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”Alla borde läsa Nobelpristagaren” 
 
Fransmannen Jean Tirole, vinnare av Sveriges riksbanks pris i ekonomisk vetenskap till 
Alfred Nobels minne, ofta kallat Nobelpriset i ekonomi, har en bredd som går långt 
utöver hans mikroekonomiska analys av storföretag, oligopol och marknadsmakt. 
 Själv har jag läst honom för att förstå kopplingen mellan finansiell ekonomi och 
bolagsstyrning. I avvägningen mellan den fria marknaden och statlig reglering uppvisar 
han en föredömlig öppenhet inför nya idéer som han beskriver på lättläst engelska och 
underbygger med hjälp av ofta begripliga matematiska formler. Bland Jean Tiroles 
vetenskapliga texter och böcker finns ”The theory of corporate finance”, en lärobok på 
600 sidor i företagsfinansiering. Den innehåller allt som en aktör på kapitalmarknaden 
behöver förstå när det gäller relationen mellan bolaget, aktiemarknaden och långivarna. 
 Metodiskt monterar han ned maktrelationen mellan ägarna och dem som driver 
företaget, vilket kan vara styrelsen, företagsledningen eller entreprenören beroende på 
var i livscykeln bolaget befinner sig. 
 Lika viktig är relationen mellan olika aktieägargrupper, om det är där makten ligger. 
Jean Tirole är en skarp kritiker till samhällets fokus på aktieägarvärde. Fokus på enbart 
en målfunktion i styrningen av en verksamhet begränsar kreativiteten och skadar den 
långsiktiga tillväxtkraften. 
 Hans kritik mot samhällets aktieägarfokus är ändå inte värre än att han anser att vinst 
är en bättre målfunktion för styrelsens och företagsledningens arbete än utfästelser till 
olika intressentgrupper. Där den aktieägarvänliga styrelsen fallerar bör bolaget i stället 
regleras – med tydliga affärskontrakt – likt dem som länge har funnits mellan 
aktiebolaget och långivarna, eller mellan bolaget och de anställda genom 
arbetsrättslagstiftning och fackliga rättigheter. 
 Årets Nobelpris i ekonomi breddar den svenska välfärdsdebatten om skolor och 
sjukvård. Lösningen på de privata aktörernas eventuella tillkortakommande leder enligt 
Jean Tiroles finansteori till hårdare kvalitetsstyrning snarare än begränsningar av vinsten 
och ägarnas inflytande. Om något för han frågan om bolagets roll som värdeskapare 
framåt, vilket med nya glasögon torde vara en lika central fråga för höger- som 
vänsterideologer. 
 Från svensk horisont kan Jean Tirole därför öppna upp för ett konstruktivt samtal 
kring vilken betydelse som ägaren egentligen ska tillmätas i utvecklingen av bolaget. Den 
moderna finansteori som han beskriver handlar mest om att hitta den rätta fördelningen 
av information och kunskap mellan de olika aktörsgrupperna som har inflytande över 
bolagets utveckling. Varken styrmodeller som möjliggör en extrem vinstmaximering eller 
sätter upp för förbud mot vinstuttag löser upp den informationsknuten. Jean Tirole 
funderar i stället nyfiket bredare. Med finansglasögon förkastar han lösningar som 
röststarka A-och B-aktier på börsen eftersom det snedvrider relationen mellan kapital och 
inflytande. Han funderar kring hållbarhetsfrågor och fördelarna med att förmå 
institutionella investerare att investera med ett långsiktigt perspektiv. Kort och gott: Jean 
Tirole är en Nobelpristagare som borde läsas av många.  
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