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kort op og nedtur

Af Niels Mygind

Hvorfor blev der oprettet relativt
mange medarbejderejede virk-
somheder i nogen osteuropeiske
lande, men ikke i andre? Hvorfor
endredes medarbejdeejet sig
nogle steder hurtigt til andre
ejendomsformer?

Med medarbejdereje menes her virksom-
heder, hvor en betydelig del af medarbejderne
har kontrollerende ejerposter i virksomheden.
Lige fra 1800-tallets utopiske socialister til di-
skussionen omkring gkonomisk demokrati har
medarbejdereje vaeret et omdiskuteret forslag
til gget indflydelse og middel til at give arbej-
derne en stgrre andel af produktionen. I nogle
lande som Italien, Frankrig, Spanien og USA
har medarbejdereje haft ret stor udbredelse,
mens de skandinaviske lande har haft fa virk-
somheder af denne type. Privatiseringsproces-
sen i Psteuropa gav i nogle lande anledning til
en betydelig udbredelse af medarbejderejede
virksomheder. Transitionsprocessen fra plan
til marked er blevet brugt som et stort eksperi-
ment for analyse af betydningen af forskellige
formelle og uformelle institutioner. Den store
udbredelse af medarbejdereje kan tages som
et af disse samfundsmessige institutionelle
eksperimenter. Hvorfor fik denne ejerform sa
stor udbredelse i nogle lande? Hvorfor @ndre-
de ejerformen sig relativt hurtigt? Var der tale
om en for tidlig udbredelse set i forhold til de
sa@rlige betingelser i transitionsprocessen?

Metode og struktur

Den fglgende analyse begranser sig til de 10
nye gsteurop@iske medlemmer af EU samt
Kroatien, der er i gang med optagelsesfor-
handlinger. Disse lande er dekket i en ny rap-
port om muligheder og udbredelse af forskel-
lige former for medarbejderdeltagelse i virk-
somhedernes ejerskab i de nye medlems- og
kandidatlande i EU — (The PEPPER III Re-
port), (Lowitzsch, 2006). Den fglgende analy-
se starter med en oversigt over forskellige for-
mer for medarbejderdeltagelse i ejerskabet.
Nogle af disse former som overskudsdeling
og arbejderkooperativer har meget ringe ud-
bredelse i @steuropa. Derfor vil analysen
leegge hovedvagten pa medarbejdereje, hvor
en bred gruppe af medarbejdere er kontrolle-
rende ejere. I det fglgende teoretiske afsnit
prasenteres forskellige fremmende og ham-
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mende arsager til fremvaksten af medarbej-
dereje. Disse forhold pa sével samfunds-,
virksomheds- og individniveau analyseres i
forhold til de s@rlige betingelser, transitionen
fra plan til marked generelt har medfgrt. Dette
leegger op til en konkret beskrivelse af udvik-
lingen i de enkelte lande med vagt pa de for-
hold, som kan forklare den store udbredelse
og det senere fald i medarbejderejede virk-
somheder. Processerne er meget komplekse
med store variationer mellem de 11 lande.
Samtidig er der stor forskel pd omfanget og
kvaliteten af de relevante data. Enkelte vari-
able kan belyses ved dakkende kvantitative
data, men dette er langt fra den generelle situ-
ation. Der er ogsa problemer med store sving-
ninger over tid i vigtige variable som f.eks. ar-
bejdslgshed, indkomst og is@r for selve tids-
profilen i udbredelsen af medarbejdereje. Det
er derfor ikke muligt at lave en egentlig kvan-
titativ analyse. I stedet gennemfgres analysen
pa et kvalitativt plan, hvor hovedtendenser
treekkes frem. Et serligt problem ligger i, at
udbredelsen af medarbejderejede virksomhe-
der for alle lande er baseret pa forskellige ty-
per af data, fra dekkende tallinger af sarlige
virksomhedstyper som f.eks. arbejderkoopera-
tiver over omfattende spgrgeskemaunder-
sggelser til data fra en mindre gruppe kvalita-
tive case-studier. Samtidig benyttes der i de
enkelte studier varierende definitioner af med-
arbejdereje: majoritetseje, dominerende eje
(stgrste ejerandel), medarbejdermajoritet i al-

liance med ledelsen osv. Hertil kommer, at det
er problematisk og vanskeligt at kvantificere
iszr de kulturelt og politisk betingede forkla-
ringer pa udbredelsen af medarbejdereje. Ana-
lysen giver en oversigt over de centrale vari-
able og deres mulige sammenh&ng og afslut-
tes med en konklusion med svar pa de i ind-
ledningen stillede spgrgsmal.

Forskellige typer af medarbejder-
deltagelse i ejerskab
Der kan skelnes mellem tre basale ejerrettig-
heder: retten til kontrol, retten til virksomhe-
dens overskud og retten til virksomhedens net-
toaktiver — egenkapitalen. Aktionerer far ty-
pisk en andel i alle tre rettigheder. Medarbej-
derrepraesentation i aktieselskabers bestyrelse
som i Danmark eller Tyskland er et eksempel
pa, at medarbejderne far en andel af én af ret-
tighederne, kontrolretten, uden samtidig at fa
del i de finansielle rettigheder. I disse lande
giver selskabslovgivningen medarbejderne ret
til et vist antal pladser i aktieselskaber af en
vis stgrrelse. Der er ogsa eksempler pa over-
skudsdeling, hvor medarbejderne far en vis
del af overskuddet, uden at de samtidig far til-
svarende ret til kontrol eller mulighed for at
realisere en kapitalgevinst gennem aktieeje.
Tabel 1 giver en oversigt over nogle hovedfor-
mer for medarbejderdeltagelse i ejerskab.

I nogle lande har der i mange ar vearet
serlige ordninger, der fremmer medarbejder-

Tabel 1. Forskellige former for medarbejderdeltagelse i ejerskab

Type ret til: Kontrol Overskud Formue
Kontrollerende medarbejderejerskab + + +
ESOP Emploee Ownership Stock Plans ofte begraenset + +
Minoritets medarbejderejerskab begranset + +
Arbejder kooperativer + + begranset
Reprasentation i virksomhedsbestyrelsen minoritet 0 0
Overskudsdeling 0 + 0
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deltagelse i virksomhedernes ejerskab. Dette
sker gennem skattelempelser, direkte subsidi-
er eller andre fordele, som giver incitamenter
til at overdrage ejerskab til medarbejderne
(Bartlett & Uvalic, 1986), Uvalic, 1991; Uval-
ic, 2006). Et eksempel er USA’s stgtte til
ESOPs (Employee Stock Ownership Plans)
eller den franske stgtte til overskudsdeling i
kombination med udlodning af medarbejder-
aktier. I de nordamerikanske ESOP-virksom-
heder overtages aktier af en medarbejderfond,
der i starten typisk er betydeligt lanefinansie-
ret med sikkerhed i virksomheden. Aktierne
overfgres derpa gradvist til medarbejderne,
ofte som del af en overskudsdelingsordning.
Systemet er blevet stgttet af skattefordele og
dekker nu 8.8 millioner medarbejdere eller
omkring 6% af arbejdsstyrken i USA. I de fle-
ste tilfelde er stemmeretten imidlertid ikke di-
rekte udgvet af medarbejderne, men af fonds-
bestyrelsen uden direkte kontrol fra medarbej-
derne. Der er dog ogsé flere tusinde virksom-
heder, hvor systemet har fgrt til egentlig med-
arbejderkontrol. (Rosen m.fl., 2005).

Arbejderkooperativer er ofte defineret i for-
hold til de klassiske kooperative principper
om én stemme per medlem og abent medlem-
skab. Kun medarbejdere kan vare medlem-
mer og de har én stemme hver pa generalfor-
samlingen. Der er mulighed for medlemskab
for nyansatte medarbejdere, og medlemmer,
som forlader kooperativet, skal i de fleste
tilfelde selge deres ejerandel. Salgsvardien
er ofte begrenset, s& medarbejderne ikke har
den fulde ejerret til den akkumulerede verdi
af virksomheden. Dette er benevnt: kollektivt
eje Mygind, 1987) en ejerform, som ogsa var
karakteristisk for den jugoslaviske model, her
ofte kaldet: socialt eje. Her havde medarbej-
derne kontrolretten og retten til den lgbende
indkomst; men de kunne ikke realisere den
opsparede kapital ved udtreeden af virksomhe-
den. I modsatning hertil har den mest udbred-
te form for medarbejdereje i de gsteuropiske
transitionslande, varet individuelt eje, hvor
medarbejderne individuelt ejer aktier, som den
enkelte medarbejder i1 princippet kan s&lge til
markedsprisen.

Betingelser bag udbredelsen af
medarbejdereje

Hvilke betingelser fremmer og hvilke ham-
mer udbredelsen af medarbejdereje? De fleste
studier viser, at medarbejdereje medfgrer
hgjere motivation og dermed produktivitet
(Kruse og Blasi 1997, Pérotin og Robinson
2003). Men medarbejderejede virksomheder
har ofte problemer med at skaffe tilstraekkelig
kapital og problemer i forhold til at skabe et
indre marked for individuelle medarbejderak-
tier. Dow (2003) finder den basale forskel i
forhold til traditionelt ejede virksomheder i
forhold til fglgende tre problemer: Medarbej-
derejede virksomheder har et incitaments-pro-
blem (commitment) i forhold til tilgang af eks-
tern kapital, et sammenscetnings-problem
(composition) 1 relation til den kollektive be-
slutningsprocess blandt gruppen af medarbej-
derejere og et omseetnings-problem (commodi-
fication) i forhold til handel med medarbejde-
raktier is@r ved tilgang og afgang af medar-
bejdere. Fremmende og h@&mmende forhold
for medarbejdereje er knyttet til en bred vifte
af faktorer: institutioner, kultur, teknologi og
socio-gkonomiske forhold. Disse betingelser
vil i det fglgende blive presenteret pa hen-
holdsvis samfunds-, virksomheds- og individ-
planet, men det bgr bemarkes, at der er et taet
samspil mellem disse tre niveauer.

Pa samfundsplan er det afggrende, hvordan
de forskelle institutioner er indrettet set i for-
hold til den enkelte medarbejders valg mellem
medarbejdereje og almindelig lgnmodtager-
status uden ejerrettigheder til egen virksom-
hed. Dette vedrgrer arbejdsmarkedets regu-
lering, skatteforhold, selskabslovgivning, fi-
nansieringsmuligheder for medarbejderejede
virksomheder mv. Der er en substitutionsef-
fekt mellem pa den ene side favorable betin-
gelser pé arbejdsmarkedet med gode beskefti-
gelsesmuligheder og et godt sikkerhedsnet i
tilfeelde af arbejdslgshed og pa den anden side
incitamentet til oprettelse af medarbejderejede
virksomheder som sikring af beskaftigelses-
muligheder med gode arbejdsvilkar. Sterke
fagforeninger og gode Ignmodtagervilkar kan
medfgre, at incitamentet til at blive medejer
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mindskes. Medarbejderreprasentation i besty-
relsen og ledelsesformer med inddragelse af
medarbejderne i beslutningsprocessen kan ha-
ve samme effekt: medarbejderne har indfly-
delse, sa hvorfor krave ejerskab? Disse for-
hold er formentlig en vasentlig forklaring bag
den ringe udbredelse af medarbejderejede
virksomheder i de skandinaviske lande.

I modsatning til Skandinavien findes der
betydelig stgrre udbredelse af medarbejdereje-
de virksomheder i Sydeuropa og USA. Dette
henger formentlig sammen med stgrre usik-
kerhed pa arbejdsmarkedet; men en vesentlig
faktor er ogsa de lovgivningsmassige vilkar
herunder favorable stgtteordninger for medar-
bejderejede virksomheder. I Italien, Spanien
og Frankrig har arbejderkooperativer ret stor
udbredelse. Ejerformen sikres gennem sa&rlige
selskabsformer, og der er ofte forskellige skat-
te- og finansieringsfordele. De tidligere om-
talte ESOP virksomheder i USA viser ogsa
betydningen af sarlige skatte- og organisati-
onsmassige ordninger. I Skandinavien findes
saddanne fordelagtige institutionelle regler kun
i fa specifikke sektorer som f.eks. bgrneinsti-
tutioner i Sverige (Pestoff, 2000).

Pa virksomhedsplanet ligger afggrende fak-
torer dels i den kollektive beslutningsproces i
medarbejdergruppen, dels i finansieringsmu-
lighederne og endelig i spgrgsmalet om vig-
tigheden af human kapital i produktionspro-
cessen. Problemerne omkring beslutningspro-
cessen stiger med antallet af medarbejdere,
med stigende heterogenitet og dermed mod-
setninger i medarbejdergruppen og generelt
med hgjere kompleksitet. Dow (2003) kalder
dette for sammens@tningsproblemet (compo-
sition). Han sammenligner med den typiske
traditionelt ejede virksomhed, hvor gruppen af
ejere ofte er mindre, og ejerne i reglen har pa-
rallelle interesser. Hansmann (1996) under-
streger problemet med beslutninger i en hete-
rogen gruppe af medarbejdere, hvor de ufag-
lerte kan have modstridende interesser i for-
hold til gruppen af hgjtuddannede. Dette var
en vigtig arsag til problemer i den tidligere
medarbejderejede avis, Information, hvor kon-
flikter mellem trykkeriarbejdere og journali-

ster var en stor byrde for beslutningsproces-
serne (Westenholz and Mygind, 1982). Derfor
vil den typiske medarbejderejede virksomhed
vere ret lille med en nogenlunde homogen ar-
bejdsstyrke. Hvis der er konflikter i medarbej-
dergruppen, vil ejerskabet ofte vere begran-
set til en mindre gruppe af kernemedarbejde-
re. Dette er ofte tilfeldet i liberale erhverv:
advokatkontorer, revision, arkitekter, IT-virk-
somheder osv. Her er der typisk samtidig tale
om vidensbaserede virksomheder med hgj af-
haengighed af human kapital. Ofte er der tale
om specialiseret viden, som taber vasentligt i
verdi ved den enkelte medarbejders overgang
til en anden virksomhed. Der er séledes en ri-
siko for tab af human kapital ved virksom-
hedsskift. Denne gensidige ath@ngighed mel-
lem virksomhed og medarbejder legger op til
medarbejderejerskab; men 1 en heterogen
medarbejdergruppe vil det ofte kun vere en
del af medarbejderne, der bliver medejere.
Teamwork og medarbejderdeltagelse som
en del af moderne ledelsesformer har til for-
mal at skabe hgjere motivation og produktivi-
tet. Dette kan inkludere deltagelse i ejerskabet
i forskellige former som overskudsdeling,
minoritetsmedarbejderaktier eller representa-
tion i forskellige ledelsesorganer (Kaarsema-
ker and Poutsma, 2006). Pa denne made ud-
nyttes nogle af fordelene ved medarbejder-
skab, uden at investorerne mister kontrollen
med virksomheden. Ifglge Dow (2003) er det
dog ikke muligt at fa den fulde motivationsef-
fekt uden fuldt medarbejdereje. Selv med ele-
menter af medarbejdereje vil der i den kapital-
ejede virksomhed fortsat vere et motivations
problem (commitment problem). Dog kan det
antages, at en typisk skandinavisk ledelsesstil
med hgj medarbejderdeltagelse mindsker
presset for medarbejdereje.
Finansieringsproblemet knyttet til en hgj
kapitalintensitet er et klassisk problem i litte-
raturen om medarbejderejede virksomheder
(Vanek, 1971; Meade, 1972; Putterman,
1988). Hgj kapital per medarbejder betyder, at
det kraevede indskud bliver for hgjt for den ty-
piske medarbejder. Samtidig er der et motiva-
tionsproblem i forhold til at tiltrekke anden
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kapital bade i form af banklan og som minori-
tetsaktier, fordi der ofte forventes et modsat-
ningsforhold mellem medarbejdernes malseat-
ninger og afkastkravet for den udefra kom-
mende kapital. Derfor forudsiger teorien lav
kapitalintensitet i medarbejderejede virksom-
heder. Dette modsvarer observationerne for de
fleste medarbejderejede virksomheder, med
markante undtagelser som f.eks. Mondragon-
kooperativerne i Baskerlandet, der har udvik-
let sig indenfor ret kapitalintensive sektorer.
Dette har veret muligt, fordi en sterk bank
indgar som en del af kernen i Mondragon-
gruppen, der er kendetegnet ved fuldt medar-
bejdereje med en stemme per medarbejder
kombineret med en hgj grad af individuelt ak-
tieeje (Thomas og Logan, 1982; Whyte og
Whyte, 1991).

Pa det individuelle plan spiller kultur og
socio-gkonomiske forhold en afggrende rolle:
Er medarbejderne motiveret til at overtage
virksomheden, og har de den ngdvendige ka-
pital og ekspertise til at gennemfgre en sddan
overtagelse? Straben efter kontrol over egen
situation herunder gnske om deltagelse i be-
slutningsprocessen pa arbejdspladsen kan
vare en vaesentlig drivkraft bag medarbejder-
eje. Omvendt vil en kultur domineret af 1gn-
modtagerbevidsthed (Hgjrup, 1983) med ac-
cept af, at ejerskab og kontrol ligger hos en
traditionel ejer vere en barriere for medarbej-
dereje. Men gnsket om medindflydelse er ikke
nok. Medarbejderne ma have de ngdvendige
ferdigheder til at indgd i beslutningsproces-
sen. De ma vere parate til at ofre tid og ar-
bejdsindsats for at ga ind i en kreevende be-
slutningsproces. Derfor kan medarbejdereje
iser forventes udbredt blandt hgjtuddannede
og erfarne medarbejdere. I vidensbaserede
virksomheder har de hgjtuddannede medar-
bejdere ofte bedre adgang til den ngdvendige
information, der er ngdvendig for at kontrolle-
re og udfordre ledelsen.

Medarbejdernes personlige formue spiller
en vasentlig rolle, nar der kraeves en stor ud-
betaling til at erhverve ejerskab. Velhavende
medarbejdere kan finansiere det ngdvendige
indskud uden at koncentrere en stor andel af

deres formue i den virksomhed, hvor de sam-
tidig har koncentreret deres investering af hu-
man kapital. Denne risikokoncentration ma
ses 1 kombination med medarbejdernes kultur
og deres forhold til risiko. At risikere sével en
betydelig del af sin personlige formue og sit
job er at legge alle ®ggene i samme kurv
(Meade, 1972; Putterman, 1993). Risikoen for
at miste jobbet og dermed tabe human kapital
specifikt knyttet til det pageldende job kan
vaere en vigtig baggrund for gnsket om med-
arbejdereje (Blair, 1995). Omkostningerne
ved at miste jobbet ath@nger desuden af med-
arbejderens mobilitet og alternative beskafti-
gelsesmuligheder. Derfor vil gnsket om med-
arbejdereje vaere stigende med stigende ar-
bejdslgshed. Omvendt vil hgj arbejdslgsheds-
understgttelse og et udbygget socialt sikker-
hedsnet mindske presset for defensive medar-
bejderovertagelse til sikring af beskaftigel-
sen.

Der er sdledes en tet sammenhang mellem
betingelserne pa de forskellige niveauer. Det
individuelle valg mellem medarbejdereje og
lgnmodtagerstatus afhenger af savel individu-
elle gnsker som mulighederne péa virksom-
heds- og samfundsniveauet. I det fglgende be-
handles de s@rlige forhold som har varet gel-
dende for transitionsprocessen i @steuropa —
og den rolle dette har spillet for dannelsen af
medarbejderejede virksomheder.

Szrlige betingelser for
medarbejdereje i omstillings-
processen i Dsteuropa

Det foregdende afsnit viste, hvordan serlige
betingelser pa det samfunds-, virksomheds-
og individplan giver s@rlige muligheder og
barrierer for start og udvikling af medarbej-
dereje. I dette afsnit vil de serlige betingelser
i omstillingsprocessen i @steuropa blive frem-
haevet i forhold til, hvordan dette kan fremme
eller h#mme udbredelsen og udviklingen af
medarbejdereje 1 disse lande. Analysen er
fortsat pa det teoretiske plan og udmgntes i en
rekke forventninger, som i de fglgende afsnit
undersgges i den konkrete analyse af udbre-
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Magde i kooperativbruget Fordsmarty uden for Budapest, Ungarn 1987. (Foto: Arbejdermuseet &
ABA)

delsen af medarbejdereje i de enkelte lande i
(@steuropa.

Pa samfundsniveauet handler transitionen i
@steuropa fgrst og fremmest om en @ndring
af institutioner. Politiske institutioner blev
@ndret med indfgrelse af demokratiske forfat-
ninger, og de gkonomiske institutioner blev
@ndret ved opbygningen af forskellige mar-
kedsinstitutioner over en l@ngere periode.
Dette indebar helt nye spilleregler for virk-
somhederne herunder en @ndring af ejerfor-
men fra statsligt til privat eje. Denne privati-
sering fik afggrende indflydelse for udviklin-
gen af medarbejderejede virksomheder. Ogsa
opbygningen af forskellige institutioner rela-
teret til selskabsstyring (corporate governan-
ce) herunder selskabs- og skattelovgivningen
og udviklingen af den finansielle sektor har
haft stor betydning for udbredelsen af medar-
bejdereje (Mygind, 2001).

Skiftet fra plan til marked i @steuropa lag-

de op til den mest omfattende privatisering i
historien. I fglge den officielle ideologi under
kommandogkonomien var virksomhederne
ejet og kontrolleret af folket eller arbejder-
klassen, men administreret af det kommunisti-
ske parti. Hvis denne sprogbrug skulle tages
alvorligt var det nerliggende, at privatiserin-
gen medfgrte en transformation af ejerskabet
fra centraliseret til decentraliseret eje uden
staten som mellemled, men som direkte eje af
den enkelte borger eller medarbejder. Samti-
dig blev hensyn til: gkonomisk effektivitet,
indtegt for staten, udvikling af aktiemarkeder
m.v. brugt som argumenter for andre model-
ler. Den omfattende privatisering lagde grun-
den til en ny fordeling af formue og kontrol.
Derfor var det et afggrende tema for den poli-
tiske proces, og skiftende politiske magtstruk-
turer medfgrte vesentlige skift i privatise-
ringsmodeller i mange lande igennem forskel-
lige faser af omstillingsprocessen.
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Den politiske proces var meget kompleks,
sa det er vanskeligt at afdekke de afggrende
faktorer. Hgj politiske styrke for arbejderne
kan antages at fremme privatiseringsmodeller,
der favoriserer medarbejderovertagelser. Dette
kunne vare i form af, at medarbejderne fik
forkgbsret og betalte en relativt lav pris kom-
bineret med fordelagtige afdragsordninger og
lav rente. Sadanne ordninger kunne vere
kombineret med kuponprivatisering, hvor hele
befolkningen fik serlige privatiseringskupo-
ner til kgb af virksomheder, som det var
tilfeldet i Litauen. Fordelene for medarbej-
derne varierede meget fra land til land og i
forhold til hvilke virksomheder, der var med i
ordningerne.

De gsteuropziske lande skulle gennemga
en omfattende opbygning af nye institutioner
pa nasten alle omrader. Nogle af disse @n-
dringer som pris- og handelsliberaliseringen
foregik relativt hurtigt, mens opbygning af
corporate governance institutioner i relation
til det juridiske apparat omkring selskabsret,
aktionzrrettigheder og hele det finansielle sy-
stem typisk foregik ret langsomt. Det betgd, at
beskyttelsen af eksterne ejere, is@er minoritets-
ejere, var svag i de fgrste faser, og dette gav i
sig selv en favorisering af insidereje béade i
form af ledelsesejede virksomheder og brede-
re medarbejdereje. I takt med at disse instituti-
oner blev mere udviklede og i takt med en ud-
vikling af bankvasen og kapitalmarkeder,
skete der en vis forskydning til fordel for eks-
ternt eje (Mygind, 2001). I lande som Estland
og Ungarn, hvor denne udvikling er géet hur-
tigst, kan der derfor forventes en hurtigere ud-
vikling vek fra medarbejdereje.

De teoretiske antagelser pa virksomhedsni-
veauet leder som navnt i retning af en for-
ventning om udbredelse af medarbejdereje i
virksomheder, der er relativt smé, med homo-
gen arbejdsstyrke, med vidensintensiv pro-
duktion og med lav kapital per medarbejder.
Vidensintensive virksomheder med lav kapita-
lintensitet forventes isar indenfor IT, konsu-
lent virksomheder, liberale erhverv osv. Der-
for kan der forudses en tendens til en hgjere
udviklingsgrad i de mest avancerede lande

som Slovenien, Tjekkiet og Ungarn. Desuden
kan avancerede ledelsesmetoder medfgre, at
iser multinationale investorer i @Isteuropa
indfgrer minoritets-medarbejderaktier som
motivationsinstrumenter.

Pa individplanet er det spgrgsmalet, om den
lange periode med plangkonomi og partidikta-
tur har skabt sarlige betingelser i forhold til:

- arbejdskulturer med s&rlige malsatninger
for medarbejderne og s@rlige kvalifikationer
hos medarbejderne i forhold til at eje og sty-
re egen virksomhed

- indkomst og formueudvikling

- risikoaversion

- serlige betingelser for mobilitet herunder
isa@r alternative beskaftigelsesmuligheder

Den officielle ideologi i de kommunistiske
lande lagde vagt pa udviklingen af det kom-
munistiske menneske med kollektive idealer
og med aktiv deltagelse bade pa arbejdsplad-
sen og i det gvrige samfundsliv. I praksis var
der en klgft mellem den officielle ideologi og
den faktiske praksis med diktatur udgvet af en
snaver elite, et hierarkisk opbygget samfund
med paternalistiske ledelsesmetoder i virk-
somhederne — sterk topstyring med meget lil-
le grad af medarbejderdeltagelse. Der var dog
stor variation mellem de enkelte lande og gen-
nem tiden var der flere tillgb til udvikling af
forskellige former for arbejderdeltagelse. De
fleste sadanne tillgb som Ungarn 1956 og
Tjekkoslovakiet 1968 blev stoppet af sovje-
tisk intervention, inden det ndede at udvikle
sig. Dog medfgrte de jugoslaviske forsgg med
selvforvaltning og markedsorienteret gkono-
mi, at der her blev gennemfgrt egentlig med-
arbejderdeltagelse og elementer af medarbej-
dereje. Der var dog stor forskel pa implemen-
teringen i det sterkt opdelte land — sd medar-
bejderdeltagelsen fungerede langt bedre i de
veludviklede dele af Jugoslavien med Slove-
nien i front, mens de fattige dele i syd inklusiv
Kosovo og Makedonien fortsat var traditionelt
styret af eliten i det kommunistiske parti (Ne-
ersg, 1982).

I Ungarn blev der med reformer fra
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Figur 1 Udviklingen i BNP 1989 (=100) til 2006), baseret pA EBRD (2006)
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1960’erne og indfgrelse af den anden gkono-
mi abnet op for en vis decentralisering, og
dette var ogsa tilfeeldet i Polen fra starten af
1980’erne. I slutningen af 1980°erne skete der
ogsa veasentlige @ndringer i Sovjetunionen
is@r 1 de baltiske lande. Det var en del af den
tidlige omstilling, men kom sa sent, at det ik-
ke gav basis for en udviklet kultur for arbej-
derdeltagelse. Disse faktorer peger altsd mod,
at der is@r i de udviklede dele af Jugoslavien
var opbygget vasentlige erfaringer for arbej-
derdeltagelse, som kunne styrke en udvikling
af medarbejdereje. Der var ogsa elementer af
dette i Polen og Ungarn, mens de gvrige lande
i hgjere grad var praget af traditionel paterna-
listisk ledelsesstil med relativt passive medar-
bejdere.

Lav indkomst og formue i forhold til krave-
ne til kapitalindskud per medarbejder kan som
navnt vere en afggrende hindring for medar-
bejdereje forudsat, at der ikke er sarlige fi-
nansieringsordninger til Igsning af dette pro-
blem. Her ligger en afggrende barriere for ud-
bredelse af medarbejdereje, fordi der var et
drastisk fald i indkomsten for hovedparten af

befolkningen i omstillingsprocessens fgrste ar.
Produktionen fulgte et J-kurve forlgb med et
stort fald 1 den fa@rste halvdel af 1990’erne, se
figur 1. Is@r i lande fra det tidligere Sovjet
faldt produktionen helt ned til omkring 50%.
Faldet skyldtes isar, at den nye markedsgko-
nomi lagde op til en helt anden produktions-
struktur. De gamle virksomheder tilpasset
planleggernes direktiver passede ikke til en
markedsgkonomi, hvor markedsbestemte om-
kostninger og forbrugernes efterspgrgsel be-
stemte produktionens sammens&tning. Det
gik relativt hurtigt med at lukke tabsgivende
produktioner; men det tog ar at opbygge nye
produkter, nye produktionsmetoder, nye orga-
nisationsformer osv. (Mygind, 1994). 1 alle
Dstlande skete der derfor drastiske fald i pro-
duktion og reallgn i en arrekke, og der var ik-
ke overskud til investering i egne virksomhe-
der, selvom prisen for medarbejderne var rela-
tivt lav. Igen var der dog store forskelle mel-
lem landene. Faldet i produktion og indkomst
var stgrst i de baltiske lande, mens Polen op-
levede en tidlig vending. Slovenien havde et
relativt lille fald, men her skyldtes faldet ikke
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Figur 2 Gennemsnitlig @rslen i Euro (Eurostat)
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en drastisk omstilling fra plan til marked. Den
slovenske gkonomi var allerede i1 starten af
1990’erne meget markedsorienteret som fglge
af de tidlige jugoslaviske markedsreformer. Pa
grund af krigen i de sydlige nabolande var der
dog ogsa her nogle ar med et vist fald i pro-
duktion, hvor der matte gennemfgres en yder-
ligere omstilling af handelen mod EU. Denne
handel var allerede ret udviklet for 1989, og
det slovenske indkomstniveau var og er klart
det hgjeste i @steuropa, se figur 2. Dernast
kommer Tjekkiet og Ungarn, mens Bulgarien
og Rumanien ligger i den nedre ende. Det
gaelder ogsa de baltiske lande, men de er i
gang med en hurtig indhentningsproces, hvor
Estland nu er ved at overhale indkomstniveau-
et i Polen. Pa basis af denne udvikling kan der
forventes en hgjere grad af medarbejdereje i
rige lande som Slovenien og Tjekkiet, mens
lave indkomster kan vare en vasentlig arsag
til, at medarbejdere, der har faet aktier i den
tidlige omstillingsfase, hurtigt s®lger ud af
deres beholdninger. Denne tendens forventes
at veere kraftigst i lande som Rumenien, Bul-
garien, Letland og Litauen, selvom prisni-
veauet ogsa er en del lavere i disse lande.

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Risikoaversion kan som nzvnt udggre en
vaesentlig barriere for medarbejdereje. Der er
ikke beleg for, at gsteuropeere skulle have en
lavere risikoaversion (Shiller m.fl. 1991), men
der er ingen tvivl om, at de nye markeder un-
der udvikling siden 1989 har haft langt stgrre
udsving og usikkerhed end markederne i Vest-
europa. Denne usikkerhed kan derfor forven-
tes at vere en vasentlig barriere iser i de
mindst udviklede gsteuropiske lande.

Der er dog ogsa faktorer, som treekker i den
modsatte retning. I plangkonomien blev man-
ge store virksomheder lagt i mindre bysam-
fund, hvor de var afggrende for beskaftigel-
sen i lokalomréadet. Samtidig blev boligmarke-
det udviklet sent i transitionsprocessen, og
omstillingen af produktionen gav betydelige
flaskehalse i forhold til omstilling og uddan-
nelse af arbejdskraften til de nye markedsori-
enterede sektorer. Der var og er lav mobilitet
pa arbejdsmarkedet og i de fleste lande var
der hgj arbejdslgshed iser i de fgrste ar og
iser i udkantsomrader. Dette kan vare en vig-
tig arsag til defensive overtagelser, hvor med-
arbejderne sggte at bevare deres lokale ar-
bejdsplads gennem medarbejdereje. Dette kan
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Tabel 2 Arbejdsleshed, arbejdstyrke-survey, slutningen af aret (Eurostat)

1996 1997 1998 1999 2000
Bulgaria 164
Czech 64 8,6 8,7
Estonia 9,6 9,2 11,3 12,8
Latvia 14,3 14,0 13,7
Lithuania 13,2 13,7 164
Hungary 9,6 9,0 8.4 6,9 64
Poland 109 102 134 16,1
Romania 5,3 54 6,6 7,2
Slovenia 6.9 69 74 7.3 6,7
Slovakia 12,6 164 18,8
Croatia

2001 2002 2003 2004 2005 2006
195 18,1 13,7 12 10,1 8.9
8.0 73 7.8 83 79 12
124 103 100 9,7 79 5,6
129 122 105 104 8.9 6.9
165 135 124 114 83 59
5,7 5.8 59 6,1 12 715
182 199 196 190 17,7 140
6.6 84 70 8,1 12 73
6,2 6,3 6,7 6.3 6.5 6.0
193 187 176 182 163 133
14,7 14,1 13,6 12,6

is@r forventes: i lande med hgj arbejdslgshed,
i de tidlige faser af omstillingsprocessen, og i
udkantsomraderne. Denne tendens kan derfor
forventes i lande med hgj arbejdslgshed Po-
len, Letland, Litauen, Rumanien, Bulgarien
og Slovakiet, se tabel 2.

Hurtig sendring i ejerskabet efter
privatiseringen

Privatiseringen medfgrte en stor udbredelse af
medarbejdereje i nogle lande med serlig favo-
risering af denne ejerform. Uden denne stgtte
ville medarbejderne hverken have haft gkono-
miske midler eller tilstrekkelig motivation.
Her ligger en vesentlig forklaring pa, at med-
arbejdereje kun overlevede i en relativt kort
periode i flere lande. Det store fald i ind-
komst, den store usikkerhed og manglende fi-
nansieringsmuligheder, var en vasentlig drsag
til, at medarbejderne hurtigt solgte deres akti-
er. Defensiv medarbejderovertagelse kunne
udsatte processen, men denne modvirkende
faktor blev typisk svagere senere i forlgbet.
Derfor kan det forventes, at antallet af medar-
bejderejede virksomheder vil falde i de lande,

hvor det starter pa et hgjt niveau i forbindelse
med privatiseringen. Men hastigheden i faldet
og tidspunktet for stabilisering og eventuelt
senere vakst vil athenge af hvor langt det
pagaldende land er kommet i omstillingspro-
cessen og det gkonomiske udviklingsniveau.
Der er lavet adskillige analyser af den gko-
nomiske effektivitet i medarbejderejede virk-
somheder sammenlignet med tilsvarende eks-
ternt ejede virksomheder. Dette gelder ogsa
under de serlige betingelser i @steuropa. Jo-
nes (2004) har lavet en gennemgang af littera-
turen pa omradet og fundet, at der er modstri-
dende resultater. Kun fa resultater peger pa, at
medarbejderejede virksomheder har en lavere
effektivitet. De fleste viser relativt hgj faktor-
produktivitet, men ofte kombineret med rela-
tiv lavt investeringsniveau. De har mindre til-
gang af ekstern kapital herunder banklan og
dette medfgrer et lavere investeringsniveau.
Faktor-produktiviteten er pa hgjde med den
generelle topscorer i effektivitet, udenlandsk
ejede virksomheder, men de udenlandske
virksomheder har hgjere kapitalintensitet og
hgjere investeringsniveau. (Jones og Mygind,
2002). Der er derfor ikke basis for at konklu-
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dere, at faldet i medarbejdereje skyldes lav ef-
fektivitet, men manglen pa kapital kan vere
en vigtig arsag til @endring af ejerformen mod
eksternt eje.

Oversigt over udviklingen af
medarbejdereje i 11
Osteuropeeiske lande

Tabel 3 giver en oversigt over privatiseringen
og udviklingen af medarbejdereje samt den
faktiske udbredelse i de 10 gsteuropaiske lan-
de optaget i EU samt Kroatien, der er pa vej
til optagelse.

Bulgarien. Der var visse tillgb til gget med-
arbejderindflydelse i Igbet af 1980 ’erne; men
reformprocessen kom fgrst rigtigt i gang efter
@ndringerne i 1989. Den ene af tre anerkendte
fagforeninger sggte aktivt at styrke medarbej-
derejerskab; men fagforeningerne stod svagt
og tabte yderligere indflydelse i Igbet af tran-
sitionsprocessen (Ivanova & Keremidchiev,
2006). Masseprivatiseringen 1996-1998 med
brug af kuponer omfattede 1040 stgrre virk-
somheder. 10% af aktierne i hver virksomhed
kunne gratis fordeles blandt medarbejderne.
Desuden kunne der oprettes s@rlige ledelses-
medarbejder-virksomheder med krav om del-
tagelse af mindst 20-30% af medarbejderne
athangig af virksomhedstype. Denne gruppe
kunne kgbe virksomheden med visse skatte-
fordele. Disse fordele var gzldende frem til
2000 og gav i gennemsnit en rabat til medar-
bejderne pa 36%. Omkring halvdelen af godt
5000 mellemstore virksomheder blev privati-
seret pa denne made. Denne type blev typisk
initieret af ledelsen, der senere overtog majo-
riteten af aktierne. Et studie af 20 virksomhe-
der (Minchev, 2004) viser, at 17 nu er fuldt
kontrolleret af ledelsen. Kun i 2 virksomheder
har medarbejderne fortsat kontrol, mens den
sidste er eksternt kontrolleret.

Estland. De reformvenlige krafter fik bety-
delig magt efter republik valgene i 1990, og
de f@rste reformer blev planlagt herunder den
forste diskussion af privatiseringen med bety-

delig veegt pa medarbejdereje. Dette gjaldt de
sakaldte “folkevirksomheder”, hvor medarbej-
dergruppen kunne overtage kontrollen; men
kun 6 virksomheder gennemgik denne form
for privatisering (Terk, 2000). Stgrre betyd-
ning havde de tidlige sovjetreformer fra 1987
med mulig oprettelse af “nye kooperativer”
indenfor f.eks. restauranter, handel og mindre
produktion. De var formelt kollektivt ejet af
medarbejderne, men i praksis var de starten til
ledelsesejede virksomheder. Desuden blev der
abnet op for medarbejderleasing af virksom-
heder, og denne form fik betydelig udbredelse
i de baltiske lande (Frydman m.fl., 1993).
Estisk lovgivning fra 1991 abnede dog op for,
at ledelsen selv kunne gennemfgre denne lea-
sing uden medarbejderdeltagelse. Den sikaldt
lille privatisering af de sma virksomheder gav
i de fgrste ar betydelige fordele til medarbej-
dergruppen; men allerede fra 1992 blev disse
fordele begrenset betydeligt, og i den endeli-
ge lovgivning for den store privatisering af
mellemstore og store virksomheder var der in-
gen fordele for medarbejderne. Dette bemar-
kelsesverdige skift i privatiseringsstrategi
henger ngje sammen med de @ndrede magt-
forhold i de tidlige ar af transitionsprocessen
(Mygind, 1994).

En undersggelse af omkring 500 virksom-
heders udvikling fra privatisering og frem til
2005 viser: at medarbejdermajoritet is@r fand-
tes blandt mindre virksomheder med relativt
lav kapital per medarbejder (Mygind 2000).
Dette svarer til de teoretiske forudsigelser.
Forskellige modeller for analyser af de medar-
bejderejede virksomheders effektivitet viser
som tidligere navnt, at de ikke klarer sig
darligere end andre indenlandsk ejede private
virksomheder; men alligevel er der en klar
nedgang i antallet af denne type virksomhe-
der. Sével dybtgaende case-studier som kvan-
titative analyser viser, at den typiske ejerskabs
cyklus for de estiske virksomheder med start
som medarbejdereje fgrst er overgang til le-
delses eje og senere ofte videre til koncentre-
ret eksternt ejerskab i mange tilfelde af et
udenlandsk moderselskab. (Jones og Mygind,
2006).
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Kroatien var efter Slovenien den mest ud-
viklede del af det tidligere Jugoslavien. Der
var en sterk tradition for medarbejderdelta-
gelse i kontrol og overskud i virksomhederne.
Men i modsa&tning til Slovenien blev Kroatien
hérdt ramt af borgerkrigen, og flere ars natio-
nalistisk styre under general Tudjman var
preget af korruption og magtmisbrug. De
sakaldte Markovic love fra perioden kort fgr
Jugoslaviens oplgsning 1989-90 lagde op til
en privatisering med elementer af det tidligere
sociale ejerskab for medarbejderne. Disse lo-
ve indgik delvist i den fgrste Kroatiske lov-
givning om “transformation af virksomheder
under socialt ejerskab” fra 1991 (Brnabig,
Goig¢ & Zavrsak, 2006). Medarbejderne fik ra-
bat i forhold til anciennitet fra 20-70% ved
overtagelse af individuelle medarbejderaktier,
dog kunne max 50% af virksomhedens aktier
selges pad denne made. De resterende aktier
blev overfgrt til en pensionsfond og til en
fond for senere privatisering. P& grund af kri-
gen i f@grste halvdel af 1990’erne var gkono-
mien praget af depression. I mange virksom-
heder blev muligheden for medarbejderover-
tagelse ikke udnyttet. Mange virksomheder
gik konkurs, og over halvdelen af de indgaede
aktiekgbskontrakter baseret pa afbetaling blev
ikke overholdt. Derfor fik disse tidlige medar-
bejderovertagelser kun begrenset betydning. I
den nye privatiseringslovgivning fra 1996
blev der ikke givet serlige muligheder for
medarbejdereje. Mélet var i stedet at tiltreekke
udenlandske investorer til genopbygning og
omstrukturering af gkonomien. Det skgnnes,
at 20% af den nominelle verdi var overtaget
af medarbejdere 1 1995; men salg af aktier
medfgrte et fald til 12% i 1998 (Jelusi¢ &
Peric, 1999). Imidlertid har traditionen for
medarbejderdeltagelse vist sig i en vis udbre-
delse af ESOP ordninger i en ra&kke stgrre
virksomheder. Denne form giver en mulighed
for en kombination af individuelt aktieeje og
samling af kontrollen hos medarbejdergrup-
pen gennem ESOP organisationen. En under-
spgelse fra 2003 af 552 virksomheder med
ESOP ordninger viste, at 66 af disse havde
majoritetskontrol, og dette iser var udbredt pa

de store virksomheder i undersggelsen (Brna-
bic, Goi¢ & Zavrsak, 2006).

Letland har i forhold til medarbejdereje fulgt
en linje parallelt med udviklingen i Estland.
De fgrste medarbejderejede virksomheder op-
stod i forlengelse af den sovjetiske lovgiv-
ning om nye kooperativer og leasing. Den tid-
lige lettiske lovgivning gav betydelig fordele
for insidere til overtagelse af de mindre virk-
somheder i privatiseringen indenfor handel,
service og mindre produktion. Som led i en
nationalistisk orienteret politikeendring blev
disse ordninger officielt afskaffet allerede i
starten af 1992, men i praksis fortsatte favori-
seringen af insidere domineret af ledelsen i de
fglgende ar (Frydman m.fl. 1993). Desuden
havde medarbejderne mulighed for overtagel-
se af mellemstore virksomheder indenfor den
lettiske udgave af privatisering gennem lea-
sing med senere mulighed for kgb. Dette om-
fattede godt 200 virksomheder. Ifglge en un-
dersggelse af 915 virksomheder havde om-
kring 30% medarbejdereje i 1995 med stor
overvaegt af sma og mellemstore virksomhe-
der. Udbredelsen faldt til omkring 16% i 1999
(Jones og Mygind, 2006). Bortset fra nogle fa
tidlige eksperimenter var den store privatise-
ring i Letland baseret pa direkte salg med go-
de muligheder for stgrre investorer is@r ud-
lendinge. Letland fulgte her det estiske ek-
sempel med fa ars forsinkelse.

Litauen gennemgik et meget interessant pri-
vatiseringsorlgb set i forhold til udviklingen
af medarbejdereje. Allerede inden uathengig-
heden i 1991 var der udviklet planer for med-
arbejdereje, og modsat tilfeldet i Estland og
Letland blev disse modeller udbygget i de
forste ar, sa ikke kun mindre, men is@&r mel-
lemstore og stgrre virksomheder fik et betyde-
ligt element af medarbejdereje i den fgrste
privatiseringsfase. Denne sakaldt initiale pri-
vatisering (LIPSP) blev vedtaget allerede i fe-
bruar 1991, dvs. fgr den endelige uafthengig-
hed. Medarbejderne fik mulighed for at kgbe
10% af aktierne til fordelagtig pris i fgrste
runde. Denne procentdel blev senere havet til



MEDARBEJDERE | @STEUROPA

89

Tabel 3 Oversigt over udviklingen af medarbejdereje (MEV)
i 11 osteuropziske lande

Bulgarien

Estland

Kroatien

Letland

Litauen

Polen

Rumanien

Slovakiet

Slovenien

Tjekkiet

Ungarn

Privatisering (P) med fokus pa medarbejdereje

1992 P-lov: 10% af aktierne til medarb. i kuponpriv.
20% af aktier til medarb. til ? pris i privatisering.
1996-2000 visse skattefordele for medarbejdereje

MEV 1987-91 Sovjet: nye kooperativer og leasing,
MEV favorisering i privatisering af sma v. til 1992.
Ingen fordele for medarbejdere i stor privatisering

1991 Markovic’ Transformations lov for Jugoslavien
Dele af socialt ejede v. til medarbejdere til lav pris.
Efter krig, 1996 ingen MEV stgtte, dog enkelte ESOP

MEYV 1987-91 Sovjet: nye kooperativer og leasing,
MEV favorisering i privatisering af sma v. til 1994
MEYV i leasing med kgbsoption, 234 medium v.
Ingen fordele for medarbejdere i stor privatisering

MEV 1987-91 Sovjet: nye kooperativer og leasing,
Stor kupon-privatisering 1992-1995, favorisering af
MEYV op til 50% af aktier, senere priv. ingen fordele

Privatisering ved likvidation, mange medium v.
hovedmodel: MEV leasing/overtagelse med rabat.
Kupon-privatisering , 15% gratis til medarbejdere.
Lovmassig medarbejderreprasentation i bestyrelser.

Vigtigst for MEV: ESOP, min 30% af medarbejdere.
Favorisering, pris, 1an, rente.
Visse muligheder for MEV i kupon-privatisering.

Fgrst kupon-privatisering uden MEV fordele.
1995-98 formelt MEV fordele, ikke implementeret.
Enkelte ledelses-styrede MEV-overtagelser.
Lovmeassig medarbejderreprasentation i bestyrelser.

Store v.: 40% til fonde, 20% til medarbejdere + 40%
kgbt af medarbejdere (intern priv.) eller af outsidere.
Lovmassig medarbejderreprasentation i bestyrelser.

Omfattende kupon privatisering uden fordele for
medarbejdere, barrierer for MEV i privatisering
Lovmessig medarbejderreprasentation i bestyrelser

Tidlig priv. rabat medarbejderkgb af max 15% aktier
ESOP-model is@r i privatisering , min 40% medarb.
ESOP-lan, aktier til medarbejdere i takt med afdrag

udbredelse og udvikling af MEV

1040 v. 6,5% af aktier til medarb.
2006: ejerskab i tidligere MEV
5% ekstern, 85%ledelse, 10%MEV.

Fleste sma v. MEV til 1992.
Kun enkelte stgrre virksomheder.
Fleste MEV overtaget af ledelsen.

2586 MEV i tidlig fase iser SME
1995 20% af aktiver ejet af med-
arbejdere, 1998 fald til 12%.

Fleste sma v. MEV til 1994.

En gruppe leasede mellemstore.
Kun enkelte store virksomheder.
Fleste MEV overtaget af ledelsen.

1/3 af privatiserede MEV ogsa
blandt stgrre kapitalintensive v.
Fleste MEV overtaget af ledelsen.

til 1995 MEV i 50% af priv.SME
fald i MEV & andel medarb.ejere
1999 fortsat 1/3 majoritets MEV.
Medarb. 11% af aktier i store v.

ESOP, 1/3 af industri, 2632 v.
MEV 30% malt pa medarbejdere.
MEYV 10% malt pa kapital.

Fa MEV cases, ledelsesstyret.
Ofte minoritets medarbejderaktier
1 udenlandske selskaber.

90% af v. intern privatisering.
Stgrst udbredelse i mindre og
arbejdsintensive virksomheder.

Fa MEV, aviser, nu: eksternt eje
Nu: minoritets-MEV i banker og
andre udenlandsk ejede selskaber.

540 v. 10-15% medarbejderaktier
287 ESOP 1992-95, 47% med
majoritet, 2005 fortsat 151 ESOP.
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30% i 1992 og til 50% tidligt i 1993, efter at
arbejderpartiet var kommet tilbage til magten
ved parlaments- og prasidentvalgene 1992/
93. LIPSP var i hgj grad baseret pa privatise-
ringskuponer uddelt til hele befolkningen, og
omfattede hovedparten af virksomhederne.
Dog beholdt staten ejerskab i de stgrste og
strategisk vigtige virksomheder. Disse statsak-
tier blev privatiseret i de fglgende ar efter
LIPSP-programmets afslutning i 1995. Dette
ar markerede slutningen for fordelsbehandlin-
gen af medarbejderne i privatiseringen. En
undersggelse med respons fra 405 virksomhe-
der viste, at medarbejderne fik majoritet i over
en tredjedel af de privatiserede virksomheder,
og 1 mods&tning til situationen i Estland og
Letland kontrollerede medarbejderne i starten
ogsa relativt store og kapitalintensive virk-
somheder. Imidlertid viser undersggelsen som
i de gvrige lande ogsa et hurtigt fald i medar-
bejderejet, sd kun 12% af de privatiserede
virksomheder fortsat var medarbejderejede i
starten af 2000. De fleste var overgéet til le-
delseseje og enkelte videre til koncentreret
eksternt eje (Jones og Mygind, 2000).

Polen er karakteriseret ved relativt steerkt or-
ganiserede arbejdere og fagforeningen Solida-
ritet spillede en afggrende rolle for omvelt-
ningen i Polen. Allerede fra begyndelsen af
1980’ere havde presset fra Solidaritet givet
anledning til stgrre arbejderdeltagelse i styrin-
gen af virksomhederne. Dette var afggrende,
da privatiseringerne startede i begyndelsen af
1990’erne. Arbejderne pa de enkelte virksom-
heder havde en vigtig rolle i godkendelsen af
privatiseringsplanerne, og bl.a. derfor fik de
betydelige indrgmmelser ofte i form af mulig-
hed for en vis grad af medarbejdereje (Lowi-
tzsch & Woodward, 2006). Dette udmgntede
sig blandt andet i en s@rlig model for medar-
bejder-leasing, der fik stor udbredelse iser
blandt sméd og mellemstore virksomheder un-
der 500 ansatte. Denne model var en sarlig
form for privatisering gennem likvidation;
men bemark at der i reglen ikke var tale om
konkurstruede virksomheder. Et nyetableret
selskab ejet af mindst 50% af medarbejderne

leasede virksomheden for en periode af maxi-
mum 15 ar. Finansieringsordningen indeholdt
et vist subsidieelement. Mens andre privatise-
ringsformer udviklede sig meget langsomt,
var der gang i arbejder-leasing modellen, som
op til 1995 udgjorde omkring halvdelen af
privatiseringerne (Lowitzsch & Woodward,
2006). De stgrre privatiseringer blev imple-
menteret ret langsomt ofte som salg til en
koncentreret ekstern ejer. En undtagelse var
masseprivatiseringsprogrammet  omfattende
412 stgrre virksomheder. Der var her tale om
kupon-privatisering gennem 15 nationale in-
vesteringsfonde. Befolkningen fik ejerskab til
disse fonde gennem kuponer. Op til 15% af
aktierne i virksomhederne blev givet til med-
arbejderne. Verdien af disse aktier kunne
hgjest udggre 1,5 gang af gennemsnitslgnnen,
og de kunne ikke selges fgr efter tre ar.

I perioden efter privatiseringen foregik der
ligesom i de baltiske lande en koncentration af
ejerskabet is@r hos ledelsen af virksomheder-
ne. For forlgbet 1990-1998 var udgangspunk-
tet i de fleste arbejder-leasede virksomheder
en relativt lige fordeling af ejerskabet pa med-
arbejderne. Andelen ejet af medarbejderne
faldt fra i gennemsnit 58,7% lige efter privati-
seringen til 31,5% i 1999, hvor fortsat 1/3 af
disse virksomheder var majoritetsejede af
medarbejderne. Der var saledes tale om et no-
get langsommere fald, end det var tilfeldet i
de baltiske lande. I de store virksomheder eje-
de medarbejderne i gennemsnit 11,4% af akti-
erne i 2000 (Kozarzewski, 2002). Undersggel-
ser af profitabiliteten i de medarbejderejede
virksomheder viser generelt samme niveau
som i andre virksomheder (Jarosz, 2000).

Rumeszenien havde ingen tradition for medar-
bejderdeltagelse fgr omvealtningen i slutnin-
gen af 1989. Der indfgrtes mulighed for op til
30% minoritetsaktier til medarbejderne i ku-
ponprivatiseringen. Medarbejdere kunne ogsa
bruge kuponer til privatisering af egne virk-
somheder, selvom de ikke var inkluderet i lis-
ten for kuponprivatisering, men denne form
for privatisering resulterede kun i ganske fa
medarbejderovertagelser. Ved direkte salg til



MEDARBEJDERE | @STEUROPA

!
\

-
-
o .
@' o

@\ B
*® o
)
P &
& -
<

-

Arbejdere pa en fabrik, der fremstiller kontormaskiner i Plovdiv i Bulgarien i 1980 erne. Her er det
fotokopimaskinen Bultex, hvis produktion Rank Xerox har givet stgtte til. (Foto: Arbejdermuseet &

ABA)

en ekstern investor kunne medarbejderne
kgbe aktier med 10% rabat (Albu & Bormann,
2006). Den mest udbredte form foregik i form
af sarlige ESOP virksomheder introduceret
allerede i januar 1993. Oprindeligt var model-
len rettet mod sma virksomheder, men ogsa
mellemstore og enkelte stgrre virksomheder
benyttede denne form for privatisering. En
majoritetspost blev solgt til en forening af
medarbejderejere, der skulle udggre mindst
30% af den samlede medarbejderstab. Fore-
ningen administrerede aktierne for medlem-
merne herunder stemmeretten. Der var s@rlige
fordelagtige lanemuligheder for foreningen i
forbindelse med k@gbet med en maximum ren-
te pa 10% og en hgj inflation. ESOP-ordnin-
gen gav mange medarbejderovertagelser kul-
minerende i arene 1994-97. Ved slutningen af
1998 var over 1/3 af industrivirksomhederne
overtaget af en ESOP med gennemsnitligt
medarbejdereje pa 65%. 1 2000 var det samle-
de antal oppe pa 2632. De udgjorde 30% af
ejerskabet af samtlige virksomheder vagtet

efter beskaftigelse og 10% vagtet efter kapi-
tal. De var sédledes mindre kapitalintensive
end gennemsnittet (World Bank, 2004; Earle
& Telegdy, 2002). Der foreligger ingen op-
ggrelser over den senere @ndring i ejerform;
men ESOP formen legger op til mere stabili-
tet i ejerformen end individuelt eje.

Tiekkiet og Slovakiet gennemfgrte allere-
de inden delingen i 1993 den fgrste store run-
de af kuponprivatisering. Siden foraret i Prag
1968 havde Tjekkoslovakiet vaere preget af
en konservativ og centraliseret form for pla-
ngkonomi uden medarbejderdeltagelse. I op-
takten til privatiseringen var der ogsa diskus-
sion om stgtte til medarbejdereje; men blandt
andet socialdemokratiet, der stgttede medar-
bejdereje pa dette tidspunkt (Kotrba, 1997)
stod relativt svagt, og den endelige model
fulgte i hgj grad gnskerne fra finansminister
Vaclav Klaus. Der blev ikke givet nogen for-
dele til medarbejderne. De havde ganske vist
mulighed for at kgbe aktier til den nominelle
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udbudspris; men denne pris 1a generelt hgjere
end den endeligt handlede pris. Der var derfor
ingen medarbejderovertagelse i denne privati-
sering. Efter delingen gennemfgrte Tjekkiet
som planlagt endnu en runde. Valgets vinder i
Slovakiet, Meciar, der havde lagt op til mere
medarbejdereje, gennemfgrte ganske vist en
lov med stgtte til medarbejdereje, men den
blev aldrig implementeret. I stedet foregik den
videre privatisering ad hoc til fordel for Meci-
ar’s stgtter blandt andet som ledelses-kontrol-
lerede insider overtagelser, hvor ledelsen fik
majoriteten, men hvor en betydelig del af
medarbejderne ogsa deltog (Goecken, Lizal &
Klein, 2006). De senere faser i privatiseringen
savel i Tjekkiet som i Slovakiet inklusive
resterende statsaktier i bankerne, telesektoren,
energi mv. blev privatiseret gennem direkte
salg til en koncentreret ekstern investor ofte
fra udlandet. Det samlede billede for begge
lande er derfor, at medarbejdereje ikke blev
fremmet, som det var tilfaeldet i de fleste an-
dre gsteurop@iske lande. Der var enkelte ek-
sempler pa medarbejdereje indenfor avissek-
toren, men efter en arraekke blev de overtaget
af udenlandske investorer. I de seneste ar er
der udstedt minoritets medarbejderaktier iser
i stgrre udenlandsk ejede virksomheder herun-
der bankerne (Heidenhain, Lizal & Vychodil,
2006). Som en slags substitut har bade Tjekki-
et og Slovakiet gennemfgrt lovmassig obliga-
torisk medarbejderreprasentation i bestyrelser
i stgrre aktieselskaber.

Slovenien havde siden 1960’erne et velud-
viklet system med kollektivt medarbejdereje —
social ejerform — hvor medarbejderne havde
retten til kontrol og retten til overskuddet;
men ikke retten til at salge deres andel med
mulighed for kapitalgevinst. Systemet var ret
succesfuldt og grundlagde Sloveniens konkur-
rencedygtige og markedsorienterede gkonomi.
Landet undgik stort set at blive inddraget i
den jugoslaviske borgerkrig, men mistede dets
vasentligste marked pé grund af krigen. Med-
arbejdereje spillede en stor rolle i slovensk
politik iszr i forbindelse med privatiseringen;
men ogsa i form af diskussioner omkring ud-

vikling af medarbejderdeltagelse i nye og ek-
sisterende private virksomheder. De under
Kroatien omtalte Markovic love niede ikke at
spille nogen vasentlig rolle for Slovenien.
Den egentlige privatisering blev gennemfgrt
med loven om ejerskabstransformation fra
1992. Den lagde op til en ejerfordeling, hvor
forskellige fonde fik 40% af ejerkapitalen
(10% til pensionsfonden, 10% til erstatnings-
fonden for tidligere ejere og 20% til udvik-
lingsfonden for senere salg til privatiserings-
investeringsfonde). Op til 20% gik umiddel-
bart til medarbejderne i bytte mod privatise-
ringskuponer. Disse medarbejderaktier var
bundet i 2 ar; men aktioner-aftaler kunne for-
lenge bindingsperioden. De resterende 40%
kunne enten overgé til intern privatisering til
medarbejderne eller til ekstern privatisering.
Medarbejderne kunne kgbe disse aktier kon-
tant, gennem opsparet lgn eller opsparet over-
skud i Markovic perioden. Intern privatisering
blev den mest udbredte form; men var ikke
mulig, hvis kapitalkravet per medarbejder var
meget hgjt. 90% af virksomhederne valgte
den interne privatisering. I en opggrelse over
1310 virksomheder fra 1999 giver Privatise-
rings Agenturet fglgende fordeling af medar-
bejdereje: 11,5% af virksomhederne dekken-
de 44,5% af kapitalen og 14,7% af medarbej-
derne havde 0-20% medarbejdereje. 27,3% af
virksomhederne dekkende 32,5% af kapitalen
og 39,7% af medarbejderne havde 20-50%
medarbejdereje. 51,3% af virksomhederne
med 22,9% af kapitalen og 45,7% af beskefti-
gelsen havde over 50% medarbejdereje (Gre-
goric & Ivanjko, 2006). Der var sdledes tale
om en betydelig udbredelse af medarbejdereje
dog med en overvegt pa relativt sma og rela-
tivt arbejdsintensive virksomheder. Dette
modsvarer i hgj grad de teoretiske forudsigel-
ser. Fra 1997 kunne medarbejderne lave sarli-
ge arbejder-foreninger (Workers’ Associati-
ons) til kollektiv administration af medarbej-
deraktierne. Disse foreninger havde dog beg-
renset udbredelse. Siden privatiseringen har
der vearet et vist fald i medarbejdernes ejeran-
del fra omkring 35% til 25% (Simoneti m.fl.
2004), men i modsa&tning til udviklingen i an-
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dre lande var overgang til ledelseseje relativt
sjeldne. I Slovenien er det is@r gruppen af
koncentreret eksternt eje, der er steget (My-
gind m.fl. 2006). De empiriske undersggelser
af medarbejderejets effekt pa virksomhedens
gkonomiske resultater viser, at de er mere af-
hangige af intern finansiering af investeringer
(Prasnikar & Svejnar, 1998). Men samtidg er
medarbejdereje fremmende for virksomheder-
nes internationale konkurrenceevne (Prasnikar
& Gregoric, 2002).

Allerede i forfatningen laegges der op til, at
medarbejderne indgér i ledelsen af virksom-
hederne, og det blev udmgntet i en lov fra
1993, om medarbejdernes deltagelse i ledel-
sen. Heraf fremgér det, at medarbejderne skal
have 1/3 af pladserne i bestyrelsen og i virk-
somheder med over 500 ansatte ogsd en re-
praesentant i direktionen.

Ungarn har haft en skiftende relation til
medarbejderdeltagelse i perioden siden 2. Ver-
denskrig. I forbindelse med opstanden i 1956
var der planer om at styrke arbejderradene i
de enkelte virksomheder. Efter nogle ars reak-
tion kom de ungarske reformer med den ny
pkonomiske mekanisme 1 1968 med mere mar-
kedsorientering, forskellige former for over-
skudsdeling og decentralisering. Efter demo-
kratiseringen i 1989 og starten af den dybere
overgang til markedsgkonomi fik medarbej-
dereje en vigtig placering i debatten om priva-
tiseringer. Fagforeningerne var aktive savel i
disse diskussioner som i forhold til lokale ini-
tiativer for medarbejderovertagelser. I den tid-
lige privatisering var der visse fordele for
medarbejderkgb af op til 15% af aktiekapita-
len i form af nedsat pris og afdragsordninger
med lav rente. Ordningen for denne type mi-
noritetsmedarbejderaktier blev benyttet i 540
virksomheder (Boda, Neumann & Vig 2006).
I 1992 blev der desuden gennemfgrt en lov
om medarbejdereje i form af ESOP-ordninger.
ESOP blev is@r brugt i forbindelse med priva-
tiseringer, men kunne ogsa benyttes til medar-
bejderovertagelser af private virksomheder.
Der var visse skattefordele forbundet med
ESOP-ordningen og 287 ESOP-virksomheder

med 80.000 medarbejdere blev oprettet 1992-
94, for stottelementerne forsvandt i 1995. 1
starten var nasten alle majoritetsovertagelser;
men 1 senere ESOP aktiekgb var der tale om
flere tilfelde med minoritetsposter. En op-
ggrelse fra 1995 viser, at 47% havde majori-
tetseje for ESOP-fonden. Disse mere eller
mindre medarbejderejede virksomheder var
dog forholdsvis stabile. I 2005 eksisterede der
fortsat 151 ESOP organisationer. De udgjorde
dog aldrig nogen vasentlig andel af virksom-
hederne. Under 1% af virksomhedsaktiverne
var dekket af ESOP ordninger 1 1998 (Boda,
Neumann og Vig 2006).

Andre typer af
medarbejderdeltagelse

Arbejderkooperativer, hvor i princippet
alle medarbejderne er medlemmer med en
stemme hver, kan betragtes som en sarlig
form for medarbejdereje. Denne type virk-
somhed har kun spillet en begraenset rolle i
omstillingsprocessen og vil derfor kun blive
kort opsummeret her. I mange @steuropaiske
lande spillede den kooperative bevaegelse en
vasentlig rolle for arbejderbevaegelsen allere-
de fra begyndelsen af 1900 tallet. De sterke-
ste grene var dog indenfor forbruger-koopera-
tionen sasom: bankvirksomhed, boliger og
forbrugsvarer. Arbejderkooperativer var rela-
tivt sjeldne. I forlengelse af 2. verdenskrig
blev kooperativerne integreret i plansystemet
og eksisterede derfor formelt gennem hele pe-
rioden, men uden egentlig deltagelse fra med-
lemmerne. Ved overgangen til markedsgkono-
mi blev der i de fleste lande gennemfgrt lov-
givning med mulighed for en fortszttelse og
udvikling af de kooperative virksomheder.
PEPPER 1II rapporten gennemgar situation i
alle de 11 lande og konkluderer, at arbejder-
kooperativer har spillet en ubetydelig rolle i
transitionslandene (Hashi m.fl. 2006). Stgrst
betydning havde de i forbindelse med de tidli-
gere omtalte nye kooperativer i Sovjet. De var
et led i den fgrste bglge af sma markedsorien-
terede virksomheder. De havde en stor udbre-
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delse i de baltiske lande; men naesten alle dis-
se virksomheder har senere skiftet selskabs-
form og er blevet overtaget af ledelsen, der al-
lerede fra oprettelsen havde den egentlige
kontrol.

Overskudsdeling og minoritets-med-
arbejderaktier. PEPPER III dokumenterer
ogsd, at overskudsdelingsordninger har en rin-
ge udbredelse, og dette gelder ogsa sarlige
minoritets medarbejderaktier ofte med be-
grenset stemmeret. Andre bonusordninger
uden direkte relation til virksomhedens over-
skud er mere udbredt, og de fleste ordninger
dakker kun top- og mellem-ledere. De fleste
lande giver mulighed for, at en virksomhed
kan udstede s@rlige medarbejderaktier; men
det er ikke kadet sammen med skattebegun-
stigelser som i mange vestlige EU-lande, og
denne type aktier har ligeledes begranset ud-
bredelse (Hashi m.fl. 2006).

Lovgivningmazessig fastlagt medarbej-
derrepraesentation i bestyrelsen for
storre virksomheder. Som angivet i tabel
3 Har Tjekkiet, Slovakiet og Slovenien lov-
massigt obligatorisk medarbejderreprasenta-
tion i stgrre virksomheder. I de to fgrstnavnte
lande kan dette forstds som en slags substitut
til den manglende stgtte og udbredelse af
medarbejdereje. I Slovenien, derimod, er der
snarere tale om komplementere ordninger,
dog er udbredelsen af medarbejdereje mindre
1 de store virksomheder, der er dekket af kra-
vet om medarbejderreprasentation.

Hvorfor fik medarbejdereje sa
stor udbredelse i nogle lande?

Tabel 4 giver en oversigt over de vigtigste va-
riable i analysen. En af de veasentligste arsa-
ger til den store variation mellem landene fin-
des pa samfundsniveauet i forhold til graden
af favorisering af medarbejdereje i forbindelse
med privatiseringsprocessen. Samtidig spille-
de udviklingen af forskellige institutioner til
beskyttelse af ejerrettigheder en vasentlig rol-
le for veegtningen mellem insidere og outside-

re. Desuden har hastigheden i udviklingen af
de finansielle institutioner og dermed udvik-
lingen af eksterne finansieringsmuligheder
formentlig spillet en rolle. Hvis virksomheds-
lederen kan rejse penge i banken, er det min-
dre ngdvendigt at inddrage gvrige medarbej-
dere i ejerskabet. Tabellen viser ikke noget
om darsagerne til forskellen i favorisering af
medarbejdereje. De bagvedliggende politiske
processer er vanskelige at s@tte i skemaform.
Der kan dog peges pa to vasentlige forklarin-
ger. For det fgrste kan der vere en sammen-
hang til arbejdernes politiske magt og stgtten
til denne ejerform. I Litauen, Polen, Slovakiet,
Rumenien og Bulgarien stod arbejderne séle-
des ret sterkt — mens Estland, Letland og
Kroatien var domineret af nationalistiske
agendaer, der satte gkonomisk kompensation
til befolkningen/medarbejderne noget i bag-
grunden.

Her er forskellen mellem udviklingen i Est-
land og Letland set i forhold til Litauen inter-
essant. Den vasentlige forskel ligger i det me-
get store russisk talende mindretal i Estland
og Letland — en gruppe, der is@r voksede sig
stor i Igbet af den sovjetiske besattelse i for-
leengelse af 2. verdenskrig. I arene op til den
fulde vathaengighed i 1991 var den russiskta-
lende befolkningsgruppe en vigtig alliance-
partner. Privatisering med medarbejderkontrol
flyttede magten fra Moskva til det lokale ni-
veau. Men de fleste arbejdere var russiskta-
lende, s& kontrollen med virksomhederne
overgik til den russisktalende befolkning. Ef-
ter uafh@ngigheden blev den politiske agenda
domineret af spgrgsmalet om at befeeste mag-
ten for henholdsvis den estisk og lettisk talen-
de del af befolkningen. Den russiske del mi-
stede magt og fik ikke stemmeret til parla-
mentsvalgene. Derfor blev privatiseringsme-
toderne hurtigt @ndret vek fra stgtte til med-
arbejdereje. Udviklingen i Litauen var ganske
anderledes. Her var der ingen vasentlig rus-
sisk indvandring efter 2 verdenskrig. Det
stgrste mindretal var polakker. De tidlige re-
formplaner fra fgr vathengigheden blev ud-
bygget i arene efter 1991 blandt andet i for-
bindelse med, at arbejderpartiet kom tilbage
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Tabel 4 Oversigt over vigtige variable for udviklingen af medarbejdereje

(MEV)
samfund virksomhed individ MEY udvikling
L
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& £ = = s | = £ S = = =
Bulgarien nogen lav lav sma lav | - lav hgj-mel | retfd  hurtig
Estland + i start hgj hgj sma lav | - lav-mel. mel-lav | retfd  hurtig
Kroatien + 1 start lav mellem | +store lav | + mellem hgj ESOP langsom
Letland +istart mellem mellem sma lav | - lav-mel. hgj-lav retfa  hurtig
Litauen betydelig mellem mellem | +store hgj | - lav-mel. hgj-lav | mange  hurtig
Polen betydelig  mellem hgj sma,mel. lav | (+) mellem hgj mellem mellem
Rumsaenien | stor ESOP lav lav sma,mel. lav | - lav mellem | mange langsom
Slovakiet ingen mellem mellem 0 - - lav-mel.  hgj 0 -
Slovenien betydelig hgj mellem | sma,mel. lav | + hgj mel.-lav | mange langsom
Tjekkiet ingen hgj mellem 0 - - mellem mellem 0 -
Ungarn ESOP hgj hgj sma,mel lav | (+) mellem mellem ret fa  langsom

til magten i 1992/93. Derfor indeholdt den
store privatisering i Litauen et vaesentligt ele-
ment af medarbejdereje helt frem til 1995
(Mygind, 2000).

De polske fagforeningers og arbejderparti-
ers relative styrke i Polen er ogsa et vigtigt
element til forklaring af den forholdsvis store
stgtte til medarbejdereje. Fagforeningernes
styrke i Polen er undtagelsen, der bekrefter
reglen om, at fagforeninger generelt har vaeret
meget svage i de gsteurop@iske lande. Bortset
fra Polen var de dominerende fagforeninger
en integreret del af de kommunistiske partiers
undertrykkelsessystem. De havde derfor me-
get lav legitimitet hos arbejderne, og med-
lemstallet var kraftigt faldende i alle lande
samtidig med, at der blev oprettet en raekke
nye fagforeninger, som i de fleste tilfalde dog
heller ikke fik vesentlig styrke. Det samlede
billede er derfor en svag og splittet fagbe-

vagelse. I Tjekkoslovakiet var der i den tidli-
ge fase en vis kamp mellem venstreflgjen og
en markedsliberalistiske flgj, der opfattede
stgtte til medarbejdereje som en forvridning af
markedsmekanismen. I Tjekkiet vandt den li-
beralistiske flgj anfgrt af Vaclav Klaus, mens
Meciar vandt pa et mere populistisk program i
Slovakiet. Trods valglgfterne i Slovakiet blev
der ikke nogen favorisering af medarbejdere-
je, men derimod af Meciar’s stgtter. Hverken i
Kroatien eller Slovenien stod arbejderpartier-
ne sarligt sterkt, men traditionen fra det jug-
olaviske arbejderselvstyre spillede en rolle for
den politiske proces. I Kroatien blev den tidli-
ge stgtte til konverteringen af det sociale ejer-
skab til medarbejdereje dog afbrudt af borger-
krigen, og fik aldrig senere nogen stark rolle i
privatiseringspolitikken. Det var derimod til-
feldet i Slovenien, hvor den interne privatise-
ring til fordel for medarbejdereje fik en stor
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udbredelse. Ungarn havde serlig hardt brug
for indtagter til statsbudgettet i forbindelse
med privatiseringen — dette udelukkede savel
voucher privatiseringer som overdragelse af
ejerskabet til medarbejderne til kunstigt lave
priser. Derfor blev der kun givet begrenset
stgtte til en mindre gruppe ESOP-virksomhe-
der i den ungarske privatisering.

I de lande, hvor der var en betydelig stgtte
til medarbejderovertagelser i privatiserings-
processen — dvs. Litauen, Polen, Rumanien
og Slovenien, var der en modsvarende stor
udbredelse af medarbejdereje. Antallet af op-
rettede medarbejderejede virksomheder fglger
tidsprofilen i stgtten. Der var saledes betydeli-
ge fordele for medarbejderne i den tidlige pri-
vatisering af sma virksomheder i Estland og
Letland, og samtidig var der en stor udbredel-
se af medarbejdereje i denne gruppe. Situatio-
nen var modsat i Tjekkiet og Slovakiet, der
ikke favoriserede medarbejdereje i privatise-
ringen. Her var der stort set ikke nogen udbre-
delse af medarbejderejede virksomheder. I
lande med begranset stgtte som Bulgarien var
der en tilsvarende begrenset udbredelse af
majoritets medarbejdereje. I Ungarn begran-
sede udbredelsen sig til en tidlig udvikling af
en gruppe ESOP-virksomheder; men i forhold
til det samlede antal havde medarbejdereje
kun begraenset betydning i Ungarn.

Svage institutioner for corporate governan-
ce herunder manglende udvikling af den fi-
nansielle sektor kan give eksterne ejere en re-
lativt svag position i forhold til ledelsen af
virksomheden. Derfor var der selv uden favo-
riseringen i privatiseringen generelt gode be-
tingelser for insidereje set i forhold til ekster-
ne ejeres svage position. Samtidig kunne den
manglende udvikling af den finansielle sektor
give et incitament for ledelsen til at inkludere
medarbejderne i ejerskabet, sa der var flere til
at rejse den ngdvendige kapital. Imidlertid ser
det ikke ud til, at det specielt var lande med
svage institutioner og en svag udvikling af
den finansielle sektor, der fik stgrst udbredel-
se af medarbejdereje. Kroatien og Slovenien
og til dels Polen er eksempler pa den modsatte
udvikling. Det kan derfor konkluderes, at stgt-

te 1 privatiseringen er en vigtigere faktor for
udbredelse af medarbejdereje.

Der er en klar sammenh@ng mellem de
serlige typer af virksomheder, der blev favo-
riseret og udvikling af medarbejdereje. Hvor
stgtten var begranset til privatisering af min-
dre virksomheder, som i Estland og Letland,
blev medarbejdereje stort set kun udbredt i
denne gruppe. I Letland var der dog ogsa en
gruppe mellemstore virksomheder med lea-
sing til medarbejderne. Dette var ogsa tilfael-
det i den polske privatisering gennem likvida-
tion. I andre lande, hvor der var forskellige
maximum graenser for stgtten per medarbej-
der, eller hvor medarbejderne faktisk skulle
dekke en betydelig del af kapitalverdien spil-
lede kapitalintensiteten en vasentlig rolle. Lit-
auen var en undtagelse, hvor stgtten gennem
forkgbsret og kuponprivatisering medfgrte, at
medarbejderne i visse tilfelde ogsd overtog
mere kapitalintensive virksomheder, s der i
denne henseende var en markant forskel i for-
hold til Estland og Letland (Mygind, 2000).
Der er ikke data for graden af vidensintensitet
i de forskellige virksomheder. Data for de
baltiske lande tyder dog ikke pa en sammen-
heng mellem udbredelse af medarbejdereje
og vidensintensitet. Den stgrste udbredelse af
medarbejdereje var f.eks. i Estland indenfor
landbrugssektoren.

De medtagne variable pa individniveauet
daekker kultur, indkomst og arbejdslgshed.
Der er et teet samspil mellem individ og sam-
fundsniveauet for disse variable. De er faktisk
malt pd makroniveauet som den gennemsnitli-
ge arslgn malt i Euro og arbejdslgshedspro-
center. Ideelt set skulle lgnniveauet vare malt
for den enkelte virksomhed og arbejdsl@gshe-
den malt for de relevante faggrupper i et givet
lokalomrade. Indkomstniveauet i Slovenien
ligger betydeligt over de gvrige lande, mens
Bulgarien og Rumenien ligger i bunden. I
oversigten i tabel 4 er dette oversat til hgj,
henholdsvis /av, mens de baltiske lande pa
grund af den store stigning over perioden er
angivet som lav til mellem. Der er ikke nogen
klar sammenhang mellem udbredelse af med-
arbejdereje og indkomstniveau. Tjekkiet med
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relativt hgjt lgnniveau har ikke af den grund
flere medarbejderejede virksomheder. Dette
indikerer, at den manglende favorisering i pri-
vatiseringsprocessen har stgrre betydning. Det
lader heller ikke til, at hgj arbejdslgshed har
vasentlig betydning. Dette ville indikere stgr-
re udbredelse bl.a. i Slovakiet. Der er dog ik-
ke data, som kan teste, om medarbejdereje
iser er blevet oprettet i periferiomrader med
serligt hgj arbejdslgshed. Den hgje arbejds-
lgshed i Kroatien kan have spillet en rolle i
oprettelsen af nogle af de medarbejderejede
virksomheder gennem ESOP modellen.

Det s@rligt interessante ved udviklingen i
Kroatien er, at disse virksomheder blev opret-
tet uden s@rlige stgtteordninger. Hvorfor skete
dette i Kroatien og ikke i Slovakiet? Her er
det naerliggende, at se pa de erfaringer og den
serlige kultur for medarbejderdeltagelse, der
har praget is@r de nordlige dele af det gamle
Jugoslavien. Dette medfgrte opbakning bag
medarbejderovertagelser selv uden sarlige
stgtteordninger. I Slovenien har den sterke
tradition for medarbejderstyre savel pavirket
de politiske processer som medarbejdernes in-
dividuelle valg i forhold til deltagelse i med-
arbejderejet. Her er det ogsa interessant, at
udbredelsen af ledelseseje er relativt lav (My-
gind m.fl. 2006).

Hvorfor var den store udbredelse
af medarbejdereje sa kortvarig
iszer i nogle lande?

Der er generelt sket et fald i udbredelsen af
medarbejdereje i alle de 9 lande, hvor privati-
sering og medarbejderstyre kultur medfgrte
mange medarbejderovertagelser. Der er som
tidligere nevnt ikke beleg for at havde, at de
medarbejderejede virksomheder er lukket ned
pé grund af ineffektivitet (Jones, 2004). Som
navnt i det teoretiske afsnit er en n@rliggende
hypotese, at favoriseringen i privatiseringen
gav anledning til en stgrre udbredelse af med-
arbejdereje end forholdene pa samfunds-,
virksomheds- og individ planet i gvrigt lagde
op til. Medarbejderne fik tilbud, de ikke kun-
ne sige nej til, selvom de ikke havde noget
serligt gnske om medarbejdereje, og selvom
de ikke havde tilstrekkelig indkomst- og for-
muegrundlag til at blive ejere. Derfor solgte
de hurtigt deres ejerandel iser til ledelsen i
deres virksomhed. Samtidig skete der i nogle
lande en hurtig udvikling af institutioner og af
den finansielle sektor. Dette forbedrede mu-
lighederne for koncentreret ejerskab savel for
ledelsen som for eksterne ejere. Lande med
det stgrste misforhold mellem den faktiske
udbredelse af og betingelserne for medarbej-
dereje kan forventes at have den hurtigste @&n-
dring vek fra medarbejdereje — en proces, der
kan accelereres af en hurtig udvikling af insti-
tutionerne.

Litauen er et godt eksempel péa et sadant
mismatch. P4 det samfundsmessige niveau
var der en betydelig stgtte til medarbejdereje,
der derfor fik en stor udbredelse ogsa i relativt
store og kapitalintensive virksomheder. Men
samtidig dominerede en paternalistisk ledel-
seskultur, hvor medarbejderne ikke havde no-
gen erfaring i deltagelse i medarbejderstyre og
derfor heller ikke noget s@rligt gnske om det-
te. Det store fald i produktionen i transitio-
nens f@rste ar gav et stort fald i indkomsterne,
der derfor var meget lave, da privatiseringerne
var gennemfgrt i fgrste halvdel af 1990°erne.
Arbejdslgsheden var ganske vist kraftigt sti-
gende, men dette spillede formentlig ikke no-
gen vasentlig rolle for bevarelsen af medar-
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bejdereje. Et stort antal medarbejdere og hgj
kapitalintensitet medfgrte sarligt pres for &n-
dring af ejerformen. I Estland var der saledes
en sarlig hurtig @ndring i kapitalintensive
virksomheder (Jones, Kalmi & Mygind,
2005). Et dybtgéende studie af @ndringerne i
ejerform i et stort repreesentativt antal baltiske
virksomheder viser en hurtig @ndring i ejer-
formen — ofte i sekvensen: medarbejdereje —
ledelseseje — koncentreret eksternt eje (Jones
& Mygind, 2006). Denne udvikling er angivet
som hurtig i den sidste sgjle i tabel 4. Et stort
antal case-studier i de baltiske lande viser,
hvordan ledelsen kunne overtage medarbej-
dernes aktier til en lav pris, fordi de gennem
den paternalistiske ledelse de facto kontrolle-
rede virksomheden og dermed ogsé handlen
med aktier. Medarbejderne kendte ikke deres
aktiers reelle verdi, og ledelsen kunne ofte
kgbe dem til den nominelle pris, som pa
grund af hgj inflation og vending i gkonomien
var langt under deres faktiske verdi. Samtidig
kunne ledelsen pa grund af forbedret gkonomi
og udviklingen af det finansielle system efter-
hénden lettere finde finansiering til sddanne
opkeb (Mygind & Kalmi, 2007).

Slovenien udggr en kontrast til denne ud-
vikling. Der var ogsd en stor udbredelse af
medarbejdereje, men her var det i langt bedre
overensstemmelse med de gvrige betingelser
for medarbejdereje: Der var en arbejdsplads-
kultur baseret pad medarbejderdeltagelse, et
gnske om medarbejdereje kombineret med et
relativt hgjt indkomstniveau. Samtidig var
medarbejdereje is@r udbredt i de mindre og
relativt arbejdsintensive virksomheder. Selv-
om der pa grund af favoriseringen stadig var
en vis overmatning af medarbejdereje var fal-
det i antal betydeligt langsommere end i Balti-
kum. I de baltiske lande kan der konstateres
en noget hurtigere udvikling i Estland end i de
gvrige lande. Dette kan blandt andet forklares
med en noget hurtigere udvikling af institutio-
ner til beskyttelse af eksterne ejere samt en
hurtigere udvikling af den finansielle sektor
(Jones & Mygind, 2006). Generelt ser det ud
til, at is@r erfaringer med arbejderstyre i lande
som Slovenien og Kroatien og til dels ogsa i

Polen og Ungarn medfgrte en stgrre stabilitet
for medarbejderejede virksomheder. Endvide-
re kan ESOP formen med en vis grad af kol-
lektivt eje medfgre, at det individuelle udsalg
af medarbejderaktier dempes vasentligt. Det-
te kan forklare det relativt langsomme fald i
Rumanien.

Konklusion

Serlige betingelser gav gode startvilkar for
medarbejdereje i de f@rste ar af transitionspro-
cessen i @steuropa. I den officielle politiske
retorik i de gamle plangkonomier ejede arbej-
derne faktisk allerede produktionsmidlerne.
Dette var i skarende kontrast til virkelighe-
den, hvor en lille elite kontrollerede det stats-
lige ejerskab. I den nye markedsgkonomi kun-
ne der gennemfgres en decentral form for
medarbejdereje. Denne ejerform fik politisk
opbakning i brede grupper af befolkningen.
Dette var en vasentlig arsag til, at privatise-
ring med store fordele for virksomhedernes
medarbejdere fik en stor vegt i den tidlige
privatisering i lande som Litauen, Polen, Ru-
manien og Slovenien. I lande som Estland,
Letland var stgtten til medarbejderovertagel-
ser begrenset til sma og mellemstore virk-
somheder. I Tjekkiet og Slovakiet var der in-
gen stgtte til medarbejdereje.

En nzrmere analyse af sammenh@ngen
mellem stgtten pa samfundsniveau og de
serlige betingelser pa virksomheds- og indi-
vidniveauet viser, at den vigtigste forklaring
bag udbredelsen af medarbejdereje findes i fa-
voriseringen af medarbejdere i privatiserings-
processen. Andre faktorer som tilstedevearel-
sen af en sarlig kultur for medarbejderdelta-
gelse spillede ogsa en vis rolle; men sddanne
erfaringer havde is@r en rolle for stabiliteten i
ejerformen i de fglgende ar. Mens medarbej-
derejede virksomheder hurtigt @ndrede ejer-
form i de baltiske lande og i Bulgarien, var
faldet i antallet betydeligt langsommere i Slo-
venien, Kroatien, Polen og Ungarn, hvor der
var stgrre erfaring med medarbejderstyre. Det
relativt hgje indkomstniveau i Slovenien kan
ogsa have spillet en rolle, mens hgj arbejds-
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Igshed, som kunne tenkes at fremme dannel-
sen af defensive medarbejderovertagelser og
forlenge levetiden for medarbejdereje, ikke
synes at have haft vaesentlig betydning.

Der er i nogle lande aktuelle tendenser til
en stgrre udbredelse af medarbejdereje i de
mest moderne ofte internationalt ejede virk-
somheder, men der er endnu ikke fundet ten-
denser i retning af, stgrre udbredelse og ud-
vikling af medarbejdereje i de mest vidensin-
tensive virksomheder. Analysen viser, at ud-
bredelsen af medarbejdereje bortset fra tilfel-
det i Slovenien, er foregaet for disse transiti-
onsgkonomier var parate til denne ejerform.
Men omstillingsprocessen og indhentnings-
processen forlgber i de seneste ar med hgj
vaekst og hurtig opgradering af produktionen.
Denne vakst og den fortsatte udvikling mod
en udbygning af vidensgkonomien kan for-
ventes at give en ny vakst i antallet af medar-
bejderejede virksomheder i de kommende ér.
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Abstract

Niels Mygind: Employee ownership in East-
ern Europe — experience from a fast rise and
fall, Arbejderhistorie 2/2007, p.77-101.
Employee owned companies where the broad
group of employees own the majority of
shares have been widespread in the early
transition process in Eastern Europe. Why did
this ownership type become so frequent in
some countries? Why did the ownership in the
following period change so fast to manager or
outside ownership? Was employee ownership
premature seen in relation to the special con-
ditions in the transition process? The ten new
East European members of EU and the candi-
date country Croatia are investigated.

The theoretical background for the different
types of employee participation in ownership
are first contrasted and then conditions
favouring and hindering employee ownership

is summarized at the society-, company- and
individual levels. There were special condi-
tions in the transition process in Eastern Eu-
rope that favoured employee ownership first
of all privatization models which gave the em-
ployees the possibility to take over the majori-
ty of shares at low prices. This was especially
the case in countries such as Lithuania,
Poland, Romania and Slovenia. In countries
such as Bulgaria, Estonia, Croatia, Latvia
and Hungary employee ownership were estab-
lished in some sectors, especially in small
companies and in the very early stages of
transition, while in the Czech Republic and
Slovakia practically none were started up.
The article gives an overview over the devel-
opment in these countries and concludes that
the privatization models have been the main
determinants. However, the experience with
workers self-management from the old Yu-
goslavia also played an important role in
Croatia and Slovenia, and is probably the
main reason why employee ownership is more
stable in these countries. Similar tendencies
can be observed in Poland and Hungary that
also had some experience with employee in-
volvement in earlier reforms. In the other
countries dominated by a past of paternalistic
leadership styles the managers dominated the
employee companies from the start and soon
took over the majority of ownership in most of
them. In a later round, many of these compa-
nies were taken over by outside, often foreign,
owners. The evidence does not point to lower
efficiency in employee owned firms; but in
most countries neither the institutions, the lev-
el of incomes nor the goals of the workers
were ready for this type of ownership with a
high degree of involvement from the employ-
ees both financially and mentally. However, in
the later years the transition economies have
been in a process of high growth and fast
catching up. This development can give room
for a revival of employee ownership especially
in knowledge intensive companies.

Niels Mygind, professor, m.s.o,
Copenhagen Business School



