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Budet vicker viktiga fragor
Sophie Nachemson-Ekwall

Det finns likheter mellan Pfizers bud pa AstraZeneca och Old Mutuals bud pa Skandia for tio
ar sedan. Bada bolagen dgs av lattflyktiga institutionella investerare som pensionsbolag och
aktiefonder. Bada budstriderna handlar ocksa lite om verkligt virdeskapande. Istillet spelar
kortsiktiga finansiella motiv en avgorande roll.

Amerikanska Pfizer vill dra fordel av en ldgre brittisk skattesats genom att ha en stor utlandsk
verksamhet och minst 20 procent av aktierna i brittiska hidnder. Old Mutual ville komma bort

fran sin sydafrikanska tillvixtmarknadsstimpel och fa plats i ett europeiskt forsiakringsindex,

vilket skulle hoja aktiekursen.

Béda bolagen star ocksa infor en vindning. Astrazeneca fokuserar under sin nye franska vd
Pascal Soriot framgangsrikt pa att stdda och lyfta forskningen. Skandia hade en nytilltradd vd
Hans-Erik Andersson som var pa vig att gor Skandias kdrnverksamhet 16nsam. Men resultatet
av den hir typen av aktiviteter syns forst efter nagra ar. Att betala en budpremie som stinger
ett virdegap pa finansmarknaden &r inte det samma som att bygga bestaende foretagsvirden.

Politikerna har ocksa svart att veta hur de ska agera. I Storbritannien vill den foretagsvénliga
premidrministern David Cameroon slippa att utmalas som protektionistisk genom att séga nej.
I Sverige besokte regeringen Goran Persson Sydafrika for att fa silja Gripen-plan istéllet for
att forsvara Skandia.

Det finns skillnader. Skandiastyrelsen var splittrad i sitt stéllningstagande; manga forvaltare
hann sélja innan styrelsen presenterade sitt nej. I AstraZeneca &r styrelsens nej enigt; den har
agerat snabbt innan stora forvaltare hunnit silja sina aktier.

Men den mest i6gonfallande skillnaden &r att AstraZeneca-styrelsen kan luta sig mot att
britterna de senaste aren gjort aktiebolagslagen och uppkopsreglerna mer tillmotesgaende till
bolagets intresse. Mot den bakgrunden &r det logiskt att den brittiska oppositionen, inklusive
delar av Cameroons eget Tory parti vill ha en utredning av de langsiktiga effekterna av
Pfizers bud. EU talade i borjan av 2000-talet om vikten av att bygga europeiska méstare. Idag
verkar bara fransmén och tyskar agera for det. Sverige borde dirfor bade st6tta och bidra till
en brittisk studie. Det skulle markera ett trendbrott; tvinga Sverige till en ny syn pa utldndska
forvarv men framforallt bli till ett viktigt signalvirde om att tva av Europas mest
marknadsliberala regeringar viljer att samverka i en sadana hir viktig fraga.
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