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Tiden mogen for svensk dgarkod
Sophie Nachemson-Ekwall

Inspirerad av skotska Standard Life, ett av virldens storsta pensionsbolag, konstaterar
jag att tiden verkar mogen for en dgarkod for institutionella placerare som agerar pa
den svenska aktiemarknaden.

Standard Life dger ungefir 2 procent av Londonbdorsen. Det dr ganska mycket,
speciellt som Standard Life har tillgangar for 160 miljarder pund, motsvarande
ndrmare 2 100 miljarder kronor, under forvaltning. Bara 15 procent av det hir
kapitalet &r placerat i brittiska aktier. I ménga bolag dger Standard Life 3—4 procent av
aktierna, i en del har dgandet passerat 10-procentsgriansen, som i Cookson, dér for
ovrigt Cevian nyligen har dykt upp i dgarlistan.

Standard Life var en av initiativtagarna till den brittiska sa kallade UK Stewardship-
koden for institutionella placerare. Nu foljer Standard Lifes bolagsstyrningsgeneral
Guy Jubb ocksa EU:s krav pa att institutionella dgare ska bli mer engagerade i
bolagens langsiktiga virdeutveckling. Det sammanfaller med regelverk pa
hemmaplan om att stdimman ska ta storre ansvar for vad den brittiska allménheten ser
som for hoga vd-16ner.

Guy Jubb sédger sig vara nyfiken pa de svenska valberedningarna, som han dessvérre
inte tror att England dr moget for dnnu. I stillet ska Standard Life forbéttra dialogen
med sina andelsdgare for att fa en tydligare signal om vilka fragor som ska drivas pa
olika stimmor. Guy Jubb gér till och med sé langt att han eftersoker tydliga
dgardirektiv dir det kanske framgér att Standard Life ska véga in sociala aspekter i
langsiktiga fragor. Det skulle kunna ha betydelse nir Standard Life ska ta stéllning till
exempelvis bud pa bolag.

Liknande tankemonster dyker upp hos andra brittiska pensionsbolag, som Scottish
Widows och Legal and General. Tankarna har dven stod av forskning pa omradet.
Exempelvis har amerikanerna James Hawley och Andrew Williams skrivit flera
artiklar och bocker om det vixande fondkapitalets betydelse for bade
samhdllsutvecklingen och demokratin.

Sa hur stolta dr vi sjdlva 6ver vart svenska pensionskapital eller aktiefonderna?
Svenska aktiefonder &r enligt lag forhindrade att ha inflytande i bolag. AP-fonderna
tror sig gora det rétta nér de foljer index slaviskt. Arbetet 1 valberedningarna verkar
inte heller ha blivit som ténkt, ddr det sdgs att manga huvudégare inte bryr sig om vad
de institutionella investerarna tycker.

Kan det vara sa att en begrinsande lagstiftning i kombination med partssammansatta
styrelser numera forvaltar kapital pa sétt som inte ldngre ligger i spararnas intresse?
Kan det vara si att dven svenska sparare och 16ntagare vill mer &n att forvaltarna
skéller pa ett Telia eller Lundin Oil nir medierna skriver att de beter sig illa utanfor
Sveriges grénser.



Skandia, den fore detta borsbubblan fran millennieskiftet, verkar plotsligt ga i
bréschen for ett svenskt nytinkande, med sin nya slogan "Hur blev virlden s
kortsiktig?”. Aven orden frén Bankforeningens nye vd Thomas Ostros med anledning
av bank-vd:arnas 16ner, om att det dr en dgarfraga hur vara bolag drivs langsiktigt, far
en vidare innebdrd. Om det dr du och jag som édger dr det ju bara att stélla krav nu.
Eller hur?
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