "vinst” i egentlig mening och inte heller nagon
dgandespridning.
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Forsoksprojekt har genomforts pd manga hall dar tanken ar att effektivi-
tetsvinster — dvs. att samma (eller battre) verksamhet utfors till en ligre
kostnad — skall komma personalen till del i nagon form. I vissa fall gar peng-
arna tillbaka till sjalva verksamheten i form av 6kade resurser, i andra far
personalen mdjlighet till t.ex. studieresor och kompetenshdjande utbildning
nar verksamheten gatt battre an vissa uppsatta mal.

Ett exempel pa sadant forsok ar Stockholms lans landsting dar 62 000 sjuk-
vardsanstallda enligt principen halften var far disponera 50 procent av ett
eventuellt overskott i den egna klinikens eller vardcentralens resultat. Den
andra hilften tillfaller landstinget.

Det kan vara svart att infora vinstandelssystem for de affarsverk som har
en monopolstallning, och vilkas taxor och avgifter faststalls i sarskild ord-
ning. Vi forordar dock att de konkurrensutsatta delarna av affarsverken
skall ombildas till bolagsform. Manga av dessa verksamheter kan sedan pri-
vatiseras. I takt med att dessa reformer genomfors kan vinstandelssystem
inforas i stora delar av affarsverkens affarsomraden. Motsvarande reform
bor ocksa genomfdras vad galler stora delar av kommunernas och landsting-
ens verksamhet. Detta skulle gynna bade den offentliga sektorn och de som
jobbar dar.

2.5 Sammanfattningsvis — skil for vinstandelar och
agandespridning

Det finns méanga skal for vinstdelningssystem och medagande i det egna fore-
taget.

Individen kanner ett stOrre engagemang i sitt arbete. Foretager far mera
engagerade medarbetare. Ovriga agare forlorar kortsiktigt pa att fi dela med
sig av vinsten till de anstallda. Langsiktigt tjanar emellertid ocksa de pa att
foretagets medarbetare kanner ett stort engagemang och ansvar. Sambhdills-
ekonomin gagnas av ett 6kat sparande och en storre forstaelse for foretagens
behov av att gora vinst. En spridning av formdgenheter och intresse for att
spara i aktier kan i sin tur generera nytt sparande utanfor de ursprungliga
andel-i-vinst-systemen. Den kanske storsta samhallsekonomiska vinsten ar
dock att man genom dessa system kan astadkomma ett battre tillvaratagande
av medarbetares engagemang, ansvar och deltagande i foretagens verksam-
het.

2.6 Utformning och beskattning

Inforande av vinstdelning i foretagen, oavsett om det ar raka ror till planbo-
ken eller avsattningar till stiftelser, skall beslutas av dem som arbetar i fOre-
tagen och foretagens agare, inte av politiska eller centrala fackliga organ.
Varje foretag ar unikt och maste fa valja hur premierings- och vinstdelnings-
system skall se ut, om de kommer i fraga.

Folkpartiet vill darfor inte rekommendera en viss typ av vinstdelning cller
viss modell for beloningssystem. Det ar en fraga for foretagsledningar och
de lokala facken som — i fallet med vinstdelning — endast kan inforas med
bolagsstammans godkannande.

Daremot vill vi pd politisk vag uppmuntra, inte forhindra, foretagsan-
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knutna andel-i-vinst-system. Darfor vill vi slopa de sociala avgifterna pa an-
delarna under forutsittning att bindningstiden ej underskrider fem ar.

Vi vill inte genom politiska beslut detaljstyra andel-i-vinst-systemen men
likvil har vi som parti i ett par fragor en uppfattning om hur systemen bor
organiseras.

Stiftelsen som skall forvalta medlen bor ha en majoritet av de anstillda i
sin styrelse for att syftet att sprida inflytandet i niringslivet skall kunna nas.

Placeringsfilosofin bor inte kunna paverkas av foretaget. genom att t.ex.
diktera att viss andel av medlen maste placeras i det egna foretaget. Avviig-
ningen mellan riskspridning och deligarskap i det ¢gna foretaget bor beslu-
tas av stiftelserna sjilva. T.ex. kan det vara lampligare i borsnoterade fore-
tag dn i mindre och icke-noterade att placera en stor del eller kanske t.o.m.
alla andelarna i det egna fOretaget.

Om foretaget inte ir ett aktiebolag, utan t.ex. ett handelsbolag eller en
sparbank, far stiftelsen i stillet kOpa aktier utanfor det egna foretaget. Moj-
ligheten att infora andel-i-vinst-system begransas alltsd inte till en viss fore-
tagsform.

Den viktigaste skattepolitiska atgiard som krivs for att uppmuntra sprid-
ningen av vinstandelssystem ar att befria dessa fran sociala avgifter da ande-
larna bundits minst fem ar.

3. Agandespridning genom aktiesparande

Av dgarutredningens (SOU 1988:38) kartliggning framgar med skrdm-
mande tydlighet att det enskilda aktiedgandets andel av borskapitalet har
minskat kraftigt. Utredarna har koncentrerat sig pa en period fran 1970-ta-
lets slut till senast tillgingliga data. oftast 1986. Under denna tid har institu-
tionahiseringen av dgandet okat kraftigt.

Nedgingen i de fysiska personernas direktigda andel av borsvirdet under
1980-talets forsta halft var drygt 10 procentenheter. Uppgifter for varen 1988
visar att denna utveckling fortsatt och att de fysiska personernas andel gatt
tillbaka med ytterligare ett par procentenheter, och deras dgande utgor nu
endast drygt 20 procent av det totala borsvirdet. Det faktum att en allt storre
del av aktiestocken kommit att innehas av institutioner kan forklaras bl.a.
med att de skattemissiga betingelserna for ackumulering av kapital och pla-
ceringar i aktier 4r mer gynnsamma for dem an for fysiska personer. Det ar
till och med sa att hushallen har nettosalt borsnoterade aktier under varje ar
av den studerade perioden. Vidare deltog de i oproportionellt lag utstrick-
ning i de nyemissioner som genomfordes under perioden.

Gladjande nog har anraler aktieidgare 1 Sverige 6kat kraftigt under de se-
nare dren. Enbart fran 1988 till december 1989 6kade antalet aktiedgare fran
2,6 till3.3 miljoner, vilket innebdr att 40 procent av alla svenskar nu ér aktie-
agare. Denna okning beror dock till storsta delen pa att Trygg-Hansa delade
ut aktier till sina forsidkringstagare. 1 ovrigt dr det framfor allt fondsparandet
som Okar. Sparandet i allemansfonder, och tidigare aktiesparfonder. har va-
rit gynnat i forhallande till direkt aktieigande. Dessa aktiefonder kan be-
traktas som mellanhandsigare for fysiska personers akticinvesteringar.
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Inte endast virdeandelen av hushallens direktigande har minskat. Dess-
utom har koncentrationen i forctagens dgar- och inflytandestrukturer okat
patagligt. Ett omfattande bruk av aktieslag med olika rostvirden har med-
fort att rostandelskoncentrationen blivit avsevirt hogre an kapitalandels-
koncentrationen.

Bittre forutsittningar for aktiesparande

Makt- och dgandekoncentrationen maste ersittas med dess motsats, makt-
spridning och édgandespridning. Det giller savil kollektiv som enskild kon-
centration. En av de viktigaste atgarder som kan vidtagas for att bryta kon-
centrationstrenden ir att skapa bittre villkor for enskilt aktiesparande.

Under de borgerliga regeringsaren infordes skattestimulanser for enskilt
aktiesparande. Detta medforde att under kort tid en halv miljon minniskor
som tidigare inte haft aktier. blev aktiedgare. Antalet aktiedgare (som dger
aktier direkt) har dven direfter 0kat och uppgar nu till ca tva miljoner. trots
att fysiska personers andel av aktierna minskat.

Det stora intresset for aktiefondsparandet visar att manga méanniskor vill
vara deldgare av foretag. Detta stora intresse bland allminheten bor respek-
teras och tas tillvara. Det ir bra for vitaliteten i svensk ekonomi att manga
manniskor bryr sig om hur det gar for foretagen. Nar fler later sitt sparande
forvandlas till ett aktivt dgande. far detta dven positiva effekter for tillgdngen
pa riskvilligt kapital.

Gallande skatteregler har gynnat aktiesparande i olika typer av aktiefon-
der och pensionsfonder i forhallande till direktigande av aktier. I det nya
skattesystemet bor likstilldhet uppnas. Aven den socialdemokratiska majo-
riteten i agarutredningen ansag att det ar av storsta vikt att de fysiska perso-
nernas andel av aktiestocken inte ytterligare minskar. Folkpartiet anser att
detta mal dr otillrickligt. Utvecklingen maste vindas sa att fysiska personers
andel av den totala aktiestocken Okar.

| samband med skattereformen 1991 sker stora forindringar av kapitalbe-
skattningen och da av aktiesparandet. Det dr redan nu klart att den s k. port-
foljmetoden inte kommer att genomforas. Ovriga forslag behandlas i anslut-
ning till skattereformen.

4. Agandespridning genom minskad
maktkoncentration

4.1 Avskaffa rostvirdedifferentieringen

Forutom Agarutredningen har iven Rostvirdekommittén studerat den dif-
ferentierade rostritten, dvs. att samma kapitalinsats foranleder olika stort
inflytande vid bolagsstimman. Inga atgirder har dock vidtagits for att stivja
bruket av differentiering av rostvirdet. Agarutredningen valde att “inte for-
orda en forindring av bestimmelserna rorande aktiebolags mojligheter att
emittera aktier med olika rostvirde ™, detta trots att bruket av differentierad
rostritt forsamrar aktiemarknadens funktion. Bland annat tappar aktie-
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marknaden sin roll som en marknad for foretagskontroll, da det blir latt att
genomfora vanliga foretagsforvarv men svart att genomfora fientliga saidana.
Pa sikt bidrar detta till att naringslivsstrukturen konserveras.

Folkpartiet anser att lika risk pa aktiemarknaden skall ge lika rétt till infly-
tande. Ratten for borsforetag pd Al- och All-listorna att vid nyemissioner
utge aktier med lagre rostvarde bor avskaffas. Pa sikt minskar dd maktkon-
centrationen inom borsforetagen, samtidigt som aktiemarknadens funktion
forbattras och de sma aktieagarna skyddas.

Att infora retroaktiva lagar ar av rattsakerhetsskal inte acceptabelt. Vi av-
visar darfor mojligheten att infora en saddan regel for redan emitterade ak-
tier. Den bor enbart géalla nyemissioner. De foretagsagare som absolut vil
behalla mojligheten till kontroll enligt nuvarande regler har fortfarande val-
mojligheten att inte lata notera foretaget pa Al- eller All-listorna, men ar
ju inte utestangda fran riskkapitalmarknaden darmed. De smaforetag som
behdver riskkapital men vars dgare inte vill ge upp kontrollen dver foretaget
kan ocksa ge ut konvertibla skuldebrev.

Den differentierade rostratten ar ocksa intimt forknippad med utlandska
foretags begransade mojligheter att kopa svenska foretag. De utlandska
foretagen har oftast enbart mojlighet att kopa rostsvaga aktier i de svenska
foretagen. Folkpartict anser att detta ar fel, dd detta cementerar den svenska
naringslivsstrukturen, vilket i slutindan drabbar bl.a. smaspararna. Ut-
landska foretag skall darfor ha ratt att utan restriktioner kopa svenska fore-
tag. nagot som behandlas i folkpartiets motion om kapitalmarknaden.

4.2 Omsesidigt dgande — en osund foreteelse

Vi anser att det korsvisa eller cirkulara agandet allvarligt forsvarar kontroll-
agarskiften och cementerar existerande agandestrukturer, vilket kan vara till
forfangforettvitalt och dynamiskt naringsliv. Sambandet mellan agande och
inflytande bryts. Foretagsledningarna tenderar att kontrollera varandras
foretag over huvudet pad agarna, med atfoljande maktkoncentration. Detta
sker ofta med hjalp av aktier med differentierat rostvarde. | andra lander
soker man minska omfattningen av dmsesidigt eller cirkulart agande, och i
flera fall har lagstiftning tillgripits.

Det 6msesidiga eller cirkulara agandet maste brytas. Vianser att det bast
sker pa frivillig vag genom sjalvsanering, och genom det foreslagna forbudet
for foretag pa borsens Al- och All-listor att nyemittera aktier med lagre rost-
varde. Klarar inte marknaden av detta pd egen hand bor lagstiftning tillgri-
pas efter de utlandska forebilder som finns.

5. Agandespridning gecnom konvertibla skuldebrev

Konvertibler har liksom andel-i-vinst-system fatt en stor utbredning under
senare ar. Folkpartiets principiella installning ar dven nar det gailer konver-
tibler att det ar bra med dgandespridning. Anstélldas aktie- och konvertibel-
kop fungerar. liksom andel-i-vinst-system. som ett satt att 0ka engagemanget
i det egna foretaget. De anstéllda far da kopa aktier via en riktad emission,
dar arbetsgivaren ofta hjalper till att ordna formanliga lan for aktiekopet,
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eller later dem kopa konvertibla skuldebrev, "konvertibler” i dagligt tal.

En konvertibel kan sagas vara ett forstadium till en aktie, som efter en viss
tid berattigar till utbyte mot aktie i foretaget enligt en i forvag bestamd kurs.
Till skillnad fran aktiekop ar det forknippat endast med en begransad risk
att kopa en konvertibel. Deras stora popularitet ar naturligtvis baserad pa
denna begransade risk, i kombination med de avsevarda kursuppgéingarsom
de flesta aktier noterade under 1980-talet.

5.1 Invindningar mot personalkonvertibler

I kolvattnet pa deras utbredning har ocksa osunda foreteelser uppkommit.
Manga kritiska roster har horts mot foretagsledningars mojligheter att be-
rika sig och gora klipp genom konvertibler. En del av invandningarna ar av
samma karaktar som de som berdr andel-i-vinst-system och som behandla-
des i avsnitt 2.

Andra invandningar ar specifika for just konvertibler och utgar fran aktic-
agarperspektivet. Flera fall har uppdagats dar foretagsledningar berikat sig
sjalva genom riktade nyemissioner utan ovriga aktiedgares medgivande. Ef-
ter det att Leo-kommissionen for nagra ar sedan skarpt kritiserade riktade
emissioner till foretagsledningar, inférdes 1987 en lag som innebar att minst
90 procent av rosterna av de pa bolagsstamman foretradda aktierna maste
godkanna emissioner riktade till ledande befattningshavare eller anstallda i
allmanhet.

Med stod av denna lag intraffade under 1988 ett par uppmarksammade
fall dar bolagsstammor gav bolagsledningar baklaxa for de satt pa vilka dessa
lovat personalkonvertibler till sina anstallda. Kritiken géllde bl.a. informa-
tionen till ovriga aktieagare. Inforandet av 90-procentsregeln har sdlunda
satt igang ett viktigt saneringsarbete i foretagen. Forhoppningen ar att bola-
gen i fortsdttningen skall ge battre upplysningar om sina planerade emissio-
ner av personalkonvertibler. For narvarande anser vi inte att det finns anled-
ning att ytterligare lagstifta i denna fraga.

5.2 Samhiillsekonomiska konsekvenser

Som framgatt ovan har konvertibler vissa egenskaper som skiljer dem fran
vinstdelning. Dit hor ocksa de samhallsekonomiska effekterna. Till skillnad
fran andel-i-vinst-system innebar personalkonvertibler i regel inte ett okat
sparande, eftersom de som koper dem ofta finansierar sitt kop genom lan.
Det positiva med personalkonvertibler ar att de mojliggor formogenhets-
uppbyggnad och delagarskap for de anstallda. Det ena behdver inte utesluta
det andra: en mangfald former for att skapa ett mera spritt agande ar enligt
vart satt att se det av godo.

6 Hemstillan

Med hanvisning till det anférda hemstalls
I. att riksdagen som sin mening ger regeringen till kdnna vad i mo-
tionen anforts om vikten av ett mera spritt enskilt dgande,
2. att riksdagen som sin mening ger regeringen till kdnna vad i mo-
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tionen anforts om ytterligare fonduppbyggnad och utvidgning av det Mot. 1989/90
kollektiva dgandet, N357
3. att riksdagen som sin mening ger regeringen till kanna vad i mo-
tionen anforts om att skapa gynnsamma forutsattningar for andel-i-
vinst-system.
4. att riksdagen hos regeringen begar forslag om att avskaffa de so-
ciala avgifterna pa avsattningar till foretagsanknutna andei-i-vinst-
stiftelser, dar vinstandelarna binds minst fem ar i enlighet med vad i
motionen anforts,
|att riksdagen hos regeringen begar forslag om férbud mot rostvar-
desdifferentiering vid borsnoterat féretags nyemission pa borsens Al-
och All-listor!|.

Stockholm den 19 januari 1990
Hadar Cars (fp)
Gudrun Norberg (fp) Isa Halvarsson (fp)
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