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fast 1 en forlegad syn pa kapitalism. Vi maste bort fran
ka pa aktiedgarna, och ga mot en modell dar fler intressenter ryms.

Vi kallar det multikapitalism, skriver forskarna Claes Svensson och Gosta Wijk,

L.unds universitet.

SLAPP IN FLER AN AKTIEAGARNA. Foretag i ett modernt kapitalistiskt samhalle har ett antal jambérdiga intressenter: dgare, kunder, leverantérer, anstéllda, langivare, staten med flera,
skriver debattorerna. Bilden ar fran Telia Soneras bolagsstamma och har inget direkt samband med texten.

Bort fran aktieéigarvéirdet

tt foretag 1 det moderna
kapitalistiska samhallet har
flera jambordiga intressen-
ter och maste drivas dar-
efter. Den dominerande ak-
tieagarvardeslogiken maste ersattas
med intressentvardeslogiken. Det
handlar da inte om ett pliktskyldigt
intresse for csr 1 arsredovisningen ut-
an om ett helt nytt tankande - multi-
kapitalism - dar jambordiga intres-
senter tillfor olika slags riskkapital i
syfte att 4stadkomma tillvaxt och er-
hilla utbyte av foretagets verksamhet.

Vi befarar att svenskt foretagande,
forskning och utbildning inte hanger
med i utvecklingen. Vi fragar oss:

» Bedrivs forskning och utbildning
vid universitet och handelshogskolor
baserat pd erfarenheter och kunskaper
fran dagens form av kapitalistiskt
marknadssystem?

» Samverkar foretagsledare och fors-
kare for att dokumentera, sprida erfa-
renheter och skapa hjalpmedel som
kan vagleda till framtidens kapitalis-
tiska system?

Vi ar overtygade om att svaren pa
dessa tva fragor ar nej, vilket ar allvar-
ligt for Sverige och forsvagar foreta-
gens konkurrenskraft.

Foretagens samhallsroll har disku-
terats under manga ar. Milton Fried-
mans manchesterliberala stindpunkt
var att foretag ar risktagande kapital-
associationer vars uppgift och ansvar
ar att kapitalet vaxer. Styrelser och
foretagsledningar skulle agera dar-
efter och den grundlaggande logiken

"Vihavdar

att foretagens roll
1 dagens varld

ar annorlunda
och inte kan
baseras enbart
pa en enda
Intressent,
agarna.’

var aktieagarvarde, shareholder value.

Vi havdar att foretagens roll 1
dagens varld ar annorlunda och inte
kan baseras enbart pa en enda intres-
sent, agarna. [ stallet har foretag i ett
modernt kapitalistiskt samhalle ett
antal jambordiga intressenter: agare,
kunder, leverantorer, anstallda, lan-
givare, staten. Det kallas intressent-
vardeslogik, stakeholder value logic.

Vi ar pa vdag mot multikapitalism
dar jambordiga intressenter tillfor
olika slags riskkapi-
tal, som penning-
kapital, kunskaps-
kapital, humankapi-
tal, engagemangs-
kapital, legitimi-
tetskapital, fortro-
endekapital och
naturkapital.

Ett par goda
exempel dar en
modern intressent-
vardeslogik tillam-
pas kan namnas. En
norsk bankdirektor
forklarade infor en
marknadsexpansion
till ovriga Norden
att syftet inte enbart
var att forsoka oka
vardetillvaxten for
agarna. | lika hog grad skulle man bi-
dra till att medarbetarna kande stolt-
het och gladje infor okade karmiarmoj-
ligheter och utlandstjanst. Kunderna
skulle kanna okad tillfredsstallelse in-
for ett forbattrat produktsortiment.

[ sin enkelhet visar detta pa en mo-
dern intressentvardeslogik.

| Storbritannien har en intressant
utveckling skett. | den nya brittiska
foretagslagstiftningen ar styrelsens
uppgift att framja foretagets fram-
gang och alla aktiedgare ska gynnas.
Dessutom ska styrelseledamoéter ta
hansyn till ett antal olika faktorer i
sitt beslutsfattande: de langsiktiga
konsekvenserna av beslut, de an-
stalldas intressen, behovet av att
framja foretagets affarsforbindelser
med leverantorer, kunder och andra,
paverkan pa samhallet och miljon,
onskan om att behalla ett bra rykte
om hoga krav pa affarsetik samt be-
hovet av att agera rattvist mot olika
intressenter.

Hur ser da en intressentvardeslogik
ut i praktiskt styrelsearbete och fore-
tagsledning? Olika intressenters mal
maste balanseras av styrelse och fore-
tagsledning. I relationen till agare och
andra finansiarer galler det att skapa
losningar pa fragor om utdelnings-
politik, tillvaxtstrategi och riskprofil
for att finna en balans mellan a ena
sidan styrelsens och foretagsledning-
ens uppfattning om foretagets mal
och strategier och a andra sidan agar-
nas varderingar.

Foretagsledning och styrelse kan
soka efter gemensamma varden mel-
lan medarbetare och foretagets mal
och strategier nar det galler karmiar-
mojligheter, engagemang och utveck-
lingsmojligheter.

Pa motsvarande satt kravs av en
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modern foretagsledning att en konti-
nuerlig och kvalificerad dialog fors
ocksa med andra intressentgrupper

1 stravan att balansera gemensamma
varden med foretagets verksamhet.
Framgangsrikt foretagsledande kraver
statsmannaskap.

Vi uppmanar foretagsledningar och
styrelser att beratta (varfor inte |
Dagens industri) om sina framgangar
och motgangar nar det galler att ull-
lampa en intressentviardeslogik vid
ledningen av foretag.

Vi uppmanar ocksa forskare att
redovisa hur intressentvardeslogiken
kan tillampas och hur forsknings-
resultaten omsatts i utbildningen av
blivande foretagsledare.

Vi uppmanar ocksa vara lagstif-
tande politiker att studera den nya
engelska lagstiftningen om bolags-
styrning och fundera 6ver om den
svenska aktiebolagslagen skulle
kunna fornyas i en riktning likt den
| Storbritannien.
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