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Ägarfrågan blir het i Almedalen 
”Pensionsfonder borde vara skickade att ta täten i debatten.” 
Sophie Nachemson-Ekwall 
 
Torsdagen den 12 juni bjöd finansmarknadsminister Peter Norman och näringsminister Annie Lööf in 
näringslivsföreträdare för att diskutera förutsättningar för att långsiktigt äga och utveckla företag i 
Sverige. På plats i Villa Bonnier på Djurgården var ett tiotal näringslivstoppar, bland dem Leif 
Johansson, ordförande i Astra Zeneca och Ericsson, och Marcus Wallenberg, ordförande för SEB. Det 
var dagen efter den sista bolagsstämman i Scania, som en gång ägdes av Wallenbergsfären. 
 
På annan plats i Stockholm talade Colin Mayer, professor i bolagsstyrning vid Saiduniversitet i 
Oxford, om hur det institutionella kapitalet ska förmås att ta större ansvar och engagera sig i 
utvecklingen av Europas näringsliv. Han varnade för EU:s nya aktieägarrättsdirektiv. Det ska bland 
annat se till att pensions- och aktiefonder enkelt ska kunna rösta på stämmor över hela Europa, 
avkräva genomlysning av hur rösträtten utövas och låta stämman fatta beslut om exakt lönebelopp till 
ledande befattningshavare. 
 
Som recept för ansvarstagande dömer Colin Mayer ut direktivet, vilket är en åsikt som har brett stöd 
från forskarkolleger. Flera av förslagen står i konflikt med svensk bolagsrätt såväl som svensk 
bolagsstyrning. Direktivet fångar mest passiva indexförvaltare som agerar via rösträttsspecialister, och 
kommer att göra det ännu lättare för kortsiktiga aktivistfonder att styra bolagen. 
Colin Mayer vill i stället se förslag som förmår ett engagerat institutionellt kapital att äga större 
aktieposter långsiktigt. Han ser framför sig en utveckling där fonder slussar kapital till 
investmentbolag med 10–20 innehav i portföljen. Tydlig nordisk bolagsstyrning ses som förebild. 
 
Colin Mayer talade på Nordic Corporate Governance Network, en konferens om bolagsstyrning som 
samlat ett trettiotal forskare från hela Norden och som arrangerades av Centrumet för governance and 
management studies på Handelshögskolan i Stockholm. 
 
En annan talare var Tomas Billing, vd för den privatägda stiftelsen Nordstjernan som har 10–15 bolag 
i portföljen. Fler ska det inte vara, aktivt ägande kräver en koncentrerad portfölj. Finns 
tillväxtmöjligheter ska Nordstjernan växa med innehaven. Colin Mayer myste. 
 
Det här är en debatt som har förts i flera år internationellt. Hur ska regelverk vara utformade så att 
börsbolagen och aktieägarna förmås agera långsiktigt, bygga verkliga värden och bidra till den 
ekonomiska utvecklingen i landet? Att institutionerna dominerar som ägare på alla kapitalistiska 
marknader världen över är ett faktum. Pensionsfonder, med långa skuldförpliktelser, borde vara 
skickade att ta täten i debatten. 
 
Med mötet i Villa Bonnier har frågan om långsiktigt ägande på allvar blossat upp i Sverige. Det är 
väldigt positivt. Nu säger sig Peter Norman dessutom vilja utreda de svenska uppköpsreglerna, 
förutsättningarna för A- och B-aktier och möjligheten att ge ut röstlösa aktier. Diskussionen kommer 
att fortsätta under Almedalsveckan. AMF har bjudit in till en panel på temat ”Ägarstyrning – 
ansvarstagande eller vinstmaximering”. Frågan berör alla, så fundera själv under midsommarhelgen 
och mejla mig gärna dina egna tankar i ämnet. 
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