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Synpunkter pa EU-kommissionens forslag till direktiv om forbattrad konsfordelning i
borsnoterade bolags styrelser

Kollegiet for svensk bolagsstyrning (“Kollegiet”) ldmnar hér sina synpunkter pa EU-
kommissionens direktivforslag om forbattrad konsfordelning i bérsnoterade bolags styrelser
(’Direktivforslaget”).

Kollegiet ar kritiskt till Direktivforslaget bade nar det galler det materiella innehallet som dess
konkreta utformning. Kollegiet har tidigare till EU-kommissionens lamnat sina synpunkter

avseende kvotering, se Bilaga 1.

Generella synpunkter

Kollegiet delar EU-kommissionens uppfattning att konsfordelningen behdver forbéattras bland
samhaéllets beslutsfattare, inklusive i ndringslivet, men &r av uppfattningen att inférandet av
kvoteringsregler enbart for borsbolagens styrelser ar helt fel vag att gd. En sadan atgard riskerar
istallet att leda till flera negativa konsekvenser for borsforetagen, och darmed for samhaéllet i
ovrigt.

Inskrankning i &ganderatten

Forst och framst innebdr kvoteringsregler i privatdgda bolag en vasentlig inskrankning i
aganderétten, en grundpelare i marknadsekonomin. Det &r dgarens rétt att utse de personer som
ska anfortros forvaltningen av dennes tillgang, eftersom det ar 4garen som bar konsekvenserna
av sina val. Om ratten att utse den som &garen anser mest lamplig inskranks kommer &garens
ansvar for bolaget att minska. Varje sadant steg maste noga 6vervagas, eftersom den méangd
regler som EU-kommissionen infor for borsbolagens styrning sakta men sékert flyttar 6ver
ansvaret for bolagen fran &garna till samhéllet, vilket kommer att medfora langtgaende
verkningar for den fria marknadsekonomins funktionssétt.
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Forsamrad konkurrenskraft

En annan konsekvens som maste dvervagas ar de borsnoterade foretagens konkurrenskraft
gentemot icke-noterade foretag eller utomeuropeiska foretag. Varje regel innebar en kostnad,
och nyttan med en enskild regel maste vagas mot denna kostnad. Att i dagens lage med
annalkande recession i Europa foresla regler som kan 6ka borsbolagens kostnader och darmed
forsamra deras konkurrenskraft ar riskfyllt. Bevisbordan for att nyttan for borsbolagen dverstiger
de foreslagna reglernas kostnader for bolagen ar tung och det foreliggande forslaget uppfyller
enligt Kollegiet inte detta krav.

I strid med EU-rétten

Slutligen strider Direktivforslaget mot bade subsidiaritetsprincipen och
proportionalitetsprincipen inom EU-rétten, liksom kan det ifragasattas om forslaget vilar pa en
korrekt rattslig grund eftersom ett styrelseuppdrag inte &r en anstéllning eller ett yrke. Skillnaden
i kvinnlig styrelserepresentation mellan olika EU-l&ander innebér inget hinder for den interna
marknadens funktion. Den forhindrar inte ratten att vélja yrke, eller ratten att bedriva
naringsverksamhet. Inte heller innebdr nationella skillnader i styrelserepresentation en
inskrankning i dganderatten som Kommissionen pastar — istéllet &r det sa att kvoteringsregler,
som ovan anges, innebar en sadan inskrankning. Kommissionen pastar vidare felaktigt att icke-
exekutiva styrelseledamoter enbart utfor 6vervakning, och inte deltar i det exekutiva arbetet,
vilket inte stimmer nar det géller styrelser i svenska borsbolag. Reglernas ingripande natur, inte
minst att ett land som Sverige maste forandra sin bolagsratt i grunden for att kunna anpassa sig
till forslaget, se vidare nedan, innebdr att Direktivforslaget ar oproportionerligt.

Synpunkter pa forslagets utformning

Direktivforslaget bortser fran att uppdraget som styrelseledamot &r ett sysslomannauppdrag, som
kraver dels kompetens, dels dgarens fortroende. Det ar inte heller i 6vrigt mojligt att ta fram en
detaljerad kravspecifikation for respektive styrelseledamot, eftersom det ar styrelsen som helhet
som ska innehalla tillracklig kompetens och erfarenhet. Redan pa denna grund ar
Direktivforslaget omajligt att tillampa pa ett meningsfullt sétt.

Direktivforslaget bortser ocksa fran att det i de flesta europeiska lander, inklusive Sverige, &r
agarna som foreslar och viljer styrelseledamoter. | Sverige har var och en av aktiedgarna,
oavsett aktieinnehavets storlek, ratt att sa sent som vid bolagsstamman foresla de
styrelseledaméter som denne anser lampliga. Det bor ocksa beaktas att mandattiden for en
svensk styrelseledamot ar ett ar, savida inte langre tid, hogst fyra ar, ar angivet i
bolagsordningen, se 8 kap. 13 § aktiebolagslagen (2005:551). Enligt regel 4.7 i Svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden’) ska dock mandattiden vara hogst ett ar, vilket dr en regel som
samtliga borsforetag anammat. Det innebér att samtliga styrelseledaméter, med undantag for de
ledamoter som utses i enlighet med lagen (1987:1245) om styrelserepresentation for de
privatanstallda, valjs arligen.
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Denna ordning &r av flera skal inte forenlig med Direktivforslaget. Om det ska finnas en vettig
mojlighet att utvardera foreslagna kandidater innan de utses pa bolagsstamman, maste en regel
inféras om att alla forslag till styrelse ska presenteras viss tid fore stamman. Dessutom kan
svarligen utseendet av ledamoter tillatas ske genom val, eftersom bolaget da inte kan garantera
att dgarna har en samstdmmig bild av vilken ledamot som &r mest kompetent (eller valjer
ledamot efter kompetens). Eftersom val sker varje ar, maste dessutom samtliga ledamoter
rangordnas arligen, vilket kommer att vara mycket komplicerat. Dessutom maste en samordning
ske med arbetstagarledamoterna. Sammantaget skulle detta leda till ett vasentligt steg bakat i
svensk bolagsstyrning, framst avseende aktiedgares rattigheter.

De regler om valberedning som aterfinns i Koden ar inte tillrackliga for att uppfylla
Direktivforslaget, eftersom de inte forhindrar aktieagare att pa egen hand presentera forslag
infor eller pa stamman och det inte &r valberedningen som valjer styrelsen. Inte heller en
modifierad variant skulle vara tillracklig eftersom sjélvreglering motsvarande Koden normalt
inte anses uppfylla ett EU-direktivs krav pa bindande reglering.

En annan risk med Direktivforslagets utformning ar moéjligheten till missbruk. Enligt svensk
aktiebolagsratt har en aktiedgare ratt att presentera hur manga styrelsekandidater som helst. Var
och en av dessa foreslagna ledamoter skulle sedan, om de tillhér de underrepresenterade kdnet
och bolaget inte uppfyller konsférdelningskravet om 40 procent, har ratt att fora rattslig talan
mot bolaget, dér bolaget har bevisbordan for att de mest kompetenta ledaméterna valts. Det
finns en stor risk att bolaget hellre skulle forlikas med dem som for talan an att forsoka uppfylla
detta beviskrav.

Stockholm den 4 december 2012
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