JANNE NORDLING:

Vinstproblemet

lIminheten mdste formds acceptera ait
gretagen behaver storre vinster, skriver
olmag Danne Nordling i sin artikel om
instproblemet. D skulle niringslivet
lomstra och investeringar och produktion
jka. De senaste drens daliga lonsamhet har
nedfort att investeringarna sjunkit. Det dr
dock en brist pd investeringsobjekt och inte pd
apital. Okar vinsterna fér foretagen mer
riskvilligt kapital for nyinvesteringar och
tudngssparande i lontagarfonder blir

Vinstproblemet hor till dagens mest kontro-
versiella fragor. A ena sidan hivdar foretri-
dare for niringslivet att foretagens vinster
ar for sma. A andra sidan menar politiker,
fackforeningsfolk och anstillda att vinsterna
hotar att bli for stora. Detta férdelningspoli-
tiska problem accentueras i borjan av varje
konjunkturuppgang nar vinsterna borjar
oka. Men det finns ocksé enligt manga poli-
tikers sitt att se ett mera permanent vinst-
problem.

Foretagens vinstintresse leder med detta
synsitt till att féretagens handlande blir aso-
cialt. Vinstbegiret medfor att foretag laggs
ned, personal rationaliseras bort och bara
sadana varor och tjanster som gar att silja
med vinst blir producerade. Det skulle dar-
fér behovas, menar man, nya kapitaligare
som inte hade s héga krav pa forrantning
av kapitalet som dagens privata agare. Och
detta skulle kunna forverkligas genom de
lontagarfonder av kapitalbildningstyp som
star pd bla socialdemokraternas program.
D4 skulle foretagen, som Tage Erlander f6-
reslagit, i stallet for att striva efter maximal
vinst kunna maximera sysselsattningen.

Denna uppfattning om vinstbegérets kon-
sekvenser ir ogenomtinkt. Om en del av
kapitaligarna var beredda att skruva ner
sina ansprak pa forrintning av kapitalet
skulle detta snart leda till att en permanent
ligre vinstniva etablerades och da skulle alla
problem aterkomma fast pa en lagre lonsam-
hetsniva.

Antag tex att vissa foretag kunde halla
liagre priser darfor att de inte behévde ga
med vinst. Da skulle konkurrensen leda till
att ocksa de ovriga foretagen tvingades till
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lagre lonsamhet. Foretagen skulle for sina
investeringar bli beroende av olika sorters
fonder som var beredda att stilla kapital till
forfogande utan att kriva nagon avkastning.
Men eftersom varje investeringsprojekt fort-
farande maste ga ihop skulle antalet godtag-
bara projekt inte 6ka. Det antal projekt som
tidigare hade en acceptabel lonsamhet skulle
genom de ligre priserna bli projekt som pre-
cis gick jamnt upp. Och de projekt som tidi-
gare hade oacceptabelt lag 16nsamhet skulle
nu bli direkt forlustbringande.

Foretagen skulle alltsa vid en vinstniva pa
noll fortfarande vara tvungna att lagga ner
olonsamma bitar av verksamheten och ra-
tionaliseringskraven mm skulle vara ofor-
andrade. Inte ens om kapitaligarna kunde
formas att acceptera en negativ lonsamhets-
niva skulle detta forindras. Det skulle alltid
finnas foretag eller investeringsprojekt som
inte klarade forrintningskraven — vare sig
dessa ar positiva, noll eller negativa.

De tillfilliga positiva effekter som en
minskning av vinstkraven mojligen skulle
kunna medfora uppvags av de negativa, per-
manenta effekter som med sikerhet skulle
intraffa. Det frivilliga sparandet i bank och
aktier skulle upphéra niar den nominella
rantan blev noll och ett gigantiskt valutaut-
flode skulle folja nir investeringar utom-
lands salunda blev mycket I6nsammare.
Dessutom skulle investeringsbesluten i fore-
tagen bli byrakratiserade eftersom varje nytt
projekt maste godkiannas av den kapitalfond
som tillskot kapitalet.

Det ar siledes inte vinstbegaret utan fore-
tagens ridsla for férluster som ar grundor-
saken till politikernas och fackféreningsfol-

kets kritiska installning till foretagens age
rande. Den avoga instillningen till vinste
som styrmedel bottnar darfor i en ovilja
acceptera att produktivitet och efterfragar
kan variera for olika foretag. Nya kapitalaga

re som framst manar om sysselsiitmin
maste foljaktligen striava efter att fortsatt
driften i foretag med dalig produktivitet el-
ler otillracklig efterfragan.

Fonder
De lontagarfonder av kapitalbildningstyp
som kanske skall inféras i Sverige komm
darfor med stor sannolikhet inte att tillhan
dahélla riskvilliga pengar utan snarare "for-
lustvilligt kapital”. Visserligen kommer det
vil fortfarande att heta att fonderna satsar
pa riskfyllda projekt — men risken kommer
att ha en annan karaktir in i dag. Ett fore
tag som idag tar stora risker med sitt kapital
gor det i hopp om att satsningarna skall '
osedvanligt stora vinster vilket uppviger: s
ken att forlora kapitalet. .

En kapitalfond som skall beakta "facklig
viarderingar” och méana om sysselsattninge
kommer ocksa att satsa pa projekt dar riske
ar stor att kapitalet gar forlorat. Men det
kommer inte att uppvigas av stora vinst
vid lyckade satsningar. 1 bista fall gar sat
ningen kanske bara jamnt upp. Och i varst
fall forloras inte bara det forst satsade ka
talet utan ocksi nytt friskt kapital som by
hovs for att fortlopande ridda sysselsit
ningen. Detta betyder att kapitalfondern
kontinuerligt kommer att forlora pengar.
s vis kommer fonderna att kunna vidmak
halla verksamheten i foretag med otillréckli




produktivitet eller med for liten efterfragan
: pa de framstillda produkterna.

I princip méaste fonderna vara beredda att
ta obegrinsade forluster. Det blir en fraga
for de politiskt tillsatta fondstyrelserna att
avgora i vilken mén férlusterna skall begrén-
sas. Likaledes blir det politiska avgéranden
om far filla utslaget nir det galler att vilja
mellan ett antal mer eller mindre forlust-
bringande investeringsprojekt. Med detta sy-
stem blir foretagens verksamhet inte bara
byrakratiserad utan ocksa politiserad — fére-
kommer inte

tagsekonomiska  kriterier

lingre att ha négon storre betydelse for fore-
tagens verksamhet.
- I praktiken kommer féretagens situation
att mycket likna forhallandena inom den of-
fentliga sektorn dir myndigheterna far be-
gira anslag for sin verksamhet, vilka beviljas
av politikerna, Tar man bort foéretagens och
kapitaligarnas vinstintresse Overger man
samtidigt det marknadsekonomiska syste-
met. Det gar inte att kompromissa pa den
punkten. Politikerna maste inse att det "per-
manenta vinstproblemet” inte kan losas
inom ramen foér dagens ekonomiska system.
Det vinstproblem som kan diskuteras utan
att marknadshushallningen maste overges
ar frigan om vilka fordelningseffekter som
vinsterna kan tillitas medféra. Denna dis-
kussion fors idag i mycket forenklade
termer: en vinstokning for foretagen hotar i
sig att bli "for stor” oberoende av fran vilken
nivi denna o6kning utgar. Och foretagens
vinster framstills som om de vore samma
sak som kapitaligarnas kontanta inkomster
efter skatt.
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Avkastningen pa aktier

Myten om aktieigarnas enorma vinster ar
seglivad. Kanske ir det inte bara vinstmot-
standarnas fel att det ar sa. Aktiespararnas
Riksforbund har tex inte gjort sig kant for
att visa missnoje med den déliga avkastning-
en pé aktier. Och Aktiefraimjandet forsokte
bara fér nigra ar sedan gora gillande att
aktier var en lénsam placeringsform.
Kapitaldgarna och deras representanter har
linge iakttagit en forndjsam attityd. Déarfor
skorrar det litet illa nu nir man till slut bor-
jar tala om nédvindigheten av littnader i
beskattningen av aktier.

Dessutom rakar kapitaligarnas artikule-
ring av sitt intresse for hogre avkastning ef-
ter skatt intriffa precis samtidigt som ett
akut behov av 6kade féretagsvinster upp-
statt. Vinsterna var 1977 och 1978 i stort sett
obefintliga (se tabellen). Det betyder att
eventuella littnader i beskattningen av kapi-
talagarna skulle intriffa samtidigt som fére-
tagens vinster okade starkt. Finns det nagon
politiker som ir beredd att sta for en sidan
kombination? Aktieagarna borde ha aktuali-
serat sina problem langt tidigare.

Storre industriforetags nettovinstmarginal

1974-78

Ar %

1974 8,0
1975 4.8
1976 2,5
1977 0,1
1978 0,4

Giller foretag med minst 200 anstillda. Killa SCB

En diskussion som mer handlar om aktie-
dgarnas behov av avkastning dn foretagens
behov av vinster riskerar ocksa att snedvrida
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bilden av vilka problem i samhillsekonomin
som pa kort sikt ar viktigast att losa. Det
viktiga ar saledes inte att 6ka kapitalagarnas
vinster utan foretagens vinster. Storre vins-
ter efter skatt for aktieagarna loser inga eko-
nomiska problem nu. Visserligen skulle ny-
emissionerna av aktier underlittas nagot
men de extra pengar som foretagen skulle fa
den vagen skulle bara utgora en mycket liten
del av den totala kapitaltillforseln.

Aktieagarnas avkastning ar i stillet en
rittvisefraga och kanske ocksa en ideologisk
fraga. Av rattviseskal borde inte aktier be-
skattas hardare dn andra sparformer. Dess-
utom leder detta pa lingre sikt till en sned-
vridning av sparandet som koncentreras till
improduktiva investeringar. Av ideologiska
skdl borde aktier ge en bittre avkastning
efter skatt 4n andra sparformer darfor att
det enligt de flestas 6nskemal ar bra med en
spridning av aktiedgandet. For att dessa pro-
blem inte skall férvixlas med vinstproblemet
for foretagen borde diskussionen om dem
enligt min mening tas upp forst nar vinst-
problemet har l6sts.

Vinster ar nodvandiga

P& kort sikt maste allmdnheten darfor for-
mas att acceptera att féretagen behover stor-
re vinster. Och da ar kapitalagarnas daliga
avkastning faktiskt en tillgang. Det maste ju
vara lattare att godta en svag loneutveckling
och stigande foretagsvinster om man vet att
detta inte leder till stora vinster for aktie-
agarna. Nar behovet av foretagsvinster blir
mer erkint kan diskussionen om aktieagar-
nas avkastning intensifieras.

Den vanliga invindningen mot hégre vins
ter — att léntagarna inte langre acceptera
dessa som ett led i framatskridandet -
borde inte vara relevant om man tar i beak-
tande vad kapitalagarna far kvar efter skatt.
Dessutom ar det inte "léntagarna” utan om:-
budsmin och politiker som brukar formule-
ra avstandstagandet fran hogre vinster. Des-
sa personer synes mer ha tagit intryck av 6(
talets nymarxistiska klasskampsidéer an ay
de anstilldas verkliga uppfattning om di
rimliga i att nagon procent mer eller mindre
av BNP gar till foretagsvinster. Resultatet

och vinstbegiret” visar jag att Marx
hade fel aven pa denna punkt).

socialdemokratiska och borgerliga regering
ar bedrivit har inte f6rt nagot gott med
De selektiva stodatgarder som man fors ]
satta i vinsternas stille har mest bidragit
att snedvrida den ekonomiska utveckling
Minniskornas och foretagens vinstintre
kan helt enkelt inte undertryckas —
perverteras. Intresset for avlonat extraa
bete kan undertryckas genom héga skatte
men bara sa att ett mindre produktivt fritid
arbete drivs fram for att inte tala om al
arbete som ocksa liggs ned pa att utveck
olika metoder for skattesmitning. Likasa
der forsoken att undertrycka de produ
rande féretagens vinstintresse till en perye
terad inriktning pa fastighetsspekulations
foretagskop eller utverkandet av bidrag fré
den politiska sektorn.




Staten och politikerna borde inte se det
som sin uppgift att héalla vinsterna nere. I
stillet skulle deras insatser koncentreras till
att bringa vinstintresset mera i samklang
med samhillsekonomins krav dn med mora-
liska varderingar av socialistiskt eller kristet
slag. Manga av Sveriges ekonomiska pro-
blem borde kunna lgsas om det blev allmént
accepterat att foretagen fick ga med vinst i
alla delar av sin verksamhet.

Lampliga atgarder

- Sveriges 1 dag allvarligaste problem ar na-
ringslivets svaga internationella konkurrens-
kraft. Att inte detta problem har kunnat l6-
sas langt tidigare beror pa att politikerna
varit radda for att vidta ekonomisk-politiska
atgarder som alltfor mycket skulle ha okat
vinsterna. I praktiken har devalveringarna
och borttagandet av den allmdnna arbetsgi-
- varavgiften bara forhindrat en ytterligare
vinstféorsamring. Denna ovilja att acceptera
~ rimliga vinster har varit till skada for Sverige
och vi alla har foér detta fatt betala stora
uppoffringar i form av utebliven produk-
tion och import samt i form av arbetsloshet
och konstgjord sysselsittning.

En stor del av inflationen i Sverige beror
ocksa pa att man pa léntagarorganisationer-
nas sida vill undvika storre vinster i foreta-
gen. Sa fort man tror att vinsterna skall 6ka
— tex genom prisstegringar pa varldsmark-
naden — begir man I6ne6kningar som skall
eliminera vinsterna. Foljden blir att
kostnadsokningarna i Sverige blir langt stor-
re an produktivitetsokningen med sk kost-
nadsinflation som foljd.
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Problemet med ungdomsarbetslosheten
skulle kunna lésas om foretagen kunde vin-
na pa att anstilla ungdomar. Detta skulle
kunna ordnas genom att en del av arbetsgi-
varavgifterna omférdelades fran personer
under 25 ar till den 6vriga arbetskraften.

Aven de regionalpolitiska problemen skul-
le kunna lgsas genom hogre vinster. En
sankning av arbetsgivaravgifterna med tex
10 procent i det inre stodomradet skulle
gora foretagen dar mer lIonsamma. Och alla
undersokningar visar att det ir de mest
vinstgivande foretagen som Okar sin syssel-
sattning.

Om vinstutsikterna generellt kunde for-
bittras i Sverige skulle investeringar och
produktion kunna komma igang igen. Med
sa dalig l6nsamhet som foretagen haft de
senaste aren ar det inte underligt att investe-
ringarna har sjunkit. Det har funnits en brist
pa nya projekt som ibland har lett till att
politikerna trott att det skulle ha funnits en
brist pa kapital. Men sa fort vinsterna 6kar
kommer det att finnas mer riskvilligt kapital
att satsa pa de nya projekten eftersom storre
delar av vinsterna sparas i féretagen och an-
vands till nyinvesteringar. Det behovs inget
tvangssparande i lontagarfonder om vinster-
na far oka.

Trots att skatterna pa kapitaligandet ar sa
hoga att det inte finns nagot mer att ta, kom-
mer man fran socialistiskt hall anda att for-
soka hiavda att de nu 6kande vinsterna ham-
nar i "kapitaldgarnas fickor” som om det inte
finns nagra skatter alls. Men om insikten
spred sig att vinst inte dr nagot negativt skul-
le utrymme saknas for socialismens dirige-
ringsidéer.



