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SUMMARY: This paper discusses the effect of introducing profit sharing in a small epen economy.
It is shown that the introduction may improve either employment or the current account or both.
But the introduction may also give rise to at least two different kinds of distributional conflicts:
First between insiders and owtsiders on the labor market and second between insiders and the
owners of the firms. The effects on investment of introducing profit sharing is also analyzed.

Overskudsdeling er blevet et af de centrale eruner i 1980°ernes skonomisk teoretiske
debat. Dette skyldes ikke mindst den popularitet, som specielt Martin Weitzman's bog fra
1984 The Share Econemy har opndet.

I Danmark har overskudsdeling tidligere vaeret diskuteret i forbindelse med forslag til
lenmodtageres medejendomsret, men forst med Det Okonomiske Rads fordrsrapport
1988 er der s4 smat taget hul pa debatten om den rene form for overskuddeling som
Weitzmans modeller implicerer.

Det er hensigten med denne artikel at gengive nogle af de resultater, en indferelse af
overskudsdeling kan f4, samt at pdpege forskellige problemer i forbindelsen med ind-
ferelsen. For ikke at komplicere problemstillingen unedigt er der valgt en forholdsvis
simpel fremstilling af en &ben skonomi, hvor muligheden foren selvstzndig pengepolitik
er fjernet gennem en antagelse om perfekt kapitalmobilitet, der fastholder renten pa det
internationale niveau. Der betragtes derfor udelukkende et vare- og et arbejdsmarked. 1
okonomien uden overskudsdeling betragtes den nominelle len som exogen (fastlagt ved
overenskomst fx), mens varepris og produktion (og dermed beskaftigelse) bestemmes
endogent i modellen. I ekonomien med overskudsdeling holdes aflenningsparametrene
fast. @konomiens efterspergselsside har egenskaber. der genfindes i de fleste standard
laerebogsfremstillinger (se fx. Turnovsky 1977), derfor opstilles den aggreperede efter-
sporgselskurve uden egentlig udledning.

Tak til Michael Teit Nielsen, Seren Bo Nielsen, Christian Schultz, Peter Birch Sorensen og Troels @stergaard
Sorensen tor nytige og konstrukuve kommentarer sami diskussioner alemncl. o osacilig tak 1 Jacob Toppsom
har lavet computergrafikken.
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Artiklen er struktureret pa felgende made: Farst opstilles modellen med et arbejdsmar-
ked uden overskudsdeling. Ligevagtsindkomst, beskaftigelse og handelsbalanceniveau
fastlazgges pa kort sigt (afsnit 1). Herefterindfores overskudsdeling, s4 den samlede aflon-
ning til arbejderne kommer til at bestd af en grundlen og en overskudsafhangig del. Det
vises, hvorledes dette pavirker okonomiens aggregerede udbudskurve og herigennem de
centrale ekonomisk politiske malvariable (afsnit 2). I afsnit 3 diskuteres nogle mulige for-
delingsproblemer. Afsnit 4 behandler, hvad Weitzman har kaldt ekonomiens langtsigts
effekter, hvilket i mere daglig tale betyder, at man betragter en situation, hvor lennen
fastlzepges pa det markedsclearende niveau. Overskudsdelings aflenningens betydning
for investeringerne diskuteres i afsnit 5. Der gives nogle opsummerede bem:erkninger i
afsnit 6.

1. Opstilling af makromodellen

Som nzevnt i indledningen postulerer vi blot et udtryk for ekonomiens aggregerede
eftersporgsel, da denne er standard, og da den ikke er central i diskussionen om over-
skuddeling. Definitorisk er efterspargslen efter det indenlandske produkt givet ved

Y=C,+I,+G,+X (1)
hvor

Y er eftersporgsel efter indenlandsk produkt.

C, er privat forbrugsefterspergsel efter det indenlandske produkt.
I, er investeringselterspergsel efter den indenlandske produkt.
G, er offentlig eftersporgsel efter det indenlandske produkt.

X er eksporten.

Idet vi nu deﬁnercer =D,+1,0g indszetter adferdsrelationerne fis, at ekonomiens
eftersporgselsside kan skrives som

Y=H,Y T x q¢p) + G, +X(qe/p) (2)
hvor tegnene under argumenterne angiver fortegnet pa de partielle afledede, og hvor

T er reale skatter (exogen)

r er renten (exogen)

g er prisen pd udenlandsk produkt i udenlandsk valuta (exogen)
e er valutakursen (exogen)

p er prisen pé det indenlandske produkt (endogen)

Da overskudsdeling er et indgreb, der retter sig mod ekonomiens udbudsside, vil vi
lave en lidt mere grundig udledning af ekonomiens udbudskurve.
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Vi antager, at virksomhederne (som aggregeres til en repraesentativ virksomhed) seger
at maximere profitten givet prisniveauet og den nominelle len. I ferste omgang ser vi
bort fra investeringernes kapacitetseffekt og opfatter alene produktion som en funktion
af arbejdskraftinputtet. Virksomhedens maximeringsproblem far da formen

Mﬁx II = pY-wL (3)

under bibetingelsen (DY =4L)
(i) L<LS

hvor

f{L) er produktionsfunktionen med egenskaberne

J(0) = 0.71L)>0.f (1)< 0, limf(L) = w

1.5 er det exogene arbejdsudbud
w er den nominelle len

Den nedvendige betingelse for profitmaximering bliver efter indsttelse i produk-
tionsfunktionen

Y =) for f~(%) < LS (4a)
Y =f(LS) for f'(3) > LS (4b)

Hyvis (4a) er opfyldt, er der arbejdsleshed i ekonomien (evt. fuld besk®ftigelse, hvis
uligheden er opfyldt med lighedstegn). Hvis (4b) er opfyldt er der mangel pa arbejdskraft
(overefterspergsel efter arbejdskraft).

Man kan derfor dele modellen op i henholdsvis et arbejdsleshedsregime (AL) (der
ogsd indeholder fuld beskaftigelse) og et arbejdskraftmangelregime (AM).

AL-regimet er givet ved modellen

Y = H(Y.Trqe/p) + G, + Xlge/p) (2)

Y=g(%  hvorg (§)=/""(3))ogg()=<0 (4a)
Handelsbalancen gives som relation (5)

HB = X (ge/p) - M(Y.T:r.qe/p) - G,, (3)

Modellens endogene er ¥,p, mens deexogene erg.e.Tr G,.G,,, w. Varemarkedet antages
siledes at cleare, hvilket fastleegger beskaeftigelse og arbejdslashed 1l en mven exogen
nominel len.
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Multiplikatoregenskaberne i dette regime illustrerers ved en stigning i offentlig efter-
spergsel efter det indenlandske gode (G,}) og en stigning i lensatsen (w1) som reprazsen-
tanter for hhv. et eftersporgsels- og et udbudschok.

Derer nieppe grund til at knytte alt for mange kommentarer til disse multiplikatorer, da
modellen har de almindelige egenskaber:

Det er muligt at stimulere den indenlandske produktion og beskaftigelse gennem en
udvidelse af det oftentlige forbrug af det indenlandske gode. Men produktionsudvidel-
sen medforer samtidig stigende priser pa det indenlandske produkt og en heraf folgende
forringet konkurrencesituation, saledes at handelsbalancen forveerres sivel som folge af
det ;endrede prisforhold som pga. den egede indenlandske aktivitet.

Bgede lonomkostninger betyder hejere priser pA det indenlandske gode og en lavere
produktion. Handelsbalancen forvarres gennem den forringede konkurrencestilling for
den indenlandske produktion, men den lavere indenlandske realindkomst betyder pa
den anden side en lavere import. Den relative storrelse af de to effekter afgor, om
handelsbalancen forvarres eller forbedres.

Modellen i AM-regimet er givet ved

Y = H (Y Trqe/p) + G, + Xige/p) (2)
Y = fILS) (4b)

Igen er modellens endogene ¥, p.

Modellen er i AM-regimet stabil i relation til produktion og beskaftigelse. Hverken
udbuds- eller efterspargselschok kan pévirke disse sterrelser. Namrligvis kan chokket
blive af en sidan sterrelsesorden, at man ryger ud af regimet og ind i AL-regimet (efter-
spergelsfald eller omkostningsstigning). I dette tilflde vil produktion og bekaftigelse
ikke forblive upavirkede.

Verd at bemzaerke om multiplikatorvirkningen pa prisen pa det indenlandske produkt
er, at kun efterspergsels@ndringer har effekt pa prisniveauet og dermed handelsbalan-
cen.

Det er muligt at give den i fig. 1 viste simple grafiske fremstilling af modellen, hvor

AS er aggregeret udbud [(4a) og (4b)]

AD er aggregeret efterspergsel [(2)]

Multiplikatoren mht. G, flytter AD-kurven og multiplikatoren mht. w flytter det ikke-
lodrette stykke af AS-kurven, der altid bliver lodret, nar f(LS) nds.

2. Overskudsdeling

I dette afsnit indfores den type overskudsdeling, som foreslds i Weitzman's artikler
(1983), (1985).(1987). Systemet, der indferes, betyder, at arbejderne far en fast grundlen w,
dererlavere end deres oprindelige lon w. Til geng=ld far virksomhedernes ansatte samlet
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en andel, A, af virksomhedens profit. Hermed kan den samlede nominelle aflanningtilen
enkelt arbejder skrives.

W= Mp L) + = g 4 (1 -y, (6)

Den enkelte arbejders samlede aflenning kommer siledes til at afhange af virksomhe-
dens profit og antallet af ansatte foruden parametrene w, og A

Virksomheden antages under overskudsdelingssystemet at maximere ejernes andel af
profitten for en given fordeling af den samlede profit. Maximeringsproblemet bliver
derfor

Max I, = (1 - \pY - wL) (7
under bibetingelsen (i) ¥ = f{L)

(iNL<LS
hvor

O<h=<logwew
Il er ejernes andel af profitten.

Den nedvendige betingelse for profitmaximum bliver efter indszttelse i produktions-
funktionen

Y = fif &) for f-1(5) = LS (8a)
Y = f{(LS) for /(%) > LS (8b)
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Hermed har vi forste resultat af indferelse af overskudsdeling:

Sterrelsen af arbejdernes andel af profitten pdvirker ikke virksomhedens produktion
og beskeftigelse.

Man kan sdledes ®ndre arbejdemes aflenning gennem @ndringer i deres overskuds-
andel, uden at det far betydning for produktion og beskeftigelse.

Endvidere ses ved sammenligning af (8a) og (4a), at indfersel af overskudsdeling har
samme effekt p4 produktion, beskeftigelse og indenlandsk prisniveau som et nominelt
lanfald fra wtil w.

Er man i arbejdsleshedsregimet betyder indfarelse af overskudsdeling derfor: Hojere
produktion og bekaftigelse, lavere priser og en ubestemt virkning pa handelsbalancen,
da eksporten stiger som folge af den forbedrede konkurrencestilling, mens importen
pavirkes negativt af ®ndringen i de relative priser men positivt af den foregede inde-
nlandske aktivitet,

Erekonomien i regimet med mangel pa arbejdskraft er eneste effekt en mulig endringi
indkomstfordelingen.

I diagrammer kan indforelsen af overskudsdeling illustreres som vist i fig. 2.

Deteroplagt, at jo lavere den faste grundlen, w, er, jo sterre bliver effekten i AL-regimet,
og jo mere oges sandsynligheden for, at indgrebet forer ekonomien over i AM-regimet.

Lader man w, gd mod 0 - hvilket man kan kalde en ren overskudsdelingsekonmi - fas
sdledes, at man med sikkerhed kommer over i AM-regimet. Herved fas en af de evrige
egenskaber, der normalt fremhaves ved overskudsdelingssystemet:
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I et system med overskudsdeling vil der med stor sandsynlighed vare mangel pa
arbejdskraft, og derfor vil den reale ekonomi vare resistent overfor ihvertfald mindre
udefrakommende chok.

Men dette kraver altsd, at der opstir mangel pa arbejdskraft. En marginal indforelse af
overskudsdeling vil ikke give ekonomien andre stabilitetsegenskaber end en skonomi
med en almindelig fast nominel len har.

3. De fordelingsmeessige konflikter

Det er fremgaet af den hidtidige gennemgang, at overskudsdeling har positive effekter
pa centrale makroekonomiske sterrelser, hvis der er arbejdsleshed i ekonomien. Dette
kunne med betydelig vaegt tale foren indferelse af et sdidant aflenningssystem, og deter da
ogsa disse effekter, der har tiltrukket sig stor opmarksomhed i den teoretiske litteratur.
Imidlertid har indferelsen af overskudsdeling ogsd en rakke fordelingsmessige konse-
kvenser, som dels kan vere drsag til, at enkeltgrupper pd arbejdsmarkedet vil modsaette
sig en gennemfarelse og dels vil have en dempende effekt pAd de makroskonomiske
konsekvenser.

Vi betragter tre grupper pd arbejdsmarkedet: De arbejdslose medarbejdere, de beskaf-
tigede arbejdere og virksomhedsejerne, og undersoger mulige konflikter mellem dels de
to ferste grupper (ofte kaldet outsiders og insiders) og dels mellem de to sidste grupper.

a. Insiders og outsiders
Vi betragter en beskaeftiget arbejders reale aflenning, der findes ved at dividere (6)
med prisniveauet

m=?~__"§’+(1—a]

=E

9

hvor L, p er beskaeftigelsen resp. prisen efter indforelse af overskudsdeling.

Det ses, at den reale aflenning athanger af arbejdernes gennemsnitlige produktivitet
og prisniveauet foruden parametrene w, og A. En eget beskaftigelse har sdledes to mod-
satrettede effekter pa de i forvejen beskaftigedes reale aflenning: For det ferste falder
gennemsnitsproduktiviteten pga. antagelsen om faldende skalaafkast. Dette snker iso-
leret set arbejdernes reale aflenning. For det andet betyder den sterre produktion, at
man bevager sig nedad den aggregerede efterspergselskurve, hvilket implicerer et
prisfald, der eger realvaerdien af den faste del af lennen, w..

Antages det, at der er mange virksomheder i ekonomien. vil beskaftigelsesstigningen
i en enkelt virksomhed kun fi meget begrasnet indflydelse pa prisen. Der er saledes en
assymetri mellem de to effekter. (Samme problem eksisterer i lanekonomien mht. den
nominelle lens betydning for reallannen).
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Selvom den beskaftigedes reale aflenning evt. ikke er faldet ved indferelsen af over-
skudsdeling, kunne den vare blevet sterre, hvis netop den virksomhed, som vedkom-
mende er ansat pa, havde beskaftiget fzrre.

Hyvis overskudsdelingsordningen kombineres med en eget indflydelse til medarbe;j-
derene (insiderne), har disse derfor et incitament til at undgd beskzftigelsesvaeksten i
netop den virksomhed, hvor de er ansat, for derved at opné en forbedret realaflon-
ning.

Derfor kan man sige, at de viste makroeffekter forudsetter, at de beskaeftigede ikke
har indflydelse pa virksomhedens beskaftigelsespolitik.

Problemet her er altsd, at nir aflenningsparametrene A, w er lagt fast, kan de be-
skeeftigede ved at sege at &ndre virksomhedens adfzerd ege deres reale aflenning.

Da hele problemet kun opstar, fordi gennemsnitsproduktiviteten falder, er det natur-
ligvis muligt at »fjerne« problemet i modellen ved at antage, at f0) = 0 og /(L) = konst,,
sdledes at marginal- og gennemsnitsprodukt er sammenfaldende.

b. Realaflonning og realafkast til eferne

Fastlzggelsen af parametren w, er - som vi har set - afgarende for produktionsvaer-
dien, mens parametrene w,A bestemmer fordelingen af produktionsvaerdien pa realaflon-
ning og realafkast til ejerne.

I vores model gaelder folgende:

Man kan ikke indfere overskudsdeling uden, at enten realaflenningen eller realafkas-
tet til ejerne (evt. begge) falder.

Intuitivt kan dette resultat forklares ved, at i ekonomien med exogen nominel len
aflonnes den marginale beskaftigede med sit realprodukt. I OD-gkonomien aflennes
den marginale beskeftigede sdledes, at marginalproduktet svarer til realveerdien af
grundlennen. Personen producerer siledes mindre end sin samlede realaflenning.
Denne forskel ma betales enten af de i forvejen beskaftigede eller af virksomhedsejer-
ne.

Det formelle bevis er som felger:

Hvis realaflenningen skal vaere mindst den samme efter indferelsen af OD, skal der

gxlde

peo=if+(1-1)% (10)
tilsvarende betyder et mindst lige sa stort realafkast til ejerne

Y-3<0-A)§-BL (11)
Loses (10) for  og indsttes dette i (11) fas

Y-5L< P-3L (12)
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Hvor venstresiden af (12) angiver profitten ved produktionen i ekonomien med en fast
nominel len. Hajresiden angiver profitten ved beskeftigelse og produktion svarende til
overskudsdelingsekonomien, men med reallennen svarende til reallennen i skonomien
med fast nominel len. Hermed er (12) en modstrid, idet beskaeftigelsen i ekonomien med
fast nominel len netop er valgt, s4 profitten bliver maximal til den pagaldende reallen, og
endvidere er dette maximum entydigt, da produktionen har faldende skalaafkast. Ergo
kan realaflenningen og realafkastet til ejerne ikke begge vare konstante.

Man ma derfor forvente, at arbejdsmarkedets parter vil stille sig skeptiske overfor ind-
ferelsen af overskuddeling, idet enten insiders eller virksomhedsejere vil tabe pa denne.

Dette resultat er dog ikke generelt. I Weitzman (1985) betyder indferelse af overskuds-
deling, at beskeeftigede arbejderes realaflenning stiger (uanset sterrelsen af w, og A) og det
er muligt at opnd, at realafkastet til ejerne ligeledes stiger (bevis herfor findes i Haagen
Pedersen 1988a). Dette skyldes dels, at Weitzman anvender en produktionsfunktion med
konstant marginalproduktivitet, og dels at virksomhederne hos Weitzman er prissaztte-
re.

Det er siledes produktions- og markedsforholdene, der er afgarende for, om over-
skudsdeling kan indferes uden realindkomsttab for nogle grupper.

4, Langsigts effekter
Hos Weitzman defineres langt sigt som en situation, hvor alle priser kan nd at &ndre sig.
Alle priser herunder den nominelle len, w, er siledes at betragte som flexible.

I en ekonomi med kompetitivt arbejds- og godemarked vil der derfor gzlde, at

fus =3 (13

Reallennen svarertil marginalproduktiviteten ved fuld beskaftigelse. Det antages end-
videre. at arbejdskraften omkostningsfrit kan bevaesge sig fra den ene virksomhed til en
anden. Alle virksomheder mé derfor aflenne ens {(Law of one price).

I denne ekonomi betragter vi nu en enkelt virksomhed, der indferer overskudsdeling.
Lad os felge Weitzman (1985) og betragte en virksomhed, hvor w, = 0.

Pga. den fri mobilitet er virksomheden nadt til at aflenne som andre virksomheder.
Der gelder derfor, at

_ 5 S L
L s et (14)

L
ik

hvor hejresiden i den oprindelige ligning er realaflenningen pr. beskaeftiget i virksom-
heden. der har indfart overskudsdeling. (14) giver, som det ses, A som funktion af L og
w/p. Yirksomhedens problem bliver derfor at finde det L. der maximerer realafka-
stet til ejerne
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Max (1-A)pf(L) (15)

w il

under bibetingelsen (i) A = 7 L)

Ferste ordens betingelsen til dette problem bliver

ruy=; (16)
Ved at anvende (16) fas
FLY=2/(L)YL=F (17)

Virksomheden vil fastholde den samme beskafiigelse som inden overgangen til
overskudsdeling.

Forestiller man sig nu, at alle virksomheder gradvist gar over til overskudsdeling, bliver
der altsa produceret det samme til den samme aflenning. Vi har siledes vist:

Pa langt sigt dvs. nar der er fuld beskazftigelse gennem flexible priser, vil realaflennin-
gen til arbejderne vare den samme i en overskudsdelingsekonomi som i en ekonomi
med et kompetitivt arbejds- og godemarked. Da produktionsniveauet ligeledes er det
samme (f(L5)), er ogsa realafkastet til ejerne vandret.

Endvidere er der pa langt sigt (defineret som ovenfor) overefterspargsel efter arbejds-
kraft, forstdet sdledes at virksomheden til den givne aflenning ensker at anstte (lere
arbejdere.

I det gennemregnede eksempel ses dette sidste ved at lese maximeringsproblemet (15)
mbht. L for konstant A. Lesningen pa dette problem er, at virksomheden onsker at anstte
arbejdskraft si lzznge marginalproduktet blot ikke er negativt (idet grundlennen joer 0
eksemplet). Men det kan ikke betale sig for virksomheden at &endre pa aflonningen, da
det valgte A jo netop er det, der maximerer profitten.

Gelder ovenstaende resultat, hvis overskudsdeling indferes ved lov?

Da alle virksomheder samtidig skifter aflenningsform, eksisterer der ikke leengere en
aflanning i resten af ekonomien.

Vi lader her forudsztningen om kompetitive markeder betyde, at den enkelte virksom-
hed tager de avrige virksomheders aflenning for givet og derefter vielger den optimale
beskaftigelse (og aflenning) givet det aflenningsniveau, den forventer vil gelde.

Antager vi videre, at alle virksomheder er identiske og har identiske forventninger fas
en til (17) svarende optimal adfeerd givet forventningen

fiL)y=AfL)L = Q (18)

hvor 12 er forventningen til realaflenningen.
Antag nu at £ er storre end marginalproduktet ved fuld beskaftigelse. Da vil virksom-
hederne valge en beskaftigelse, der er lavere end fuld beskeftigelse. fordi kravet il
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marginalproduktiviteten er hejere (jvf. (18)). Nogle arbejdere vil derfor ikke finde
beskeeftigelse. Disse vil underbyde de beskeftigede, til aflannigen svarer til realaflennin
gen ved fuld beskaeftigelse.

Tilsvarende vil det kompetitive og friktionsfrie marked sikre, at realaflenningen stiger,
hvis forventningerne til aflenningen er for lave.

Man kan siledes konkludere, at ogsd i denne situation vil overskudsdeling give samme
reale aflenning som den traditionelle kompetitive akonomi.

Man kan imidlertid sporge sig selv, hvordan en ekonomi, der pa kort sigt har faste
nominelle aflenningssatser - og derfor typisk under overskudsdeling forskellig aflenning
fra virksomhed til virksomhed - kommer over i en langsigts ligevagt med kompetitivt og
friktionslest arbejdsmarked. Her ma man konstruere en dynamisk arbejdsmarkedsteor,
som kan underbygge, hvad der i gjeblikket fremstir som en ubevist pistand.

5. Investeringsadfeerden

Hidtil har vi, selvom investeringsefterspergselen har veret en del af den samlede efter-
spoargsel, set bort fra kapitalapparatet pA udbudssiden.

Indfarelse af et endogent kapitalapparat ligger ud over denne artikels formél. Interesse-
rede henvises til Haagen Pedersen (1988a), (1988b).

Her vil vi bevise overskudsdelings betydning for investeringerne gennem en analyse af
et konkret investeringsprojekts kapitalveerdi hhv. med et traditionelt fastlens-arbejds-
marked og givet et aflonningssystem med overskudsdeling.

Kapitalveerdien af investeringerne bliver afhaengig af det valgte grundlag for over-
skudsdelingen. Der underseges derfor forskellige overskudsbegrebers betydning,

a. Overskudshegrebets betydning

Vi betragter en virksomhed, der overvejer et givet investeringsprojekt. Projektet koster /,
i anskaffelse og beskeeftiger AX(w), i periode t. Argumentet w angiver, at beskaftigelsesstig-
ningen er betinget af lennen, w (jo lavere len, jo sterre beskaftigelse). Ved gennemforelse
af projektet stiger produktionen Af(w), i periode. Igen er stigningen starre jo lavere w. Pro-
jektets levetid er n perioder. Den nominelle len og rente antages (af notationsmassige
grunde) konstante i projektets levetid. Virksomhedens prisforventninger kaldes p,, og det
antages at projektet ikke pavirker prisforventningeme.

Med disse antagelser har projektet kapitalverdien L™ i en ekonomi med et traditio-
nelt arbejdsmarked.

" pAw), - A
L = Z P w) - wd(w), 1, (19)
r=0 {1+ r)
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hvor toptegn w angiver, at det er kapitalveerdien til lonnen w.
Vi indforer nu et overskudsdelingssystem baseret pa virksomhedens nettoindbetalin-
ger, C, defineret ved

C=pFK.L)-wL-1T (20)
Ejernes andel bliver sdledes
C,, == pF(K.L)-wL 1) (21)
hvor overskudsdelingen er indfort uden nedgang i grundlonnen w.

Det vides fra skatteteorien. (jvf. fx. Nickell 1978). at dette system ikke pavirker
investeringsniveauet. Dette indses let. betragt blot kapitalveaerdien af ovenstiende investe-
rng givet (21):

(1= 2)pAw), - wAL(w) ]

Ugi=X -f(1-A (22)
“ (I +r) oM
Det ses umiddelbart, at
U= - a0® (23)

Men da kriteriet, for at investeringsprojekterne gennemfores er, at U= 0, vil najagtig
den samme mangde investeringsprojekter blive gennemfert.
Hvis overskudsdeling indferes, saledes at den faste len falder fra w til w, haves at

U, = (1 =AU" > (1 =)0 (24)

Der vil derfor under overskudsdeling blive gennemfert flere investeringsprojekter, end

hvis ekonomien har en traditionel aflenningsform med fast len. Dette gelder givet, at
prisforventningerne p, er uafhaengige af aflenningsformen.

Imidlertid betyder et overskudsdelingssystem baseret pa (20), at arbejdernes aflonning
bliver negativt afhaengig af virksomhedens investeringer.

Dette kan for det forste give kraftige udsving over tid i aflenningen til arbejdere pi en
given virksomhed. For det andet kan det betyde, at afleanningen p4 et givet tidspunkt kan
afvige betydeligt fra virksomhed til virksomhed.

I en situation med hej arbejdsleshed for alle grupper af arbejdskraft, er der naeppe den
store risiko for, at lensvingningerne giver problemer, da arbejderne i denne situation
nappe kan forvente gevinst ved at vandre fra en virksomhed til en anden; sandsynlighe-
den for at blive arbejdsles er for stor.

Er der derimod tt pa fuld beskeftigelse af bestemte typer arbejdskraft, vil det vaere
vanskeligt for virksomheden, der foretager en kraftig investeringsudbygning. at fastholde
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disse typer arbejdskraft, idet investeringerne jo betyder lavere aflenning, hvorfor indtje-
ningsmuligheden kan vare bedre i ikke-ckspanderende virksomheder.

Det forekommer derfor relativt oplagt, at et system med disse egenskaber kan komme
til at virke vakst- og produktivitetshaemmende.

Man ber derfor vaelge et overskudsbegreb, der afkobler den direkte negative effekt fra
investeringer til arbejdernes aflonning. En deling af det regnskabsmaessige overskud har
denne egenskab. Det regnskabsmassige overskud kan skrives som

€ = pFK,L) - WL, - A 29)

hvor A er afskrivningerne.
Indferes overskudsdeling pa basis af (25) uden en s&nkning af grundlennen. fis en
kapitalvaerdi af det analyserede projekt pa

o(l-A Aw) -w Al{w) ] + AAA
v =3 QW [RAW-w M) +AAY -
e i+ ry
hvor aer projektets afskrivninger i periode ¢.
Hvis
" _ L n ﬁd
E PJNI:W)[ wA {W]:} z ! a7
=0 (1+r =0 {(1+n
daer
oy <’ (28)

(27) udtrykker, at summen af de tilbagediskonterede dekningsbidag er starre end
summen af de tilbagediskonterede afskrivninger.

Er 4 den ekonomiske levetidsafskrivning, vil (27) vaere opfyldt for alle gennemforte
investeringsprojekter, bortset fra marginalinvesteringen, hvor U, = U* = 0.
Med ekonomiske levetidsafskrivninger vil investeringeme derfor ikke afthange af over-
skudsdelingsandelen. Afviger de regnskabsmassige afskrivninger fra de ekonomiske
levetidsafskrivninger, fir overskudsdelingsparametren derimod betydning.

Fra(27)haves, at hvis de regnskabsmaessige overstiger de ekonomiske levetidsafskriv-
ninger, vil overskudsdeling betyde et hejere investeringsniveau (og omvendt hvis de
regnskabsmeessige afskrivninger er mindre end de ekonomiske levetidsafskrivnin-
ger).

Imidlertid betyder starre (mindre) afskrivninger ligeledes et fald (en stigning) i arbej-
dernes aflenning.

Etfaldilennenien fastlensekonomi vil imidlertid ogsa kunne pavirke investeringer-
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Fig. 3.

ne. For at kunne vurdere om overskudsdeling i sig selv betyder et aget investeringsni-
veau, kan man betragte udviklingen under antagelse af konstant aflenning.

Resultatet bliver da, at pavirkningen afh@nger af produktionsfunktionens egenska-
ber. Det kan vises, at investeringerne falder ved indferelsen af overskudsdeling - og
konstant aflanning - hvis det gennemsnitlige overskud pr. mand er »noget starre« end
det marginale overskud pr. mand.

Dette sidste er opfyldt, hvis produktionsfunktionen har »tilstriekkeligt« faldende
skalaafkast. Er dette ikke tilfzeldet vil investeringerne stige ved indferelse af overskuds-
deling.

b. Makroeffekter

Lad os imidlertid i ferste omgang antage, at investeringerne falder ved indferelsen af
overskudsdeling. Hvordan pavirkes de viste kort sigts resultater?

Investeringsbortfaldet betyder, at den aggregerede efterspergselskurve rykkerindad i
figur 3.

Antag at ekonomien initialt befinder sig i arbejdsleshedsregimet med ligevaegten
givet ved (Y. P, ). Indforelse af overskudsdeling betyder givet investeringsfaldet. at savel
efterspargsels- som udbudskurve rykker nedad.

I forhold til situationen uden efterspergselsbortfald bliver effekten pa produktion og
beskeftigelse mindre, mens prisfaldet pad den indenlandske vare bliver storre.

Betragt specielt situationen, hvor ¥ forbliver uzndret: Effekten pa handelsbalancen
erda en betydelig forbedring; pa den ene side stiger eksporten som felge al det betydelige
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relative prisfald pa detindenlandske produkt, og pd den anden side falder importen som
folge af samme ®ndring i de relative priser. Da samtidig effekten pd importen fra
&ndringen i det samlede produktionsniveau er fjernet gennem investeringsfaldet, bliver
den positive effekt pd handelsbalancen af indfersel af overskudsdeling sikker.

Antages omvendt, at investeringerne stiger som felge afl indferelsen af over-
skudsdeling, fas, at produktion og beskaftigelse stiger, uden at den relative prisforhold
mellem indenlandsk og udenlandsk produktion stiger tilsvarende.

Man kan derfor sige, at fordeligen af forbedringen pa beskaftigelse og handelsbalan-
ce er usikker, men ekonomiens samlede balanceproblem lettes med sikkerhed ved ind-
forelse af overskudsdeling.

8. Konklusion

Deterblevet illustreret, at indferelse af overskudsdeling haren gunstig virkning pé det
samlede balanceproblem (arbejdsleshed og handelsbalance) i en lille Aben akonomi.
Samtidig er det imidlertid blevet papeget, at indferelsen af overskudsdeling nzppe kan
ske, uden at der opstar fordelingsmassige problemer. Disse kan dels vare mellem de
allerede beskeftigede og de arbejdslese (hvis der er faldende skalaafkast), men ogsa
mellem de allerede beskaftigede og virksomhedsejerne. Er virksomhederne pristagere
og haren positiv profit, vil mindsten al de to gruppers reale allonning falde sum [wlge al
indferelsen af overskudsdeling.

Ligeledes er det vist, at gennem den usikre effekt pa investeringerne er det usikkert,om
afhjelpningen af balanceproblemet hovedsageligt sker gennem en beskaftigelsesstig-
ning uden tilsvarende forveerring af handelsbalancen eller hovedsageligt gennem en
forbedring af handelsbalancen uden en tilsvarende nedgang i den indenlandske efter-
sporgsel. Det forste bliver tilfzldet, hvis overskuddeling pévirker investeringerne posi-
tivt, det sidste hvis effekten pa investeringerne bliver negativ.
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