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På den svenska aktiemarknaden har vi förlitat oss på en blandning av självreglering 
med Storbritannien som förebild, och lagstiftning genom EU:s olika direktiv. Nu 
utnyttjas sällan möjligheten till självreglering, samtidigt som EU är illa lämpat för att 
hantera allt som händer här hemma. 

Det måste finansmarknadsminister Peter Norman och Finansinspektionens, FI:s, chef 
Martin Andersson hantera tillsammans med aktörerna bakom den tynade 
självregleringen. Det berör Hans Dalborg, ordförande i Kollegiet för svensk 
bolagsstyrning, Johan Munck, ordförande för Aktiemarknadsnämnden, och Anders 
Ullberg, ordförande i Rådet för finansiell rapportering. 

Anders Nyrén, ordförande för Föreningen god sed på värdepappersmarknaden som är 
paraplyorganisationen för ovan nämnda grupp, illustrerar vidden av problemet. 

När han utnämndes 2005 sa han att ”självreglering på detta område innebär, jämfört 
med lagstiftning, möjligheter att ställa högre krav samtidigt som störningar i 
marknaden minimeras. Den nya organisationen innefattar en kraftfull 
självregleringsverksamhet som nu har blivit ännu mer effektiva och mer stabila.” 

Utvecklingen går snabbt åt motsatt håll. Stockholmsbörsens sista del som 
respektgivare på aktiemarknaden försvann ifjol när bolagskommitténs uppgift att 
kritiskt granska nya börsbolag reviderades. 

Jens Henriksson kommer som ny börschef att ägna all kraft åt att tjäna pengar på en 
konkurrensutsatt marknad. 

I våras lades Näringslivets börskommitté, som bland annat hade ansvaret för 
utvecklingen av de svenska uppköpsreglerna, ned. Aktiemarknadsnämndens möjlighet 
att själv driva frågor utnyttjas nästan aldrig. 

FI är å sin sida för reaktiv för att ha ansvaret för flaggningsregler, uppköp och 
budpliktsgränser. Problemet gör sig löpande påmint: 

• FI gör inget åt terminshandeln med aktier för att dölja ägandet genom olika så 
kallade aktieswappar. När den franska lyxvarukoncernen LVHM nyligen flaggade 
upp för 17 procent av aktierna i Hermès skrek chefen för den franska 
finansinspektionen att Frankrike har förvandlats till ett vilda västern, med omedelbara 
krav på en översyn av det franska regelverket. London har redan regler på plats. 
Sverige saknar reglering, trots att det finns egna exempel. 

• FI trycker inte på för en extra budpliktsgräns vid 50 procent som aktualiserades i 
samband med Volkswagens köp av Wallenbergsfärens aktier i Scania 2008. Frågan är 
fortfarande bara ”under beredning” på justitiedepartementet. 
 
• Ingen har tagit upp frågan om att Munters åtog sig att betala kostnaderna för Nordic 



Capitals bud i samband med höstens budstrid mot Alfa Laval. Förfarandet har 
stoppats av Londonbörsens take over-panel. 

• I London har det tagits fram en uppförandekod för institutionella placerare. 
Pensionsjätten AMF:s avhopp från en del valberedningar visar att det behövs en 
samsyn kring institutionella ägares roll även här hemma. 

Martin Andersson kan ställa större krav självregleringens företrädare. Han kommer 
ändå till slut att tvingas stå där, och likt sin franska kollega skrika att Sverige har 
blivit ett vilda västern. 
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