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1. Inledning

FINANSKRISEN O0cH DE SENASTE arens fokus pa 6kade inkomstskillnader har
skapat ett fornyat intresse for fordelningen mellan 16ner och vinster. I
finanskrisens spar tog en internationell akademisk och politisk diskussion
fart om olika strategier fér att frimja en ekonomisk dterhdmtning och hur
hogre tillvixt bor stimuleras. En del foresprakar 16nemoderation medan
andra betonar vikten av expansiv finanspolitik och offentliga investeringar.

Men allt fler har ocksa lyft fram s8 kallad 16neledd tillvixt som en
strategi for hallbar tillvixt. Argumenten bakom l6neledd tillvixt 4r att
hogre realloner, och hogre 1éneandel, kan 6ka den privata konsumtio-
nen och dirmed stiger efterfrigan pé varor och tjinster, vilket ger hogre
tillvaxt. En hogre 16neandel antas ocksé frimja arbetsproduktiviteten,
men samtidigt medfdra potentiellt negativa konsekvenser fér narings-
livets investeringar och exportutvecklingen.

Sedan 1980o-talet har 16neandelen fallit i de flesta avancerade ekono-
mier och utvecklingslinder samtidigt som vinstandelen p& motsvarande
sitt har dkat. Denna utveckling har samvarierat med 6kade inkomst-
skillnader, och fragor kring l6neandelens utveckling och 16neledd till-
viaxt har diarfér ocksé relevans fér den ekonomiska ojamlikheten. En
I6neledd tillvixtstrategi bygger pa att dterigen 6ka l16neandelen. For att
kunna diskutera en eventuell 16neledd tillvixtstrategi maste dock férst
huvudorsakerna till den sjunkande 16neandelen analyseras. Ar dessa
opaverkbara eller orsakas de av faktorer som gar att paverka?

[ LOs gemensamma langsiktiga mdl for tre kongressperioder, som antogs
av LOs styrelse 2015, dr ett av malen att dteruppritta balansen mellan 16ne-
och vinstandelen. Detta méste enligt mélformuleringen ske i samordning
med fackliga syskonorganisationer i vira konkurrentlinder. Malet &r att:

"Fram till dr 2028 ska LO och medlemsforbunden verka for att scinka
internationella kapitalavkastningskrav samt verka for att loneandelen
i Sverige och vara konkurrentldnder 6kar med beaktande av en snabb
teknikutveckling”
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LOs styrelse beslutade under vren 2016 att tillsitta en utredning som
sammanstiller svensk och internationell forskning kring I6neledd till-
vixt. Bakgrunden var bland annat en motion till LO-kongressen sam-
ma ar.! Motionen avslogs av LO-kongressen med hinvisning till denna
utredning.

Denna rapport drar inte ndgra egna slutsatser av om det finns behov
av 16neledd tillvixt, eller om det &r teoretiskt eller praktiskt majligt att
astadkomma l6neledd tillvixt eller ej. Diremot redovisas forskarnas
slutsatser och &tgirdsférslag i det urval av studier som anvinds i denna
rapport. Rapporten ska fungera som en kunskapséversyn och ligga till
grund for fortsatta policydiskussioner.

1 Motion 17.21 ”Europeisk samverkan fér Iéneledd tillvéixt” fran Byggnadsarbetareférbundet, Elektri-
kerférbundet, Malareférbundet, Seko och Transportarbetarférbundet.
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2. Vad menas med loneledd tillvixt?

DE CENTRALA FAKTORERNA i forskningen och diskussionerna om l6neledd
tillvaxt ar loneandelen och vinstandelen. Lone- och vinstandelen visar hur
stor del av niringslivets eller hela ekonomins féradlingsvirde som till-
faller arbetstagarna respektive kapitalidgarna. Féradlingsvirdet dr virdet
av foretagens produktion minus virdet av de insatsvaror som anvinds
(inklusive arbetskraftskostnader), alltsd det mervirde (foridling) som
foretagens produktion medfér. Det sammanlagda (aggregerade) forad-
lingsvirdet i ekonomin, alltsé inklusive niringslivet och offentlig sektor,
motsvarar landets bruttonationalprodukt (BNP).

Loéneandelen ir alltsd den del av forddlingsvirdet, eller ett lands BNP,
som tillfaller arbetstagarna i form av l6ner och sociala avgifter.> Om 16-
neandelen #r stabil kommer darfér landets ekonomiska utveckling att
avspeglas i den genomsnittlige arbetstagarens ekonomiska férhallanden.
Den resterande delen av fériddlingsvirdet utgérs av vinstandelen som
dels bestar av kapitalférslitning (avskrivningar), dels av driftséverskott
(vinst) som tillfaller dgarna.3 Det finns dock svarigheter med att berikna
kapitalavskrivningarna och att jamféra dem dver tid och mellan lander.
Dirfér r det vanligt att 16ne- och vinstandelen beriknas som andel av
BNP utan att ta hinsyn till kapitalavskrivningarna (se avsnitt 3.1).

Férdelningen mellan de tva produktionsfaktorerna arbete (16ner el-
ler 16neandelen) och kapital (vinster eller vinstandelen) kallas for funk-
tionell inkomstférdelning. Det ska inte ssmmanblandas med 16ne- eller
inkomstférdelningen mellan olika grupper, alltsé 16ne- eller inkomst-
skillnader, i befolkningen.

2 Observera att dven foretagsledningarnas l6ner och bonusar inkluderas i [6neandelen.

3 Kapitalférslitningen motsvarar den kostnad som gér at till att reparera eller ersétta realkapital,
exempelvis maskiner eller lokaler som slits med aren. Kapitalférslitningen motsvarar summan av
alla avskrivningari ekonomin (det vill séga vardeminskningen av ekonomins kapitalstock).
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Diagram 2.1 Loneandelen, avskrivningsandelen och vinstandelen
Andelar av BNP till faktorpris, Sverige 2017
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Kalla: Europakommissionens databas AMECO.

2.1 En loneledd tillvixtstrategi

En 16neledd tillvaxtstrategi handlar om att hoja 16neandelen i ekono-
min, vilket per definition sker pd vinstandelens bekostnad. Syftet &r
att stimulera konsumtionen och dirigenom oka efterfragan och den
ekonomiska tillvixten.

Den I6neledda tillvixtstrategin utgar fran det faktum att inkom-
ster fran arbete (16n) 4r den viktigaste inkomstkaillan for de allra flesta
hushéll. Samtidigt antas att benidgenheten att konsumera &r stérre vid
I6neinkomster jamfort med kapitalinkomster. P4 motsvarande sitt dr
benigenheten att spara (att skjuta upp konsumtionen) vanligen storre
vid kapitalinkomster, som ofta tillfaller hushll med redan stort kon-
sumtionsutrymme, dn vid l6neinkomster. Léntagarna spenderar alltsd
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en storre del av sina inkomster jamfért med kapitaldgarna, och en hogre
l6neandel antas dirfér ha storre positiva effekter pa den privata kon-
sumtionen #n en hégre vinstandel (Blecker 2015; Onaran & Galanis 2012).

Men en hégre 16neandel férviantas ocksa ha negativa effekter pa f6-
retagens incitament att investera. Dessutom innebér en hogre 16neandel
att foretagens enhetsarbetskostnader stiger, vilket kan férsimra konkur-
renskraften mot utlandet och ddrmed ddmpa nettoexporten. P4 mot-
svarande sitt antas att en hégre vinstandel gynnar investeringar och
nettoexport.

Den avgorande fragan som forskningen kring 16neledd tillvixt f6r-
soker besvara ir vilka konsekvenser en hégre l6neandel har pa den ag-
gregerade efterfrdgan och den ekonomiska tillvixten (se kapitel 5). Den
aggregerade efterfragan bestar dels av den inhemska efterfrigan (pri-
vat konsumtion och niringslivets investeringar), dels av nettoexporten.

2.2 Vad krdvs for att loneandelen ska 6ka?
Olika nationalekonomiska modeller har olika syn pa vad som avgér den
funktionella inkomstférdelningen och vad som krivs, teoretiskt, for att
loneandelen ska oka (se avsnitt 2.3 nedan). Utifran de antaganden som
gors inom forskningen om 16neledd tillvixt okar l6neandelen om real-
lonedkningarna dverstiger arbetsproduktivitetstillviixten (Storm & Naas-
tepad 2013).4

Om féretagen kompenserar nominella I6nedkningar genom att hoja
priserna lika mycket, och inflationen stiger och reallénerna uteblir, dkar
inte l6nernas andel av foradlingsvirdet. Hogre arbetsproduktivitet inne-
bir att foretagen kan producera samma volymer som tidigare med farre
antal arbetade timmar, vilket minskar 16nernas andel av produktionen
och féradlingsvirdet (vid en given 16nenivd). Givet att det alltid sker en
viss arbetsproduktivitetstillvixt dr det dirfor troligt att ytterst blyg-
samma realldnedkningar inte ricker for att hoja 16neandelen.

Det dr alltsd mojligt att bade realléner och kapitalavkastning (vinster)
kan 6ka samtidigt, nar ekonomin vixer, utan att det sker ndgon férind-

4 Reallénen dr den nominella [6nen minus prisékningari ekonomin (inflation), och motsvarar léner-
nas kdpkraft i varor och tjdnster. Arbetsproduktiviteten mater produktionen (produktionsvérdet)
perarbetad timme. Hogre produktivitet innebér att produktionen per arbetad timme okar, alltsa
att mer kan produceras pd samma tid som tidigare.

2. VAD MENAS MED LONELEDD TILLVAXT? | 9



10

ring av den funktionella inkomstférdelningen. Det bér dock papekas
att lI6neandelen dven kan 6ka, men inte nédvindigtvis, nir sysselsitt-
ningen okar. Men forskningen om l6neledd tillvaxt utgar vanligen frdn
ett omvint samband dér det dr 6kad efterfrigan, via hogre 1oneandel
och 6kad konsumtion, som driver hogre tillvaxt och 6kad sysselsittning.

2.3 Olika nationalekonomiska modeller och utgdngspunkter

Det finns olika nationalekonomiska teorier och modeller som bygger pa

olika antaganden och utgédngspunkter. Vilken modell som anvinds kan

vara avgbrande for studiernas teoretiska och empiriska resultat, vilka

forklaringsfaktorer som tillskrivs sirskild betydelse och ddrmed ocksa
studiernas slutsatser och atgirdsforslag. Det dr dock viktigt att poidng-
tera att ingen modell 4r perfekt och dess resultat bor alltid betraktas

med viss férsiktighet.

Forskningen om 16neledd tillvixt baseras vanligen pa sa kallade post-
keynesianska modeller. Dessa skiljer sig frdn de neoklassiska model-
lerna som dr dominerande inom nationalekonomin. Det betyder att
forskningen om l6neledd tillvixt inte anvinder de mest anvinda och
accepterade modellerna. Detta ska dock inte ses som ett problem i sig.
Men det ar viktigt att podngtera att eventuell avsaknad av kritik mot
l6neledda tillviaxtstrategier i de forskningsstudier som redovisas i denna
rapport inte nédviandigtvis betyder att andra forskare stiller sig bakom
resultaten och slutsatserna.

Eftersom syftet med denna rapport ér att redovisa vad forskningen
om léneledd tillvixt kommer fram till s& kommer inte eventuella in-
viandningar, baserade pd andra modeller, att redovisas 16pande i rap-
porten. Men for att forsta forskningen om 16neledd tillviaxt och dess
resultat dr det viktigt att forst beskriva de olika modellerna och deras
teoretiska utgdngspunkter.

2.3.1 Neoklassiska modeller

De neoklassiska teorierna och modellerna (eller mainstream economics) ar
dominerande och brett accepterade inom nationalekonomisk forskning. En
viktig utgdngspunkt i dessa modeller &r att utbud (produktionen) och efter-
fragan (konsumtionen), under antagandet att det rider perfekt konkurrens,
kommer att réra sig mot jimvikt dir det produceras exakt sd mycket som
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efterfragas vid ett givet pris.s Neoklassiska modeller fokuserar vanligen
mer p ekonomins utbudssida dn efterfragesida (Onaran & Galanis 2012).

For att férklara hur ett féretags eller en hel ekonomis produktion sker
anvinds den sé kallade produktionsfunktionen. Den bestér av tva pro-
duktionsfaktorer: arbete och kapital. Produktionsfunktionen anvinds
vanligen for att férséka visa den maximala produktionen (output) vid
en given anvindning av dessa produktionsfaktorer (input), eller omvént
hur lite input som krivs for att producera en viss miangd output.

Hur mycket arbete som kommer att anviindas i produktionen avgérs
i de neoklassiska modellerna dels av priset pa arbete (16n eller arbets-
kraftskostnader), dels av arbetsproduktiviteten. P4 motsvarande sitt be-
stims anvindandet av kapital av tillgdngen (kapitalstocken) och priset
(rdntan) pa kapital.’ Det vinstmaximerande féretaget, som pé en mark-
nad med perfekt konkurrens betraktar I6ner och rinta som givna, kom-
mer att 6ka anvindningen av arbete och kapital tills deras respektive
marginalkostnad ar lika med deras marginalbidrag (marginalprodukti-
vitet) till produktionen. D3 har produktionen optimerats med den mest
effektiva anvindningen av produktionsfaktorerna.

Den funktionella inkomstférdelningen regleras alltsd av marginal-
produktiviteten for arbete och kapital. Nir méangden eller priset pa
arbete respektive kapital forindras kommer foretagen dndra samman-
sdttningen av arbete och kapital for att bevara den mest effektiva pro-
duktionen. Hir bygger antagandet pé att arbete och kapital 4r utbytbara
med varandra, och att féretagen alltid kan vilja hur mycket av den ena
eller den andra produktionsfaktorn som ska anviandas i produktionen.

Detta betyder att arbete (16n och arbetsproduktivitet) och kapital
(kapitalstock och rinta) dr beroende (endogena) variabler som bade pa-
verkar och péverkas av varandra. Det innebir ocksa att 16neandelen ses
som en endogen och inte en exogen variabel. Det dr dirfor inte troligt
att 16neandelen kan férdndras utan att det samtidigt sker férandringar
i andra faktorer som i sin tur paverkar loneandelen.

5 Perfekt konkurrens innebdr bland annat att alla aktérer pa marknaden har fullstdndig information
om allt och alla, att det inte finns ndgra monopol eller karteller som paverkar priserna, att alla
producenters varor ar homogena och likvardiga, och att det inte finns négra transaktionskostna-
der eller stordriftsfordelar.

6 Kapitalstocken motsvarar mangden fasta anldaggningar och maskiner. Kapitalstocken minskar
med kapitalforslitningen och 6kar med investeringar i realkapital.
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Nir realldnerna stiger, vilket innebér hogre marginalkostnader, kom-
mer foretagen, vid antagandet om perfekt konkurrens och avtagande
avkastning, att antingen minska produktionen eller minska antalet arbe-
tade timmar (sysselsdttningen) och anvinda mer kapital for att behélla
den mest effektiva produktionen och maximera vinsterna’” Hogre 16ner
skapar d& hégre arbetsloshet. Dessutom leder hdgre l16ner men férre antal
arbetade timmar inte nédvindigtvis till att den totala 16nesumman okar,
vilket i sddana fall inte frimjar de avsedda effekterna p& konsumtionen
i en loneledd tillvixtstrategi.® Omvint kan ligre 16ner som resulterar
i okat antal arbetade timmar till och med 6ka den totala I6nesumman
och dirmed resultera i 16neledd tillvaxt. Alternativt kan 16nedkningar
for vissa arbetstagargrupper ske pa bekostnad av andra grupper, exem-
pelvis oorganiserade arbetstagare, vilket 6kar inkomstskillnaderna sam-
tidigt som den totala I6dneandelen och 1énesumman férblir ofrindrad.

De neoklassiska modellerna féster relativt stor vikt vid teknologins
betydelse fér den funktionella inkomstférdelningen. Med antagandet
om kompletta marknader, perfekt konkurrens, full sysselsittning och
en (aggregerad) produktion dir férhallandet mellan arbete och kapital
alltid ar val avvagt, alltsd i jamvikt, kommer 16ne- och vinstandelarna
bestimmas av den tekniska utvecklingen (Stockhammer 2013a). Dir-
for har inte institutionella faktorer, som exempelvis fackforeningarnas
forhandlingsstyrka eller vélfardsstatens roll, fatt ndgon stérre uppmérk-
samhet i den neoklassiska forskningen (Kristal & Cohen 2016).

Med den neoklassiska utgdngspunkten att produktionen ir effektiv,
dir I6nerna faststélls av arbetskraftens bidrag till produktionsresultatet,
bor férandringar av l16neandelen bero pa forskjutningar i den jamvikt
som uppstér vid perfekt fungerande marknader. Frdgan blir di om den
forandrade 1oneandelen ror sig mot jamvikt och 6kad effektivitet i pro-
duktionen, eller av ndgon anledning ror sig bort fran jamvikt. Svaret, som
forvisso dr svart att faststilla, avgor, enligt den neoklassiska modellen,
om den sjunkande 16neandelen bér betraktas som ett problem eller inte.

7 Avtagande avkastning innebdr att en 6kning av exempelvis mdngden arbete i produktionen (ge-
nom att 6ka antalet anstdllda), nar mangden kapital ar oférandrad, forr eller senare kommer att
leda till att 6kningstakten i produktionen bdrjar avta.

8 Lénesumman motsvarartimlonerna ganger antalet arbetade timmar, alltsa den totala summa som
en arbetsgivare betalar ut i loner. Hela ekonomins lonesumma bestarav summan av allas loner.
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2.3.2 Post-keynesianska modeller

Det ir inom den post-keynesianska forskningen som fragor kring 15-
neledd tillvixt har fatt sitt uppsving de senaste tio till femton dren. En
del forskare hanvisar dock i stéllet till the political economy approach dér
post-keynesianska modeller och teorier ingdr. Dessa modeller grundar
sig pa andra principer 4n de neoklassiska modellerna.

Den post-keynesianska forskningen kritiserar de neoklassiska mo-
dellerna for att de bygger pa orealistiska antaganden och missvisande
beskrivningar av ekonomins funktionssitt. Bland annat avfirdas anta-
gandet om perfekt konkurrens och att 16nerna bestims av utbud och
efterfrdgan pa arbetskraft. Dirtill anser inte de post-keynesianska eko-
nomerna att produktionens sammansittning av arbete och kapital be-
ror pa deras respektive marginalproduktivitet, och de motséger sig de
neoklassiska antagandena om tilltagande marginalkostnader och avta-
gande avkastning (Lavoie & Hein 2015). Eftersom féretagen vanligen inte
kommer upp till fullt kapacitetsutnyttjande kommer de, enligt Lavoie
& Stockhammer (2013), inte i nirheten av avtagande avkastning.

I stillet bygger post-keynesianska teorier, med stéd fran empirisk
forskning, pd antagandet om konstant marginalkostnad och avtagande
enhetskostnader (Lavoie & Hein 2015; Lavoie & Stockhammer 2013).
Det innebir att ju mer ett foretag siljer till ett givet pris, desto hogre
blir féretagets vinst. Féretagen kommer da att producera sd mycket som
de kan silja (upp till fullt kapacitetsutnyttjande) eftersom det ger de
storsta vinsterna. Med detta antagande finns inte lingre nigon vinst-
maximerande begrinsning fér produktionen eller sysselsittningen. D3
blir inte heller antagandet om optimal eller effektiv produktion, utifrdn
produktionsfunktionen, lika relevant och det antas finnas utrymme f6r
forandringar av l6ne- och vinstandelen. Féretagens enda egentliga be-
grinsning dr deras marknadsandelar och efterfragan (eller avsaknaden
av efterfragan) pa deras produkter. Med hogre efterfrigan och dkad
forsiljning kommer darfor fler att anstéllas.

I de post-keynesianska modellerna och forskningen om 16neledd till-
vaxt har dirfor efterfrigan en central roll for tillvixten i ekonomier
som inte har full sysselsidttning. En viktig fraga blir dd om det &r privat
konsumtion eller investeringar som bist driver efterfragan. Modellerna
framhaéller 16nernas dubbla funktioner i ekonomin: de utgér bade pro-
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duktionskostnader fér féretagen och dr killan till efterfrgan pé varor
och tjinster (konsumtion). Aven om modellerna medger att ligre 16ner
och hogre vinster kan ha positiva effekter pa investeringar och netto-
export, betonar de samtidigt dess negativa effekter pa konsumtionen. I
de post-keynesianska modellerna, till skillnad frdn de neoklassiska, har
alltsd den funktionella inkomstférdelningen, och dven inkomstsprid-
ningen, betydelse f6r konsumtionsutvecklingen och diarmed ocksa for
tillvixten.

En utgdngspunkt ir att det finns férdelningskonflikter mellan olika
intressenter, exempelvis arbete och kapital, dir utfallet beror pa hur pass
vilorganiserade dessa intressen ir. Nir de neoklassiska modellernas an-
tagande om perfekt konkurrens inte tas med kommer, enligt Stockham-
mer (2013a), férdelningen mellan 16ne- och vinstandelen bestimmas av
utfallet av forhandlingar mellan foretagen och arbetskraften (vanligen
fackforeningar). Dirfor spelar institutionella faktorer, maktférhéllanden
och klassrelationer en central roll i de post-keynesianska analyserna av
16ne- och vinstandelens utveckling.

I forskningen om 16neledd tillvixt ligger fokus pa att analysera hur
forandringar i den funktionella inkomstférdelningen paverkar den ag-
gregerade efterfrdgans komponenter (privat konsumtion, investeringar
och nettoexport). De flesta studier anvinder en s kallad single-equation
approach som lampar sig f6r att analysera sambanden mellan 16neande-
len och varje enskild komponent av den aggregerade efterfragan 6ver
tid. Detta kriver dock att l6neandelen betraktas, &tminstone pa kort
sikt, som en oberoende (exogen) variabel (Onaran & Obst 2016; Lavoie &
Stockhammer 2013). Det betyder att en férdndring av lI6neandelen sker
"utanfér” berikningarna. Forskarna antar alltsd forst att loneandelen
Okar eller minskar, allt annat lika, for att sedan se vad forandringen féar
for konsekvenser pa den aggregerade efterfrdgans komponenter.

Onaran & Obst (2016) papekar dock att den funktionella inkomst-
fordelningen egentligen 4r endogen. Det bér ocksd understrykas att an-
tagandet om en exogen léneandel ir, utifrdn den dominerande neoklas-
siska teorin, relativt ovanligt. Men modeller dér 16ne- och vinstandelen
ar endogena kan, enligt Onaran & Obst (2016), inte hantera tillrackligt
maénga variabler. Dessutom paverkar de endogena variablerna varandra
med viss tidsférdréjning. Endogena berdkningar kan spéra variablernas
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sammantagna (kumulativa) effekt, men kan inte dela upp analysen av
loneandelens specifika effekter pd den aggregerade efterfrdgans enskilda
komponenter. Resultaten fran berikningar med endogena variabler an-
ses darfér svara att tolka (Onaran & Obst 2016).

Onaran & Obst (2016) menar att bdda metoderna kraver beriknings-
tekniska férenklingar som har sina for- och nackdelar. Men eftersom
syftet med forskningen om loneledd tillvixt 4r att analysera och forsté
mekanismerna bakom l6neandelens effekter pa den aggregerade efter-
frdgans enskilda komponenter viljs en metod dir 16neandelen r exogen.
Onaran & Obst (2016) understryker dock att férdelarna med denna me-
tod kommer till priset av att variablernas simultana och vixelverkande
effekter ignoreras.
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3. Hur har loneandelen utvecklats
globalt och i Sverige?

3.1 Mdtproblem

Jamf6relser av 16neandelens utveckling éver tid och mellan linder ar
forenat med en rad olika problem. Mitproblemen innebir att man bor
iaktta forsiktighet nir det giller att fr@n enskilda studier dra alltfor
sikra slutsatser om l6ne- och vinstandelens nivaer och hur de faktiskt
har utvecklats.

Nir 16ne- och vinstandelen berdknas som andel av BNP ir det mer
relevant att anvinda BNP till faktorpris, snarare dn till marknadspris,
da faktorpris inte inkluderar effekterna av indirekta skatter och sub-
ventioner som varken #r ersittning till arbetskraften eller till kapitalet
(se Spant 2013).

Det ir ocksé viktigt att pdpeka att en del av ersittningen till kapi-
talet maste anvindas for att ersitta forslitet kapital (till exempel ma-
skiner och lokaler). For att visa hur stor del av féradlingsvirdet som gar
till 16ne- respektive kapitalinkomster bor darfér kapitalavskrivningarna
riknas bort frén féradlingsvirdet (Spant 2013). Detta dr dock inte helt
enkelt och leder dessutom till andra métproblem. Det finns férvisso av-
skrivningsregler men dessa ir generella och visar inte alltid den faktiska
kapitalforslitningen. Det kan ocks8 vara svart att skilja pa investeringar
som gors for att ersitta forslitet kapital och de investeringar som gors
for att exempelvis f3 tillgdng till ny teknik. Dirtill konstaterar Molinder
& Pettersson (2013) att dven arbetskraften utsitts for férslitning, bade
fysiskt och intellektuellt, vilket det ofta saknas uppgifter om. Dessa skil
gor att de flesta studier berdknar 16ne- och vinstandelen som andel av
BNP trots att detta inkluderar kapitalavskrivningarna.

Vidare ar det viktigt att inte enbart se l6neinkomsterna i begréinsad
form, alltsd som kontant 16n, och dirfér dven inkludera exempelvis pen-
sionsférmaner och sjukférméner i léneandelen. Att 16ntagarna i manga
lander, under perioder, har prioriterat hégre pensionsinsittningar och
forbattrade sjukformaéner istéllet f6r enbart hégre kontant 16n ska inte
i sig innebdra att 16neandelen betraktas som lagre.
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Loéneandelen bor ocksd, sé 1angt det d4r mojligt, korrigeras for egenfo-
retagares arbetsinkomster. I nationalrikenskaperna klassas egenféreta-
gares inkomster som inkomst fran kapital, men den del av egenféreta-
garnas ersittning som &r att betrakta som inkomst fran arbete bor i stil-
let inga i 16neandelen. Ett motsatt métproblem finns fér hur de hogsta
l6nerna i naringslivet, som inte sillan inkluderar bonusar, optioner och
liknande, ska definieras. Dessa 16ner och hur de faststills 4r inte direkt
jamforbara med andra arbetstagares l6nesittningar och liknar istillet en
form av vinstutdelning. Det betyder att den verkliga I6neandelen riske-
rar att 6verskattas och vinstandelen pad motsvarande sitt underskattas.
Detta giller, enligt Spant (2013), inte minst fér finanssektorn. Nir fi-
nanssektorn 6kar i betydelse och storlek, och topplénerna i niringslivet
drar ivdg i férhallande till andra 16ner, tilltar detta matproblem.

Fér den offentliga sektorn beriknas vanligen inga vinster. Vid sidan
av l6nekostnader finns dirfér enbart kapitalforslitning och inget driftss-
verskott (Spant 2013). Det betyder att I6neandelen i offentlig sektor ar
betydligt hogre 4n i det privata niringslivet. Ju stérre andel som den
offentliga sektorn utgér av den totala ekonomin, desto hogre kommer
alltsd 16neandelen i hela ekonomin att bli. P4 motsvarande sitt kom-
mer privatiseringar av offentlig verksamhet, dir verksamheter tas éver
av vinstdrivande féretag med en ligre 16neandel, att minska l6neande-
len i hela ekonomin.

Loéneandelen paverkas ocksd av utvecklingen av ravaru- och tillgdngs-
priserna. I linder med relativt stora jordbruks- eller rdvarusektorer styrs
utvecklingen av niringslivets och hela ekonomins 16neandel till viss del
av utvecklingen av rdvarupriserna (Schwellnus m.fl. 2017). Nér ravaru-
priserna stiger, vilket beror pa prisutvecklingen pa globala marknader,
sa 6kar de aggregerade vinsterna utan att de aggregerade 16nerna dkar
proportionerligt. Ett annat problem ir att stigande bostadspriser regist-
reras som kapitalinkomster (vinster). I ett antal linder speglar nedgdngen
i den totala ekonomins l6neandel d4rfér delvis av 6kade bostadspriser
som registreras som kapitalinkomster (Schwellnus m.fl. 2017).

3.2 Loneandelen har sjunkit i de flesta ldnder

Ett stort antal studier visar en global trend med fallande 16neandelar
sedan slutet av 1g70- eller bérjan av 1980-talet. Det har skett i savil
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avancerade ekonomier som i utvecklingslinder. Det finns dock stora
variationer mellan lander nir det giller lI6neandelens utveckling, och
i vissa lander har l6neandelen varit oférindrad eller till och med 6kat
négot. Dessutom finner olika studier, som anvinder olika metoder, data
och tidsperioder, delvis olika resultat. Diarfor redovisas nedan ett flertal
studier fér att ge en s rittvisande bild som méjligt.

I diagrammen nedan, som 4r himtade frén Europakommissionens
vanligen anvinda AMECO databas, syns tydligt att l6neandelen i de
flesta linder har minskat sedan toppnoteringarna kring ar 1980. Under
det senaste decenniet tycks fallet i de flesta lainder ha avstannat eller
vant till en viss uppgang.

Loneandelen for de avancerade ekonomierna har, enligt diagrammet
ovan, fallit med drygt g procentenheter fran 70,6 procent 1980 till 60,9
procent 2007. Direfter tycks loneandelen stabiliserats kring den nivén.
Av de avancerade linderna har Japan upplevt den stérsta nedgéngen pé
nirmare 20 procent sedan mitten av 1g7o-talet.

OECD (2016) konstaterar att 1énerna under de senaste decennier-
na har frinkopplats frén den aggregerade produktivitetstillvixten, och
produktivitetstillvixt tycks inte lingre vara tillrdckligt for att 6ka real-
l6nerna for den genomsnittlige arbetstagaren. Det har resulterat i sjun-
kande I6neandelar. Aven Stockhammer (2013a) konstaterar att 16ntagar-
nas realinkomster sedan ungefir 1980 har legat klart under produktivi-
tetsutvecklingen, vilket r en historisk férandring i férhallandet till en
tidigare 1dng period av stabila eller 6kande 16neandelar.

Enligt IMF (2017) bérjade den globala 16neandelen minska pé 198o-ta-
let och sjénk med 5 procentenheter till 2006. Direfter steg I6neandelen
med 1,3 procentenheter, vilket troligen beror pd konjunkturella eller
strukturella faktorer kopplade till finanskrisen. Mellan 1991 och 2014
sjonk I6neandelen i 19 av ett urval av 35 avancerade ekonomier, medan
l6neandelen steg eller var of6rindrad i 6vriga linder. Bland utvecklings-
ekonomierna, dir nedgangen frimst skedde i bérjan av 1ggo-talet, har
l6neandelen fallit i 32 av 54 utvalda linder. Léneandelen har alltsa fal-
lit i de flesta avancerade ekonomier och utvecklingslinder, inklusive de
storsta ekonomierna och Kina. Karabarbounis & Neiman (2013) redo-
visar en motsvarande utveckling.

Aven ILOs (2016) resultat visar att nedgéngen av 16neandelen ir ett
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Diagram 3.1 Loneandelen som andel av BNP i utvalda lander 1970-2017
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globalt fenomen, dven om den inte giller for alla linder. Av de 133 lan-
der som ingar i deras analys sjonk 16neandelen i g1 linder mellan 1995
och 2014, medan den ¢kade i 32 linder och var oférindrad i de reste-
rande 10 linderna.

ILO (2016) studerar dven 39 avancerade ekonomier i mer detalj och
finner att de reala genomsnittslénerna mellan 19gg och 2015 inte har dkat
i takt med arbetsproduktivitetstillvixten, och 16neandelen har dirmed
minskat. Sedan 1999 har arbetsproduktivitetstillvixten 6verstigit 16ne-
dkningarna med cirka 10 procentenheter, &ven om gapet minskade med
1 procentenhet mellan 2014 och 2015 pé grund av ndgot hogre reallone-
dkningar i kombination med ndgot svagare arbetsproduktivitetstillvixt.
Under &ren fére finanskrisen, 2002 till 2007, sjonk 16neandelen i 31 av
de 39 linderna (déribland Sverige). Men under kriséren 2008 till 2010
skedde det omvinda och l6neandelen steg i 30 av linderna, inklusive
en blygsam Skning for Sverige. Det bekriftar att vinsterna tenderar att
falla mer och snabbare 4n l6nerna i lagkonjunkturer. Efter krisaren, un-
der 201 till 2015, varierar utvecklingen. I 20 av de 39 linderna har den
langsiktiga nedgdngen fortsatt efter finanskrisen, inte minst i lander
som drabbades extra hart av krisen i kombination med en &tstramande
politik och I6nemoderation, medan 6vriga linder upplevde en uppgang
(diribland Sverige). Enligt ILO (2016) har USA upplevt en blygsam upp-
gang av Iéneandelen de senaste aren, for forsta gdngen pa flera decennier.

Enligt Stockhammer (2013a) har I6neandelen fallit i praktiskt taget
alla OECD-linder, men mer uttalat i Kontinentaleuropa och Japan dn i
de anglosaxiska linderna. Bland eurolinderna har 16neandelen minskat
kraftigt, med nistan 10 procentenheter sedan 1970, medan 16nesprid-
ningen har varit jaimforelsevis stabil. I de anglo-saxiska landerna har
diremot l6nespridningen 6kat kraftigt samtidigt som 16neandelen inte
har minskat lika mycket som i mdnga andra linder. Men egentligen &r
inte utvecklingen i eurolinderna och USA s3 olika. Lénespridningen i
USA férklaras framst av kraftigt okande 16ner for féretagsledare, vars
16ner och bonusar riknas in i l6neandelen. Om de istillet skulle riknas
in i vinstandelen skulle, enligt Stockhammer, utvecklingen av USAs
l6neandel vara ungefir jamférbar med euroldnderna.

[ en rapport fran OECD visar Schwellnus m.fl. (2017) att utvecklingen
av 16neandelen under de senaste tva decennierna inte har varit enbart
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negativ. [ tva tredjedelar av de 32 OECD-linder som ingér i deras analys
har 16neandelen fér savil hela ekonomin som fér niringslivet minskat
mellan 1995 och 2014, men samtidigt dkat i en tredjedel av linderna (in-
klusive Sverige). I de linder dir l6neandelen i niringslivet har fallit s3
skedde detta dessutom fére finanskrisen 2008. Enligt Schwellnus m.fl.
(2017) férklaras dock nedgdngen av 16neandelen i hela ekonomin for
vissa lander av 6kade bostadspriser och stigande ravarupriser. Darfor ar
utvecklingen av Iénesumman i det privata néringslivet, nir bostider och
ravarusektorerna exkluderas, inte lika negativ som i den totala ekonomin.

Molinder & Pettersson (2013) visar att l6neandelens utveckling pa kort
sikt styrs av hur sysselsittning, l16ner och produktion foriandras under
en konjunkturcykel. Sysselsittningen péverkas i normala fall 13angsam-
mare dn produktionen, vilket gor att 16neandelen 6kar i borjan av en
konjunkturnedging. Under fortsittningen av konjunkturnedgangen och
i bérjan av dterhdmtningen minskar i stillet l6neandelen nir produk-
tionen aterhdmtar sig snabbare dn sysselsittningen. Exempelvis steg
den svenska léneandelen under inledningen av 1ggo-talskrisen fér att
sedan falla tillbaka kraftigt (se diagram nedan). Aven Schwellnus m.fl.
(2017) menar att uppgéngen av loneandelen i OECD-landerna efter 2005
delvis kan forklaras av den begrinsade nedgangen av 16ner och syssel-
sdttningen under och ren efter finanskrisen.

Barkai (2017) visar att bidde 16neandelen och kapitalstocken har mins-
kat i det amerikanska naringslivet (exklusive finanssektorn) under pe-
rioden 1984 till 2014. Kapitalstocken har fallit med 30 procent och léne-
andelen med 10 procent. Samtidigt kade vinstandelen med 12 procent-
enheter. Det visar att ldneandelens fall och vinstandelens uppgdng inte
kan férklaras av att kapitalstocken har kat genom 6kade investeringar
som i sin tur kréaver 6kade kapitalavskrivningar.

3.2.1 Utvecklingen iolika branscher

Mellan 1980 och 2007 har l6neandelen, enligt Guschanski & Onaran
(2017), minskat i de flesta branscher i det urval av 14 OECD-lander som
ingdr i deras studie. Nar det giller Tyskland var 16neandelen férhal-
landevis konstant frin 1g70-talet fram till borjan av 2000-talet. Men
direfter har 16neandelen, delvis pa grund av de sd kallade Hartzrefor-
merna, minskat i samtliga sektorer férutom de mest hégkvalificerade
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servicesektorerna (Guschanski & Onaran (2017). I de hogkvalificerade
tillverkningsindustrierna féll I6neandelen med 19 procentenheter mel-
lan 1993 och 2008. I bdde USA och Sverige har loneandelen enligt denna
studie minskat stadigt for hég- och 1dgkvalificerade arbetstagare inom
tillverkningsindustrin och den 18gkvalificerade servicesektorn, medan
l6neandelen i den hégkvalificerade servicesektorn, som domineras av
den hégavlénade finansbranschen, har varit relativt stabil.

P4 global niva har 16neandelen i de avancerade ekonomierna, enligt
IMF (2017), minskat mest inom tillverkningsindustrin féljt av transport-
branschen, medan 16neandelen stigit inom jordbruket och livsmedelsin-
dustrin. Aven i Sverige ir det tillverkningsindustrin som mellan 1970 och
2000 bidrog mest till den sjunkande trenden i néringslivet (Molinder &
Pettersson 2013). [ utvecklingslinderna har 16neandelen diremot mins-
kat inom jordbruket och samtidigt stigit inom tillverkningsindustrin,
byggbranschen och hilso- och sjukvardssektorn (IMF 2017).

3.2.2 Utvecklingen for olika kvalifikationsnivder

Nir Guschanski & Onaran (2017) analyserar utvecklingen mellan 1995
och 2009 fér olika arbetstagare uppdelat pa kvalifikationsnivaer, baserat
pa deras pa utbildningsniva, finner de tydliga skillnader. Léneandelen for
hégkvalificerade arbetstagare har 6kat i vissa linder, men bilden domine-
ras av fallande l6neandelar for 14g- och mellankvalificerade arbetstagare.

Aven IMF (2017) visar att nedgingen av den globala 16neandelen har
drabbat 14g- och mellankvalificerade arbetstagare. Mellan 1995 och 2009
sjonk deras gemensamma léneandel med 7 procentenheter, medan 16-
neandelen steg med 5 procentenheter for hégkvalificerade arbetstagare.
Detta har dven, i kombination med att stigande kapitalinkomster framst
tillfallit hoginkomsttagarna, resulterat i 6kande inkomstskillnader.

I diagrammet nedan framgar utvecklingen av l6ne- respektive vinst-
andelen i ett urval av de avancerade ekonomierna, med en uppdelning
av léneandelen pa respektive kvalifikationsgrupp. Under 15-arsperio-
den har 16neandelen for lag- respektive mellankvalificerade arbetstagare
minskat med 3,6 procentenheter vardera samtidigt som 16neandelen fér
de hogkvalificerade arbetstagarna okat med 3,7 procentenheter. Sam-
mantaget innebir det att den totala I1éneandelen minskat med 3,5 pro-
centenheter och vinstandelen dkat med lika mycket. Enligt IMF (2017)
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Diagram 3.2 Loneandelen per utbildningsgrupp i avancerade ekonomier
Lag-, mellan- och hogkvalificerade arbetstagare, 1995 respektive 2009
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forklaras nedgdngen av de mellankvalificerades 16neandel frimst av sjun-
kande relativloner i forhéllande till de andra grupperna. Nedgéngen for
lagkvalificerade och uppgéngen for hégkvalificerade arbetstagare beror
diremot till storsta delen pa att sysselsittningens sammansittning har
forandrats, vilket speglar 6kad utbildningsniva. IMF menar att detta vi-
sar att teknisk utveckling har gynnat de hogkvalificerade arbetstagarna.

Motsvarande trend som i diagrammet ovan aterfinns 4ven bland ut-
vecklingsekonomierna, men dir har Iéneandelen fér de lagkvalificerade
arbetstagarna minskat betydligt mer 4n f6r de mellankvalificerade sam-
tidigt som uppgéngen for de hogkvalificerade arbetstagarna dr négot
mer blygsam.
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3.2.3 Den svenska léneandelens utveckling
Den svenska l6neandelen kade, med négra f8 avvikelser, kontinuerligt
fran andra virldskriget fram till rekordéret 1977 (Molinder & Petters-
son 2013; Bengtsson 2013). Direfter foll 16neandelen kraftigt fram till
slutet av 1980-talet, som framgar av diagrammet nedan, fér att sedan
stiga i bérjan av 1ggo-talet foljt av ett nytt fall under 1ggo-talskrisen till
bottennoteringen 1995. Den efterféljande dterhdmtningen innebar att
loneandelen steg med cirka 5 procentenheter pa 6 ar. Under aren fram
till finanskrisen sjénk sedan 16neandelen tillbaka for att aterigen stiga
under krisens inledande ar.

Den l8ngsiktiga trenden efter iggo-talskrisen har varit svagt positiv.
Ar 2017 var den svenska 16neandelen tillbaka p& samma niva som under

Diagram 3.3 Den svenska loneandelen 1960-2017
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Kdlla: AMECO.
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slutet av 1980-talet, men var samtidigt mellan tva och fem procenten-
heter lidgre 4n under hela 1960- och 1970-talet, och cirka tio procenten-
heter ligre dn rekordaret 1977.

Flera studier visar att den svenska lI6neandelen, med vissa fluktuatio-
ner, har 6kat ndgot sedan mitten av iggo-talet (dven om 6kningstakten
varierar ndgot i de olika studierna). Konjunkturinstitutet (2018) visar
att loneandelen i det svenska niringslivet, exklusive sma- och fritidshus,
har 6kat med 2,6 procentenheter mellan 1995 och 2017. Schwellnus m.fl.
(2017) kommer fram till en liknande 6kningstakt fér hela ekonomin
mellan 1995 och 2014, pa 2,5 procentenheter, nir bostads- och ravaru-
sektorerna exkluderas (inklusive dessa har l1éneandelen dkat med 3,6
procentenheter). Fér OECD som helhet finner Schwellnus m.fl. (2017)
diremot att 16neandelen f6r hela ekonomin under samma period har
minskat med 2,5 procentenheter (och mellan o,5 och 2,0 procentenheter
nir bostads- och rivarusektorerna exkluderas). Aven IMF (2017) upp-
skattar att den svenska trenden mellan 1991 och 2014 tyder pd 6kning
av I6neandelen med cirka 1,5 procentenheter.

Den svagt stigande loneandelen har sammanfallit med en period av
goda realldnedkningar. Mellan mitten av 1ggo-talet och 2016 har realls-
nerna ¢kat med i genomsnitt drygt 2 procent per ar, vilket kan jamforas
med perioden mellan 1980 och 1994 d& reallénedkningarna var nira noll.

3.3 Har den stigande vinstandelen resulterat i hogre
investeringar?

Nir loneandelen har sjunkit, som framgatt i avsnittet ovan, har vinstan-
delen pd motsvarande sitt stigit. Hogre vinster som andel av BNP (alltsd
hogre vinstandel) borde leda till att 4ven investeringarnas andel av BNP
Okar. Men sa ir inte alltid fallet.

Pettersson (2014) visar att de svenska investeringarna i forhallande
till BNP forst 6kade mellan 1950 till ungefir 1970, till cirka 25 procent
av BNP, f6r att direfter sjunka ner till en nivé som motsvarar 15 till 20
procent av BNP under de tva senaste decennierna. Nir det giller n3-
ringslivets fasta bruttoinvesteringar, exklusive bostider, som andel av
BNP 6kade de dock ndgot under 1980o-talet for att sedan falla kraftigt
under 19go-talskrisen. Efter en dterhimtning under slutet av iggo-talet
har niringslivets fasta bruttoinvesteringar legat pa en relativt konstant
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nivd, men nagot ldgre d4n under 1980o-talet. Pettersson (2014) menar att
niringslivets investeringar, exklusive bostider, tycks vara "fér 18ga”, men
papekar att detta inte ir ett unikt svenskt fenomen.

Enligt Hoffer (2010) har investeringarna som andel av BNP minskat
sedan 1g70-talet i exempelvis USA, Storbritannien, Frankrike, Tyskland
och Italien. Aven Smithers (2013) anser att den privata sektorn i flera
stora avancerade ekonomier har investerat fér lite under ldng tid. Ona-
ran & Galanis (2012) och Onaran & Stockhammer (2016) konstaterar att
niringslivets investeringar inte reagerar sa kraftigt p8 6kade vinster. Da-
remot tycks svag efterfrigan i manga fall himma investeringarna trots
att vinstandelen och lénsamheten okar.

Trots att vinstandelen har okat i ménga lander, och avkastningen
i ndringslivet dr relativt hog, sé okar alltsd inte investeringarna enligt
forviantade ménster (Bengtsson 2014). Det dr darfor svart att férsvara de
senaste drtiondenas héjda vinstandel med argumentet att det sjidlvklart
leder till 6kade investeringar som bidrar till framtida tillvixt.

Vad beror detta pd? Manga ekonomer menar, med stéd frdn empiriska
studier, att féretagens krav pa avkastning i flera lander har varit alltfor
hoga under en langre tid, och att detta har bidragit till att féretagens in-
vesteringar blivit for 1ga i férhéllande till BNP (Franzén 2016; Bengtsson
2013; Smithers 2013). Ju hogre avkastningskrav, desto férre investeringar
kommer att genomféras eftersom féretagen tvingas vilja investeringar
som ger just hég avkastning, och da finns det firre investeringsalterna-
tiv som uppfyller kravet. Detta kan ses som ett marknadsmisslyckande.
Dessutom visar studier att hogre avkastningskrav leder till att foretagen
blir mer kortsiktiga i sina investeringsbeslut och betydelsen av vinster
som ligger 1dngt fram i tiden minskar.

Enligt den tidigare vice riksbankschefen Thomas Franzén (2016)
tenderar foretagsledningarna att felaktigt tro att hoga avkastningsmal
ir i aktiedigarnas intresse. Han menar att sddana tvirtom leder till 13g
virdetillvaxt. Ju stérre andel av vinsten ett foretag delar ut till aktied-
garna, desto mindre finns det kvar for investeringar och desto mindre
blir utrymmet fér att 13ta foretaget vixa. Losningen kan da bli att héja
vinsten ytterligare for att skapa ett utrymme fér investeringar trots stora
utdelningar till dgarna. Nir féretagsledningarnas ersittningar baseras
pa aktiekursens utveckling, eller avkastningen pa eget kapital, viljer de,
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enligt Smithers (2013), att ta ldngsiktigt stora risker, genom att under-
lata att investera, istillet for att ta mer kortsiktiga risker som kan sla
mot aktiekursen.

Dessutom tycks foretagen, enligt Franzén (2016), tro att hog avkast-
ning signalerar effektivitet, och att foretag diarfor ofta sitter ett ho-
gre avkastningsmal 4n genomsnittet pd marknaden. Detta skapar ett
flockbeteende dir det dr l4tt att stindigt hoja avkastningsmalen men
samtidigt svart att justera ned dem. Vinsterna och vinstkraven fram-
stills d& i praktiken som bestimda frén omvirlden och opaverkbara vid
avtalsférhandlingarna (Lindberg 2013). Franzén (2016) menar ocksé att
foretagsledningar och féretagsstyrelser dr ridda for att sinka avkast-
ningskraven d& det inte enbart kan signalera ineffektivitet, utan dven
leda till att 16nerna riskerar att 6ka mer dn énskvirt.

Enligt Barkai (2017) har bade l6neandelen och kapitalstocken mins-
kat inom det amerikanska naringslivet (exklusive finanssektorn) mellan
1984 och 2014. Samtidigt har vinstandelen 6kat kraftigt med 12 procent-
enheter. De amerikanska féretagen har under de senaste 30 aren dir-
med minskat sina utgifter f6r bdde arbetskraft och investeringar, trots
periodvis 18ga rintor, och samtidigt okat vinsterna. Barkai papekar att
det endast dr 6kad féretagskoncentration och minskad konkurrens som
kan férklara I6neandelens och investeringarnas simultana fall, vilket
han ocksé empiriskt visar.

Vlachos (2017) redogor for flera studier som visar att amerikanska
foretag sedan millenniumskiftet investerar allt mindre i férhallande
till sina vinstnivéer och marknadsvirde. Huvudférklaringen tycks vara
en kombination av dkad foretagskoncentration och att féretag i 6kad
utstrickning anvinder sina vinster till aktiedterkép.

Dessutom péapekar Vlachos, med stéd fran andra studier, att nya f6-
retag som baserar sin verksamhet pa innovationer, exempelvis mjukvara
eller online-tjinster, inte kriver nagra ytterligare stérre investeringar.
Dessa foretag kan da expandera sina verksamheter utan storre extra
kostnader. Detta forsvarar ocksa for andra foretag att vinna marknads-
andelar, vilket leder till 6kad féretagskoncentration och sdmre konkur-
rens. Atminstone i USA tycks hdgt virderade branscher, som tidigare
lockade till sig kapital, sedan 1ggo-talet istillet dra till sig mindre ka-
pital och investeringar 4n branscher med 18g virdering (Vlachos 2017).
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3.4 Konsekvenser av sjunkande l6neandel

I diskussionerna om den sjunkande 16neandelen, framfér allt fran £6-

resprékarna av hogre 16neandelar och 16neledd tillvixt, lyfts en rad far-

hagor och problematiska konsekvenser fram (Onaran & Stockhammer

2016; Ryner 2013; Lindberg 2013). Dessa handlar bland annat om att:

- Den inhemska efterfrdgan ddmpas.

- Resursutnyttjandet i ekonomin riskerar att bli fér lagt om vinsterna
inte dterinvesteras i produktionen i tillricklig omfattning, vilket kan
bidra till hog arbetsloshet.

— Ménga lidnder riskerar att samtidigt och ensidigt fokusera pé en ex-
portledd tillvixtstrategi, vilket blir svart da ett lands handelséverskott
ir ett annat lands handelsunderskott.

— Skatteunderlaget blir mindre, och dirmed férsvagas vilfirdens finan-
siering, eftersom skatteuttaget dr hogre pa arbetsinkomster 4dn pa ka-
pitalinkomster.

- Inkomstskillnaderna 6kar nir en stérre del av produktionsvirdet till-
faller kapitaldgarna (som normalt befinner sig i den 6ver delen av in-
komstférdelningen) och en mindre andel gér till lontagarna (inte minst
de med redan 13ga l6ner).

- Hoégre vinstandel stirker det instabila finanskapitalets makt och dkar
risken for finanskriser.
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4. Orsakerna till sjunkande loneandelar

FORSKNINGSLITTERATUREN DISKUTERAR — utifrdn olika nationalekonomiska
modeller, teorier och antaganden - orsakerna bakom den globala tren-
den med sjunkande I6neandelar och stigande vinstandelar. Fem olika
forklaringar, som delvis paverkar varandra, brukar lyftas fram: sektors-
forskjutningar, globaliseringen, den tekniska utvecklingen, finansiali-
seringen samt maktbalansen mellan arbete och kapital.

Forskarna finner ofta olika forklaringar, och varierande styrkor i for-
klaringarna, beroende pé vilken modell de anviinder. Aven om det rader
viss samstdmmighet mellan olika studier dr orsakerna inte helt klarlagda.
Det tycks dock vara timligen sikert att 16neandelen péverkas av flera
olika faktorer, och det dr dven rimligt att anta att dessa faktorer sam-
verkar och ger kombinationseffekter.

4.1 Sektorsforskjutningar

En méijlig férklaring till att 16neandelen har sjunkit skulle kunna vara
sektorsforskjutningar, alltsa strukturomvandling, dir sektorer med ligre
I6neandel av olika anledningar vixer snabbare 4n sektorer med hogre
l16neandel. P s3 sitt skulle hela ekonomins 16neandel minska.

Denna forklaring har dock avfirdats av flera forskare. Nedgangen av
l6neandelen mellan 1993 och 2014 har, enligt IMF (2017), frimst skett
inom branscher snarare 4n genom férskjutningar mellan branscher. Hela
go procent av den totala nedgéngen i ett urval av 27 avancerade ekono-
mier och 13 utvecklingsldnder férklaras av utvecklingen inom branscher
snarare dn sektorsférskjutningar frin branscher med hogre 16neandelar
till branscher med ligre 16neandelar. For de avancerade ekonomierna
tycks snarare férandringar mellan branscher ha motverkat I6neandelens
nedgéng. Aven Karabarbounis & Neiman (2013) finner att den globala
I6neandelens nedgéng till stérsta delen har skett inom branscher och
inte pa grund av férdndrad branschsammansittning.

Aven enligt Schwellnus m.fl. (2017) har 16neandelen i de flesta OECD-
linder minskat i alla, eller &tminstone i de flesta, sektorer i det privata
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naringslivet. Deras studie visar ocksa att 1éneandelen inom industrin
respektive servicesektorn, nir ravaru- och bostadssektorerna exkluderas,
har utvecklats pa ett likartat sitt. Det betyder att branschsammansitt-
ningen, eller sektorsforskjutningar frdn industrin till servicesektorn,
spelar en begrinsad roll fér lI6neandelens utveckling.

Guschanski & Onaran (2017) kommer fram till samma slutsats. I
deras studie av 14 OECD-linder, inklusive Sverige, sjonk 16neandelen
mellan 1980 och 2007 i 74 procent av samtliga sektorer, och i 64 procent
av sektorerna var minskningen stérre dn 3 procentenheter. De storsta
minskningarna skedde i servicesektorer som post- och telekommunika-
tion, handeln, energi, gas och vatten, samt inom tillverkningsindustrins
metall-, tryckeri- och pappersindustrier. De flesta av dessa branscher,
forutom handeln och metallindustrin, klassificeras som hégkvalificerade.

Konjunkturinstitutet (2018) menar dock att den stigande 16neandelen
i det svenska niringslivet, mellan 1995 och 2017, till stor del férklaras av
att sammansittningen av niringslivets totala produktion har férindrats.
Under perioden har branscher med hog 16neandel och mer arbetsintensiv
tjinsteproduktion ¢kat sin andel av niringslivets samlade produktion,
samtidigt som kapitalintensiva branscher har minskat sin andel. Det ir
ocksa sannolikt att den offentliga sektorns expansion mellan 1950- och
1980-talet, och direfter tilltagande privatiseringar av offentlig verksam-
het som dirmed blivit vinstdrivande, har paverkat utvecklingen av den
totala ekonomins léneandel i vissa ldnder, diribland Sverige (Konjunk-
turinstitutet 2018; Spant 2013).

4.2 Globaliseringen

Globaliseringen innebir 6kad rorlighet fér varor, tjanster, kapital och
arbetskraft. Det skapar globala marknader som ¢kar den internationella
konkurrensen, paverkar import- och exportpriser och var produktionen
forlaggs. Pa bara drygt 30 &r har det globala utbudet av arbetskraft mer
an férdubblats.

I de neoklassiska ekonomiska teorierna antas ofta att den produk-
tionsfaktor (arbete eller kapital) som relativt sett anvinds mest i pro-
duktionen ocksé gynnas mest av internationell handel. I de avancerade
ekonomierna ir det kapital (med mer kapitalintensiv produktion) och
i utvecklingsekonomier som Kina och Indien &r det arbete (med mer
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arbetsintensiv produktion). Dirfér antas globaliseringen och 6kad in-
ternationell handel gynna kapitalet och missgynna lagkvalificerade ar-
betstagare i de avancerade ekonomierna, medan det omvinda antas ske i
utvecklingsekonomierna. Utifrdn detta antagande bor diarfor 1oneande-
len minska och inkomstskillnaderna 6ka i de avancerade ekonomierna
medan det omvinda bor ske i utvecklingsekonomierna.

En rad studier, som anvinder olika metoder, finner att globaliseringen
har tydliga negativa effekter pa I6neandelen i bdde avancerade ekonomier
och utvecklingslinder (IMF 2017; Guschanski & Onaran 2017; OECD
2016; Stockhammer 2013a). Det talar alltsa delvis emot argumentet ovan
som antar att Idneandelen i utvecklingslanderna bér 6ka.

Enligt Guschanski & Onaran (2017) dr det offshoring (utflytt av verk-
samheter till andra linder), och d& frimst av arbetsintensiva verksam-
heter, som bidragit mest till globaliseringens negativa effekter pa 1one-
andelen i de avancerade ekonomierna mellan 1997 och 2007. Offsho-
ring har 6kat i samtliga 14 OECD-l4dnder som ingdr i deras studie, och
bade inom hég- och lagkvalificerad tillverkningsindustri. Den storsta
Skningen av offshoring skedde i Tyskland och Sverige under 1ggo-talet,
och d3 framst inom hogkvalificerad tillverkningsindustri. Aven om off-
shoring till Idgkostnadslinder har 6kat mest bland OECD-ldnderna s8 dr
det fortfarande offshoring till andra hogkostnadslinder som dominerar.

Eftersom det 4r rutinartade arbetsuppgifter som automatiseras (dér
alltsd kapital ersitter arbete) i de avancerade ekonomierna, s dr det, en-
ligt IMF (2017), frimst verksamheter dir det dr svart att ersitta arbete
med kapital som flyttas till ligkostnadslander. Nér de arbetsintensiva
verksamheterna flyttar utomlands blir de kvarvarande verksamheterna
mer kapitalintensiva och 16neandelen sjunker. Men verksamheter som
ir arbetsintensiva i de avancerade ekonomierna ir jimférelsevis kapi-
talintensiva i utvecklingslinderna (eftersom l6nerna ar betydligt lagre),
och da stiger kapitalintensiteten dven i mottagarlandet.® Darfér mins-
kar 16neandelen i bdde avancerade ekonomier och utvecklingslédnder.

Offshoring har haft en negativ paverkan pa léneandelen fér bade
13g-, mellan- och hégkvalificerade arbetstagare mellan 1997 och 2007,

9 Kapitalintensiteten visar hur mycket kapital som anvédnds per sysselsatt eller perarbetad timme
i produktionen, eller kapitalstocken som andel av BNP. Hog kapitalintensitet innebar att foreta-
gen anvander mycket kapital jamfort med arbete i produktionen.
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och da framst inom tillverkningsindustrin (Guschanski & Onaran 2017).
De lagkvalificerade arbetstagarna har drabbats hardast av offshoring till
lagkostnadslinder, medan hégkvalificerade arbetstagare mest paverkas
av offshoring till andra hdgkostnadslander.

Aven OECD (2016) visar att de jobb som flyttar frin de avancerade
ekonomierna till utvecklingslinderna, antingen direkt via offshoring
eller indirekt via okad import av insatsvaror, frimst drabbar lagkvalifi-
cerad arbetskraft i de avancerade ekonomierna. Studier frin USA visar
exempelvis att den tilltagande handelsintegrationen med Kina har re-
sulterat i lagre efterfrgan pa arbetskraft som inte har en collegeutbild-
ning, dir l6nerna pressas, och hégre efterfrigan pa arbetskraft med en
collegeutbildning som ser sina l6ner stiga snabbare (OECD 2016).

Sedan 1ggo-talet deltar allt fler linder och branscher i sa kallade glo-
bala virdekedjor (IMF 2017). Det innebir bland annat att linders pro-
duktion, inklusive det som exporteras, till kande del bestar av impor-
terande insatsvaror. Enligt IMF (2017) innebir en 6kning av importen av
insatsvaror med 4 procent av BNP (vilket dr vad som i genomsnitt har
skett) till att den globala 1éneandelen sjunker med 1,6 procentenheter,
och betydligt mer i utvecklingslinderna. Aven Schwellnus m.fl. (2017)
visar att den 6kande exporten frin 13g- och medelinkomstlidnder, och d&
sdrskilt frén Kina, har en stark och tydlig negativ effekt pa utvecklingen
av bade l6neandelen och 1éneskillnaderna i OECD-ldnderna.

Vid sidan av offshoring av verksamheter kan globaliseringen ocksa
innebdra 6kad migration dir inhemsk arbetskraft utsitts fér direkt kon-
kurrens fran utlindska arbetstagare. Migrationens effekt pa l16neandelen
ar dock tvetydig och beror dels pd om de utlindska arbetstagarna ersit-
ter eller kompletterar den inhemska arbetskraften, dels hur migratio-
nen paverkar produktivitetsutvecklingen (Guschanski & Onaran 2017).
Enligt Huber m.fl. (2010), som summerar resultat fran flera studier, ar
invandrad och inhemsk arbetskraft inte perfekta substitut till varandra
(de tenderar alltsd att komplettera snarare 4n ersitta varandra). Migra-
tionens effekter pé I6nerna i mottagarlandet dr generellt sett sma, men
effekten kan variera for olika kvalifikationsnivier (Huber m.fl. 2010).
Hur migrationen péverkar 16ner och 16neandelen beror givetvis ocksd
pa mottagarlandets arbetsmarknadsinstitutioner. Fér de 14 hogkostnads-
linder inom OECD som Guschanski & Onaran (2017) analyserar finner
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de dock ingen negativ effekt pa 16neandelen frdn migration, vare sig pa
hela ekonomin eller for olika kvalifikationsgrupper. Deras slutsats ar att
det ar kapitalets snarare dn arbetskraftens internationella rérlighet som
bidrar till fallande 16neandelar i de avancerade ekonomierna.

4.2.1 Kritik mot globaliseringsforklaringen

Det finns en del invindningar mot globaliseringens direkta effekter pd
léneandelen. Framfor allt tycks tidsperspektivet inte riktigt stimma.
Loéneandelen i de avancerade ekonomierna bérjade falla i slutet av 1970-
och bérjan av 1980-talet, flera ir innan den internationella konkurren-
sen fran Kina, Indien och Osteuropa 6kade p4 allvar. Dessutom har inte
I6neandelen, som ndmnts ovan, dkat i utvecklingsekonomierna. Enligt
Stockhammer (2013a) har d4rfér inte globaliseringen haft den, enligt
honom foérenklade, paverkan pa I6neandelen och inkomstskillnaderna
som de neoklassiska modellerna antar.

Till skillnad fran neoklassisk teori menar "the political economy ap-
proach” att globaliseringens effekter pa 16ne- och vinstandelen frimst
beror pé att férhandlingsstyrkan mellan foretag och arbetstagare har
forandrats till foretagens och kapitalets férdel (Guschanski & Onaran
2017; Stockhammer 2013a). Oppna grinser ger rimligen kapitaldgarna
ett bittre forhandlingslige 4n tidigare da 6verskottet ska férdelas. Ett
friare flode av varor och tjinster &ver grinserna har inneburit att den
arbetskraft som ir tillginglig for vasterlindska foretag har dkat snabbt
pa relativt kort tid. Den globala arbetskraften, som mer #n fordubblats
sedan 1980, har dirmed 6kat betydligt snabbare én tillgdngen pé kapital.
Det stirker i sin tur kapitalets férhandlingsposition mot arbetstagarna.

Globaliseringen har ocksa pressat fram avregleringar av kapital-, pro-
dukt- och arbetsmarknader. Dessa handelsliberaliseringar gynnar den
internationellt mer rérliga produktionsfaktorn, alltsd kapitalet, framfér
den mer nationella arbetskraften. Nir féretagen i de avancerade ekono-
mierna flyttar kapital och arbetstillfillen till andra linder dir det finns
storre tillgang till (billigare) arbetskraft, eller hotar att gora det, tvingas
arbetstagarna anpassa sina 16nekrav fér att forsoka behalla jobben. Dess-
utom medfor avregleringar av kapitalmarknaderna att avkastningen pa
kapital i exempelvis Sverige forvintas motsvara liknande investeringar
i andra linder. Om 16nsamheten tidigare var ligre innebir det i s3 fall
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en forskjutning till férdel for kapitaldgarna. Dartill innebér 6kad han-
del med omvirlden att konkurrensen mellan féretag 6kar. Foretagens
mojligheter att héja sina priser minskar ddrmed, vilket innebér att det
utrymme som arbetstagarna kan férhandla om ocksd minskar, samti-
digt som fackforeningarnas férmaga att tillférskansa sig detta utrymme
forsamras (IMF 2017; Molinder & Pettersson 2013).

Det &r alltsé svart att sikert avgdra om globaliseringens effekter gar
via forandrade relativpriser mellan arbete och kapital, eller férsimrad
forhandlingsstyrka for arbetstagarna. Men om globaliseringen har en
negativ effekt pé l6neandelen vid en given kapitalintensitet beror ef-
fekten pa foretagens starkare férhandlingsposition gentemot arbetsta-
garna. Eftersom globaliseringen har negativa effekter pé 16neandelen
i badde avancerade ekonomier och utvecklingslinder tyder det, enligt
Guschanski & Onaran (2017), pa att arbetstagarnas férsvagade férhand-
lingsstyrka dr en viktig férklaring.

I de flesta OECD-lander som Schwellnus m.fl. (2017) studerar har 16-
neandelen i ndringslivet (exklusive bostdder och ravarusektorer) minskat
i bade tillverkningsindustrin och den privata tjanstesektorn. Detta talar
for att det inte enbart dr globaliseringen som ligger bakom de sjunkan-
de 16neandelarna eftersom det da borde drabbat tillverkningsindustrin,
som ir betydligt mer utsatt fér internationell konkurrens, mer dn den
inhemska tjanstesektorn. Men Schwellnus m.fl. (2017) padpekar samtidigt
att detta inte heller talar for att den tekniska utvecklingen 4r den fram-
sta orsaken till sjunkande l6neandelar eftersom globaliseringen troligen
framjar teknisk utveckling, eller att anstillda i tillverkningsindustrin
som forlorar jobbet pd grund av globaliseringen tar jobb i tjanstesektorer
till ligre 16ner. Aven Karabarbounis & Neiman (2013) avfirdar globalise-
ringen som en forklaring till fallande 16neandelar eftersom 16neandelen
minskat inom snarare 4n mellan branscher, samt det faktum att 16ne-
andelen sjunkit dven i exempelvis Kina, Indien och Mexiko.

4.3 Den tekniska utvecklingen

I &tminstone de neoklassiska standardmodellerna 4r den tekniska ut-
vecklingen, tillsammans med globaliseringen, den vanligaste férkla-
ringen till fallande 16neandelar. Framfér allt beror det pa att ny teknik,
inte minst informations- och kommunikationsteknologi, vanligen sén-
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ker relativpriset pa investeringar (kapital) jamfért med priset pa arbete.
Den nya tekniken 6kar da bade moijligheterna och incitamenten att er-
sitta arbete med kapital, alltsd att automatisera arbetsuppgifter, varpa
kapitalintensiteten i produktionen dkar (Guschanski & Onaran 2017;
OECD 2016).

Nir kapitalintensiteten dkar sker tva saker som paverkar 16neandelen
(Molinder & Pettersson 2013). Fér det forsta uppstér en direkt kvantitativ
effekt genom att kapitalet nu utgér en storre del av foradlingsvirdet. For
det andra uppstér en priseffekt genom att investeringarna leder till att
efterfragan pa arbetskraft 6kar och 16nerna stiger. Om arbetskraft och
kapital kompletterar snarare dn ersitter varandra kommer priseffekten
att vara storre 4n den kvantitativa effekten och 16neandelen kar. Men
om arbetskraft och kapital i stéllet 4r substitut kommer den kvanti-
tativa effekten att vara stérre dn priseffekten och léneandelen mins-
kar.

Enligt neoklassiska modeller antas teknisk utveckling innebéra en
negativ effekt pd 1oneandelen om kapital ersitter (substituerar) arbete,
vilket forutsitter att den sé kallade substitutionselasticiteten &r storre
an 1.° Guschanski & Onaran (2017) visar dock att drygt hilften av de 13
studier de tittar pa finner att substitutionselasticiteten mellan arbete
och kapital 4r mindre eller lika med 1, vilket tyder pa att teknisk ut-
veckling inte har en tydligt negativ effekt pa léneandelen. Detta talar,
atminstone delvis, emot antagandet att effekten frin teknisk utveck-
ling kommer av substitutionen mellan arbete och kapital. Dessutom
har empiriska studier visat att en ligre kapitalintensitet dr forenat med
en ligre 1oneandel (Molinder & Pettersson 2013). Exempelvis féljer den
svenska l6neandelen inom industrin relativt vil utvecklingen av kapi-
talintensiteten. Detta betyder i sddana fall att arbetskraft och kapital
ir komplement snarare dn substitut.

Diremot finner Karabarbounis & Neiman (2013) att den tekniska
utvecklingen, och dé frimst inom informations- och kommunikations-

10 Substitutionselasticiteten anger hur latt det dr att ersdtta en produktionsfaktor med en annan om
prisrelationen mellan dem férdndras. Om substitutionselasticiteten mellan arbete och kapital
drstorre dn 1, da kapital relativt enkelt kan ersétta arbete, leder fallande priser pa kapital (el-
ler kapitalférmerande teknisk utveckling) till ligre l6neandel dven om kapitalkostnaden skulle
minska.
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teknologi, dr den framsta forklaringen till de globala férdndringarna av
16ne- och vinstandelen. Enligt dem har nedgangen av det relativa priset
pa investeringsvaror med 25 procent, som forklaras av teknisk utveck-
ling, sedan 1975 medfort att foretagen ersitter arbete med kapital. Det
har i sin tur bidragit till ungefir hilften av den globala 16neandelens
fall pa 5 procentenheter (de anvinder en substitutionselasticitet pa 1,25,
vilket 4r hoégre 4n i ménga andra studier). Loneandelen har enligt dem
fallit mer i linder och branscher med stérre fall i de relativa priserna
pa investeringsvaror.

Den tekniska utvecklingen antas ofta innebéara att efterfrdgan pa
kvalificerad arbetskraft 6kar samtidigt som efterfragan pa lagkvalifi-
cerad arbetskraft minskar. Den nya tekniken skulle i sddana fall alltsd
komplettera de kvalificerade arbetstagarna och samtidigt ersitta lag-
kvalificerade arbetstagare. Detta bendmns som skill-biased technological
change och har diskuterats sedan borjan av 1980o-talet. Eftersom andelen
hog- respektive ldgkvalificerade arbetstagare endast férdndras langsamt
kommer den stigande efterfrdgan pa hégkvalificerad arbetskraft och
den sjunkande efterfragan pa ldgkvalificerad arbetskraft att resultera i
vixande l6neskillnader.

4.3.1 Invidndningar motteknikutvecklingens direkta effekter
Enligt Guschanski & Onaran (2017) finns inga tydliga empiriska bevis
for att skill-biased technological change dr den huvudsakliga orsaken
bakom sjunkande l6neandelar. Ndgot som talar emot ér att 16neandelen
har sjunkit i de flesta sektorer, och att majoriteten av dessa klassificeras
som hdgkvalificerade. Schwellnus m.fl. (2017) drar samma slutsats och
pekar pd att den likartade utvecklingen av l6neandelen inom tillverk-
ningsindustrin, dir globaliseringen driver en snabbare teknikutveckling,
och servicesektorerna inte tyder pa att tekniken i sig 4r den frimsta
orsaken till fallande l6neandelar. Blanchard (1997) pekar pa att utveck-
lingen av 16neandelen i de avancerade ekonomierna skiljer sig t trots
att de har tillging till i stort sett samma teknik, vilket tyder pa att den
tekniska utvecklingen inte kan vara hela férklaringen.

Att teknisk utveckling skulle minska efterfrdgan pa lagkvalificerade
arbetstagare stimmer inte heller med utvecklingen mot sa kallad jobbpo-
larisering — dar bade lagkvalificerade och hégkvalificerade jobb vixer
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medan de minskar i mellanskiktet — som priglat ménga avancerade
ekonomier sedan dtminstone 1ggo-talet (Goos m.fl. 2014; Autor 2010).
Exempelvis visar IMF (2017) att den tekniska utvecklingen framfér allt
har paverkat 16neandelen negativt fér mellankvalificerade arbetstagare.
Det ligger mer i linje med hypotesen om sa kallad routine-biased techno-
logical change dir automatiseringen av rutinartade jobb och arbetsupp-
gifter i mellanskiktet har bidragit till en tilltagande jobbpolarisering
med fler 13g- respektive hogkvalificerade jobb (Goos m.fl. 2014). IMF
(2017) visar ocksa att avancerade ekonomier med stérre férekomst av
rutinartade arbetsuppgifter som gir att automatisera har upplevt ett
betydligt stérre fall i l1oneandelen jaimfort med linder med lagre fore-
komst av rutinarbeten. Aven Schwellnus & Nicoletti (2018) visar att det
framfér allt 4r i branscher och féretag med relativt ménga rutinméssiga
arbetsuppgifter som de sjunkande relativpriserna pa investeringar leder
till att arbete ersitts med kapital.

Eftersom léneandelen faller nir reallénerna inte héjs i takt med
produktivitetstillvixten ir det tydligt att arbetstagarna inte har tjinat
lika mycket som kapitalet p& den tekniska utvecklingen (Guschanski
& Onaran 2017; OECD 2016). Enligt "the political economy approach”
bor diarfor den tekniska utvecklingen ses som en faktor som paverkar
forhandlingspositioner snarare 4n en process som mer direkt styr den
funktionella inkomstférdelningen (Guschanski & Onaran 2017; Stock-
hammer 2013). Nir den nya tekniken kan automatisera allt fler arbets-
uppgifter 6kar uppsidgningshoten, vilket leder till simre férhandlings-
position for arbetstagarna.

Enligt Guschanski & Onaran (2017) har den tekniska utvecklingens
péaverkan pé 16neandelen avtagit efter 19g7. De finner ocks8 att teknikut-
vecklingen har olika paverkan pd olika kvalifikationsnivier (definierade
utifrdn utbildningsniva). Den tekniska utvecklingen, nar den mits som
totalfaktorproduktiviteten (TFP), har framfér allt har haft en negativ
effekt pa l6neandelen f6r mellankvalificerade arbetare i servicesekto-
rerna mellan 1980 och 2007, och da frimst i servicesektorer som klassi-
ficeras som hogkvalificerade, dven om det ocksé finns en negativ effekt
for lagkvalificerade arbetstagare i tillverkningsindustrin. Guschanski
& Onaran (2017) forklarar detta med automatiseringar av rutinartade
arbeten i servicesektorerna under mitten av iggo-talet. Diremot dr det
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framst forsvagad forhandlingsstyrka, och inte automatiseringar, som
forklarar den kraftiga nedgdngen av léneandelen for 18gkvalificerade
arbetstagare. [ vissa lainder har den tekniska utvecklingen 4ven bidragit
till hogre 16neandel f6r hogkvalificerade arbetstagare, men den totala
effekten 4r 4nd& negativ for hela ekonomin.

OECD (2016) menar att skillnaden i produktivitetsutveckling mel-
lan foretag vid den teknologiska frontlinjen och 6vriga foretag har 6kat,
vilket ocksd innebir att de branschledande foretagens konkurrensfor-
delar stirks av den tekniska utvecklingen. Den tekniska utvecklingen
bidrar darfér till 6kad féretagskoncentration, och dirmed minskad kon-
kurrens, med féljden att en storre andel av den totala produktionen
produceras av "superstar firms” (Guschanski & Onaran 2017; IMF 2017;
OECD 2016). Detta har kallats for superstar-biased technological change,
och skapar enligt Autor m.fl. (2017) en "winner-takes-most” dynamik.
Dessa "superstar-firms” har generellt sett ldgre 16neandelar, och flera
studier visar att loneandelen faller mest i branscher dir foretagskon-
centrationen dkar mest (Barkai 2017; Vlachos 2017). Enligt Schwellnus
& Nicoletti (2018), som studerar 16neandelen pa féretagsniva, beror 16-
neandelens fall bland féretag vid den teknologiska frontlinjen framst pa
nyetablerade féretag med ligre 16neandelar, snarare 4n att Idneandelen
har fallit i redan etablerade féretag.

Enligt OECD (2016) empiriska resultat har FoU-investeringar (som
ibland anvinds som métt pa investeringar i ny teknik) som andel av BNP
en negativ effekt pd 16neandelen, men detta samband &r inte signifikant
nir de inkluderar importkonkurrensen frin Kina. Det indikerar att den
dkande konkurrensen frdn Kina driver pa den tekniska utvecklingen,
och att det &r svért att avgora om det dr investeringarna i FoU eller den
Skande konkurrensen med Kina som resulterar i sjunkande 16neande-
lar i OECD-ldnderna. Studier av europeiska linder visar exempelvis att
importkonkurrensen frén Kina har frimjat den tekniska utvecklingen
(OECD 2016). Globaliseringen och den tekniska utvecklingen hinger
alltsd ihop. Enligt Stockhammer (2013a) har teknikutvecklingen, och
da sirskilt utvecklingen av modern kommunikationsteknologi, bidra-
git till sdvil globaliseringen som finansialiseringen. Detta har i sin tur, i
kombination med ékade hot om automatiseringar, resulterat i forsvagad
forhandlingsstyrka fér arbetstagarna.
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4.4 Finansialiseringen av ekonomier och samhdllen

Med finansialisering (eller finansiell globalisering) avses den ¢kande
betydelsen av finans- och aktiemarknader, finansiella aktérers och ak-
tiedgares 6kade avkastningskrav och att finansiella mal och hansyn, inte
sillan med fokus pa kortsiktig 16nsamhet, styr allt mer av féretagens
beslut. Detta giller inte enbart inom den snabbt vixande finanssektorn
utan priglar dven icke-finansiella foretag i alla branscher.

Flera forskare menar att finansialiseringen &r en viktig forklaring
bakom sjunkande loneandelar och stigande vinstandelar i frimst de av-
ancerade ekonomierna (Hein & Mundt 2013; Stockhammer 2013a; Spant
2013). Detta har skett pa tva sitt.

For det forsta har finansialiseringen pa flera sétt forsvagat fackféren-
ingarnas forhandlingsstyrka. Féretagen har numera flera investeringsal-
ternativ: de kan antingen investera i finansiella tillgdngar eller i faktiska
tillgdngar, och de kan géra det i hemlandet eller utomlands (Guschanski
& Onaran 2017; Stockhammer 2013a). Kapitalets rérlighet 6ver grin-
ser har 6kat kraftigt samtidigt som arbetstagarna ir organiserade pa
nationell niva. Dértill har aktiedgarnas roll stirkts pd arbetstagarnas
bekostnad genom att féretagsledningarnas intressen har anpassats till
aktiedgarnas krav pa s hdg avkastning som méijligt. Det leder, enligt
Spant (2013), till att makten inom féretagen flyttar frdn personal- och
produktionsavdelningar till finansavdelningar och igarintressen. Fi-
nansiella operationer blir da mer centrala samtidigt som arbetskraften
och produktionen blir mer perifer. Det minskar féretagens incitament
att satsa pd kompetensutveckling f6r de anstillda, fristillningarna sker
snabbare och den allminna innovationsférméagan krymper, vilket for-
svagar arbetstagarnas stillning i féretagen (Spant 2013).

Foér det andra bidrar finansialiseringen till att 16nerna fér lednings-
funktioner i foretagen, som utgor en del av foretagens generella kost-
nader, allt mer styrs av bonusar och optioner kopplade till foretagens
kortsiktiga lonsamhet (Hein & Mundt 2013). Samtidigt har avkastnings-
kraven pa investeringar, och vinster och inkomster fran finansiella in-
vesteringar, 6kat kraftigt. Denna utveckling sammanfaller med den
sjunkande I6neandelen. Aven Franzén (2016) menar att systemen for
prestationsersittning till foretagsledare, som utformats som ett led i
dgarstyrningen, ocksa kopplats till uppfyllandet av avkastningsmaélen.
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Detta bidrar till att avkastningsmalen styr féretagens aktiviteter &n mer.
Franzén (2016) konstaterar att denna utveckling ingar i en finansialise-
ring av féretagsmiljén och hotar langsiktig tillvaxt.

Spant (2013) beskriver finansialiseringen, som pégatt sedan tidigt
1980-tal, som en utveckling frdn samhillen dir anstillda, konsumen-
ter och langivare har setts som legitima intressenter i ett féretag (den
sa kallade stakeholder-modellen) till ett system dir enbart de domine-
rande aktiedigarna anses ha legitimt intresse av att bestimma foretagens
utveckling eller avveckling (den s kallade shareholder-modellen). Flera
forskare menar att den tilltagande finansialiseringen beror pa politiska
beslut, bland annat avregleringar av finans- och arbetsmarknader, och
att finansiell hinsyn har tillatits tringa undan andra mal, exempelvis
att hog efterfragan ska uppratthalla full sysselsittning (Hein & Mundt
2013; Spént 2013).

4.5 Maktrelationerna mellan arbetstagare och arbetsgivare
Enligt de post-keynesianska modellerna beror foérdelningen mellan ar-
bete (16ner) och kapital (vinster) av hur maktrelationerna mellan dem ser
ut. Det finns alltid en betydande makt hos kapitaldgarna. Denna makt
kan mer eller mindre vil balanseras av arbetstagarna genom facklig or-
ganisering. I detta perspektiv kan l6neandelen ses som en indikator pa
hur stor makt som arbetstagarna och fackféreningarna har gentemot
arbetsgivarna och kapitaldgarna.

Den fallande 16neandelen och 6kade inkomstskillnader betraktas dér-
for av manga forskare som en foljd av minskad makt fér arbetstagarna.
Detta bekriftas av en rad empiriska studier. Fackféreningarnas styrka
ir givetvis beroende av organisationsgraden och kollektivavtalstick-
ningen, men deras férhandlingsposition paverkas ocksé av andra yttre
omstindigheter. Det handlar bland annat om nedskirningar i vilfirden
och inkomsttryggheten (som i allt mindre utstrickning understodjer re-
servationslonerna), avregleringar av arbetsmarknader och, i vissa lander,
rent antifacklig politik."

Vilfirdsstatens utveckling, eller nirmare bestdmt dess storlek, struk-
tur och generositet, ses vanligen, dven bland neoklassiska ekonomer, som

11 Reservationslénen dr den ldgsta l6n som en arbetssdkande drvillig att acceptera vid en anstall-
ning.
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en indikator pd maktbalansen mellan arbetsmarknadens parter. Ju mer
generds och allmian vilfirdsstaten dr, desto starkare position far arbetsta-
garna eftersom deras beroende av arbetsgivare dé 4r mindre omedelbart.
Samtidigt férsvagar hég eller dkande arbetsloshet bide den individuella
arbetstagarens position och fackféreningarnas férhandlingsstyrka. Dir-
for ar facklig organisationsgrad, arbetsléshet och vilfirdsstatens roll
och storlek ofta férklarande variabler i post-keynesianska studier av
léneandelens utveckling. Men Stockhammer (2013a) menar att detta
ir en for sndv syn pa férhandlingsstyrkan dé dven globaliseringen, den
tekniska utvecklingen och finansialiseringen, som beskrivits ovan, pa-
verkar maktbalansen mellan arbete och kapital.

Aven om utvecklingen i varje enskilt land givetvis varierar s3 finns det
ocksé generella monster. I de avancerade ekonomierna vixte vilfards-
statens storlek och roll under efterkrigstiden fram till 1970- eller bér-
jan av 1980o-talet f6r att direfter avstanna eller bérja minska i de flesta,
men inte alla, linder (Stockhammer 2013a). Samtidigt har den fackliga
organisationsgraden minskat i de flesta avancerade ekonomier, &ven om
det finns undantag, under de senaste decennierna. I genomsnitt har or-
ganisationsgraden fér OECD-lidnderna halverats fran 35 till 17 procent
pa 35 ar. I manga fall har dven arbetslosheten legat pa hégre niver de
senaste trettio till fyrtio dren 4n tidigare. Didrmed bor arbetstagarnas
och fackféreningarnas férhandlingsstyrka, generellt sett, ha forsvagats.
Tidsmaissigt ligger detta vil i linje med I6neandelens uppgang och fall.

Enligt Korpi (2002), som har utvecklat den s3 kallade maktresurs-
teorin, ir det forindrade maktrelationer som forklarar 16neandelens ut-
veckling (se dven Ryner 2013). Under de férsta decennierna efter andra
virldskriget prioriterades full sysselsittning och 13g arbetsldshet, vilket
gynnade arbetstagarnas forhandlingspositioner och 16neandelen steg.
Men fran 198o-talet har i stillet inflationsbekdmpningen haft hoégsta
prioritet, vilket i praktiken inneburit en acceptans for hégre arbetslos-
hetsnivéer. Det har i sin tur bidragit till att arbetstagarnas forhandlings-
positioner foérsvagats.

Det tycks ocksé som att kvinnors 6kande sysselsittning har bidra-
git till l1dneandelens fall i avancerade ekonomier mellan 1970 och 2007,
och da frimst bland lgkvalificerade kvinnliga arbetstagare inom till-
verkningsindustrin (Guschanski & Onaran 2017). Det giller inte minst i
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lander som saknar stark kollektiv kvinnlig representation och med svag
tillimpning av lagstiftningar mot l6nediskriminering. Diremot tycks
inte graden av ett mer eller mindre strikt lagstiftat anstillningsskydd
paverka léneandelen (Guschanski & Onaran 2017).

Guschanski & Onaran (2017) menar dven att dkad inkomstojamlik-
het (mitt som ginikoefficienten efter skatter och transfereringar) kan
paverka l6neandelen negativt. Okande inkomstojamlikhet ger en liten
elit ett vixande ekonomiskt och politiskt inflytande ("regulatory cap-
ture”), vilket de kan anvinda for att begriinsa omfordelningen av resurser
i ekonomin, och till att paverka bolagsstyrning och regleringar av pro-
dukt- och arbetsmarknader utifrdn deras egna intressen (Stiglitz 2012).
Aven Stiller (2014) menar att Skande inkomstskillnader skapar makt-
forskjutningar i samhillet - frdn en vixande grupp arbetstagare med
begrinsade inkomstokningar till en liten grupp extremt rika — vilket
riskerar att forsvara implementeringen av framtida politiska reformer
med syfte att hoja l1oneandelen och minska inkomstskillnaderna.

4.5.1 H6g facklig organisationsgrad dr viktigt for l6neandelen

Hogre facklig organisationsgrad har en tydligt positiv effekt pé l6nean-
delen. Detta giller, enligt Guschanski & Onaran (2017), framfor allt for
lagkvalificerade arbetstagare. Diremot tycks hégre organisationsgrad ha
en negativ effekt pd hogkvalificerade arbetstagares 16neandel. Orsaken
ir troligen att starka fackféreningar begrinsar de annars kraftiga 16ne-
Skningarna for ledningspersoner och minskar ddrmed 16neskillnaderna.
Enligt Guschanski & Onaran (2017) har dock facklig organisationsgrad
inte haft en signifikant positiv paverkan pé léneandelen efter 2007.

Schwellnus m.fl. (2017) menar att de stora skillnaderna i léneandelens

utveckling i olika lander tyder pa att globala trender som teknisk ut-
veckling och globalisering inte ricker som férklaring till varfér 16nerna
inte har foljt produktivitetsutvecklingen och 16neandelen dirmed har
fallit. Varje enskilt lands institutioner och politiska vigval har stor bety-
delse for hur effekterna fran dessa globala trender paverkar 1éneandelen
och inkomstskillnaderna. Aven Guschanski & Onaran (2017) finner att
institutionella faktorer, som fackféreningarnas organisationsgrad, kol-
lektivavtalstickning och minimiloner, har en tydlig och direkt effekt
pé den funktionella inkomstfordelningen, vilket ligger i linje med en
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rad andra studier. Starkast positiv effekt tycks 6kade minimiléner ha,
oavsett arbetskraftens kvalifikationsniv, och i savil tillverkningsindu-
strin som i servicesektorerna.

Enligt Kristal & Cohen (2016), som analyserat 43 amerikanska bran-
scher mellan 1968 och 2012, ir det de institutionella faktorerna, snarare
in marknadskrafterna enligt tankarna om att ny teknik gynnar hog-
kvalificerad arbetskraft (skill-biased technological change), som ligger
bakom de vixande 16ne- och inkomstskillnaderna i USA. De visar att
svagare fackforeningar, frimst pé grund av att organisationsgraden har
fallit dramatiskt, har resulterat i att I1dneandelen fallit med 5 procenten-
heter i det amerikanska naringslivet. Svagare fackféreningar och lagre
(reala) minimildner kan ocksa forklara ungefir hilften av de vixande in-
komstskillnaderna, medan datoriseringen bidrar med cirka en fjardedel.

Men det ar inte enbart fackligt anslutna arbetstagare som drabbas
nir facken forsvagas. Rosenfeld m.fl. (2016) menar att starka fackféren-
ingar gynnar 16neutvecklingen fér alla arbetstagare, bdde medlemmar
och icke-medlemmar, genom att etablera standarder, normer och regler
for arbetsvillkor och 16ner som dven icke-medlemmar och féretag utan
fackliga medlemmar féljer. Exempelvis leder vanligen hogre 16ner i or-
ganiserade foretag till okad konkurrens om arbetskraften, vilket gér att
dven icke-organiserade féretag hojer sina 16ner. Om organisationsgraden
i det amerikanska niringslivet hade varit den samma som 1979 skulle,
enligt Rosenfelds m.fl. (2016) berikningar, icke-fackligt anslutna méin
och kvinnor ha haft 5 respektive 3 procent hdgre 16ner 2013. Hardast
drabbade ir icke-fackligt anslutna min med en gymnasieexamen som
hogsta utbildningsniva dir 16nerna skulle ha varit g procent hégre med
en oférindrad organisationsgrad. Bland kvinnorna tycks det dock inte
vara négra storre skillnader mellan utbildningsnivéerna.

Blanchard (1997) menar dock, paradoxalt nog, att alltfor starka fack-
foreningar péa sikt kan vara negativt for 16neandelens utveckling. Han
menar att starka fackforeningarna kommer att kriva (alltfor) hoga 1one-
dkningar, vilket pa kort sikt hojer 16neandelen, men arbetsgivarna kom-
mer att svara med att substituera arbete mot kapital och héja kapitalin-
tensiteten i produktionen. Det leder pa lingre sikt till att 16neandelen
minskar, och vinstandelen 6kar, i kombination med att arbetslosheten
stiger. Blanchards hypotes, som han dock inte bevisar, 4r att detta &r just
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vad som hint i Kontinentaleuropa, till skillnad fran de Anglo-Saxiska
linderna, sedan 1g70-talet: forst steg ldneandelen, men darefter sjénk
den kraftigt samtidigt som arbetslosheten 6kade. Detta far delvis stod
av Hancké (2012) som konstaterar att 16neandelen de senaste trettio
aren har sjunkit mest i linder med mellanstarka och starka fackfor-
eningar, snarare 4n i linder som USA och Storbritannien som har lag
facklig organisationsgrad. Hancké (2012) menar dock att detta beror pa
att ménga linder med relativt starka fackforeningar ocksa har politiskt
oberoende centralbanker som bekdmpar dven mycket svaga tendenser
till I6neinflation.

4.5.2 Den svenska l6neandelen och maktresursteorin

Den svenska 16neandelens utveckling féljer, enligt Bengtsson (2013),
mycket vl en maktresursteoretisk férklaring. Fr&n andra virldskriget
fram till slutet av 1g70-talet, parallellt med att vilfirdsstaten byggdes ut
och fackféreningarnas organiseringsgrad dkade patagligt, steg 16nean-
delen. Under den hir perioden, fran 1956 till tidigt 1980-tal, priglades
svensk lonebildning av centraliserade férhandlingar, med starka egalitéra
inslag, mellan LO och SAF. Det centraliserade systemet ledde till mins-
kande 16neskillnader och det ir, enligt Bengtsson (2013), inte orimligt
att tro att det ocksé fordndrade den funktionella inkomstfordelningen
till arbetstagarnas fordel.

Under andra hilften av 1970-talet steg den svenska léneandelen
mycket kraftigt samtidigt som svensk industri drabbades av en allvar-
lig kostnadskris. Efter valsegern 1982 var den socialdemokratiska reger-
ingen 6vertygad om att vinstandelen maste dka pa loneandelens bekost-
nad (Bengtsson 2013). Det skedde genom &terkommande devalveringar
for att stirka konkurrenskraften och lénsamheten i industrin, vilket
bidrog till att sinka léneandelen (Konjunkturinstitutet 2018). Ungefir
samtidigt, 1983, fordndrades det svenska 16nebildningen fran centrala
forhandlingar till forbunds- och branschférhandlingar. Under resten av
1980-talet rddde en mer 15sligt samordnad forhandlingsordning. Efter
ndgra &r med relativt stabil l16neandel f6ll den aterigen under 1ggo-tals-
krisen, da arbetslosheten steg kraftigt, fér att sedan aterhdmta sig till
millenniumskiftet. Aterhimtningen beror delvis p en konjunktureffekt,
men troligen ocksa pd att den fackliga organiseringen fick ett uppsving
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under krisen. Samtidigt tog svensk 16nebildning i och med Industriav-
talet nya steg mot en koordinerad och samordnad 16nebildning. Sedan
slutet av 19go-talet har svenska realléner dkat kontinuerligt, till skill-
nad frén perioden mellan 1980 och mitten av 19go-talet da reallénedk-
ningarna var mycket blygsamma eller helt uteblev. Under de tva senaste
decennierna har dock den fackliga organisationsgraden, inte minst for
arbetare, minskat péatagligt.

4.6 Vilka faktorer har pdverkat loneandelen mest?
Ovanstdende genomgang av orsakerna bakom léneandelens utveckling
visar att olika studier kommer fram till delvis olika slutsatser, och att
det dr flera faktorer som samvarierar. Sammanfattningsvis tycks globa-
liseringen, och da framst offshoring till 1dgkostnadslinder, den tekniska
utvecklingen, finansialiseringen och forsvagad facklig férhandlingsstyr-
ka bidra till utvecklingen.

Stockhammer (2013a) forsoker avgora hur stora de olika faktorernas
paverkan pa l6neandelens férindring har varit genom en (oviktad) pa-
nelstudie av 71 linder, varav 28 ir avancerade ekonomier och 43 dr ut-
vecklingsekonomier. Enligt Stockhammer minskade 1éneandelen med
1,8 procentenheter for samtliga linder mellan 1990/94 och 2000/04, en-
ligt diagram 4.1 nedan, och med 7,2 procentenheter fér de avancerade
ekonomierna under perioden 1980/84 till 2000/04.

Resultaten for samtliga 71 linder visar, enligt Stockhammers (2013a)
berikningar, att finansialiseringen har haft den storsta negativa paver-
kan och férklarar cirka 1,5 procentenheter av den minskade 16neandelen.
Aven globaliseringen och nedskirningarna i valfiardsstaten har haft ne-
gativa effekter, p& ungefir en halv procentenhet vardera. Den tekniska
utvecklingen, inklusive strukturomvandlingen, har diremot haft en po-
sitiv effekt pa l6neandelen pé cirka o,75 procentenheter. Ungefir samma
bild framkommer om enbart utvecklingslinderna tas med.

Resultaten for de avancerade ekonomierna, dir det finns mer data
tillganglig, bekraftar bilden fér samtliga linder men effekterna ir ge-
nomgaende starkare. Stockhammer (2013a) finner att effekterna av fi-
nansialiseringen ar den enskilt storsta forklaringen (3,3 procentenhe-
ter) till de sjunkande l6neandelarna i de avancerade ekonomierna under
perioden 1980/84 till 2000/04. Aven effekterna fran globaliseringen (1,3
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Respektive faktors bidrag till loneandelens fordndring
| procentenheter, for alla lander 1990/94-2000/04
och féravancerade ekonomier 1980/84—2000/04

W Alla lander Avancerade ekonomier

0’5 .

PROCENTENHETER

Finansialisering Globalisering Vilfardsstatens  Teknisk utveckling
nedskdrningar

Notering: Diagrammet visar respektive faktors medelvérde for “Alla lénder” (71 lénder)
respektive “Avancerade ekonomier” (28 ldnder).
Kdlla: Stockhammer (2013a).

procentenheter) och nedskirningarna i vilfardsstaten (1,9 procenten-
heter) ér stérre jamfért med resultaten fér samtliga linder. Samtidigt
medfér dven den tekniska utvecklingen en liten men negativ effekt pa
0,7 procentenheter.

Stockhammer (20132) podngterar att resultaten i diagram 4.1 mot-
sdger sig tva vanliga argument om inkomstférdelningen. For det férsta
har inte de vixande inkomstskillnaderna och sjunkande l6neandelarna
i de avancerade ekonomierna frimst drivits av den tekniska utveck-
lingen. Tvirtom tycks den tekniska utvecklingen sté f6r en mindre del
jamfort med andra faktorer. For det andra har inte globaliseringen gyn-
nat arbetstagarna i utvecklingsldnderna. Istillet forklaras utvecklingen
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framst av sociala institutioner (vilfirdsstaten) och hur det finansiella
systemet fungerar.

En annan studie som avser USA visar att finansialiseringen svarar
for 6ver hilften av nedgéngen i 16neandelen mellan 1970 och 2008, och
for perioden 1970 och 1997 med hela tre fjirdedelar av minskningen (se
Spant 2013).

Enligt Guschanski & Onaran (2017) dr ddremot globaliseringen den
viktigaste forklaringen bakom fallande 16neandelar, och det ér offshoring
till 14glénelédnder snarare dn migration till hoglénelédnder som ar forkla-
ringen. Darfor dr det offshoring till ldgléneldnder som har den enskilt
storsta effekten pa 16neandelen, motsvarande 44 procent av nedgangen
mellan 1997 och 2007 (effekterna av offshoring till Osteuropa ger dock
blandande resultat och den totala effekten av offshoring blir d4rfér 26
procent). Den tekniska utvecklingen, hir mitt som 6kad totalfaktorpro-
duktivitet, star for 43 procent av minskningen av 16neandelen, medan
den minskande fackliga organisationsgraden "bidrar” med 23 procent. De
finner alltsa att globalisering, ldgre facklig organisationsgrad och teknisk
utveckling har en stark paverkan pa 16neandelen. Men de poingterar att
den forsvagade férhandlingsstyrkan, genom ligre organisationsgrad, och
offshoring tillsammans har en storre paverkan pé loneandelen mellan
1997 och 2007 4dn den tekniska utvecklingen.

Enligt IMF (2017) har den tekniska utvecklingen (mitt som rela-
tivprisférandringar av investeringsvaror samt forekomsten av automa-
tiseringsbara arbetsuppgifter) bidragit mest till 16neandelens fall i de
avancerade ekonomierna. Den férklarar ungefir hilften av nedgéngen.
Linder med stérre férekomst av rutinartade arbetsuppgifter som gér att
automatisera har, enligt IMF, upplevt ungefir fyra gdnger s stort fall i
l6neandelen jamfért med linder med l4gre férekomst av rutinarbeten.
IMFs empiriska studier for perioden 1991 till 2014 tyder pa att en nedging
av det relativa investeringspriset med 15 procent (vilket ocksa skett) leder
till en minskning av I6neandelen med 1,5 procentenheter i lander med
hoég exponering av automatiseringsbara arbetsuppgifter, medan 1éne-
andelen minskar med 0,4 procentenheter i lainder med 13g exponering.

Globaliseringen har enligt IMF (2017) bidragit med ungefir hilften
sa mycket till de fallande l6neandelarna i de avancerade ekonomierna
jamfort med teknikutvecklingen. Dessa resultat haller generellt dven
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for enskilda lander. Det bor dock pdpekas att IMF i sina analyser inte
kan sirskilja effekterna frdn teknikutveckling och globalisering fran
effekterna av férandrade politiska institutioner eller férsvagad facklig
forhandlingsstyrka, vilket kan férklara att effekterna av de senare ter
sig begriansade.

Foér utvecklingslinderna tycks, enligt IMF (2017), globaliseringen di-
remot vara den frimsta orsaken till 16neandelens fall. Denna effekt har
dock motverkats av den globala finansintegrationen som har bidragit till
hogre 16neandelar (eller dimpat fallet). Det beror pé att det kade kapi-
talinflodet sdnker kapitalkostnaderna samtidigt som utvecklingsekono-
mierna har varit betydligt mindre exponerade for automatiseringar av
rutinarbeten jimfért med de avancerade ekonomierna.
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5. Loneledd eller vinstledd tillvixt?

I FORSKNINGEN OM LONERNAS péaverkan pa tillvixten dr det vanligt att skilja
pa loneledd respektive vinstledd tillvixt. Avgérande fér om ett lands eko-
nomi bedéms som 16ne- eller vinstledd ar hur férindrade 16ne- och vinst-
andelar paverkar den aggregerade (totala) efterfrigan. Den aggregerade
efterfrigan bestar dels av inhemsk efterfragan, dels av nettoexporten (ex-
porten minus importen). En 6kning av 16neandelen har expansiva effekter
i léneledda ekonomier och stagnerande effekter i vinstledda ekonomier.
P4 motsvarande sitt har en 6kning av vinstandelen expansiva effekter i
vinstledda ekonomier och stagnerande effekter i 16neledda ekonomier.

De post-keynesianska modellernas 6kande inflytande, och den aka-
demiska debatten om l6neledd tillvixt, har motiverat ett vixande antal
forskningsstudier som empiriskt férsdker identifiera vilka linder som
ir 16ne- respektive vinstledda. Detta dr dock en padgdende akademisk
debatt dir det regelbundet presenteras nya empiriska studier, och dar
valet av metod kan ge olika resultat.

5.1 Den inhemska efterfragan

Den inhemska efterfragan bestér av tre komponenter: hushallens kon-
sumtion, niringslivets investeringar och den offentliga konsumtionen.
Men eftersom den offentliga konsumtionen anses vara exogent given,
alltsé bestdimd utanfér modellerna, s& beaktar forskningen enbart ef-
fekterna pa hushéllens konsumtion och niringslivets investeringar f6r
att faststilla om den inhemska efterfragan ir 16ne- eller vinstledd (La-
voie & Stockhammer 2013).

For de flesta hushall 4r 16nen den enda, eller &tminstone den storsta,
inkomstkéllan. Darfor kommer en hégre 16neandel att ha en storre po-
sitiv effekt p& hushéllens samlade konsumtion jimfért med en hdgre
vinstandel och stigande kapitalinkomster. Detta forstirks av att beni-
genheten att spara (alltsa att skjuta upp konsumtionen) vanligen ar stérre
vid kapitalinkomster, som ofta tillfaller hushéll med redan stort kon-
sumtionsutrymme, jimfért med 16neinkomster (Onaran & Galanis 2012).
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Hogre 16neskningar kan dock bromsa niringslivets investeringar ef-
tersom féretagens forvintade framtida I6nsamhet troligen sjunker. Den
sammanlagda effekten av en hogre l6neandel (och ligre vinstandel) pd
inhemsk efterfrigan beror alltsé p& hur mycket hushéllens konsumtion
Okar, och hur stora de potentiellt negativa effekterna blir pa néringslivets
investeringar (Blecker 2015; Lavoie & Stockhammer 2013).

Majoriteten av de empiriska studierna finner att den inhemska ef-
terfrigan ir l6neledd i alla 1ander eftersom den privata konsumtionen ir
betydligt kinsligare for férindringar av 16ne- och vinstandelen #n vad in-
vesteringarna dr (Onaran & Obst 2016; Stockhammer 2015; Lavoie & Hein
2015; Storm & Naastepad 2013; Onaran & Galanis 2012). Det betyder alltsd
att den positiva effekten av en hogre 16neandel pa hushéllens konsumtion
overstiger de negativa effekterna pa niringslivets investeringar. Spegelbil-
den blir d4 att en hégre vinstandel inte har tillrickligt positiva effekter pa
investeringarna for att motverka de negativa effekterna pé konsumtionen.

Enligt de empiriska berikningarna i Onaran & Galanis (2012) och
Onarans (2015) studier dr den inhemska efterfragan i samtliga G2o-
linder tydligt 16neledd.” En annan empirisk studie av Onaran & Obst
(2016) finner att den inhemska efterfrdgan ar tydligt l6neledd i 13 av
EUis-linderna. Endast i Belgien och Danmark ar den inhemska efter-
frgan enligt denna studie vinstledd. Nar Onaran & Obst (2016) enbart
tittar pa niringslivets investeringar finner de att 7 av EUis-linderna
faktiskt dr 16neledda dir en héjning av léneandelen frimjar niringsli-
vets investeringar (se tabell 5.1 nedan).

5.2 Nettoexporten

Effekterna pd nettoexporten har en avgérande roll f6r att bedéma om
ett land har en 16ne- eller vinstledd ekonomi. Ett lands nettoexport pa-
verkas av relationen mellan export- och importpriserna. En 6kad 16ne-
andel héjer enhetsarbetskraftskostnaderna, varpé exporten blir dyrare
och konkurrenskraften mot utlandet forsimras.’

12 G20-ldndera (Group of twenty) bestdr av nitton stérre ldnder, bade avancerade ekonomier och
utvecklingsekonomier, plus EU. G20 utgor cirka 8o procent av vdrldens BNP.

13 Enhetsarbetskraftskostnaden (unit labour cost) dr arbetskraftskostnaden per producerad enhet
och beror pa arbetskraftskostnaderna (i kronor per timme) och arbetsproduktiviteten (antal pro-
ducerade enheter per timme).
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Det ar diarfor vanligt att anta att en dkad l6neandel har en negativ
effekt pa nettoexporten, vid en given vixelkurs, dd exporten minskar
samtidigt som importen av varor och tjinster ékar pa grund av 6kad
inhemsk efterfragan. Det dr ocksa rimligt att anta att de negativa ef-
fekterna av en dkad loneandel 4r mer patagliga i mindre, 5ppna och mer
exportberoende ekonomier.

Om 16nerna dkar utan att exportpriserna héjs kommer vinstmargi-
nalerna att minska, vilket i sin tur kan leda till att vissa delar av expor-
ten blir olénsam. Men om exportpriserna hojs till £6ljd av 1oneskning-
arna kommer exporten att bli mindre konkurrenskraftig. Detta kallas
ibland fér "profit squeeze” dir vinstmarginalerna pressas mellan & ena
sidan det inhemska konstadsliget och & andra sidan den internationella
konkurrenskraften (Lavoie & Stockhammer 2013).

Flera empiriska studier, exempelvis Onaran & Galanis (2012), be-
kriftar antagandet att en sinkning av 1éneandelen, och en héjning av
vinstandelen, har positiva effekter pd nettoexporten i alla lander. P&
motsvarande sitt har en hogre 16neandel genomgaende negativa effekter
pa nettoexporten. Men detta giller enbart om férindringarna av l6ne-
och vinstandelen sker isolerat i det enskilda landet.

Eftersom varje lands export ir ett annat lands import sa har inte den
totala virldsekonomin négon nettoexport. Det betyder att alla linder
inte kan vara nettoexportérer samtidigt och att nettoexporteffekterna
i olika lander tar ut varandra. Fér ett enskilt land med betydande utri-
keshandel kan forvisso en ligre 16neandel resultera i hogre aggregerad
efterfrdgan och 6kad tillvixt. Men fér stérre ekonomier blir effekten
den motsatta eftersom utrikeshandeln endast utgér en mindre del av den
aggregerade efterfrdgan (Onaran 2015; Stockhammer 2013a). Det giller
dven for EU eftersom EU-linderna till stor del handlar med varandra.
Den enes vinst blir d& den andres férlust.

Aven om vissa linder ir vinstledda s 4r den globala ekonomin allts&
tydligt l6neledd. Stockhammer (2015) och Onaran & Galanis (2012) me-
nar darfor att en simultan sinkning av l6neandelen i en starkt integre-
rad global ekonomi fér de allra flesta linder enbart resulterar i negativa
effekter pa deras inhemska efterfrigan, utan att nettoexporten okar,
varpé den globala ekonomin stagnerar eller minskar. Men dven vissa
vinstledda ekonomier kommer att stagnera nir 16neandelen minskar
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om detta dven sker i andra ldnder, eftersom exportefterfragan minskar
bland deras handelspartners.

Detta kan liknas vid vad forskarna brukar beskriva som fingarnas
dilemma. En lagre 16nedkningstakt kan gynna ett enskilt lands export,
men om alla féljer samma recept kommer alla att forlora pa det. Om alla
linder simultant sinker sina 16ner lika mycket (eller infér l16nemodera-
tion) s vinner alltsd inget land konkurrensférdelar, och effekterna pd
nettoexporten uteblir, samtidigt som arbetstagarnas realléner minskar
utan att sysselsittningen 6kar. Stockhammer (2015) och Onaran & Ga-
lanis (2012) menar dirfor att en "begger thy neighbour’-strategi — dér
ett land forsoker forbattra sin ekonomiska situation med atgdrder som
tenderar att forvirra ekonomin i andra linder - raderar ut konkurrens-
fordelarna i alla lander och dr ddrmed kontraproduktiv.

5.3 Den aggregerade efterfragan

Det dr den sammantagna effekten pé den aggregerade efterfrigans alla
komponenter som avgér om ett lands ekonomiska tillvixt (BNP) ir 16ne-
eller vinstledd.” Hur stora dessa effekter blir beror pa de strukturella
och institutionella férhallandena i respektive land samt graden av 6p-
penhet i ekonomin, det vill siga exportberoendet.

I en 16neledd ekonomisk regim har en 8kning av l6neandelen po-
sitiva effekter pa den aggregerade efterfrigan, och tillvixttakten, ef-
tersom hushéllens konsumtion ¢kar mer dn vad investeringarna och
nettoexporten minskar.’s I en vinstledd regim, diremot, har en 6kande
l6neandel negativa effekter pd den aggregerade efterfragan. Det beror
pa att investeringarna, som ir extra kinsliga f6r minskade vinstmargi-
naler i vinstledda ekonomier, och/eller att nettoexporten faller mer 4n
vad hushéllens konsumtion 6kar. I vinstledda regimer 6kar séledes den
aggregerade efterfrdgan nir loneandelen faller och vinstandelen stiger.

Empiriska studier visar, som ndmnts ovan, att den inhemska efter-
fragan dr 16neledd i de allra flesta linder. Men internationell handel kan

14 Givetvis finns det fler faktorer 4n dessa som paverkar den aggregerade efterfragan, exempelvis
penning- och finanspolitiken, véxelkursférandringar och olika typer av ekonomiska chocker (till
exempel oljeprischocker) och bubblor (till exempel bérs- eller fastighetsbubblor).

15 Begreppet ekonomiska regimer refererar har till ekonomiska utfall som beror pé en rik uppsétt-
ning av institutionella faktorer.
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omvandla vissa ldnder till vinstledda regimer (Blecker 2015; Stockham-
mer 2013a; Onaran & Galanis 2012). Det giller inte minst f6r mindre,
Sppna och exportberoende ekonomier dir de negativa effekterna pé
nettoexporten kan vara storre dn de positiva effekterna pa den inhem-
ska efterfrdgan. Sverige och 6vriga nordiska linder beddms, trots att
de ir mycket 6ppna ekonomier, i de flesta studier vara starkt l6neledda.
Undantaget &r Danmark som i dtminstone en studie bedéms vara en
vinstledd ekonomi (se nedan).

Eftersom den totala virldsekonomin inte har ndgon nettoexport be-
star virldsekonomins aggregerade efterfrdgan enbart av hushéllens kon-
sumtion och néringslivets investeringar (Lavoie & Stockhammer 2013).
Virldsekonomin i sin helhet ir alltsd uppenbart 16neledd. Om alla linder
simultant hdjer sina 16ner (och l6neandelar) lika mycket, vilket inne-
bir en héjning av virldsekonomins 16neandel, 4r det sdledes effekterna
pa konsumtion och investeringar som avgér hur virldens aggregerade
efterfragan 6kar.

Hur stora effekter en hogre vinstandel och en ligre 16neandel har pa
den aggregerade efterfrdgans komponenter ir en empirisk fraga och va-
rierar givetvis mellan olika lander. Onaran & Obst (2016) har gjort empi-
riska berdkningar fér EUis-landerna som visar effekterna for respektive
land om vinstandelen ékar med 1 procentenhet i det enskilda landet men
ar oforandrad i 6vriga lander (tabell 5.1 nedan).” Fér det férsta leder den
dkade vinstandelen till att konsumtionen dampas i alla EUrs-linderna.
For det andra medfor den hégre vinstandelen att investeringarna som
andel av BNP 6kar i de flesta linder, men i 7 av ldnderna har 8kningen
ingen signifikant effekt pa investeringarna. I 13 av de 15 linderna &r
den negativa effekten pé konsumtionen stérre dn den positiva effekten
pa investeringarna, vilket tyder pé att den inhemska efterfrigan ar 16-
neledd. Fér det tredje dkar nettoexporten i stort sett i samtliga lander
nir vinstandelen 6kar, och l6neandelen minskar, i det enskilda landet.

Enligt denna studie har siledes en hogre vinstandel och en lagre 16-
neandel en initialt negativ effekt pa efterfrigan i 11 av EUis-landerna
(inklusive Sverige), som alltsd dr 16neledda ekonomier. De fyra linder som
har vinstledda ekonomier #r Belgien, Danmark, Irland och Osterrike.

16 Resultaten dr enligt Onaran & Obst (2016) robusta dven nér olika dataméngder och andra berék-
ningsmetoder anvdnds. Resultaten ligger dven i linje med tidigare studier av enskilda ldnder.
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Tabell 5.1 Effekterna av en 6kning av vinstandelen med 1 procentenhet i EU15-ldnderna

Effekter om vinstandelen endast 6kar i det enskilda landet samt simultana effekter

Lander c/Y 1/Y NX/Y Initial effekt Multi- Aggregerad Simultana
pa efter- plikator  efterfragan effekter
fragan/Y

Belgien -0,15 0,21 0,05 0,11 0,74 0,08 0,01

Danmark -0,15 0,17 0,19 0,20 1,25 0,25 0,11

Finland -0,24 0,00 0,07 -0,17 1,32 -0,22 -0,30

Frankrike -0,32 0,10 0,14 -0,08 1,56 -0,13 -0,23

Grekland -0,56 0,00 0,10 -0,47 1,98 -0,92 -1,03

Irland -0,23 0,16 0,07 0,01 0,86 0,01 -0,07

Italien -0,41 0,16 0,14 -0,12 1,45 -0,17 -0,24

Luxembourg -0,15 0,00 0,00 -0,15 0,54 -0,08 -0,13

Nederlanderna -0,32 0,08 0,07 -0,18 0,82 -0,14 -0,19

Portugal -0,40 0,00 0,18 -0,22 1,55 -0,34 -0,48

Spanien -0,41 0,09 0,11 -0,21 2,15 —0,45 —-0,54

Storbritannien -0,25 0,00 0,14 -0,11 1,13 -0,13 -0,20

Sverige -0,39 0,13 0,11 -0,15 1,06 -0,16 -0,27

Tyskland -0,40 0,00 0,05 -0,35 1,14 -0,40 -0,44

Osterrike -0,28 0,00 0,40 0,12 1,04 0,12 -0,19

EU1g -0,30

Notering: C = Konsumtion, | = Investeringar, NX = Nettoexport, Y = BNP. Multiplikatorn tar hdnsyn till att den initiala effekten pa efterfragan i
sin tur pdverkar konsumtion, investeringar och importen och férstdrker effekterna av den higre vinstandelen. Aggregerad efterfragan (initial
efterfragan ganger multiplikatorn) visar férdndring i procent ndr vinstandelen endast 6kar i det enskilda landet. De simultana effekterna visar
fordndringen i procent av aggregerad efterfragan ndr vinstandelen 6kar med 1 procentenhet i alla ldnder samtidigt.

Kdlla: Onaran & Obst (2016).

Den initiala effekten pé efterfragan och tillvixten, som kommer av
forandrad 16ne- och vinstandel, paverkar dock i sin tur konsumtionen,
investeringarna och importen. Det beror pa att foriandringen av efter-
frégan och BNP-tillvixten bland annat paverkar landets inflation, rantor
och importpriser. Darfér anvinder Onaran & Obst (2016) en multiplika-
tor for varje land for att berdkna den totala effekten pa den aggregerade
efterfrdgan.” Om multiplikatorn &r storre dn 1 forstirks effekterna pa

17 Multiplikatorn bygger pa hur stor effekt en férdndring av BNP har pd konsumtionen, investering-
arna och importen (elasticiteten av varje komponent), se Onaran & Obst (2016) och Onaran &
Galanis (2012).
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den aggregerade efterfragan nir vinstandelen ¢kar. Resultatet framgér
av tabellen ovan dir den aggregerade efterfrigan i de flesta lander mins-
kar mer dn den initiala effekten pa efterfragan.

De negativa effekterna pé efterfragan och BNP blir stérre om vinstan-
delen 6kar simultant i alla linder jaimfort med om dkningen sker isolerat i
det enskilda landet (Onaran & Obst 2016). Detta framgér av de simultana
effekterna i tabellen ovan. Det beror pa att simultana och likvirdiga for-
andringar inte paverkar konkurrenskraften mellan linderna, vilket gor
att den ligre aggregerande efterfrdgan som kommer av hdgre vinstandel
och lagre 16neandel ocksd minskar landernas export till varandra. Ju mer
exportberoende ett land 4r, desto stérre blir de simultana effekterna.

De positiva effekterna pa nettoexporten nir vinstandelen endast
Okar i det enskilda landet raderas i stort sett ut om vinstandelen 6kar
simultant i alla linder (Onaran & Obst 2016). Det innebar ocksa att tva
av de vinstledda ekonomierna (Irland och Osterrike) nu omvandlas till
l6neledda ekonomier.

Fér EUis i sin helhet skulle en simultan 6kning av vinstandelen med
1 procentenhet i samtliga linder, enligt tabellen ovan, leda till att den
lagre aggregerade efterfrigan minskar BNP med 0,30 procent. P4 mot-
svarande sitt skulle en 6kning av 16neandelen med 1 procentenhet leda
till att BNP 6kar med o,30 procent fér EUis (observera att detta innebir
att BNP-nivin 6kar med ytterligare o,3 procent pa ett ar, snarare #n en
snabbare ckningstakt).

I en annan liknande studie av Onaran & Galanis (2012) bedéms de allra
flesta storre ekonomier (G20-landerna) vara 1oneledda eftersom nettoex-
porten i dessa linder endast utgér en mindre del av den aggregerade ef-
terfrdgan. Nir det giller Eurozonen leder, enligt Onaran & Galanis (2012),
en minskning av 16neandelen med 1 procentenhet till att den aggregerade
efterfrigan minskar med o,13 procentenheter. Fér USA 4r motsvarande
siffra minus 0,80 procent. Men om léneandelen minskar simultant med 1
procentenhet i samtliga G2o-ldnder sd ddimpas BNP-tillvixten i Eurozo-
nen med 0,25 procent och i USA med 0,92 procent. Fér G20 som helhet
innebir den simultana minskningen av l6neandelen med 1 procentenhet
till att BNP-tillvixten ddmpas med 0,36 procentenheter. P4 motsvarande
sitt skulle en héjning av 16neandelen med 1 procentenhet ge en positiv
effekt pd BNP-tillvixten med 0,36 procentenheter.
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Bland utvecklingsekonomierna i G20 r det endast Turkiet och Korea
som ir léneledda (Onaran & Galanis 2012). Kina ir en utpriglad vinstledd
ekonomi pé grund av starka effekter pd export och import, liksom Indien,
Argentina, Mexiko och Sydafrika. Fér Kina och Indien skulle en 6kning
av vinstandelen med 1 procentenhet hoja den aggregerade efterfragan
med 1,9 respektive 0,04 procent om detta sker isolerat. Om vinstandelen
Okar med 1 procentenhet i samtliga G2o-lander blir de simultana effek-
terna for Kina fortfarande positiva dd BNP 6kar med 1,12 procent, men i
Indien blir effekten nu svagt negativ dd BNP minskar med 0,03 procent.

Detta betyder att vinstledda ekonomier kan ¢ka sin tillvixttakt om
léneandelen minskar och vinstandelen 6kar isolerat i det enskilda landet.
Men om deras handelspartners ocksé driver en liknande strategi med
pressade 16neandelar, vilket leder till of6randrad konkurrenskraft men
ligre global efterfrdgan, kommer nettoexporten och tillvixten dven i
de flesta vinstledda ekonomier att dimpas trots att vinstandelen kar
(Onaran & Galanis 2012). Varken 16ne- eller vinstledda ekonomier vinner
alltsd pa en global och simultan sinkning av 1éneandelen, 4ven om det
péverkar de 16neledda ekonomierna mer én de vinstledda. Det betyder
ocksé att dven vinstledda ekonomier kan vixa om den globala 16nean-
delen okar (Lavoie & Stockhammer 2013).

5.4 Invindningar mot indelningen av lone- och vinstledda
ekonomier

Det finns négra forskare som foresprakar hogre 16neandelar, men som
motsitter sig indelningen i l6ne- och vinstledda ekonomier. Enligt Palley
(2014) betraktar de post-keynesianska modellerna, och dirmed manga
forskare, felaktigt de faktorer som anvinds for att avgéra om ett land
har en 16ne- eller vinstledd ekonomi som givna pé forhand (exogena).
Han menar istéllet att dessa faktorer ar styrda och paverkbara av poli-
tiska beslut (och ir dirmed endogena). Det betyder att en uppdelning
av l6ne- respektive vinstledda ekonomier 4r missvisande och kan leda
till felaktiga tillvaxtstrategier.

Palley (2014) frigar sig att om en ekonomi bedéms vara vinstledd,
betyder det da att tillvixtstimulerande atgérder bor fokusera pa att 6ka
vinstandelen? Han anser inte det. Anledningen ir att den politiska in-
riktningen under de senaste 20 dren har fatt manga ekonomier att fram-
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std som mer vinstledda 4n vad de faktiskt dr, frimst genom att sinka

loneandelen till en l4gre niva samtidigt som féretagsigarna (aktiedgarna)

har fatt skattesinkningar. P4 motsvarande sitt skulle en 6kad l6neandel

och en annan politisk inriktning dndra den péstatt vinstledda ekono-
min till en I6neledd ekonomi. D& skulle ocksa de tillvixtstimulerande

atgirderna bli de rakt motsatta och fokusera pa hogre istillet for lagre

reallénetillvixt. Slutsatsen fran Palleys (2014) argument ir att en hogre

loneandel leder till hogre tillvixt och kapacitetsutnyttjande, oavsett om

ekonomin bedéms som 16ne- eller vinstledd.

Aven dos Santos (2015) anser att uppdelningen i 16ne- och vinstledd
tillvaxt dr missvisande och varken har ndgon analytisk eller politisk
betydelse. Enligt honom ir 16ner en del av de kapitalinvesteringar som
foretagen anvinder for att bibehélla eller 6ka sin produktion, medan
vinster dr en del av forsiljningen av de varor och tjanster som produ-
ceras. Den funktionella inkomstférdelningen (I6ne- och vinstandelen)
avgors alltsd av hur stora kapitalkostnaderna ar i férhéllande till den ag-
gregerade efterfragan (férsiljningen). Aven om kapitalinvesteringarna
och den aggregerade efterfragan givetvis dr avhiingiga varandra s dr de
ocksé 6msesidigt oberoende av varandra. Darfor ar det felaktigt, menar
dos Santos (2015), att hivda att det finns nagot orsakssamband mellan
den funktionella inkomstférdelningen, 16nsamheten och produktionen.

Istallet 4r det mer korrekt, enligt dos Santos (2015), att skilja pa kon-
sumtionsledda respektive investeringsledda tillvixtstrategier. Nar inves-
teringarna har utvecklats svagt har ménga linder, diribland USA och
Storbritannien, férs6kt med konsumtionsledda strategier for att oka
den aggregerade efterfrigan. Reformer pé finans-, bostads- och kredit-
marknaderna har i allminhet syftat till att hoja tillgdngspriserna och
skapa en "férmogenhetseffekt”, samt att 6ka den privat skuldsittning
och minska sparandet. Enligt dos Santos (2015) har detta resulterat i att
konsumtionens andel av BNP har ¢kat pdtagligt samtidigt som inves-
teringarna fortsatt att utvecklas svagt. Férutom att detta leder till att
hushéllens ekonomiska situation blir mer anstringda kommer det ocksa
resultera i jamforelsevis ldgre 16neandelar. En investeringsledd strategi,
med syfte att 6ka investeringarnas andel av den aggregerade efterfra-
gan, skulle diremot 6ka foretagens kapitalstockar och l16neandel, och
samtidigt minska lonsamheten.
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6. Effekter pa utbudssidan

DET AR INTE ALLA forskningsstudier som tar hinsyn till utbudssidan av
ekonomin nir de analyserar om linders ekonomier 4r 16ne- eller vinst-
ledda. Effekterna pd utbudssidan handlar i férsta hand om hur fér-
dndrade 16ne- och vinstandelar, eller realléneskningar, paverkar pro-
duktivitetstillvixten och sysselsittningen. Den kanske viktigaste varia-
beln av dessa tva dr produktiviteten eftersom sysselsittningseffekterna
delvis dr beroende av produktivitetsutvecklingen. I det hir samman-
hanget ar det framfor allt effekterna pa arbetsproduktiviteten som &r
centrala.

6.1 Produktiviteten

Produktiviteten antas framfor allt drivas av investeringar i ny teknik.
Det aggregerade utbudet kan, liksom den aggregerade efterfragan, vara
antingen 16ne- eller vinstlett (Stockhammer 2013a). Om det aggregerade
utbudet ir l6nelett kommer hogre 16ner att leda till hogre produkti-
vitetstillvixt nir foretagen reagerar genom att dka de produktivitets-
hoéjande investeringarna for att bibehalla konkurrenskraften, eller om
de anstilldas bidrag till produktionsprocessen forbattras nir 16nerna
Skar. Om det aggregerade utbudet diremot ir vinstlett kommer en ho-
gre vinstandel att leda till 6kade investeringar och hégre produktivitet,
samtidigt som hégre 16ner avskricker féretagen fran produktivitetsho-
jande investeringar.

Hogre reallonedkningar har en direkt och en indirekt effekt pé ar-
betsproduktiviteten (Lavoie & Stockhammer 2013; Storm & Naastepad
2013). Den direkta effekten ir ensidigt positiv. Nir reallénerna stiger kom-
mer féretagen att investera mer i arbetsbesparande produktionsmeto-
der i syfte att bibehélla sin konkurrenskraft och sin l16nsamhet. Hogre
16neskningar dkar ocksa fokus pa nya innovationer och teknologisk ut-
veckling av samma anledning.

Samtidigt antas att stigande 16ner 6kar de anstilldas motivation och,
framst i utvecklingsekonomierna, att deras hilsa antas forbittras, vil-
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ket gor att de bidrar mer till produktionsprocessen.® Lénedkningarna

kan ocksé leda till att ineffektiva féretag forlorar marknadsandelar eller
helt forsvinner, vilket frimjar strukturomvandlingen och niringslivets

aggregerade produktivitet.® En annan konsekvens kan vara att andelen

mer vilutbildade och hogkvalificerade, och dirmed mer produktiva, ar-
betstagare som generellt gynnas av ny teknik dkar, samtidigt som féreta-
gens incitament att satsa pd kompetensutveckling rimligen bor stirkas

(Storm & Naastepad 2013).

Den indirekta effekten pa arbetsproduktiviteten av hogre realléne-
Skningar kan vara antingen positiv eller negativ. Enligt den sé kallade
Kaldor-Verdoon-effekten, som har ett starkt empiriskt stéd i forskning-
en, finns ett tydligt positivt kausalt samband mellan 6kad produktion
och arbetsproduktivitetstillvixt (Lavoie & Stockhammer 2013; Storm
& Naastepad 2013). Kaldor-Verdoon-effekten uppstér till f6ljd av att en
6kad produktion leder till 6kad arbetsdelning i ekonomin som helhet,
och snabbare "learning-by-doing”-processer inom féretagen (Storm &
Naastepad 2015).

[ 16neledda efterfriageregimer, dir hogre realléner och hégre lonean-
del gynnar den aggregerade efterfrgan, uppstar alltsd dven indirekta
positiva effekter pa arbetsproduktiviteten nir realloner och léneandelen
stiger, vilket forstirker den totala effekten. I 16neledda efterfrigeregi-
mer, som enligt kapitel 5 ovan giller de flesta ldnder, ir alltsd dven den
totala produktivitetseffekten l6neledd.

Om den aggregerade efterfrdgan diremot ir vinstledd, och en hogre
l6neandel minskar efterfragan, s blir den indirekta effekten av hogre
realléner negativ pa arbetsproduktiviteten. Ar den indirekta negativa
effekten stérre dn den positiva direkta effekten kommer allts3 16nemo-
deration, till skillnad frén 16neledda ekonomier, att leda till produkti-
vitetshéjande investeringar. Men om den positiva direkta effekten av
hogre reallonetakt och hogre 16neandel ir stérre dn den negativa indi-
rekta effekten s blir den totala effekten av hogre 16neandel pé arbets-

18 Antagandet att hogre l6ner 6kar de anstélldas bidrag till produktionsprocessen anvinds bade i
neoklassiska och post-keynesianska modeller, och brukar kallas for “the efficiency wage hypothe-
sis”.

19 Jamfor med Rehn-Meidnermodellen och den solidariska l6nepolitiken som bland annat syftar till
att frdmja en positiv strukturomvandling och hégre produktivitetstillvaxt pa motsvarande sétt.
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Tabell 6.1 Den totala produktivitetseffekten av hogre loneandel

Efterfrageregim Direkt effekt Indirekt effekt Total effekt
(Kaldor-Verdoon-effekten) (summan av direkta
och indirekta effekter)

Vinstledd Positiv Negativ Positiv eller negativ
Loneledd Positiv Positiv Positiv

Kdilla: Lavoie & Stockhammer (2013).

produktiviteten positiv dven i vinstledda efterfrigeregimer. Tabell 6.1
sammanfattar de olika méjliga effekterna av hégre realléneckningar
och hégre 16neandel.

Flera empiriska studier finner att hogre reallénedkningar och hogre
loneandel har positiva effekter pa arbetsproduktiviteten i bade léneledda
och vinstledda efterfrdgeregimer (Lavoie & Stockhammer 2013; Storm
and Naastepad 2013). Det betyder pd motsvarande sitt att en lagre real-
l6nedkningstakt, och lagre 1éneandel, ddmpar arbetsproduktivitetstut-
vecklingen pa tvé sitt (Storm & Naastepad 2013). For det férsta fordrojs
arbetsbesparande teknologisk utveckling, eftersom ligre 16nedknings-
takt minskar foretagens incitament att investera i arbetsbesparande
teknik (alltsd att ersitta arbete med kapital). For det andra ddmpas den
aggregerade efterfragan, vilket enligt Kaldor-Verdoon-effekten himmar
arbetsproduktiviteten.

Det finns flera studier som empiriskt beriknar hur stor effekten av
hogre realloner och 6kad efterfrigan har pa arbetsproduktiviteten. Re-
sultaten &r ofta relativt samstimmiga (Stockhammer 2013b). Storm &
Naastepad (2013) sammanstiller ett antal studier som spinner 6ver pe-
rioden 1960 till 2004 f6r 1ig OECD-lander och finner att en (1) procenten-
het hogre realldnetillvixt i genomsnitt resulterar i 0,46 procentenheter
hogre arbetsproduktivitetstillvixt (se 4ven figur 6.1 nedan).
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6.2 Sysselsdttningen

I modellerna om I6neledd tillvixt dr det produktiviteten som avgor ef-
fekterna pd sysselsittningen. Nir produktiviteten antas vara exogen och
konstant medfor en hogre reallonedkningstakt motsvarande 6kning av
loneandelen, vilket i l6neledda ekonomier resulterar i 6kad efterfrigan
och 6kad produktion, som i sin tur 6kar sysselsittningen. Men i modeller
dir produktiviteten dr endogen, vilket d4r mer rimligt eftersom lénerna
paverkar arbetsproduktiviteten, blir effekterna pa sysselsittningen an-
norlunda. Det betyder i sin tur att realloneSkningar har olika effekter
pa sysselsdttningen beroende pad om ekonomin ir l6ne- eller vinstledd.

Léneledda ekonomier

Om reallénetillvixten 6kar med 1 procentenhet i en 16neledd ekonomi
Okar ocksa léneandelen med 1 procentenhet om inte effekterna pa pro-
duktiviteten tas med (om den antas vara exogen och konstant). Men nir
produktiviteten tas med i berdkningarna blir utfallet ett annat. I figur
6.1 beskrivs sambanden i en loneledd ekonomi med endogen produktivi-
tetstillvixt dir siffrorna, enligt Storm & Naastepad (2013), ér realistiska
bade f6r EU som helhet och fér de enskilda EU-ldnderna.

Om reallénetillvixten 6kar med 1 procentenhet leder detta till arbets-
besparande investeringar (den direkta effekten) som héjer arbetsproduk-
tiviteten med 0,38 procentenheter. Samtidig 6kar arbetsproduktiviteten
annu mer genom den indirekta effekten (Kaldor-Verdoon-effekten) med
0,08 procentenheter eftersom den 6kade aggregerade efterfrdgan, som
kommer av 6kad 1éneandel, ocksa resulterar i 6kad produktivitet. Sam-
mantaget innebér detta alltsd att arbetsproduktiviteten 6kar med 0,46
procentenheter. Det leder i sin tur till att Idneandelen endast 6kar med
0,56 procentenheter nir reallonetillvixten 6kar med 1 procentenhet.

I steg tva i figuren nedan leder den snabbare reallénedkningen, som
alltsd resulterar i 0,56 procentenheter hégre 16neandel, till en 6kning
av efterfrdgan och produktionen med 0,16 procentenheter (vid det re-
alistiska antagandet att 1 procentenhet hogre 16neandel leder till 0,3
procentenheter hégre efterfrdgan och produktion). Det betyder ocksa
att ju kdnsligare produktivitetstillvixten 4r f6r reallénedkningar, desto
mindre blir den positiva effekten pa efterfrigan och produktionen av
I6neledd tillvixt. Slutligen avgérs effekten pé sysselsittningen av skill-
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Figur 6.1 Effekterna av reallonedkningarien loneledd ekonomi

Med endogen produktivitetstillvaxt

Arbetsproduktiviteten
+0,38 procentenheter
(direkt effekt)

Loneandelen

1procentenhet hogre Arbetsproduktiviteten +0,54 procentenheter

reallonedkning +0,46 procentenheter (1,0% - 0,46 %)

Arbetsproduktiviteten
+0,08 procentenheter
(indirekt effekt)

- - Efterfragan/produktion Sysselsidttningen
U procer_l.tenf'let.[\ogre Foneandelen +0,16 procentenheter -0,3 procentenheter
reallonetillvaxt +0,54 procentenheter (0,3% x 0,56 %) (0,16 % — 0,46 %)

Kdlla: Storm & Naastepad (2013).

naden mellan produktionsdkningen och arbetsproduktivitetstillvixten.
I figuren ovan minskar darfér sysselsdttningen (i arbetade timmar) med
0,3 procentenheter nir realléneskningen 6kar med 1 procentenhet.
Enligt Storm & Naastepad (2013) ir det dirfor inte troligt att hogre
reallonedkningar, dven i 16neledda ekonomier, kommer att vara jobb-
skapande eftersom den positiva effekten pa produktivitetstillvixten ir
storre an den positiva effekten pd produktionen. Detta visar sig dven i
empiriska studier. I de i1 OECD lénder som Storm & Naastepad (2013)
studerar har ligre realléneskningar ddmpat den reala BNP-tillvixten
négot i de europeiska linderna (med undantag for Italien och Sverige)
under perioden 2000 till 2008 jaimfért med 19go-talet.> Samtidigt Skade

20 De 11 OECD-ldnderna utgors av 10 europeiska ldnder som beddms vara léneledda ekonomier,
samt USA som inte bedéms vara en l6neledd ekonomi i denna studie. | genomsnitt var BNP-till-
védxten i dessa OECD-lénder 2,2 procent per arunder 1990-talet och 1,9 procent under perioden
2000 till 2008.
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sysselsdttningen snabbare efter millenniumskiftet (med i genomsnitt o,5
procentenheter), vilket alltsd inte kan férklaras med hégre ekonomisk
tillviixt (den var i genomsnitt 0,3 procentenheter ligre). Istillet ligger for-
klaringen, enligt Storm & Naastepad, till den snabbare sysselsittnings-
dkningen i att produktivitetstillvixten ddmpades, pa grund av direkta
och indirekta effekter av ligre 16neskningstakt, frdn i genomsnitt 2,0
procent under 1ggo-talet till 1,2 procent under perioden 2000 till 2008.

Sysselsittningen kan alltsd dka snabbare om reallonedkningarna
didmpas och l6neandelen minskar. Storm & Naastepad (2013) menar
dock att denna sysselsittningsékning, och minskning av arbetsléshe-
ten, sker genom langsammare produktivitetstillvixt, och inte genom att
lénsamheten, investeringarna, exporten eller produktionen 6kar snab-
bare. I detta perspektiv skulle séledes arbetslésheten sinkas till priset
av ldngsammare teknologisk utveckling och 1dngsammare férbittring
av levnadsstandarden (Lavoie & Stockhammer 20r13).

Storm & Naastepads (2013) berdkningar i figuren ovan giller dock
ekonomier med en relativt svag 16neledd tillvixtregim, dir tillvixten
inte péverkas s starkt av den 6kade 16neandelen. I ekonomier med en
starkare 16neledd tillvixtregim, som de nordiska linderna, ger hogre
l6neandel en stérre positiv effekt pd produktionen (med o,8 istillet for
0,3 procentenheter i figur 6.1). Det betyder i sin tur att de hdgre real-
16ne6kningarna fir en mindre (negativ) effekt pé sysselsdttningen, om
produktivitetseffekten ir of6rindrad, jamfért med ekonomier med en
svag loneledd tillvixtregim. Men #ven i ekonomier med starkare 16-
neledda tillvixtregimer kommer, enligt Storm & Naastepad, aterhall-
samma reallénedkningar 4ndé att gynna sysselsittningen eftersom en
6kad 16neandel ar kinsligare for produktivitetstillvixten dn fér den
aggregerade efterfragetillvixten.

Storm & Naastepad (2015) har dven, i en underlagsrapport till LOs
projekt fér full sysselsittning och solidarisk l6nepolitik, gjort empi-
riska berdkningar pé ovanstiende f6r de nordiska linderna (med data
fran 1984 till 2004). For de nordiska linderna leder en hogre realléne-
Skningstakt med 1 procentenhet till att arbetsproduktiviteten, genom
de direkta och indirekta effekterna, 6kar med hela 0,62 procentenheter.
Det betyder att 1 procentenhets hégre realloneckningar héjer Ioneande-
len med 0,38 procentenheter. Enligt deras empiriska berdkningar 6kar
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dé efterfrdgan och produktionen med 0,32 procentenheter (eftersom 1
procentenhet hégre 16neandel alltsd ger drygt 0,8 procentenheter hé-
gre efterfrdgan och produktion i starkt léneledda ekonomier). Det ar
en dubbelt sa stor effekt pd produktionen som i figur 6.1 ovan. Men
eftersom dven arbetsproduktiviteten 6kar annu mer kommer dnda sys-
selsdttningen att minska.

Det bor dock papekas att slutsatsen att produktivitetstillvixten har
en negativ paverkan pa sysselsidttningen kan ifrigasittas. Enligt exem-
pelvis Autor & Salomons (2017), som analyserar 1g linder under en 35-&rs-
period, leder forvisso hogre produktivitet i en bransch vanligen till lagre
sysselsittning i branschen. Men hogre produktivitet i en bransch leder
samtidigt till hogre inkomster, och dirmed stigande konsumtion och
Okad efterfragan pé varor och tjanster i andra branscher. D4 stiger ef-
terfrdgan pa arbetskraft i andra delar av ekonomin. Autor & Salomons
resultat visar dirfér att den aggregerade produktivitetsokningen i hela
ekonomin frimjar den aggregerade sysselsittningen. Dessutom visar
utvecklingen i Sverige, inte minst under de tva senaste decennierna, att
bade realléner och sysselsittning kan 6ka samtidigt.

Vinstledda ekonomier

Om ekonomin diremot ir vinstledd kommer en hogre 16neandel att
ddmpa den aggregerade efterfrdgan och produktionen. Om reallonetill-
vixten 6kar med 1 procentenhet bedéms efterfrdgan och produktionen
minska med 0,23 procentenheter (jamfért med att 6ka med o,3 procent-
enheter i l6neledda ekonomier enligt figur 6.1 ovan). Detta stimmer en-
ligt Storm & Naastepad (2013) fér USAs ekonomi. Det beror pa att de
hogre reallonerna, och den hégre 16neandelen och ldgre vinstandelen,
ddmpar investeringarna och exporten mer (i absoluta termer) dn vad de
framjar 6kad konsumtion.

Enligt figur 6.2 nedan kommer 1 procentenhet hogre reallonetill-
vixt att leda till arbetsbesparande investeringar (den direkta effekten)
som hojer arbetsproduktiviteten med 0,38 procentenheter, medan den
indirekta effekten (Kaldor-Verdoon-effekten) minskar arbetsprodukti-
viteten med 0,07 procentenheter. Det ger en sammanlagd positiv effekt
pa arbetsproduktiviteten med o,31 procentenheter, vilket begrinsar 6k-
ningen av l6neandelen till 0,69 procentenheter.
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Figur 6.2 Effekterna av reallonedkningari en vinstledd ekonomi
Med endogen produktivitetstillvaxt

Arbetsproduktiviteten
+0,38 procentenheter
(direkt effekt)

Loneandelen

1procentenhet hogre Arbetsproduktiviteten +0,69 procentenheter

reallonedkning +0,31 procentenheter (1,0% - 0,31%)

Arbetsproduktiviteten
-0,07 procentenheter
(indirekt effekt)

Efterfragan/produktion Sysselsédttningen

1 procentenhet hogre Loneandelen o 0
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Kdlla: Storm & Naastepad (2013).

Nir l6neandelen stiger med 0,69 procentenheter kommer efterfrigan
och produktionen, i steg tva i figuren ovan, att minska med 0,16 procent-
enheter i en vinstledd ekonomi. Det betyder i sin tur att sysselsdttningen
pressas frén tva hall: produktionstillvixten dimpas samtidigt som hogre
arbetsproduktivitet innebir att féretagen behover farre anstillda for att
producera lika mycket som tidigare. I berdkningen ovan blir resultatet
att sysselsittningen minskar med 0,47 procentenheter om reallénetill-
vixten okar med 1 procentenhet (jamfort med en minskning med o,3
procentenheter i en 16neledd ekonomi). P4 motsvarande sitt skulle en 16-
nemoderation med 1 procentenhets ligre realléneckningar frimja hogre
sysselsittning, men det beror da framst pa lagre produktivitetstillvixt
snarare dn okad produktion. Det ir alltsd tydligt att l6nemoderation
hiammar produktivitetstillvixten dven i vinstledda ekonomier.

6. EFFEKTER PA UTBUDSSIDAN | 65



Om ekonomin &r vinstledd, som exempelvis i USA enligt denna stu-
die, kommer allts3 lagre realldneSkningar att 6ka produktionen, men
inte s& mycket eftersom den teknologiska utvecklingen samtidigt av-
stannar. Lénsamheten och investeringarna kommer att éka, men inte
heller de i sa stor utstrickning eftersom den ldngsammare produktivi-
tetstillvixten minskar den forvintade avkastningen pa investeringarna.
Sysselsidttningen kommer diremot att ka desto mer, men till stor ut-
strackning i lagproduktiva 18glonejobb (Storm & Naastepad 2013).

Exemplet Nederlinderna

Storm & Naastepad (2013) menar att Nederlinderna ir ett bra exempel
pa vad som hinder i en 16neledd ekonomi som driver en politik med 16-
nemoderation. Under 1980- och 19g0-talen 6kade sysselsittningen patag-
ligt i férhallande till andra EU-linder — ndgot som har beskrivits som "det
holldndska sysselsittningsmiraklet”.> Den traditionella férklaringen till
detta har varit 16nemoderation. Nederlindernas rliga realléneskningar
var i genomsnitt o,5 procentenheter ligre in OECD-genomsnittet under
hela 1980- och 19go-talet (Storm & Naastepad 2013). Det har inneburit
att I6neandelen har minskat frén cirka 65 procent i slutet av 1970-talet
till cirka 56 procent under perioden 1984 till 2000.

Men enligt Storm & Naastepad (2013) dr det varken 16nemoderation
eller hogre BNP-tillvixt d4n i omvirlden som férklarar “"sysselsdttnings-
miraklet”. Nederlindernas BNP vixte ungefir i samma takt som EUis-
linderna. Istéllet dr det den ligre produktivitetstillvixten, till foljd av
lagre reallénedkningar och sjunkande 16neandel, som har resulterat i
hogre sysselsittning. Mellan 1984 och 2000 var arbetsproduktivitetstill-
vixten i genomsnitt 0,6 procentenheter ldgre dn i EUrs. Hela go procent
av den férsimrade produktivitetstillvixten sedan 1984 kan, enligt Storm
& Naastepad (2013), forklaras av den férda politiken med 16nemodera-
tion och sinkt 16neandel, och detta férklarar helt och hallet den kraf-
tigt forbattrade sysselsittningstillvixten direfter. De menar darfor att
det nederlindska "sysselsdttningsmiraklet” snarare bor betraktas som
en produktivitetskris.

21 Detta kallas ibland dven for ”The Dutch Polder Model”.
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Hogre sysselsittning och ldgre arbetsloshet har alltsd dstadkommits
genom svagare produktivitetstillvixt snarare dn forbattrad 16nsamhet,
dkade investeringar, stirkt export eller 6kad tillvixttakt. Den liga pro-
duktivitetstillvixten i Nederlinderna har, i kombination med avreg-
leringar pa arbetsmarknaden, framfér allt skapat fler 13glénejobb. Det
innebir ocksé att strukturomvandlingen har varit langsammare, och att
Nederlianderna férvisso har undvikit arbetsloshet i teknikutvecklingens
spar, men till priset av en 1&ngsammare ¢kning av levnadsstandarden
in i andra linder (Storm & Naastepad 2013).

Storm & Naastepad (2013) beskriver dirfor den nederlandska model-
len som "social-stagnationist” och jamfér med den nordiska modellen
som de kallar "social-productivitst”. De sammanfattar sina slutsatser
om det nederlindska "sysselsdttningsmiraklet” med en ndgot ironisk
kommentar:

"Damning the Netherlands with faint praise, we conclude that a major les-
son from the Dutch experience is that a policy of real wage restraint can
be successful in a wage-led economy — provided, of course, the prime goal
is the creation of low-wage flexible (service-sector) jobs in an economy
growing mostly as a result of debt-financed demand.”

6.3 Reallénedkningarnas effekter pad vinsterna i loneledda

ekonomier

Vad hinder med vinsterna nir reallénerna och 16neandelen 6kar i 16-

neledda ekonomier? Svaret beror pd hur starkt 1éneledd ekonomin ir.

Den direkta effekten av hogre 16neandel dr férvisso att vinstandelen

minskar lika mycket. Men hogre realléner har dven indirekta effekter

som dr gynnsamma for féretagens vinster:

1. Hogre realléner 6kar efterfrdgan och ddrmed produktionen och fér-
sidljningen, vilket dkar vinsterna (om vi antar att vinsten per produ-
cerad enhet ir konstant).

2. Hégre reallonedkningar gynnar arbetsproduktivitetstillvixten, vil-
ket delvis motverkar l6nernas negativa effekt pa vinsterna eftersom
l6nekostnaden per producerad enhet minskar nir det behévs firre
anstillda for att producera samma volym som tidigare.

6. EFFEKTER PA UTBUDSSIDAN | 67



Diagram 6.1 Reallonedkningarnas paverkan pa produktionen och vinsterna

Fordndringari procentenheter, urval av avancerade ekonomier

»*°  Nordiska landerna
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.
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Notering: Diagrammet visar effekterna av 1 procentenhets hégre realléner.
Kdlla: Storm & Naastepad (2013).

I starkt 16neledda ekonomier tenderar bdda dessa indirekta effekter att
vara sé stora att de i stort sett helt och hallet uppviger den direkta vinst-
skadan vid hogre realloneskningar. Detta bekriftas av Storm & Naast-
epads (2015) empiriska berikningar for de nordiska linderna som visar
att hogre 16ne6kningar har en liten nettoeffekt (den direkta minus de
indirekta effekterna) pa vinsterna.

Detta framgér i diagram 6.1 ovan som visar realldnedkningarnas ef-
fekter pa produktionen och vinsterna. Om 16nerna 6kar med 1 procent-
enhet i de nordiska linderna dkar produktionen med 0,8 procenten-
heter medan vinsterna minskar med blygsamma 0,06 procentenheter
(0,32 procentenheter hogre efterfragan plus 0,62 procentenheter hogre
produktivitet, alltsd 0,94 procentenheter, minus 1 procentenhets hogre
realléner).
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Jamfoért med de nordiska linderna dr vinsterna i de 6vriga europeiska
linderna betydligt mer kinsliga for 16nedkningar. Det beror, som nimnts
ovan, alltsa dels pd att produktionen inte ¢kar lika mycket (med mellan
o,1 och 0,3 procentenheter jamfért med 0,8 procentenheter i de nordiska
linderna), dels pa att arbetsproduktiviteten inte 6kar lika mycket (med
i genomsnitt 0,46 jamfort fér 0,62 procentenheter). Storm & Naastepad
(2013) konstaterar ocksé att konflikten mellan 16neskningar och vinst-
Skningar ir tydligare och mer uttalad i USA, som i diagrammet alltsa
bedéms vara en vinstledd ekonomi dir produktionen minskar med o,2
procentenheter, an i ndgot annat OECD-land. I USA leder 1 procenten-
het hogre realloner till en lika stor minskning av vinsterna.

Storm & Naastepad (2013) betonar att detta #r viktiga resultat ef-
tersom det visar, &tminstone i deras studie, att en 6kad reallénetillvixt
inte med nodvindighet leder till en motsvarande minskning av vinst-
tillvixten, vilket vore fallet vid ett nollsummespel. Stigande efterfrigan
och hégre produktivitetstillvaxt gor att féretag i stor utstrackning kan
behalla sin 16nsamhet (i reala termer) nir reallénerna ékar snabbare.
Detta betyder i sin tur att féretagens behov av att héja sina priser for
att kompensera de hogre 16neékningarna dr mindre, och diarmed upp-
star inte ndgot mirkbart 16nedrivet inflationstryck.
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7. Sammanfattning och
forskarnas dtgdrdsforslag

LONEANDELEN HAR I de allra flesta linder minskat sedan slutet av 1970-
eller borjan av 198o-talet. Samtidigt har vinstandelen 6kat. Olika natio-
nalekonomiska modeller — med tillhérande teoretiska utgdngspunkter
och antaganden - ser olika pa férklaringarna till 16neandelens fall, dess
konsekvenser och om det &r ett problem eller inte.

Det 4r inom den post-keynesianska forskningen som fragor kring 16-
neledd tillvixt har fatt sitt uppsving de senaste tio till femton &ren, och
det ar ett urval av dessa studier som redovisas i denna rapport. Dessa
modeller grundar sig pa delvis andra principer och antaganden 4n de do-
minerande neoklassiska modellerna. Detta ska inte ses som ett problem
i sig, men det finns, som alltid, kritik och invindningar mot metoder,
antaganden och resultat. Detta dr viktigt att bira med sig nir forskar-
nas slutsatser och atgirdsforslag sammanfattas nedan.

7.3.1 Sammanfattning av forskningens resultat och slutsatser

Slutsatserna i de forskningsrapporter som redogors for hir ir att ar-
betstagarna inte har vunnit lika mycket som kapitalet pa de tekniska
framstegen i produktionen eftersom reallonerna inte har okat i takt
med arbetsproduktiviteten. Den ekonomiska utvecklingen har allts3
inte i tillracklig grad avspeglats i den genomsnittlige arbetstagarens eko-
nomiska férhallanden. Det har, enligt studierna som redovisas i denna
rapport, resulterat i att efterfrigan och konsumtionen har begrinsats i
manga linder, vilket i sin tur har himmat tillvixten. Samtidigt har den
lagre efterfrigan i manga fall ddmpat investeringarna trots att vinstan-
delen har dkat (Onaran & Galanis 2012).

Den fallande 16neandelen i manga lander har dven bidragit till 6kande
inkomstskillnader. En orsak bakom detta dr att I16neandelen har minskat
for 14g- och mellankvalificerade arbetstagare men okat for de hogkvali-
ficerade, samtidigt som de 6kande kapitalinkomsterna framst tillfaller
den senare gruppen. Hogre léneandelar skulle pd motsvarande sett bidra
till att minskat inkomstojimlikheten.
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Tanken pé en 16neledd tillvaxtstrategi bygger pa argumentet, base-
rad pa teoretisk och empirisk forskning, att de flesta linder, inklusive
de nordiska landerna, har loneledda ekonomier. Och det giller sirskilt
tydligt for storre geografiska och ekonomiska omrdden, som exempelvis
EU, och for virldsekonomin som helhet. Det betyder i sddana fall att de
positiva effekterna pd den inhemska efterfrigan av en hogre 16neandel
ar storre dn de potentiellt negativa effekterna pé investeringar och net-
toexporten. En héjd 16neandel antas darfér medfora dels (kortsiktiga)
positiva effekter pd den aggregerade efterfrdgan, och dirmed tillvix-
ten, i de allra flesta linder, dels mer ldngsiktigt positiva effekter genom
hogre arbetsproduktivitet. I mindre och 6ppna ekonomier, som 4r mer
exportberoende, kan dock den aggregerade efterfrigan vara vinstledd
dven om den inhemska efterfrdgan r 16neledd.

De flesta vinstledda ekonomier kan dock endast 6ka sin tillvixttakt
om loneandelen minskar isolerat i det enskilda landet. Om 4ven deras
handelspartners sinker sina 16neandelar, och det uppstéar ett globalt "race
to the bottom” i syfte att sikra konkurrenskraften, kommer den glo-
bala aggregerade efterfrgan att dimpas, vilket himmar nettoexporten
och tillvixttakten dven i de vinstledda ekonomierna trots att vinstan-
delen 6kar. En simultan sinkning av den globala, eller europeiska, 156-
neandelen gynnar i sddana fall varken 16ne- eller vinstledda ekonomier.
P4 motsvarande sitt kan en global héjning av 16neandelen dven gynna
vinstledda ekonomier.

Detta kan liknas vid att det som &r rationellt for ett enskilt foretag
inte kan generaliseras till att ocksé vara rationellt for ett lands hela eko-
nomi (Onaran & Galanis 2012). Det enskilda féretaget forsdker vanligen
minska sina arbetskraftskostnader for att 6ka sina vinster, men énskar
troligen samtidigt att alla andra foretag héjer sina 1oner s att efterfragan
och férsiljningen av foéretagets egna produkter 6kar. Det som framstar
som en rationell strategi pd mikroniva fér det enskilda foretaget ar alltsd
himmande och kontraproduktivt pd makronivin fér landets samlade
ekonomiska utveckling.

Flera forskare drar darfor slutsatsen att om de flesta linder och geo-
grafiska och ekonomiska omraden &r 16neledda regimer kommer inte en
politik for 1énesdnkningar eller I1énemoderation, sirskilt om detta sker
simultant i manga linder samtidigt, att resultera i en stabil och hallbar
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ekonomisk utveckling (se Lavoie & Stockhammer 2013). Darfér menar
forskarna att det krivs en l6neledd tillvixtstrategi.

De flesta studier om 16neledd tillvixt fokuserar enbart pa efterfra-
gesidan och konstaterar att en hogre 16neandel ékar den aggregerade
efterfrdgan och tillvixten. Den hogre tillvixten antas sedan 6ka syssel-
sdttningen. Men enligt Storm & Naastepad (2013), som #ven analyserar
vad som hénder pé utbudssidan, kommer en hogre l16neandel att resultera
i att arbetsproduktiviteten 6kar mer dn efterfrdgan och produktionen,
vilket riskerar att leda till minskad sysselsittning. Det bér dock papekas
att sambandet mellan hogre produktivitet och ligre sysselsittning inte
ar sjalvklart, ndgot som exempelvis utvecklingen i Sverige visar.

Men om de flesta linder ir 16neledda ekonomier, hur kan de d3 ha
haft ekonomisk tillvixt nir I6neandelen har fallit? Sjunkande 16neandel
iloneledda ekonomier borde ju leda till stagnation eller &tminstone ligre
tillvixttakt. Enligt Stockhammer (2013b) och Onaran & Galanis (2012)
har tvd andra tillvixtstrategier utvecklats under de senaste decennierna.
Den férsta ar en skuldledd tillvixt dir tillvixten drivs av tillgadngs- och
fastighetsbubblor, och dar hushéllens konsumtion 6kar pa grund av 6kad
skuldsittning snarare dn l6nedkningar. Detta har skett i bland annat
USA, Storbritannien och Irland. Den andra strategin ir exportledd till-
véxt dir tillvixten drivs av nettoexporten (alltsd andra linders efter-
fragan), som i sin tur dr beroende av 1aga 16nedkningar. Tyskland och
Japan ir exempel pa det. Dessa tvé tillvixtstrategier dr symbiotiska da
den férsta kriver nettokapitalinfloden fér att via skuldsidttningen hélla
efterfrdgan uppe, medan den andra bygger pa nettokapitalutfloden och
bytesbalansoverskott.>> Detta har, som Hein & Mundt (2013) visar, resul-
terat i kraftigt vixande obalanser mellan G20-lindernas bytesbalanser
sedan mitten av 1ggo-talet. Dessa tillvixtstrategier ses, tminstone av
foresprakarna av 1oneledd tillvixt, som instabila och dkar riskerna for
dterkommande finanskriser, medan den l6neledda tillvixtstrategin anses
erbjuda en mer jaimlik och hallbar ekonomisk utveckling.

Inga forskare har i de studier som ingér i denna rapport dock disku-
terat om effekterna av loneledd tillvixt varierar beroende pa hur hog

22 Bytesbalansen avser skillnaden mellan vad som produceras och vad som forbrukas inom landet.
Vid bytesbalanséverskott produceras mer dn vad som forbrukas (alltsa att exporten &dr stérre dn
importen). Det betyder dd att landet har fodringar pa andra lander.
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I6neandelen &r i utgdngsliget. Rimligen bor de positiva effekterna av en
hojd 1oneandel vara mindre i linder dir 16neandelen redan ir relativt hog
jamfort med linder dir 16neandelen &r relativt 1ag. Det tycks finnas ett
outtalat antagande om att l6neandelen kan och bér 6ka eftersom den i
de flesta linder har fallit de senaste decennierna. Men det bér ocksa fin-
nas ett tak, oklart hur hégt, for hur hég 16neandelen kan eller bér vara.

IMF (2017) stéller den retoriska fragan att om reallonerna 6kar, och
ger hogre levnadsstandard fér arbetstagarna, dr det d& nodvindigt att
ocksd l6neandelen stiger? IMF menar att om arbetsproduktiviteten dkar
snabbt, pd grund av teknologisk utveckling, och reallénerna ocksé sti-
ger i stabil takt, sa ar det kanske inget storre problem om I6neandelen
sjunker i en annars gynnsam utveckling.

7.3.2 Arléne- och vinstandelens utveckling orsakad av faktorer som dr
opdverkbara?

Det ir en avgérande fraga fér om det éver huvud taget 4r méjligt att
driva en l6neledd tillvaxtstrategi. Manga forskare anser att den tekniska
utvecklingen och globaliseringen, som i sig antas vara mer eller min-
dre opéverkbara, ligger bakom den fallande l6neandelen. Vissa menar
ocksa att den hogre vinstnivan ir en foljd av hégre kapitalavkastnings-
krav som sitts pa en internationell marknad, och dirmed skulle vara
mer eller mindre opéverkbara. Det dr dessutom rimligt att anta att den
tekniska utvecklingen, inte minst nir det giller den artificiella intelli-
gensens mojligheter att automatisera allt mer avancerade och kognitiva
arbetsuppgifter, kommer att gora det fundamentalt l4ttare att ersitta
arbete med kapital i framtiden (Schwellnus & Nicoletti 2018). Det kan
sitta ytterligare press pa léneandelen och inkomsterna riskerar att i allt
hogre grad koncentreras till kapitaldgarna.

Men samtidigt rdder stor samstdmmighet om att teknisk utveck-
ling och globalisering inte kan vara hela férklaringen. Dessutom &r de
inte isolerade fenomen som enbart styrs av ekonomisk utveckling utan
paverkas dven av politiska beslut. Allt fler forskare pekar istillet pa
maktférskjutningar, dir arbetstagarnas och fackféreningarnas forhand-
lingsstyrka har forsvagats, som den framsta forklaringen till sjunkande
l6neandelar. Detta har skett genom en rad faktorer.

Enligt flera studier 4r den nya teknikens och globaliseringens stérsta

7. SAMMANFATTNING OCH FORSKARNAS ATGARDSFORSLAG | 73



paverkan pa léneandelen att de, genom dess majligheter till automatisering
och utflyttning av arbetstillfillen till andra linder, forsvagar l6ntagarnas
férhandlingsposition. Det kan ricka med att hota om att automatisera eller
flytta verksamheter for att sitta press pa l6ntagarna. Dirtill har finansia-
liseringen och nedskérningar i vilfirdsstaten, som har skett med politiska
beslut, haft tydliga negativa konsekvenser fér 16ntagarnas férhandlings-
positioner. Det giller sdrskilt d arbetslésheten har varit hog. Samtidigt
har den fackliga organisationsgraden sjunkit. Dessa faktorer dr i hég grad
politiskt och fackligt paverkbara. Att forsvagad forhandlingsstyrka tycks
vara den framsta férklaringen till fallande 16neandelar talar dessutom, at-
minstone delvis, emot argumentet att vinstnivén ir en opaverkbar konse-
kvens av avkastningskraven pd en internationell kapitalmarknad.
Guschanski & Onaran (2017) visar att det framfér allt dr globalisering-
en, och da framst offshoring till lagkostnadslander, och férsvagad facklig
forhandlingsstyrka som ligger bakom sjunkande 16neandelar. Den fér-
svagade forhandlingsstyrkan beror pd en kraftigt férsaimrad facklig orga-
nisationsgrad, ligre relativa minimiloner, nedskdrningar i vilfardsstaten
och 6kande inkomstojamlikhet. Aven den tekniska utvecklingen har en
negativ effekt, men denna effekt har dimpats sedan slutet av iggo-talet.
En viktig slutsats dr dock att dessa faktorer har paverkat arbetstagare
med olika kvalifikationsnivier pa olika sitt. Férsimrad forhandlings-
styrka dr den viktigaste forklaringen till de sjunkande l6neandelarna for
lagkvalificerade arbetstagare, medan den tekniska utvecklingen och au-
tomatiseringar av rutinmissiga arbetsuppgifter tycks vara den frimsta
forklaringen till lagre 16neandelar f6r mellankvalificerade arbetstagare.

7.3.3 Forskarnas dtgdrdsforslag
En 16neledd tillvixtstrategi maste hantera huvudorsakerna till den fal-
lande 16neandelen de senaste decennierna. Forskarna nimner ett antal
atgarder som delvis 4r spegelbilder till varfér 16neandelen har fallit. Over-
gripande si handlar det om att aterstilla en rubbad maktbalans. Nedan
redovisas kortfattat huvuddragen i férslagen fran ett urval av forskare.
Stockhammer (2013a) konstaterar att inkomstférdelningen inte pri-
mirt avgérs av den tekniska utvecklingen, utan beror pa sociala institu-
tioner och pa finanssystemen. Genom att stirka vilfardsstaten, under-
stédja fackféreningar och kollektiva 16neférhandlingar samt aterreglera
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finansmarknaderna kan I6neandelen 6ka utan nigra storre effektivitets-
forluster i ekonomin.

Aven Guschanski & Onaran (2017) understryker att sjunkande 16ne-
andelar inte 4r en oundviklig konsekvens av den tekniska utvecklingen.
Eftersom hégre facklig organisationsgrad diremot har en tydligt positiv
effekt pé loneneandelen s menar de att en jimnare inkomstférdelning
kriver starkare forhandlingsinstitutioner och en jagmnare maktbalans
mellan arbetsmarknadens parter. Detta kriver i sin tur en rad atgirder,
bland annat férbittrad lagstiftning som stédjer fackforeningar och mot-
verkar 16nediskriminering, hégre minimiléner och en vilfardsstat som
erbjuder inkomsttrygghet.

Men fackféreningarnas roll kan, enligt Guschanski & Onaran (2017),
underskattas i linder dir kollektivavtalstickningen 4r betydligt hogre
an den fackliga organisationsgraden. De menar dirfér att hégre facklig
organisationsgrad dr viktigare fér att hoja loneandelen i linder med mer
koordinerade férhandlingssystem, samtidigt som organisationsgraden
spelar en mer begrinsad roll i linder som domineras av lokala 16nefor-
handlingar. I lainder med svag kollektivavtalstickning, dar férhandlade
16nedkningar inte kommer en storre del av arbetskraften till godo, ar
istillet politiska satsningar pa vilfardsstaten en mer framkomlig strategi
for att stirka arbetstagarnas forhandlingspositioner och héja loneandelen.

Guschanski & Onaran (2017) menar ocksa att insatser for att hoja 1ag-
kvalificerade arbetstagares kompetenser och utbildningsniva i syfte att
minska inkomstojdmlikheterna inte kommer att lyckas, trots att deras
I6neandel har minskat mest, eftersom det 4r mellankvalificerade arbets-
tagare som drabbas hardast av den tekniska utvecklingen och automati-
seringar. Diremot rekommenderar IMF (2017), i motsats till Guschanski
& Onaran, en politik fér kompetensutveckling och vidareutbildning
under hela arbetslivet for att stddja arbetstagare i avancerade ekono-
mier som drabbas av "stérningar” som orsakas av den nya tekniken och
globaliseringen. IMF rekommenderar ocksd en politik for omstillning
for de arbetstagare som férlorar jobbet, och fér arbetstagare som drab-
bas mer permanent kan mer langsiktiga omférdelningsinsatser krivas.

Aven Schwellnus & Nicoletti (2018) poingterar i en OECD-rapport
att utbildnings- och kompetenshéjande insatser reducerar riskerna for
att arbetskraft ersitts med kapital och underlittar omstillningen fran
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rutinmaissiga till icke-rutinmaissiga arbetsuppgifter som ir svarare att
automatisera. Diarfér menar de att det behévs politiska reformer som
stirker de kollektiva férhandlingsinstitutionerna, sé att arbetstagarna
far ut en storre del av produktivitetsékningarna, men som samtidigt
bibehéller flexibiliteten pa féretagsniva for att undvika substitutionen
mellan arbete och kapital. De menar att en kombination av marknads-
vinlig politik och en aktiv och kompetenshéjande arbetsmarknadspoli-
tik som stirker anstéllningsbarheten bland dem som férlorar sina jobb
ir det bista sittet att fraimja produktivitetstillvixten och sikerstilla att
den delas med arbetstagarna.

Storm & Naastepad (2013) menar att ligre realléner &r himmande
for tillvixten, men anser samtidigt att hégre reallénedkningar i sig inte
ar ndgot botemedel mot ekonomiska "sjukdomar”, inte ens i 16neledda
ekonomier. Orsaken ir att sysselsittningen, enligt deras studier, riskerar
att minska nér l6neandelen 6kar.

Problemet med att 16neledd tillvixt inte genererar hogre sysselsitt-
ning kommer, enligt Storm & Naastepad (2013), férvisso att bli mindre
med kommande demografiska férandringar och en allt dldre arbetskraft.
Men de understryker att en mer proaktiv 16sning 4r att minska antalet
arbetade timmar per person och att 6ka sysselsidttningen i den skattefi-
nansierade offentliga sektorn. Dirfor anser de att det behovs ett bredare
politiskt paket av atgirder for att férsvara bade 16ner, vinster och jobb,
och som stimulerar teknisk utveckling, en jimnare inkomstférdelning
och en konkurrenskraft som inte enbart baserar pa priser. Det inklu-
derar en rittvis férdelning av produktivitetstillvixten mellan arbete
(I6ner) och kapital (vinster), en acceptans for tillrickligt hoga vinster
for att frimja investeringar, samt en tillrickligt hog trygghet i savil an-
stallningen som pé arbetsmarknaden. Det senare kriver bland annat en
politik fér full sysselsidttning och 18g arbetsléshet. De anser vidare att
reallénerna bér oka i kombination med en stodjande makropolitik, ex-
empelvis genom laga rintor och ett progressivt skattesystem som finan-
sierar vilfirden och offentliga satsningar pa forskning och utveckling.

Aven Onaran & Galanis (2012) menar att det inte #r tillrickligt att hoja
l6neandelen, minska inkomstojamlikheten och stimulera efterfragan for
att 16sa utmaningarna for den ekonomiska utvecklingen. For att kunna
kombinera 6kad jimlikhet med hdgre ekonomisk tillvixt dr det nédvin-
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digt att stodja den inhemska marknaden genom hégre l6ner, dir de nega-
tiva effekterna pé investeringarna delvis uppvigs av 1éneékningarnas po-
sitiva effekter pd produktiviteten och den inhemska efterfrdgan. Darfor
bor en 16neledd strategi kombineras med en politik for att fraimja 6kade
investeringar genom offentliga satsningar pa forskning och utveckling
samt andra tgérder f6r att frimja industriell och teknologisk utveckling.

Onaran & Stockhammer (2016) papekar att 6kade privata investe-
ringar dr mycket viktigt for produktivitetsutvecklingen och dirmed dven
for 16neskningar som baseras pa produktivitetstillvixten. Dessutom kan
6kade investeringar minska importberoendet i ekonomin och, pa lingre
sikt, dven férindra exportsammansittningen till mer innovativa pro-
dukter dir efterfrigan ir mindre beroende av prisutvecklingen, vilket
gor att stigande arbetskraftskostnader inte fér sé stor effekt pa export-
utvecklingen. Okade offentliga investeringar skulle enligt Onaran &
Stockhammer generera hégre sysselsittning i offentliga verksamheter
och darmed stédja utvecklingen mot full sysselsittning, och samtidigt
bidra till fler kvalificerade jobb och minska det nuvarande beroende av
13glénejobb, inte minst i tjanstesektorerna, dir fackféreningarna vanli-
gen dr svagare. De poidngterar ocksa att offentliga investeringar starker
den offentliga sektorn dir kvinnor ofta ir dverrepresenterade, vilket
skulle satta kad jaimlikhet mellan kvinnor och min nir det géller sévil
inkomster som sysselsittning i centrum foér en 16neledd tillvixtstrategi.

Lavoie & Hein (2015) poidngterar att 1éntagarnas och fackférening-
arnas férhandlingsstyrka maste stirkas genom att 6ka sysselsittningen
och sidnka arbetslosheten, forstirka lontagarnas och fackféreningarnas
rittigheter, samt aterskapa effektiva férhandlingsinstitutioner fér att
forbittra koordinationen i 16neférhandlingarna. En koordinerad 16ne-
bildningsstrategi bor, enligt Lavoie & Hein, generellt striva efter en
nominell I6nedkningstakt i nivd med den langsiktiga produktivitetstill-
vixten plus inflationsmalet, och dérmed skapa forutsittningar fér en
stabil inkomstdistribution som tar ansvar fér stabil inflationstakt. Men
isyfte att 6ka léneandelen kan den nominella I6netillvixten dverskrida
denna norm, under férutsittning att féretags- och kapitaldgares inkom-
stansprék kan pressas ned fér att undvika stigande inflation.

Lavoie & Hein (2015) anser ocksa att det krivs en politik for full sys-
selsdttning for att inte den hégre arbetsproduktiviteten, som kommer av
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stigande realloner, ska begrinsa sysselsattningstillvixten. Men en politisk
strategi fér en omférdelning av inkomsterna till 16ntagarnas férdel kan
dock inte enbart fokusera pd att dka fackféreningarnas férhandlings-
styrka. Den kriver ocks att féretagens generella kostnader, inte minst de
hogsta chefernas 16ner, och investerarnas krav pa vinster och utdelningar
maste reduceras genom limpliga regleringar. Detta skapar ett utrymme fér
att hoja loneandelen for 1dg- och medelinkomsttagare utan att det skapas
ett hégre inflationstryck, svagare konkurrenskraft eller pressade vinster.

Forskarna pekar inte bara p3 behoven av finanspolitiska reformer.
Lavoie & Hein (2015) anser ocksa att penningpolitiken bér ha mélsitt-
ningen att hélla den ldnga realrintan ligre an den l&ngsiktiga produk-
tivitets- och BNP-tillvixten, i syfte att reducera de finansiella investe-
rarnas inkomstansprak, istillet fér att fokusera pa 1ag inflation. Nagra
forskare féresprakar dven ett hogre inflationsmal for att underlitta en
hojning av 16neandelen och férandringar av relativlénerna.

Franzén (2016) menar att det finns mycket som talar f6r att den globala
ekonomin dr en krisregim som till stora delar orsakas av en daligt fung-
erande kapitalmarknad och ohé&llbara avkastningskrav. Detta kan vara
en forklaring till varfor finanskriser blir sé pass utdragna. Darfér maste
foretagens och finansiella mellanhinders roll pé kapitalmarknaden dis-
kuteras och omprévas. Lavoie & Hein (2015) anser, av samma orsaker, att
en dterreglering av den finansiella sektorn dr nédvindig for att forhindra
finansiell instabilitet och minska finanssektorns inflytande. Det skulle
ocksé begrinsa finansialiseringens negativa effekter pd l16neandelen.

Flera studier, diribland IMF (2017) och rapporter fran OECD (Sch-
wellnus & Nicoletti 2018; OECD 2016), understryker att den sjunkande
l6neandelens konsekvenser for respektive land till stor del styrs av hur
lindernas arbetsmarknadsinstitutioner hanterar de globala trenderna.
De framhaller att starkare fackforeningar och hégre kollektivavtalstick-
ning tar udden av de negativa konsekvenserna som kommer av tekno-
logisk utveckling och globalisering. Déarfér dr det oroande att allt fler
foretag i OECD-landerna viljer att inte teckna kollektivavtal (OECD
2016). IMF och OECD menar ocksé att en politik fér hogre minimilo-
ner, effektiv omstillning och matchning pa arbetsmarknaden och ett
striktare anstillningsskydd bidrar till hogre 16neandelar, och samtidigt
stirker fackforeningarnas férhandlingspositioner. Detta kan dock, en-
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ligt OECD (2016), komma till priset av fler tidsbegransade anstillda och
minskade incitament till produktivitetshéjande investeringar. Schwell-
nus & Nicoletti (2018) menar dessutom att ett striktare anstillnings-
skydd pa sikt kan oka incitamenten att ersitta arbete med kapital, och
didrmed pressa 1éneandelen.

Starka arbetsmarknadsinstitutioner och fackféreningar, samordnade
avtalsférhandlingar, relativt hoga lagstaloner och férhallandevis generdsa
valfardssystem ir troligen en viktig forklaring till varfor Sverige, &tmins-
tone under de tva senaste decennierna, hor till de linder som avviker fran
den globala trenden med fallande I6neandelar. I Sverige ar arbetstagarnas
forhandlingsposition starkare an i ménga andra linder och reallénerna
har 6kat f6r breda arbetstagargrupper med cirka 6o procent mellan 1995
och 2016, vilket bidragit till att 16neandelen stigit med ungefir 3 procent-
enheter under perioden. Det dr dessutom viktigt att podngtera att detta
skett i kombination med hog sysselsittning, Det faktum att Sveriges hoga
sysselsittningsgrad inte har kommit till priset av fallande realléner mot-
siger alltsd, dtminstone delvis, Storm & Naastepads (2013) slutsats ovan
om att hogre reallonetillvixt riskerar att leda till lagre sysselsdttning.

Flera forskare understryker att atgiarder mot hog arbetsléshet utan
tvekan ir en avgdrande faktor for att paverka léneandelens utveckling.
Dirtill kommer en 6kad inkomsttrygghet vid arbetsldshet att stirka
arbetstagarnas forhandlingsposition eftersom en fullgod arbetsldshets-
forsikring gér dem mindre direkt beroende av arbetsgivare. Arbetslés-
hetsférsikringen utgér ett virn mot alltf6r ldga reservationsloner, alltsé
de I6ner som arbetssokande ar villiga att acceptera, och motverkar 18glo-
nekonkurrens. Det har i férlingningen en positiv effekt pa l6neandelen.

Andra forskare dr inne pd ungefir samma slutsatser. De vanligaste
atgirdsforslagen kan sammanfattas med f6ljande punkter:

- Hoj reallénerna dtminstone i takt med produktivitetstillvixten

- Stirk fackforeningarna och frimja kollektivavtal

- Reglera finanssektorn och det finansiella systemet

— Stirk vilfirdsstaten och arbetstagarnas inkomsttrygghet vid arbets-
loshet

- Férbittra omstéllningen pa arbetsmarknaden

- Driv en makropolitik for full sysselsittning och 1&g arbetsldshet

- Driv en férdelnings- och skattepolitik som minskar inkomstklyftorna
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Enligt Palley (2014), vars utgadngspunkt delvis avviker frdn de andra, ar
indelningen av 16ne- respektive vinstledda ekonomier missvisande och
riskerar att resultera i felaktiga politiska beslut. Han menar att en eko-
nomi framstar som vinstledd darfér att 16neandelen har fallit. Darfor
kan ocks8 en 6kad loneandel gora den tidigare pastatt vinstledda ekono-
min till en 16neledd ekonomi. Med andra ord behéver inte en vinstledd
ekonomi en ligre l6neandel och hogre vinstandel for att vixa. Palley
menar dirfor att en hogre 16neandel alltid kommer att generera hogre
tillvixt och hogre kapacitetsutnyttjande, oavsett om ekonomin klassas
som l6ne- eller vinstledd. Darfor bor politiska tillvixtstrategier foku-
sera pa att hoja loneandelen. Men for att investeringarna inte ska falla
bor, enligt Palley, bolagsskatten sinkas pa bekostnad av hégre skatter
pa aktieutdelningar.

Aven dos Santos (2015) motsitter sig indelningen i léne- och vinst-
ledda ekonomier. Han ser, till skillnad fran de flesta andra forskare, 16-
ner som en del av féretagens kapitalinvesteringar. Darfor dr det genom
investeringsledda strategier som I6neandelen kan 6ka. En sidan strategi
syftar till att 6ka investeringarnas andel av den aggregerade efterfragan,
vilket skulle 6ka foretagens kapitalstockar och 16neandelar och samti-
digt minska lonsamheten. Detta kriver dock, enligt dos Santos, en bred
och mer ambitids makroekonomisk politik, snarare dn krav pd hogre
16ner, som bor frimja en decentraliserad och vinstdriven ekonomi dar
behoven av produktiva investeringar okar.

7.3.4 Simultana férdndringar avléneandelen i flera ldnder ger storre
effekter pdtillvixten

Enligt empiriska beridkningar av bland andra Onaran & Obst (2016)
och Onaran & Galanis (2012), som redovisas i kapitel 5, blir den nega-
tiva effekten pad BNP-tillvixten i ett enskilt land stérre om 16neandelen
minskar simultant i alla linder jamfért med om nedgéngen sker isolerat
i det enskilda landet. Nir det giller exempelvis Eurozonen, som kan be-
traktas som en enskild ekonomi, leder, enligt Onaran & Galanis (2012),
en minskning av 1éneandelen med 1 procentenhet till att den aggrege-
rade efterfrdgan minskar med 0,13 procentenheter. Men om léneandelen
minskar simultant med 1 procentenhet i samtliga G20o-linder si mins-
kar den aggregerade efterfrigan i Eurozonen nistan dubbelt s& mycket,
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med 0,25 procentenheter. P4 motsvarande sitt ger en simultan héjning
av Iéneandelen i flera linder en stérre positiv effekt pa tillvixten &4n om
det endast sker i ett enskilt land.

Enligt Onarans (2015) empiriska berdkningar, som baseras pd Ona-
ran & Galanis (2012), skulle en héjning av 16neandelen i G2o-linderna
med 1 procentenhet leda till 0,36 procent hogre BNP-tillvixt dn den
nuvarande tillvixttrenden. Eftersom G2o-linderna producerar cirka 8o
procent av virldens BNP visar detta att virldsekonomin &r 16neledd. P4
motsvarande sitt leder en minskning av 16neandelen med 1 procenten-
het till att BNP ddmpas med 0,36 procent.

Onaran (2015) féresprakar diarfor ett koordinerat policypaket som
inkluderar, for det forsta, att G2o-linderna stegvis héjer sina 16nean-
delar med mellan 1 och 5 procentenheter under en feméarsperiod (dir de
avancerade ekonomierna héjer l16neandelarna mer 4n vissa utvecklings-
ekonomier och G20s samlade I6neandel 8kar med 5 procentenheter). Det
skulle aterstélla ungefir hilften av fallet i G20 sedan 1980-talet. For det
andra innehaller policypaketet 6kade statliga investeringar i offentliga
verksamheter och infrastruktur med 1 procent av BNP i varje land. Syftet
med de offentliga investeringarna ir pa kort sikt att stimulera tillvixten,
men ocksa att pa lite lingre sikt géra vissa linder mindre exportbero-
ende och skapa mer diversifierade ekonomier.

Den stegvis hojda 16neandelen skulle, enligt Onaran (2015), i genom-
snitt resultera i 1,96 procents hégre tillvixt i G2o som helhet under
femérsperioden. For euroldnderna dr motsvarande siffra 1,19 procent.
Onaran & Stockhammer (2016) goér en motsvarande berdkning fér EUrs
och finner att en héjning av l1éneandelen med 5 procentenheter under
en femarsperiod resulterar i 1,5 procents hogre tillvixt, och att detta
hajer inflationen med 1,2 procentenheter.

Nir det giller de simultana offentliga investeringarna understryker
Onaran (2015) att dven dessa ger betydligt stérre effekt pa respektive
lands tillvixt jamfort med en isolerad satsning i det enskilda landet.
Det beror pé att den 6kande efterfragan frdn simultana satsningar dven
spiller 6ver till andra linder. Effekten av de simultana offentliga inves-
teringarna pa 1 procent av BNP i varje G2o-land blir, beroende pé hur
stor multiplikator som anvinds i berikningarna, mellan 1,94 och 3,88
procents hogre BNP-tillvixt i G20 som helhet jaimfért med oférindrade
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investeringsnivder. Den totala effekten av Onarans policypaket skulle

alltsg, enligt hennes empiriska berdkningar, bli mellan 3,9 och 5,8 pro-
cents hogre BNP-tillvixt under en feméarsperiod fér G20s samlade eko-
nomi. Fér eurolidnderna ger det en samlad tillvixteffekt pd mellan 2,8

och 4,3 procent.

7.3.5 Behoven avinternationell samordning och koordination

Att manga forskare drar slutsatsen att en viss tillvixtstrategi vore énsk-
vird, och att det finns mer eller mindre konkreta policyférslag, betyder
inte att det finns faktiska politiska och fackliga mojligheter att genom-
fora den. Den fallande 16neandelen under de senaste decennierna r en
gemensam utveckling i ménga linder och orsakerna kan inte enbart
hirledas till specifika omstindigheter i enskilda linder. Det allt mer ror-
liga finanskapitalet, globaliseringen och den nya tekniken kidnner inga
nationsgrianser. Ddremot dr den fackliga verksamheten, vilfardsstaten
och politiken till stor del nationell.

De flesta forskare menar dirfor att det kommer att krivas en interna-
tionellt samordnad och synkroniserad satsning pa att hoja loneandelarna
i flera lander samtidigt. Detta av tva skil. For det forsta paverkas 16ne-
och vinstandelen i varje land av internationella faktorer, som nimnts
ovan. Foér det andra uppstar litt en form av fingarnas dilemma (eller
"begging-thy-neighbour’-politik), dir enskilda linder kan se méjlighe-
ten att stirka sin konkurrenskraft genom att ddmpa sin 16neutveckling
samtidigt som andra linder héjer sina 16neandelar. Dessutom ger ko-
ordinerade satsningar i flera linder, jamfort med isolerade satsningar
i enskilda linder, storre effekter pa tillvixten. Guschanski & Onaran
(2017) menar att internationella arbetsstandarder maste ingd i en bred
strategi for globalt samarbete med syfte att minska de globala l6neskill-
naderna och forbittra maktbalansen mellan arbete och kapital. Men
den uppenbara risken fér en konflikt mellan 16neledd tillvixt, 4 ena
sidan, och att bibehalla internationell konkurrenskraft 4 andra sidan
forsamrar utsikterna for att arbetstagarnas och kapitalidgarnas intres-
sen ska sammanfalla.

Om vigen till en hogre 16neandel gar via ovan nimna atgiardsforslag
krivs troligen bdde en mer internationellt samordnad fackféreningsré-
relse och internationellt koordinerade politiska reformer. Det ir siledes
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inte enbart viljan att hoja l6neandelen som kan variera, dven de faktiska
politiska och fackliga méjligheterna och férutsittningarna att genom-
fora reformerna varierar kraftigt mellan olika linder. Utmaningarna
ligger alltsd bade i de internationella relationerna och i maktbalansen
mellan arbete och kapital i varje enskilt land. Slutsatsen ar att en sam-
ordnad och synkroniserad satsning dr mest realistiskt att genomféra
ilander som har liknande institutioner och arbetsmarknadsmodeller.

Eftersom vissa utvecklingsekonomier ir vinstledda och en del avan-
cerade ekonomier 4r sma och exportberoende kriver, enligt Onaran &
Galanis (2012), en 16sning pa koordinationsutmaningen att négra stora
avancerade ekonomier gr fére och vixlar den kapitalvinliga fordel-
ningspolitiken mot en 16neledd tillvixtstrategi. Eftersom de senaste
decennierna har dominerats av 1énemoderation, frimst i konkurrens-
kraftssyfte, s behéver en trovirdig global 16neledd tillvixtstrategi base-
ras pa ett stabilt och langsiktigt engagemang fran de stora ekonomierna
for att de mindre och 6ppna ekonomierna, inte minst bland utveck-
lingslinderna, ska kunna félja efter. Enligt Onaran & Stockhammer
(2016) skulle EU vinna mest av alla ekonomier pé en koordinerad 1éne-
ledd tillvixtstrategi, och darfér bor EU ga fére och hoja 16neandelen pa
hemmaplan. Aven Hein & Mundt (2013) menar att en del linder, frimst
de med bytesbalansoverskott, bér inféra atgirder som stirker deras in-
hemska efterfrigan och dirmed ocksa 6ka importen frén andra linder.

Auvslutningsvis bor det dock papekas att om en internationellt koor-
dinerad héjning av 16neandelen framstér som nist intill oméjlig, sd har
ju det omvinda faktiskt skett. Sedan 198o-talet har vi sett en koordi-
nerad, om in kanske inte alltid aktivt samordnad, sinkning av l6nean-
delen i manga linder genom en i stort sett simultan omférdelning till
forméan for kapitalet.
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Intresset for s kallad 16neledd tillviixt har fatt ett uppsving under
senare ar. Det &r en tillvixtstrategi som bygger pa att hoja 16ne-

andelen och pa sa sitt stimulera efterfrgan i ekonomin, men dven
produktiviteten, och dirmed oka tillvixten. Men det finns ocksa
invindningar mot en sddan strategi.

Bakgrunden &r att 16neandelen har fallit sedan 1980o-talet i de
allra flesta avancerade ekonomier och utvecklingslinder. Denna
utveckling har samvarierat med 6kade inkomstskillnader. For att
kunna diskutera en 16neledd tillvixtstrategi maste dock férst orsa-
kerna till den fallande l6neandelen analyseras. Ar dessa opaverkbara
eller orsakas de av faktorer som gar att paverka?

Denna rapport sammanstéller forskningen kring l6neledd till-
vixt. Rapporten drar dock inga egna slutsatser om behoven av en
l16neledd tillvaxtstrategi, om det 4r praktiskt mojligt att genom-
fora den eller om den skulle vara framgéngsrik. Daremot redovisas
forskarnas slutsatser och atgirdsforslag i det urval av studier som
anvinds i denna rapport. Rapporten ska fungera som en kunskaps-
Sversyn och ligga till grund for fortsatta policydiskussioner.
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