KOLLEGIET

FOR SVENSK BOLAGSSTYRNING

En flexibel men skarp svensk kod for bolagsstyrning

Vi som utsetts att ingad i den s k Kodgruppen presenterar i dag Svensk kod for bolagsstyrning som ett bidrag
till en forstarkt sjalvreglering inom néaringslivet.

Mer rationellt handlande av agare, styrelser, ledningar och revisorer ger battre féretag med en starkare grund
for avkastning och sysselsattning och darmed for tillvaxt och valstand. God bolagsstyrning, corporate
governance, handlar om att bolagen skall styras med alla aktiedgares intresse av god avkastning pa det
investerade kapitalet som ledstjarna.

Erfarenheten visar att strukturerade processer med regler for hur beslut fattas och stor 6ppenhet mot
omvarlden kan minska riskerna for daliga beslut, som inte star i samklang med &garnas intresse och tka
fortroendet for hur foretagen skots. Valskotta foretag attraherar bade kapital och kompetens.

Tin bakgrunden for Svensk kod for bolagsstyrning hor att det utvecklats koder for bolagsstyrning i manga
lander, inte minst i Europa, dar ocksa svenska bolag konkurrerar om kapital. Syftet &r att starka aktiedgarnas
inflytande och kontroll och att sékerstéalla att viktiga aspekter tas med i bedomningar infér val och i andra
viktiga beslut. Marknader med tydliga koder bedéms av internationella investerare innebéra mindre risk. |
Sverige har bl a Aktiespararna och StyrelseAkademien arbetat med fragor om bolagsstyrning under lang tid.

Senare ars hdgre krav pa foretagen och ékande intresse for bolagsstyrning forklaras delvis av skadliga
handelser i féretag som uppmarksammats i manga lander, kanske framst i USA. | Sverige har reaktionerna
varit kraftiga frn aktieagare och allmanhet mot effekterna av att sekelskiftets borsbubbla sprack och att det
visade sig att flera ledande svenska foretag hade betydande problem med strategi, sunt fornuft och omdoéme.
Fartblindhet och girighet ar uttryck som férekommit i debatten.

For att sékra den svenska kapitalmarknadens internationella konkurrenskraft och motverka problem i
foretagen tillsatte Fortroendekommissionen och ett antal organ och organisationer inom naringslivet férra
aret en Kodgrupp. Det ar dess forslag som nu har remissbehandlats och omarbetats av oss.

Efter att ha arbetat med 78 ofta digra remissvar pa forslaget till kod fran i varas har vi gjort betydande
forandringar. Den nu faststéllda koden ar stramare och mer flexibel med farre detaljer och pekpinnar an
forslaget till kod men fortfarande skarp dar den skall vara det.

En utgdngspunkt for vart arbete har varit att i mojligaste man ta hansyn till de manga valgrundade
remissynpunkter som lamnats. | stort sett alla remissinstanser stoder tanken pa en svensk
bolagsstyrningskod efter principen "félj eller férklara”.

Kritiken, som ibland gar i oforenliga riktningar, galler fragor som svarigheter for mindre noterade bolag att
omedelbart anpassa sig till en ambitios kod, avvikelser fran "internationell standard” samt valberedningens
stéllning och mdjligheten for &gare i styrelsen att delta i beredningen infér bolagsstémmans val av
styrelseledamoter. Kritik riktas ocksd mot éverlappningar med Aktiebolagslagen, manga detaljer och onddiga
pekpinnar.

En annan utgangspunkt har varit att na fram till enighet om en praktiskt hanterbar men i internationell
jamforelse stark kod. Trots att vi har olika erfarenheter och ibland olika bedémningar har vi efter grundliga
diskussioner kommit fram till en kod som samtliga ledamoter i Kodgruppen nu star bakom.

Bolagsstyrningen bor utformas sa att den framjar fortroendet for svenska foretag och hela naringslivet och
starker svenska foretags mdjlighet att attrahera riskkapital till goda villkor. Det ar en vasentlig fordel om
ytterligare regler har karaktaren av sjalvreglering.
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En svensk kod for bolagsstyrning skall s& langt mojligt anpassas till EU:s regler och rekommendationer och
till vad som kan beddémas vara "internationell standard” for liknande koder. Men vi har sarskilda forhallanden
som gor att det ocksa behovs specifikt svenska regler. Typiskt svenskt jamfort med t ex den anglosaxiska
varlden &r bl.a. den svenska aktiebolagslagen som anger en delvis annorlunda roll- och ansvarsférdelning
mellan bolagsstamma, styrelse, ledning och revisorer, och en mer koncentrerad agarstruktur, dar noterade
foretag oftare har en eller ett fatal huvudagare vid sidan av manga mindre aktieagare.

Grundprinciperna i Svensk kod for bolagsstyrning ar att det skall foreligga goda betingelser for aktiva och
ansvarstagande agare. Samtidigt behdvs en val avvagd maktbalans mellan agare, styrelse och
bolagsledning. Darfor fordras en tydlig roll- och ansvarsfordelning mellan bolagsorganen. Oppenhet och
transparens kan manga ganger forhindra maktmissbruk och overdrifter vad galler erséattningar och ar en
grund for fortroende. Strukturerade processer ar att féredra framfér detaljregleringar. Koden skall kunna
tilldmpas av alla noterade foretag och kan inte utformas bara for de stérsta.

Andé& kan alla regler inte passa alla alltid, varfor principen "folj eller forklara” ar sa viktig. Inneborden &r enkel.
Ett foretag som bestammer sig for att tillampa koden kan for respektive kodregel vélja att folja regein eller
avvika fran regeln och da forklara varfér man inte foljer kodregeln. Bade att folja och att forklara ar att
tildmpa koden. Detta skapar flexibilitet i tillampningen och majliggor for féretag att tillampa koden trots att
vissa regler i det enskilda foretaget kan forefalla mindre lampliga.

Pa dessa grunder ar Svensk kod for bolagsstyrning utformad for att passa alla aktiemarknadsbolag. Vi
bedomer att &ven andra bolag — inte minst sddana som har ett spritt agande, direkt eller indirekt - kan ha stor
nytta av den. Hit hor bl.a. statliga, kommunala, kooperativa och 6msesidiga bolag. Eftersom det kan ta en
viss tid for foretag att anpassa sin bolagsstyrning till koden och fér att vinna erfarenheter rekommenderar vi
att koden infors stegvis. Det bor ske med bérjan i de storsta noterade bolagen pa Stockholmsbdrsens A-lista
samt for storre foretag pa O-listan. Enligt vart forslag till implementering skall dessa foretag tillampa koden fr
o m den 1 juli 2005 men vi & medvetna om att manga kommer att borja omedelbart i och med att koden &ar
faststalld. Om nagra ar bér koden tillampas av samtliga noterade bolag.

De méanga férandringarna jamfort med varens forslag och tydligheten om att forklaringar i vissa fall kan ge val
s& god bolagsstyrning som att alltid folja varje regel sanker troskeln for féretag som vill borja tillampa koden.

N&gra av reglerna har justerats for att anpassa koden till aktuella EU-rekommendationer. Detta géller bl a

kriterierna for vilka styrelseledaméter som skall anses vara oberoende gentemot bolaget, dar vi accepterar
EU-rekommendationen att en styrelseledamot skall anses beroende av bolaget efter 12 ar i styrelsen. Det

galler aven utformningen av bolagsstdmmans beslut om principer for ersattningar till bolagsledningen.

For flera regler som vackt starka kanslor har vi skt smidiga l6sningar, som sékrar en transparent process
med mindre detaljstyrning. Val av stammoordférande ar ett sddant exempel. Vi anser att det racker att
valberedningen foreslar vem som skall vara ordférande for stimman. Vi har darmed frangatt vart tidigare
forslag att styrelsens ordforande inte samtidigt skall fa vara stimmoordférande. Ett annat exempel &r att vi
andrat bestimmelsen att man sarskilt skall motivera om en styrelseledamot som &r 6ver 70 ar eller har suttit i
styrelsen i mer &n 8 ar foreslas till omval. Istallet finns nu i koden regeln att en valberedning, som inte
foreslar nagon fornyelse av styrelsen, sarskilt ska motivera detta. Ett tredje exempel &r sammansattningen av
valberedningen, dar vi ger utrymme for exempelvis en huvudagare som aven ar styrelseledamot att ocksa
kunna inga i valberedningen.

| flera fall har vi skapat alternativa procedurer, ofta for att underlatta for sma bolag att tillampa koden utan for
manga "forklaringar”. Detta géller t ex att valberedningen antingen kan valjas vid bolagsstamman eller utses

enligt riktlinjer beslutade av stamman. Vidare delar vi den uppfattning som manga framfort att det i fraga om

styrelseutskott &r klokt att erbjuda ett alternativ for bolag med sma styrelser. | sddana fall skall hela styrelsen
(utom VD, om denne ingar i styrelsen) kunna fungera som utskott.

Forslaget till kod presenterades i varas som en bilaga till Fortroendekommissionens betiankande. Darmed
modjliggjordes en bred remissbehandling i etablerade former. Av formella skal har vi i Kodgruppen under
hosten haft stallning som offentlig utredning. Darfor éverlamnas idag vart betankande till justitieministern med
kommentarer till remissynpunkterna och med koden. Koden som sadan skall dock inte bli féremal for
lagstiftning eller ndgra andra atgarder fran regering och riksdag.



Svensk Kod for bolagsstyrning ar framfér allt en kod av naringslivet for naringslivet. Vi som varit ledaméter,
experter och sekreterare i arbetet kommer darfor att i dag aven att dverlamna den fardiga koden till dem som
skall forvalta koden och bérja arbetet med att praktiskt hantera den dvs till ett nybildat organ for
bolagsstyrning, som skall handha koden, samt till Stockholmsbhodrsen och Aktiemarknadsbolagens Férening,
som ansvarar for hur koden fors in i bérsreglerna.

Erik Asbrink

Rune Brandinger
Claes Dahlback
Karin Forseke
Lars-Erik Forsgardh
Eva Halvarsson
Arne Martensson
Marianne Nivert
Lars Otterbeck
Henrik Paulsson
Bengt Rydén
Patrik Tigerschidld
Rolf Skog

Lars Thalén

Per Thorell

Per Lekvall

Bjorn Kristiansson



