PER-MARTIN MEYERSON

Entreprenoren och den ekonomiska
tillvaxten — fallet Sverige

Ekonomisk tillvaxt forutsitter ledarskap med formdga ait genom
sokande och experimenterande finna nya och ekonomiskt mer lénsamma
alternativ. Ett effektivt utnyttjande av denna entreprenérskompetens
kréver att vissa villkor dr uppfyllda. En retrospektiv betraktelse av den
svenska ekonomiska regimen, “den svenska modellen”, visar pd
avgorande svagheter i detta hiinseende havdar Per-Martin Meyerson.

Vi har fatt en foretagsstruktur som dr diligt anpassad till

foretagsamhetens krav.

Den ekonomiska politikeni Sverige under
de senaste decenniernasynes byggapiden
implicita forestallningen att om bara de
makroeckonomiska storheterna &r i ord-
ning s& ir diarmed ocksd de villkor upp-
fyllda som ger ett optimalt utnyttjande av
tillginglig entreprendrskompetens och
dirmed innovationsbenégenheten i eko-
nomin, Si dr emellertid inte fallet. Det
finns ett behov av forindringar i den eko-
nomiska politiken grundade pi mer mi-
krobetonade analyser aventreprendrsska-
pets karaktar och villkor. Problemet ér
emellertid att tillgdngen pa sidana analy-
serarbegrénsad. Hartill kommer attresul-
taten visar pa det privata dgandets bety-
delse och dirmed p4 behovet av 6kad ac-
ceptansforolikheteriinkomst- och formé-
genhetsbildning (Glete [1994], North &
Thomas [1973], Pelikan [1993] och Rosen-
berg & Birdzell [1991]). I linder med
starka jamlikhetsambitioner som Sverige
har dirfor resultaten haft svart att sla ige-
nom i den ekonomiska politiken.

I en tidigare artikeli Ekonomisk Debatt

Fil dr PER-MARTIN MEYERSON
ar verksam vid Industriens
Utredningsinstitut (1U1), Stockholm.

har jag utvecklat forutsittningarna f6r
entreprenrskompetensens effektiva ut-
nyttjande i kapitalistiska ekonomier
(Meyerson [1994]). Huvudsyftet med den
foljande framstallningen &r att med hjilp
av denna referensram prova hur den
svenska ckonomiska regimen uppfyller
forutsittningarna. Syftet ir, liksom i min
tidigare artikel, att bidra till forstielsen av
entreprendrens roll i den ekonomiska till-
viixtprocessen. Ocksé i denna studie ir
metoden i huvudsak explorativ, dvs mina
slutsatser bygger mer pi logiska resone-
mang iin pa testade hypoteser.

Referensramen

Ekonomisk tillvixt forutsatter bde till-
gang pd information och incitament och
kompetens att anvinda den. Med kompe-
tens menas formigan att finna och an-
vinda relevant information for att i6sa
ekonomiska problem och fatta ekono-
miska beslut (Pelikan [1994]). Jag betrak-
tar entreprendrskompetensen, dvs for-
mdgan att genom sdkande och experi-
menterande finna nya och ekonomiskt
mer 1dnsamma alternativ, som den vikti-
gaste delen av foretagsledarkompeten-
sen. Diri ligger dels formagan att vilja fo-
retagsledning, dvs garrollen, och dels att
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initiera, leda och fullftlja férnyelsen, dvs
foretagsledarrollen, Utmarkande f{or
kompetensen pd dessa omraden ar attden
ar knapp. Hirtill kommer att de rddande
spelreglerna i ekonomin kan verka him-
mande pa utbudet.

En annan egenskap hos entreprendrs-
kompetensen ar att den icke ir kommuni-
cerbar, dvs den ir intimt fdrknippad med
vissa individer eller team och kan forbitt-
ras endast genom ny erfarenhet hos dessa.
Den kan dirfor overforas endast genom
marknader for dgare och foretagsledare.
Den ir vidare asymmetriskt férdelad. S
ir tex vissa kapitaligare viisentligt
mycket duktigare @n andra nir det giller
att finna och styra foretagsledare med
goda entreprendrsegenskaper.

Karaktaristiskt for de processer som
styr den ekonomiska tillvixten &r den ge-
nuina osikerheten. Denna ger upphov till
vissa villkor som maste vara uppfyllda om
man vill uppna ett effektivt utnyttjande av
den tillgingliga entreprendrskompeten-
sen. Villkoren kan sammanfattas under
tre rubriker: informationsfléde, incita-
mentsstruktur och allokeringsmekanis-
mer for entreprendrskompetens.

Informationsflodet i vidare bemirkelse
giller den allminna miljon i vilken fore-
tagsamheten fir verka, Under rubriken
faller sidant som prissystemets funktions-
duglighet, graden av yttre och inre pro-
tektionism, tillgdngen pd produktionsfak-
torer, infrastruktur, geografiska hinder
osv. Regelsystem i syfte att skydda viss
verksamhet eller sysselsittning kan tex
leda till att entreprendrskompetensen i
stdrre utstrickning kanaliseras till impro-
duktiva aktiviteter, sk rent-seeking (Bau-
mol [1993]). Till 6verviigande del handlar
det om trégheter som byggts in i ekono-
min via det politiska systemet.! Men ent-
reprendrskompetensens betydelse for
ekonomisk tillviixt beror ocksé pa den ra-
dande incitamentsstrukturen och pa
fungerande mekanismer f6r allokering av
entreprendrskompetensen.

Den ekonomiska politiken

Under vissa villkor leder en marknads-
styrd ekonomi till en optimal produk-
tions- och foretagsstruktur i meningen att
den maximerar inkomsterna i samhillet.
Ett sidant villkor ir att den ekonomiska
politiken begrénsas till att avligsna hin-
der for marknadsmekanismernas fria spel
och hantera sk marknadsmisslyckanden.
S4 ar emellertid inte fallet t moderna in-
dustriella ekonomier. Till alldeles dverva-
gande del ar politiken inriktad pd omfo1-
delning av konsumtionsmajligheter och
inflytande. De ridande institutionella for-
héllandena ger upphov till organisations-
strukturer som kan vara mer eller mindre
effektiva nir det giller att utnyttja entre-
prendrspotentialen. Si tex uppvisar den
radande foretagsstrukturen inom svenskt
niringsliv vissa mdnster som avviker frin
vira viktigaste konkurrentlander.

Det gir inte att med absolut sikerhet
visa vilka spelregler som haft stérst bety-
delse for utvecklingen av foretagsstruktu-
ren. Det handlar om hypoteser grundade
pd mer eller mindre starka samband.?

15e tex Porter [1990] och Siebert [1992). Ut-
vecklingen i Sverige har ocksd gett upphov till
en ansenlig litteratur. Den sk Lindbeckkom-
missionens forslag med bilagor och litteratur-
forteckning ger en bra sammanfattning av
denna litteratur och de synpunkter och forslag
som framkommit (SOU 1993:16). P4 senare
tid har ocks ett antal amerikanska ekonomi-
professorer i samarbete med svenska kolleger
fatt ge sin syn pa utvecklingen av den svenska
ekonomiska regimen och konsekvenserna fér
bla foretagsamhetens villkor (NBER, SNS
[1995)).

2 Ett mer ambitiost forsdk att utvirdera effek-
terna pa foretagsamhetens villkor av olika de-
lar av den ekonomiska politiken gors i ett nyli-
gen publicerat bidrag till den tidigare refere-
rade NBER-rapporten (Davis & Henrekson
[1995]). Forfattarna kommer till resultatet att
den svenska modellen, och sirskilt skatte-,
kredit- och arbetsmarknadspolitiken, allvar-
ligt snedvridit foretagsstrukturen och dirmed
forsimrat forutsittningarna for tillvaxt i den
svenska ekonomin.
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Skatteregler och kreditregleringar brukar
vanligen framhillas som relativt sikra
forklaringsfaktorer. De har gynnat stor-
foretagen och diskriminerat mot nyfére-
tagande. De stora aktiebolagens konsoli-
deringsmojligheter har underlittats ge-
nom generdsa avskrivningsmojligheter.
S4 lange vinsterna fick stanna kvar i de
foretag dir de uppstitt och diir anviindas
for investeringar beskattades de lindrigt.
Delades de diremot ut drabbades de av
hog beskattning. Detta skapade allvarliga
inldsningseffekter, dvs minskade det till-
giingliga dgarkapitalet utanfor de etable-
rade foretagen. Vi fick en felallokering av
kapitalet och dirmed en lagre tillvixt.

Samtidigt fick inkomstbeskattningen
en allt mer progressiv inriktning vilket
forsvirade for privatpersoner att bygga
upp nya dgarférmogenheter. I sjiilva ver-
ket omdjliggjorde skattebelastningen pé
enskilda hushall en real forrintning pa i
foretagsamheten investerat kapital. En
férménlig skattebelastning av skulder i
forhdllande till eget kapital och av institu-
tioner som aktiedgare jamfért med indivi-
duellt igande verkade i samma riktning,
dvs gynnade systematiskt etablerade,
borsnoterade storforetag och forsvirade
nyetablering av foretag (Davis & Hen-
rekson [1995]).

Aven det niskvilliga kapitalet har i hu-
vudsak tillforts de etablerade storféreta-
gen, vilket ocksa till stor del kan férklaras

“med de rddande spelreglerna, exempelvis
kreditpolitiken. Den kreditransonering
som tidde under efterkrigstiden fram till
slutet av 1980-talet, vilken till stor del var
ett resultat av den politiska prioriteringen
av bostadsbyggandet, gynnade etable-
rade, stora och kapitalintensiva foretag.
Dessa utgjorde ju en mindre risk for 14n-
givarna én den mindre foretagsamheten.
Eftersom rdntan var politiskt bestimd
och inte fick variera med risken var det
foretagsekonomiskt helt riktigt att 1ita de
storre foretagen gi fore i kon, Denna kre-
ditpolitik hor sékert till en av de viktigare
férklaringarna till den relativt lga ande-

len mindre foretag i den svenska foretags-
strukturen ?

Men det finns ocksd andra forklaringar
till den mindre foretagsamhetens svirig-
heter. En sddan ér den starkt viixande of-
fentliga sektorn. Mellan 1950 och 1992
tillkom 1,1 miljoner jobb i den offentliga
sektorn, medan sysselséttingen i den pri-
vata sektorn sjonk med narmare 200000
jobb (SNS [1994]). Sadan tjansteproduk-
tion som effektivare kunde ha bedrivits i
det privata foretagets form har av ideolo-
giska skil blivit foremal for stordrift un-
der offentliga monopol. Hirtill kommer
att storforetagens och den offentliga sek-
torns dragningskraft pd resurser, inte
minst pa entreprendrs- och ledarbegiv-
ningar, maste ha minskat férutsittning-
arna for nyfdretagandet. En ledande be-
fattning inom det offentliga eller ctt topp-
jobb inom ett storforetag har kiints tryg-
gare iin den milj6 som erbjudits den fristé-
ende entreprendren.

Ocksa arbetsmarknadslagarna och den
allménna naringsregleringen har drabbat
smi och medelstora féretag mer an stor-
koncernerna. Sa tex har den centralise-
rade 10nebildningen med sin samman-
pressade l6nestruktur missgynnat nyfore-
tagandet. De mycket hoga kostnaderna
for avskedande av arbetskraft dr ocksd

* Det kan i detta sammanhang vara av intresse
att namna den f6r den mindre foretagsamhe-
ten ytterst besvirande kreditpolitiken under
1960- och 70-talen. Affirsbankernas dterkom-
mande krav pd nedsattning av foretagskredi-
terna med upp till 50 procent pad mycket kort
tid eller helst omedelbart, som ett resultat av
Riksbankens direktiv, ledde dtminstone hos
de mer forutseende entreprendrerna till att
man under perioder med littare kreditpolitik
begirde visentligt hogre krediter &n man
egentligen behdvde, Dirmed sikrade man sig
for kommande nedskirningar (Kdlla: Egnaer-
farenheter som foretagsledare).
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mer betungande for sma foretag.* Detta
har med stor sannolikhet underlittat for
storforetagen att attrahera sddan arbets-
kraft som under mer marknadsbestiimda
forhallanden skulle valt att ctablera sig
som egna foretagare.

En annan omstindighet som kan bidra
till att forklara det svenska niringslivets
foretagsstruktur #r den for den svenska
modellen karaktiristiska devalveringspo-
litiken, grundad p& ambitionen att genom
politiska beslut piverka resursanvind-
ningen och inkomstférdelningen. Deval-
veringspolitiken har stirkt den etablerade
storindustrins konkurrenskraft. Samtidigt
har de dterkommande kostnadskriserna
drabbat de mindre foretagen och sirskilt
nyfdretagsamheten. Detta dels genom
den rintehojnings- och kreditreglerings-
politik vars syfte var att stiivja inflations-
tendenserna och dels genom den skirpta
penning- och kreditpolitik som fdljt i de-
valveringens spir, den sk eftervirden
(Dahmén [1994]).

Den hir beskrivna ekonomiska politi-
kens arkitekter har hiimtats ur arbetarrd-
relsen. Med denna politiska elit samarbe-
tade en kommersiell elit himtad ur stor-
foretagens och bankernas ledningsgrup-
per och frin vissa dgarfamiljer. Det var
alltsd en relativt homogen grupp med in-
tresset fokuserat pa storforetag som in-
gick i denna oheliga allians mellan fore-
tridare for en demokratisk socialism och
en pi privat dgande grundad kapitalism.,

Men en politik priglad av storforeta-
gens intressen kan inte bara forklaras med
trycket fran storforetagslobbyn och bris-
tande insikter i féretagens villkor hos de
ansvariga politikerna. Foérhoppningarna
om en fungerande marknadsekonomi
utan privat dgande, den demokratiska so-
cialismen, har ocksd spelat en roll. En s-
dan tingens ordning ansigs littare att ge-
nomfora i foretag dar dgandet ar skilt frin
foretagsledandet. Den under 1970-talet
instiftade Medbestimmandelagen (MBL)
och forslagen till meddgande genom fack-
ligt dominerade fonder var insttument for

genomfdrandet av en sddan politik.

Andra metoder har varit att neutrali-
sera férmogenhetsbildningen inom fore-
tagen genom obligatoriska avsattningar
till kollektiva fonder. Men forsoken att pd
detta sitt uppnd en "kapitalism utan kapi-
taligare™ har knappast visat sig vara ett
sirskilt effektivt medel nir det giller de
fordelningspolitiska mélen. Visserligen
forsvirade den allménna formdgenhets-
politiken i6ntagarkollektivets férborgerli-
gande. Men samtidigt gav de liberala av-
skrivningsreglerna kapitaligarna mdjlig-
het att skapa avsevirda formogenheter
inom ramen for framgangsrika féretag.
Genom olika politiskt accepterade knep
kunde en jimforelsevis mycket hird for-
mégenhetsskatt kringgs.

Vi fick en koncentration av formogen-
heter hos sedan linge etablerade finansfa-
miljer och nirmast overkomliga hinder
for intrade av nya starka kapitaliigare. Si-
tuationen innebar att det var méjligt att
bli av med en stor formdgenhet men ut-
siktsldst att skapa en ny. Forst med den
explosionsartade utvecklingen pia den
sonderreglerade bygg- och bostadsmark-
naden uppstod nya stora férmGgenheter
men hos kapitaligare utan tillriicklig ent-
reprendrskompetens.

Sammanfattningsvis kan vi konstatera
att den ekonomiska politiken diskrimine-
rat mot mindre privatigda foretag till for-
man for stora viletablerade exportinrik-
tade koncerner. Samtidigt har den i hog
grad premierat institutionellt dgande av
dessa koncerner pa de enskilda entrepre-
noriella dgarnas bekostnad. Detta har
hiimmat uppkomsten av nya foretag men

4Med hjalp av ett antal studier av effekterna

av LAS, Lagen om anstilllningsskydd, kom-
mer tex Davis och Henrekson till slutsatsen
att LAS i forsta hand drabbar de mindre fore-
tagen. Storféretagen har antingen lirt sig leva
med arbetsmarknadslagarna eller ocksd har
man traffat sirskilda dverenskommelser med
de fackliga ledarna i syfte att minska kostnads-
effekterna (Davis & Henrekson [1995]).
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Tabelll Fordelning av sysselsiittningen
med avseende pa féiretagsstorlek i
ett antal europeiska linder &r

Tabell2 Andelen egenforetagare av ar-
betsstyrkan i 12 EU-kinder samt
i Sverige ar 1992 (procent).

1986.

Antal anstéllda Land % Land %

1-9 1099 100499 500~  Belgien 14,1  Luxemburg 8.9
Sverige 95 17,3 12,6 60,6 Danmark 8.0 Holland 9,6
EU 20,9 48,7* 304  Frankrike 11,3  Portugal 229
Tyskland 182 27,3 187 358  Tyskland 8,1 Spanien 17,4
Storbri- Grekland 32,6 Storbritannien 11,3
tannien 232 239 29 30,0 Iland 19,0 EU-12 138
Holland 14,0 27,7 111 41,3 Italien 232 Sverige 6.8
Dannmark 168 124 23:2 12,6 Not: Inga data finns for Osterrike, Finland och
*10-499 Norge. Siffrorna inkluderar jordbruket.

Not: Fretag utan anstllda och foretag i pri-
marvarusektorn ir inte medtagna. Foretag
inom den offentliga sektorn ir inkluderade.

Killa: SOU 1992:19, s 308

ocksd piskyndat utslagningen av etable-
rad industri och bidragit till avveckling av
foretag dir Agarna under mer gynnsamma
forhallanden kanske skulle ha firedragit
att fortsiitta verksamheten istiillet for att
silja till nigon koncern. Hartill kommer
att féréndringar i attityder mot foretagan-
det undergrivt den foretagskultur som
krivs for att médnniskor skall vara villiga
att ta pa sig ansvaret for att bygga ett fére-
tag. Vi har fitt en foretagsstruktur som i
viktiga hiinseenden avviker frin den i
andra jimforbara ekonomier.

Nagra sardrag i svensk
niringslivsstruktur

Smi och medelstora fdretag inom svensk
industri har avsevirt minskat sin andel av
foretagsstocken under 1970- och 80-talen,
tvirtemot den internationella trenden
(Braunerhjelm & Carlsson [1993]). I 7a-
bell I illustreras detta med en jimforelse
av fordelningen av sysselsiittningen mel-
lan olika foretagsstorlekar i nigra euro-

Kdlla: The European Observatory for SME,
Third Annual Report 1995.

peiska ekonomier. Storforetagen i Sve-
rige hade &r 1986 dubbelt si stor andel av
sysselsdttningen som genomsnittet for
EU. Empiriska studier visar pa savil lag
nyforetagsbildning som hég utslagning
men ocksd pd en dkad benigenhet hos
sméfdretagen att silja sig till storforeta-
gen. Resultatet kan avlisas i Figur 1.
Egenfdretagandets andel av sysselsitt-
ningen uppskattas vid slutet av 1950-talet
till 19 procent och f6ll till endast 7 procent
ar 1991, Sedan borjan av 70-talet har Sve-
rige den ligsta andelen egenfdretagare
(exklusive jordbrukare) som andel av ci-
vil sysselsittning av alla EU-linder. (Ta-
bell 2).

Vidare sker en stdrre andel av produk-
tionen i Sverige inom sedan lange etable-
rade storforetag tiltkomna under vart in-
dustriella genombrott, dvs under tiden
1890 - 1920, (tex ASEA, ALFA Laval,
Ericsson, SKF, AGA och Electrolux).
Nagra har ocksa tillkommit under tiden
fram till 1950 (t ex Volvo, SAAB, Boliden
och IKEA). Relativt fi storforetag har
uppstitt efter denna tid (de viktigaste &r
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Figur I Andelen egenforetagare av den totala sysselsittningen i Sverige &ren 195091,
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Kiélla: Davis & Henrekson [1995].

Tetra Pak och Hennes & Mauritz) (Jagrén
[1992]).

Studier visar ocksd att svensk industri
varit mer framgéngsrik nir det giller att
vidareutveckla etablerade teknologier,
dvs sidan teknik som vid fretagets grun-
dande 1&ngt tillbaka i tiden kanske lag vid
den hogteknologiska fronten, én nir det
giller att satsa pi ny forskningsintensiv
hégteknologi. Svensk industri har specia-
liserat sig pd mellanteknologi (Ohlsson &
Vinell [1987]). Detta kan vara en av for-
klaringarna till den lingsammare produk-
tivitetsutvecklingen i Sverige jimfort med

1980 1985 1990

genomsnittet for OECD i samtliga indu-
stribranscher med undantag for pappers-
industrin (Hansson & Lundberg [1995]).

Ett annat karaktiristikt drag for den
svenska fOretagsstrukturen &r att stor-
foretagen arbetar inom mer eller mindre
fasta nitverk. Dessa grupper av nérsti-
ende foretag kan ha sin tyngdpunkt i en
agarfamilj (t ex Wallenberg, Johnson och
Bonnier), i banker (tex S-E-bankssfiren
eller Handelsbankssfiren) eller i en kon-
cern (tex Volvo- eller Skanskakoncer-
nen).

Till stor del har dynamiken i det
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svenska niringslivet legat i férindringen
av dessa strukturcentra genom sirskilt in-
novativa och starka entreprenorer. For-
andringen har skett genom att etablerade
strukturcentra fordndrats genom &gar-
skiften och byten av foretagsledningar
men ocksé genom att kapitalstarka entre-
prendrer bildat nya strukturcentra. I det
forra fallet handlar det om mer eller
mindre avancerad strukturrationalise-
ring, en andring av foretagets inriktning
for att siikra dess 6verlevnad genom beva-
rad effektivitet, "utvecklingskraft”. I det
senare om radikalt nya kombinationer,
"omvandlingskraft”. Om innovativa ent-
reprendrer viljer att ansluta sig till existe-
rande strukturer genom att ta anstillning
i storforetag eller genom att silja sina
foretag till sddana innan de vuxit till stérre
omfing uppstir inga nya centra. Det ir
detta som enligt ekonomi-historikern Jan
Glete skett i stor utstrickning under tiden
efter andra viirldskriget och som kan for-
klara den observerade foretagsstruktu-
ren. Svenskt niringsliv har kommit att
priglas av grupper, kontaktnit och inte-
grerade koncerner som i stigande grad
upprepat en framgangsrik historia och i
minskande grad inriktat sig pd mer radi-
kal fornyelse (Glete [1994]).

Entreprendrskompetensens
utnyttjande i storféretagen

Med avseende pd 4garrollen kan man
inom den svenska storféretagsstrukturen
urskilja fyra foretagsmodeller: familje-
foretag, foretag som kontrolleras av en
entreprendrskompetent  dgare, fOretag
dér en anstilld koncernledning Gvertagit
dgaransvaret och det av finansmarknads-
aktorer kontrollerade storforetaget,

Den hir organisationsstrukturen ger
upphov till fyra olika maktcentra inom
néringslivet: ett fatal kapitalstarka famil-
jer, bankerna, koncernledningarna i stor-
foretagen och portfoljférvaltarna, Grup-
perna bildar tillsammans ett nitverk som
fungerar som allokeringssystem f6r entre-

prendrskompetens. Detta kan ske pa
flera sitt. Mindre lyckosamma #gare er-
satts av nya. Ibland 4r det dgarna som by-
ter ut foretagsledningen i stagnerande
foretag, ibland sker bytet genom dyna-
miska chefer inom koncernledningen ofta
med utnyttjandet av bankernas vid-
striickta natverk. Det finns ocksa fall diar
en dynamisk foretagsledning forsdker
byta ut "stagnerande &gare”.

Man kan friga sig i vilken utstrickning
den rddande organisationsstrukturen i det
svenska niringslivet uppfyller villkoren
for ctt effektivt utnyttjande av entrepre-
nérspotentialen?

De slutsatser man kan dra av tillgéng-
liga studier #r att allokeringsmekanis-
merna fungerat bra nar det giller att
"kooptera alla slags kompetenser utom
radikalt avvikande entreprendrer” (Glete
[1994]). De etablerade storforetagen har
haft férméagan till framgangsrik fornyelse
inom respektive omrdden men sillan
utanfér dessa (Granstrand & Alidnge
{1994]). Nya produkter och produktions-
metoder kriver att man gir utanfor de
ctablerade storforetagsstrukturerna och
satsar pA nya foretagsbildningar (Carlsson
& Eliasson [1993)).

Studierna speglar en uppfattning som
blivit alltmer allmin bland sivil nérings-
livsfolk som bland ekonomer. Miljon
inom sedan linge etablerade storforetag,
dven nir Agarrollen uppratthalles av ent-
reprendrskompetenta privata kapital.
dgare, &r inte lika innovationsbefram-
jande som inom sma nystartade entrepre-
norsledda foretag. Studierna ger ocksi
stéd At ekonomisk teori; intraprendren ar
som nydanare underligsen entreprenoren
(Williamson [1975]). Grundliaggande {6r
denna teori dr de negativa incitamentsef-
fekter som uppstdr genom svarigheten for
den anstillde innovatdren att internali-
sera vinsterna av sitt arbete och genom att
inte fritt fA bestimma inriktningen pa sin
verksamhet.

Magijligheten att internalisera vinsterna
av innovativ verksamhet fdrklarar inte
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bara effektivitetsskillnader mellan frist3-
ende entreprendrer och anstillda intra-
prendrer. Den férklarar ocksd varfor den
private kapitaldgaren ir Gverlagsen finan-
siella organisationers avlénade tjinste-
mén i dgarrollen (Meyerson [1994]).

Men dessa portfoljférvaltare har allt-
mer kommit att dominera i rollen som
figare av storforetag, dvs en allt stdrre del
av Agarkapitalet i néringslivet kontrol-
leras av fonder med férmégenhetsférvalt-
ning som huvudsakligt mil. De itta
storsta portfoljforvaltarna i Sverige kon-
trollerar nu nistan 20 procent av alla bors-
aktier (Sundin & Sundqvist [1995]). Ma-
let fér dessa investerare dr egentligen
langsiktigt. Det handlar om ett sparande
vars huvudsakliga syfte dr en omférdel-
ning av inkomsterna dver livscykeln.

Om man vill studera effektiviteten i
denna dgarroll kan det vara l&mpligt att
gora distinktionen mellan en passiv sk
exit-roll, och en aktiv sk voice-roll. I den
forra signalerar man sin bedémning av
foretagets mdojligheter genom kdp och
forsiljning av dess aktier. I den senare
agerar man Gver bolagsstimmor och sty-
relse nir man vill ha en foréndring av
foretagets utveckling till stind. Samspelet
mellan dessa rollinnehavare forutsitter
ett tillrackligt utbud av savil privat dgar-
kapital som entreprendriella dgarteam.
Hittills har utbudet till &verviigande del
tillgodosetts pd inhemska marknader.
Men en jimlikhetsinspirerad férmdgen-
hetspolitik ledde pi 1970-talet till en allt-
mer begrinsad tillgdng pd entreprend-
riella dgarteam. Hartill kommer att de
svenska kapitalmarknadsinstitutionerna
inte lingre kan tillgodose den Gkande ef-
terfridgan p& dgarkapital och framférallt
sddant mer langsiktigt dgarkapital som
kan bilda grunden f6r ett voice-ansvar.

Sverige lider alltsd brist pa aktorer for
sdvil den mer passiva som den aktiva
igarrollen. Aven nir det giller den pas-
siva rollen &r situationen institutionellt
betingad. Valet av ett offentligt admini-
strerat pensionssystem har gett upphov

till en centraliserad fondbildning i jatte-
format. AP-fondens tillgdngar virderas i
dag till 6ver 500 miljarder varav endast en
brikdel far anvindas fdr investeringar i
aktier. Den hir drineringen av sparandet
for kanalisering till andra omraden ar en
viktig forklaring till bristen pa dgarkapital
i den svenska ekonomin.

Men bristen p4 dgarkapital 4r inte den
enda forklaringen till det pd senare tid sti-
gande utlindska intresset for svenska ak-
tier, Den &kade internationaliseringen av
kapitalmarknaderna, den undervirde-
rade svenska kronan och att vi sedan ndgra
arminskat pa garprotektionismen genom
att avskaffa begrinsningar i utlindskt
Agande, ir ocksa viktiga forklaringar.

Hittills har det till 6vervigande del va-
rit fréga om typiska portféljinvesteringar
utan tanke pa ett mer langsiktigt voice-an-
svar. Men att béra risker utan inflytande
betyder att kapitalet dr lattrorligt. Man
kan vilja att snabbt dverge den svenska
marknaden. Aven om utlinningarnas an-
del av den svenska bérsen ar stor, f6r nir-
varande ca 40 procent, &r den endast mar-
ginell for de enskilda oftast mycket kapi-
talstarka utlindska fonderna. Men i stort
sett maste &nda det 6kade intresset fran
utlindska portféljinvesterare ses som ett
positivt inslag i det svenska niringslivets
forsorjning med riskkapital.

Det finns i Sverige liksom i flera andra
industrilinder en ridsta f6r en 6kad ut-
lindsk kontroll av nationella storféretag
eller storféretagsimperier. Till stor del dr
denna ridsla grundad pd nigon slags na-
tionell stolthet och landets "flaggskepp”
betraktas som ofbrytterliga delar av na-
tionalférmdgenheten. Man kan miss-
tanka att den storfdretagslobbyism som
jag beskrivit tidigare varit inriktad pa att
stddja en sddan emotionellt betingad syn
for att darmed skydda sig frin konkurrens
frdn utlindska dgare.

Finns det nigon sakligt grundad radsla
for ett dkat utlandskt vertagande av kon-
trollen av svenska storféretag? Under nu
ridande forhillanden #r svaret ja. Men
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argumenten ir inte i forsta hand dem som
vanligen brukar presenteras; att ut-
lindska koncerner favoriserar sina hem-
linder eller pé annat sitt diskriminerar
mot dotterforetag i utlandet. Argumen-
ten har istallet sin grund i den svenska
modellens regelsystem; dess ambitioner
att forsvira privat formbgenhetsbildning
och dirmed skapa brist pa sdvil riskkapi-
tal som entreprendriella kapitaligare.
Svenska entreprendriella dgare har kort
sagt simre villkor &n sina utlindska kon-
kurrenter,

Den entreprendriella dgarkompetens
som finns inom landet har traditionellt
burit en stor del av ansvaret for den indu-
striella utvecklingen. Det vore ett resurs-
slgseri att inte utnyttja den eller att tvinga
den utomlands, Hirtill kommer att kon-
cernledningarna och kretsen kring dessa
utgdr ett slags intellektuellt drivhusklimat
for utveckling av entreprendrskompetens
pa hog niva, Kulturgemenskap inte bara
underlédttar samarbete utan ir en viktig
faktor nir det giller att etablera dessa
miljoer. (Det ar ingen tillfallighet att kon-
cernledningen i ABB till minst hilften ut-
gores av svenskar.) Ett utlindskt 6verta-
gande av dessa funktioner skulle pa sikt
kunna utarma Sverige pA dessa for entre-
prendrskompetensens utnyttjande si vik-
tiga miljber.

Entreprensrskompetensens
utnyttjande i de mindre foretagen

Med stor sannolikhet kommer teorin om
path-dependence att dven i fortsittningen
vara tillimplig inom det svenska narings-
livet, dvs de ectablerade storfGéretagen
kommer i framtiden att begrinsa sin ex-
pansion till den teknologi som en géng va-
rit grunden for foretagets tillkomst
(David [1985]). Vibehover didrfér en "un-
dervegetation” ur vilken nya embryon till
storféretag kan uppstd och vixa. Stor-
foretaget bygger i hog grad pd exploate-
randet av skalfordelar. Men med sin hier-
arkiskt uppbyggda organisation ir man

mindre effektiv nar det giller att identi-
fiera, utveckla och tillgodogéra sig entre-
prendrstalanger. Hir utgér de mindre
foretagen ett allt viktigare komplement.3

En tillimpning av den schumpete-
rianska utvecklingsmodellen pa nyforeta-
gandet ger oss tre skilda men var for sig
nodvandiga roller, idégivaren (uppfinna-
ren), entreprendren och finansidren, Poli-
tiker och uppfinnare brukar forbise entre-
prendrsrollen. Politikern knyter vanligen
sina forslag till forbattringar for smafore-
tagen till nya skattefinansierade kreditin-
strument, ofta med inslag av subventio-
ner, och med dirckt koppling till idégiva-
rens behov av #igarkapital. Uppfinnaren
skyller nyforetagandets problem pa sam-
hallets njugghet nar det galler att bidra till
finansieringen av oprovade idéer.®

Det ir egentligen tvd problem man dir-
vid forbiser. For det forsta att den kom-
mersiella exploateringen av en ny idé ar
férenad med entreprendrskompetens
som idégivare ofta inte besitter. Fér det
andra att kapitalmarknaden i form av fri-
stiende och avkastningsberoende kapital-
agare vanligen #r vida Overligsen an-
stillda tjinstemin som utviirderare av
kommersiellt mojliga projekt. Det beror
bla pa karaktiren hos entreprendrskom-

% Den dkande betydelsen av de mindre foreta-
gen som komplement till storféretag framgar
bla av studier utférda av Bo Carlsson (Carls-
son [1994, 1995]). Carlsson citerar studier som
visar att avsaknaden av en livaktig entrepre-
norsstyrd smaféretagarsektor i de kommunist-
styrda Oststaterna varit ett av de storre hindren
for ekonomisk tillvixt, Han drar slutsatsen att
detta ocks} giller 3tskilliga visteuropeiska
linder, diribland Sverige. En forteckning Gver
andra studier av smifdretagens och nyetable-
ringarnas roll i den ekonomiska utvecklingen
under senare ar finns i Braunerhjelm & Carls-
son [1993],

¢ Politikern Maria Leissners och uppfinnaren
Lennart Stridsbergs gemensamma debattarti-
keli &mnet ar ett illustrativt exempel pi denna
felsyn (Dagens Nyheter 1995-01-14),
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petensen. Den later sig inte erdvras ge-
nom utbildning. Det ar friga om inlér-
ningseffekter som uppnas genom riskta-
gande och via en sillningsprocess be-
stimd av framgdngar och misslyckanden.

De mindre féretagens foérsorjning med
riskkapital i form av dgarkapital bor dér-
for i huvudsak ske med hjilp av privata
kapitalagare. Den idealiske mentorn for
den nyetablerade enreprendren ir en ka-
pitaldgare som genom lyckosamt féreta-
gande skapat en formogenhet. Har det
dessutom skett pd narliggande omride
minskar ocksd den informationsasym-
metri som vanligen rdder mellan idégi-
vare och finansiir, Med en sddan deligare
ir det littare for tjinstemidn inom olika
kreditorganisationer att bedéma och ta
risker.

Att fatta beslut om investeringar inom
den mer avancerade fornyelseverksamhe-
ten dr forbehdllet “insiders” med eget
ekonomiskt ansvar. Inte tjinstemin i
skattefinansierade organisationer eller
traditionella kreditinstitut. Man bor dir-
for undvika skattefinansierade organisa-
tioner som tex utvecklingsfonderna och
de med hjilp av léntagarfondspengar
upprittade investeringsfonderna i rollen
som aktiva entreprendriclla figare. Dir-
emot kan organisationer pd kreditmark-
naden med méal och mojligheter att delta
i en mer riskfylld kreditverksamhet sikert
fylla ett behov. En férdel vore dock om
dessa organsiationer i sin ledning ocksi
inkluderade personer med erfarenhet
frin féretagande,

Vad jag hittills diskuterat ar finansie-
ringen av for kommersiell exploatering
fardiga idéer, dvs det innovativa utveck-
lingsskedet. Nya higteknologiska pro-
dukter foregds vanligen av mer forsk-
ningsbetonade kunskapsutvecklande ut-
vecklingsstadier. Under dessa behdvs ofta
andra former av finansiering, dtminstone
ndr det giller nya entreprendrer utan till-
gang till intjinade vinster. Universitet,
branschfonder, etablerade féretag och
privata utvecklingsbolag har sannolikt hiir

bittre forutsattningar att beddéma projek-
tets birkraft iin skattefinansierade organi-
sationer med uppgift att bidra till féretag-
samhetens finansiering. Aven under
dessa tidigare stadier av utvecklingsarbe-
tet 4r marknadsfSrutsittningarna en vik-
tig beddmningsgrund och dirmed entre-
prendrskompetensen en nddvindig del i
filtreringsprocessen”.

Slutsatser

Savil ekonomisk teori som erfarenheten
visar pd betydelsen av starka incitament
och effektiva allokeringsmekanismer nir
det giller utnyttjandet av entreprendirs-
kompetensen i ekonomin. Mycket talar
ocksi for att detta bast uppnas med hjilp
av fristdende aktdrer pd fungerande
marknader for dgarkapital. Det ir darfor
viktigt att de ekonomiska spelreglerna
inte ligger hinder i vigen for utvecklingen
av sidana marknader. Olika dgarformer
och foretagsmodeller maste fi konkur-
rera pé lika villkor.

Den inlasningseffekt vad giller entre-
prendrskompetensens  utnyttjande i
svensk ekonomi som blivit ett resultat av
de stora etablerade foretagsstrukturerna
ir delvis en f6ljd av den ekonomiska regi-
mens utformning. Utvecklingen indikerar
ett bristande entreprendrsinslag i ekono-
min och dirmed ett for ligt omvandlings-
tryck. Inom det tilltagande krismedve-
tande som p4 senare tid utvecklats bland
ekonomer och politiker rider nu stor
samstimmighet om behovet av att 6ka ny-
foretagandet och att skapa bittre forut-
sittningar for mindre och medelstora
foretag att dverleva och expandera. Hir-
igenom hoppas man kunna uppnd hogre
produktivitet, sysselsattning och tillvixt i
den svenska ekonomin.

Nodviindiga om ej tillrickliga forutsitt-
ningar for en sidan utveckling dr kraven
frin den mindre foretagsamheten om for-
andringar i skattepolitiken, i arbetsritten
och niir det giller den allminna regle-
ringspolitiken. Sannolikt behdvs mer for
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att pd allvar fi igdng den nyforetagarverk-
samhet som i internationell jimforelse
slipar efter och for att dstadkomma den
bestiende struktur av smi och medelstora
foretag som karaktiriserar andra jAmfor-
bara ekonomier. I hég grad méste politi-
ken inriktas pa att forbattra foretagens
tillging pA riskkapital och dé i synnerhet
det dgarkapital som kommer frdn privata
formégenheter. Om vi vill aterskapa the
entrepreneurial spirit i det svenska na-
ringslivet maste vi ka den politiska tole-
ransen for privat formdgenhetsbildning
sdvil inom som utanfor féretagen.
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