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Frågan om budplikt är ett känsligt kapitel på den svenska aktiemarknaden. Den 
aktualiserades senast i samband med att tyska Volkswagen våren 2008 köpte 
Wallenbergs aktier i Scania och därefter fick kontrollen över bolaget. Då betalade 
Volkswagen en kraftig premie för Wallenbergs A-aktier. Övriga aktieägare lämnades 
i sticket. 

Det visade sig att en luddig skrivning av det svenska regelverket hade öppnat för 
undantag från budplikt för aktieägare som ägde mer än 30 procent av rösterna före 
2006, då budplikt blev svensk lag genom ett EU-direktiv. Det institutionella 
Fondsverige rasade, liksom Aktiespararna. 

Idén med budpliktsreglerna är att skydda övriga aktieägare i samband med ett 
kontrollägarskifte. VW:s agerande sedan dess har lämnat en hel del övrigt att önska. 

I november 2009 vände sig Svenskt Näringsliv, via Näringslivets börskommitté, 
NBK, till justitiedepartementet med en begäran att budpliktsreglerna skulle 
kompletteras med ytterligare en budpliktsgräns vid 50 procent. Med ytterligare en 
gräns, som finns i de flesta EU-länder, skulle förtroendet för den svenska 
aktiemarknaden och den svenska uppköpsregleringen stärkas. 

Sedan dess har inget hänt och nyligen fick jag höra att Justitiedepartementet på eget 
bevåg bestämt sig för att inte ta tag i frågan. 

Det bekymrar mig. Budplikt går på tvärs mot den gamla svenska ägarmodellen med 
kontrollägare som sätter agendan och tar ansvar långsiktigt. Den introducerades 
motvilligt 1999 efter påtryckningar från utlandet. Det gör det förståeligt att budplikt 
har förblivit ett känsligt kapitel på den svenska aktiemarknaden. Men den svenska 
ägarmodellen har länge gått i otakt med utvecklingen i omvärlden. 

I dag öppnar den svenska ägarmodellen för lycksökare som med små kontrollposter 
gör snabba klipp på minoritetens bekostnad. Det är en ägarmodell som när den 
missbrukas minskar företagsledningens möjlighet att utveckla bolaget långsiktigt. Det 
är en ägarmodell som gör det lätt att ersätta vd:n med lönepaket på sätt som gör vd:n 
lojal mot en utvald ägargrupp. Det är en ägarmodell som kan förvandla oberoende 
ledamöter till marionetter. 

Uppgifter i veckan om att Scanias vd Leif Östling har satt definitivt stopp för ett 
utökat samarbete mellan MAN, VW och Scania speglar det här problemet. Hade VW 
varit tvunget att köpa hela Scania 2008 hade affären troligen blivit för dyr för att vara 
attraktiv. Nu krävdes det en stark vd, troligen Sveriges enda, för att få VW att besinna 
sig. 

Scania hade mått bra av en extra budpliktsgräns 2008 och andra börsbolag skulle må 
bra av att en sådan infördes. Så länge Sverige har en budplikt bör det därför 



kompletteras med fler gränser än den gräddfil för vissa ägare som har skapats med en 
enkel 30-procentsregel. 

Glada i dag är däremot Cristina Stenbeck, familjen Wallenberg och Melker Schörling 
som alla äger strax under 50 procent av rösterna i sina respektive bolag på 
Stockholmsbörsen. 
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