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Remissvar

Forslag till andringar i Svensk kod for bolagsstyrning

Svenskt Naringsliv vill framféra foljande med anledning av Kollegiets for svensk bolagsstyrning 6ppna
remiss av forslag till andringar i Svensk kod for bolagsstyrning.

Sammanfattning

Svenskt Naringsliv tillstyrker flertalet av Kollegiets forslag till &ndringar i Koden, men har invand-
ningar mot bland annat nedanstaende forslag.

Kodregel 9.9 och fotnot 20: Den personkrets som ska omfattas av bolagsstammans riktlinjer
for ersattning. Svenskt Naringsliv anser att skal saknas for att i Koden utvidga kretsen utéver
vad som foreskrivs i aktiebolagsiagen och EU:s aktiedgarrattighetsdirektiv. Kretsen bor dar-
for utgéras av VD, vice VD samt — i den man de erhaller ersattning fran bolaget utéver vad
bolagsstdmman beslutat — styrelseledamdéter. For det fall att Kollegiet &nda anser att kretsen
ska vidgas, anser Svenskt Naringsliv att det enskilda bolaget bor ges flexibilitet att sjalvt,
mot bakgrund av reglernas dndamal, bestdmma vilka individer som ingar i bolagsledningen.
Kodregel 10.5: Den personkrets som ska innefattas i bolagets ersattningsrapport. Svenskt
Naringsliv anser dven har att kretsen bor utgéras av VD, vice VD samt — i den man de erhal-
ler erséttning fran bolaget utdver vad bolagsstdamman beslutat — styrelseledaméter.
Kodregler 10.5 och 10.6: Ersattningsrapportens innehall. Svenskt Naringsliv anser att nagon
utvidgning utdver vad som kravs enligt lag inte bor goras.

Kodregler 9.4-9.8: Specifika krav p& utformning av ersattningar. Svenskt Naringsliv anser att
bestdmmelserna ska strykas.

Svenskt Naringsliv tillstyrker, med nedanstaende undantag, Kollegiets férslag till andringar i Koden.

Den personkrets som ska omfattas av bolagsstimmans riktlinjer for ersattning (kodregel 9.9
och fotnot 20)

Nar det géller genomférande i svensk ratt av EU-direktiv som ror naringslivet 8r Svenskt Naringslivs

principiella instélining att stréngare krav eller mer l&ngtgaende svenska regler &n vad som féljer av det

aktuella direktivet bara bér inféras om tungt vagande skal for detta kan anféras. For att inte onddigtvis
forsédmra svenska foretags konkurrenskraft bor utgangspunkten saledes vara att genomférandet sker
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utan sa kallad gold-plating. Det var alltsa med tilifredsstallelse som vi konstaterade att lagstiftaren de-
lade var uppfattning vid genomférandet av aktieagarrattighetsdirektivet (EU) 2017/828 och inte, i for-
héllande till direktivet, utvidgade den personkrets som omfattas av bolagsstdmmans riktlinjer for ersétt-
ning till ledande befattningshavare (se prop. 2018/19:56 s. 70). | aktiebolagslagen anges saledes per-
sonkretsen till styrelseledaméter, VD och vice VD (och for styrelseledaméter omfattas endast erséatt-
ning fran bolaget utéver vad bolagsstdmman beslutat).

Kollegiets férslag innebér emellertid att personkretsen vidgas till att omfatta ocksé "andra personer i
bolagsledningen” och en definition infbrs av detta begrepp. Svenskt Néringsliv avstyrker férslaget
(kodregel 9.9). En sadan utvidgning skulle innebéra en onddig administrativ palaga fér redan dver-
reglerade noterade bolag och riskerar medféra konkurrensnackdelar for svenska bolag. Reglerna pa
den svenska marknaden bor inte vara strangare &n i andra EU-lander.

Kollegiet har inte motiverat sitt férslag. | Kollegiets pressmeddelande om férslaget anges att vid imple-
menteringen av aktiedgarrattighetsdirektivet "dverlamnade lagstiftaren till sjalvregleringen att 6vervaga
komplettering av lagreglerna om ersattningsriktlinjer och erséttningsrapport”. | den ndmnda proposi-
tionen anges visserligen att det inte finns nagot hinder mot sjéivreglering hdrom, men nagot éverlam-
nande eller férvantan pa sadan sjélvreglering uttrycks inte. Tvartom &r lagstiftaren, som angetts, tydlig
i sin uppfattning att inte infora langre gaende reglering &n vad aktieagarréattighetsdirektivet kraver.

Vad som hérut6ver talar mot en utvidgning av personkretsen &r att en foreskrift att bolagsstdmman
ska reglera ersattningsfragor fér medarbetare understallda styrelsen skulle bryta den hierarkiska bo-
lagsrattsliga ordningen — bolagsstamma, styrelse och VD med bolagsstdmman som hégsta beslutan-
de organ. Bolagsstdmman utser ju styrelse (i vilken vanligtvis ingen fran bolagsledningen ingar) och
beslutar om arvode till styrelseledaméterna. Att foreskriva att bolagsstdmman darutéver bor besluta
om langre gaende reglering i sakfragor som ratteligen avilar styrelsen rimmar illa med den nordiska
bolagsstyrningsmodellen. Det bolagsorgan som har rétt att utse en person till en befattning bér ocksa
ha ratt att fatta besiut om dennes erséttning. Loneséttningen och principerna fér erséttning till perso-
nalen &r i sjdlva verket ett av de viktigaste instrumenten som styrelsen och hégsta ledningen har till sitt
forfogande vid fullgérandet av uppgiften att styra och foérvalta verksamheten. Styrelsens méjligheter att
efter basta omddme, och pa eget ansvar gentemot aktiedgarna, utforma bolagsledningens ersattning-
ar sa att de framjar bolagets vardeskapande at dgarna bér inte — lika lite som styrelsens handlingsfri-
het i andra styrelsefragor — kringskaras annat an om &garna i det enskilda bolaget sjélva vill det. Na-
gon annan huvudregel bor da inte heller foreskrivas i Koden.

Inférandet ar 2006 i aktiebolagslagen av bestammelserna om erséttningsriktlinjer var saledes en ano-
mali i var bolagsstyrningsmodell. Med Kollegiets forsiag forstarks anomalin och blir rejélt problematisk
att hantera da de nya lagbestdmmelserna om ersattningsriktlinjernas innehall — till féljd av aktieégar-
rattighetsdirektivets tvingande regler hdrom — ar betydligt mer detaljerade och mer omfattande an
2006 ars lagregler.

Enligt Svenskt Naringslivs uppfattning utgdr det ovan anférda tungt vagande skal mot forslaget.
Svenskt Naringsliv anser att Kodens regler om ersattningsriktlinjer bor omfatta samma personkrets
som aktiebolagslagen (och aktiedgarrattighetsdirektivet). En sddan ordning ger bolagen fiexibilitet att
lata riktlinjerna omfatta den personkrets som det enskilda bolagets dgare anser vara mest &ndamals-
enligt. Manga bolag kommer sannolikt |ata riktlinjerna omfatta ocks& bolags- eller koncernledningen
for att tilmotesga aktiedgares eller investerares krav pa ytterligare transparens eller av andra skal.
Men de bolag som anser det béttre att riktlinjerna begrénsas till den personkrets som aktiebolagslagen
anger bor kunna gora detta utan att avvika fran Koden.
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For det fall att Kollegiet anda anser att personkretsen ska vara vidare &n vad aktiebolagslagen och
aktiedgarrattighetsdirektivet kréver, forordar Svenskt Néringsliv att Kollegiets férslag till definition av
bolagsledningskretsen (fotnot 20) stryks. En sa detaljerad kretsbestdmning hade méjligen sin plats i
motiven till de tidigare lagreglerna, men &r obehdvlig — och vallar en oldmplig stelbenthet — i en sjalv-
regleringsprodukt som Koden. Exempelvis kan den féreslagna definitionen av 'andra personer i bo-
lagsledningen’ tolkas som att &ven sadana Senior Vice Presidents som inte ingar i koncernledningen
men som rapporterar direkt till koncernens VD skulle omfattas. Likasa VD:ar for dotterbolag till note-
rade bolag som rapporterar direkt till koncernens VD men som inte ingar i koncernledningen. En sa-
dan tolkning skulle innebara en utvidgning av ersattningskretsen fér riktlinjerna jamfért med nuvarande
kodregler dér endast VD och dvriga medlemmar i koncernledningen omfattas. Beredningsarbetet i
erséattningsutskottet och senare styrelsen (jfr kodregel 9.1) skulle férsvaras da fler individer omfattas
men vissa befattningshavare inte har det ansvar som normalt erfordras for att inga i en bolagsledning.
Riktlinjerna skulle i en sadan situation sannolikt bli mer allmént hallna, utformade pa ett bredare och
mer diversifierat sétt, eftersom dessa kan komma att omfatta fler nivaer av ledande befattningshavare
(i termer av ansvar och affarspaverkan). Detta skulle snarare férsvara for aktiedgare att forsta vilka
villkor som &r tilldmpliga pa de personer som ingar i bolagsledningen. Ytterligare en effekt av att VD:ar
for utlandska dotterbolag omfattas, som kan férsvara erséattningskommitténs arbete och aktieagarnas
forstaelse, ar att dessas ersattningar kan innefatta lokala marknadsvillkor och valutaeffekter. Svenskt
Naringsliv anser dérfor att det enskilda bolaget bér — pa samma sétt som nu féreslas bli klargjort i fot-
not 12 — ges flexibilitet att sjdlvt, mot bakgrund av reglernas dndamal, bestdmma vilka individer som
ingar i bolagsledningen.

Den personkrets som ska innefattas i bolagets erséttningsrapport samt erséttningsrapportens
innehall utover vad som krévs enligt lag (kodregler 10.5 och 10.6)

Som framgar ovan anser Svenskt Naringsliv att den personkrets som omfattas av bolagsstdmmans
ersattningsriktlinjer inte bor vidgas utéver vad som krévs enligt aktiebolagslagen (och aktiedgarrattig-
hetsdirektivet). Av samma skél anser Svenskt Naringsliv att inte heller nédgon utvidgning av den till rikt-
linjerna anknytande ersattningsrapporten bér géras, varken vad géller personkrets eller vad ersatt-
ningsrapporten ska ange, varfor andra stycket i kodreglerna 10.5 och 10.6 avstyrks.

Kollegiets forslag innebar att for gruppen 'andra personer i bolagsledningen’ ska i ersattningsrappor-
ten vissa angivna uppgifter lamnas sammantaget fér gruppen. Forslaget innebar en lédngre gaende
nationell reglering &n som foljer av lag och EU-regleringen och riskerar darfor att medféra konkurrens-
nackdelar for svenska noterade bolag. Aven om uppgifterna ska lamnas sammantaget fér gruppen
(dvs. inte per individ) torde férslaget innebéra dkad administrativ borda fér bolagen. Det giller inte
minst da redovisningen ska goras i erséttningsrapporten och EU-kommissionens utkast till riktlinjer for
ersattningsrapportens utformning (avsnitt 5.2) stipulerar specifika format och tabeller fér presenta-
tionen av innehallet i ersattningsrapporten: "it should be structured and presented as recommended in
sections 6.1-6.8". En "klumpredovisning” gar svarligen att férena med dessa tabeller. Det kan inte ute-
slutas att en "klumpredovisning” i I6pande text ifragasétts av aktiedgare och investerare, da den av-
viker fran hur erséttningar till VD, vice VD och i férekommande fall styrelseledaméter redovisas i
erséattningsrapporten, vilket leder till merarbete for berdrda bolag. Det &r ocksa svart att férsta hur fol-
jande ska kunna redovisas for en grupp ledningspersoner i klump, om olika kriterier tilldmpas for olika
individer: "hur kriterierna fér utdelning av rérlig erséttning har tillampats”.

Eor det fall att Kollegiet Anda gor en utvidgning avseende ersittningsrapporten anser Svenskt
Naringsliv att Kollegiet inte utan noggrann konsekvensanalys bér kréva av de noterade bolagen att de
i ersattningsrapporten ska [dmna vtterligare upplysningar utdver de som redan idag, enligt bestammel-

ser i arsredovisningslagen, ldmnas avseende bolagsledningens ersattningar. En s&dan hanvisning

som foreslas i kodregel 10.5 forsta stycket ar darfor enligt Svenskt Naringslivs standpunkt tillfyllest.
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En alternativ I6sning kan vara den som enligt uppgift valts i den finska bolagsstyrningskoden. Dar ska

information om ersattningar till andra personer i bolagsledningen inte redovisas i ersattningsrapporten,
utan pé det noterade bolagets webbplats och informationen ska motsvara den information som finns i

den s.k. ersattningsnoten i arsredovisningen.

Specifika krav pa utformning av ersattningar (kodreglerna 9.4-9.8)

Kollegiet I1amnar sjalvt de kommentarer som &r relevanta i detta sammanhang. De talar enligt Svenskt
Naringslivs standpunkt entydigt for att nu stryka bestdmmelserna. Materiella normer betréffande hur
ersattningar far utformas savitt avser medarbetare understallda styrelsen hor systematiskt inte hemma
i en kod for bolagsstyrning i Sverige. Reglerna inférdes mot bakgrund av en EU-rekommendation ar
2009, som numera ersatts av de detaljerade, nya regler i aktiebolagslagen betraffande ersattningsrikt-
linjer och ersattningsrapport varigenom aktiedgarrattighetsdirektivet genomférs i svensk ratt. Kodreg-
lerna 9.4-9.8 &r alltsa bade overflddiga och kodfréammande och bor darfér utmonstras.

Inte minst géller detta kodregeln 9.4 — om att rorliga erséattningar ska vara kopplade till forutbestamda
och métbara kriterier — som pa ett felaktigt satt grundiagger en handlingsdirigerande presumtion om
att all rorlig ersattning som inte &r ett mekaniskt resultat av forutbestamda kriterier skulle vara olémp-
lig. | sjalva verket ar det, kanske sarskilt avseende ersattningen till en VD, lampligt att styrelsen kan
uppstélla kvalitativa, individanpassade mal som forutsatter en helhetsbeddémning i efterhand och lam-
nar utrymme for att da géra fornuftiga anpassningar sa att syftet med erséttningsarrangemanget for-
verkligas. Nagon annan huvudrege! bor da inte heller foreskrivas i koden.

Avsnitt Il Den svenska modellen for bolagsstyrning

Svenskt Néringsliv har ingen erinran mot det foreslagna tilldgget som anger bolagets syfte enligt aktie-
bolagslagen, men ifragasatter tilldgget att ett bolag behdver bedriva sin verksamhet i samklang med
samhallets varderingar for att vara langsiktigt framgangsrikt. Det synes markligt att ha denna mening
I6sryckt hdr och den utgér en onddig pekpinne som bor tas bort.

Formuleringen "i samklang med samhallets varderingar” ar vag, dynamisk och knappast méjligt att ge
ett konkret innehall. Aven om det férmodligen &r det svenska samhéllets vérderingar som asyftas &r
inte heller det entydigt klart vad som avses. Det svenska enhetssamhallet har val tynat bort med tiden
och ersatts av polarisering. Vems varderingar i Sverige — sittande regerings, NGOs, Greta Thunbergs?
Vad hander om vi far en annan regering?

Formuleringen &r vidare &n bara bolagsstyrningsfragan och kan uppfattas avse ocksa bolagets finan-
siering. Kollegiets forslag saknar en konsekvensanalys.

Forslaget till Kodregel 2.2 och fotnot 6

Svenskt Naringsliv har ingen erinran mot forslaget att bolagsstdmman ska faststélla en instruktion for
valberedningen, men anser att det bor fortydligas att sadant faststallande inte behéver géras varje ar.

SVENSKT NARINGSLIV

Goéran Grén Anne Wigart



