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SYNPUNKTER PA EU-KOMMISSIONENS FORSLAG TILL REVISION AV
KAPITALTACKNINGSDIREKTIVEN - BOLAGSSTYRNINGSFRAGOR

Kollegiet for svensk bolagsstyrning (“Kollegiet”) har av Finansdepartementet beretts mojlighet
att Iamna synpunkter pa EU-kommissionens ("Kommissionen”) forslag till reviderade regler pa
kapitaltackningsomradet, CRD IV. Det nya regelpaketet innehaller dels forslag till ett nytt
direktiv, COM(2011) 453, (”Direktivforslaget”), dels en ny forordning, COM(2011) 452
(’Forordningsforslaget™).

Kollegiet har begrdnsat sina synpunkter till att endast avse bolagsstyrningsfragorna. Dessa
behandlas i Direktivforslaget, som innehaller bolagsstyrningsregler avseende tre olika omraden
— riskhantering (frdmst Subsection 2, artikel 75-85), styrelsen m.m. (framst Subsection 3, artikel
86-87) och ersattningar (framst Subsection 3, artikel 88-91). Ersattningsreglerna ar inte foremal
for nagra forandringar, utan fors oférandrade Gver fran nuvarande regelverk, varfor Kollegiet
avstar fran att kommentera dessa. Fragorna om riskkontroll i finansiella institut Iamnas i princip
ocksad utan synpunkter, eftersom dessa fragor inte tillnor Kollegiets kompetensomrade.
Kollegiets synpunkter avser darmed framst styrelseomradet.

Nar det galler bolagsstyrning har Finansdepartementet listat tre fragestallningar som enligt
departementet ar av sarskilt intresse. Kollegiet lamnar forst nagra overgripande synpunkter,
darefter ges Kollegiets syn pa departementets fragestallningar.

1 OVERGRIPANDE KOMMENTARER

Kollegiet har i sina remissvar pa olika EU-initiativ inom bolagsstyrningsomradet under det
senaste aret framhallit ett antal punkter.

1.1 Behovet underbyggt

Nya eller utokade regler pa bolagsstyrningsomradet bér, som pa andra omraden, vara grundade
pa ett val underbyggt behov av sadan reglering. Sarskilt bor det kunna pavisas eller i vart fall
goras sannolikt att reglerna leder till det Onskade resultatet. N&r det galler de foreslagna
bolagsstyrningsreglerna for styrelsen m.m. har Kommissionen inte presenterat nagot
overtygande underlag av sadant slag. De foreslagna nya bolagsstyrningsreglerna syftar enligt
Direktivforslaget (avsnitt 2.3.2) till en forbattrad riskhantering i de finansiella instituten. Det
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som anfors i det aktuella avsnittet och i dvrigt i Direktivforslaget till stod for regelforslagen
betraffande styrelsesammansattning m.m. ar mycket vagt underbyggt. Det ar riskfyllt att foresla
detaljerade tvingande regler om det foreligger osdkerhet huruvida reglerna ar effektiva,
meningslosa eller till och med kan vara kontraproduktiva.

Dessutom har all reglering en baksida i form av Okade kostnader samt, betraffande det nu
aktuella regelforslaget, en risk for forsémrad konkurrenskraft for europeiska finansiella foretag.
Forslag till ny reglering bor darfor bli foremal for en noggrann kostnads- och intaktsanalys.
Kommissionen anfor féljande i denna fraga i avsnitt 2.3.2 i Direktivforslaget:

”the possible decrease in competitiveness due to more stringent requirements should be
mitigated by a positive impact on investors, depositors and other stakeholders”,

Det finns dock inget forsok fran Kommissionen att forsoka beléagga eller bedoma sannolikheten
for de pastadda positiva effekterna eller nagon kostnads- och intéktsanalys.

1.2 Principbaserade regler istéllet for detaljregler

En annan punkt som Kollegiet framhallit ar att bolagsstyrningsregler till stérsta delen utgdr en
pabyggnad pa nationell bolagsrétt. Detta galler aven bolagsstyrningsregler for banker och andra
finansiella institut. Modellerna for bolagsstyrning i EU:s medlemsstater skiljer sig at i vasentliga
avseenden. Trots idoga forsok under 1970- och 80-talen fran Kommissionens sida har man inom
EU inte lyckats ena sig om en gemensam bolagsstyrningsmodell. Férenklat brukar man skilja
mellan tre olika sadana modeller, men en mer ingaende analys visar pa betydande skillnader
mellan samtliga medlemsstater.

De regler for styrelsens sammansattning, styrelsens arbete, m.m. som Direktivet behandlar utgor
en pabyggnad pa bolagsstyrningsreglerna i respektive lands nationella bolagsratt. Det innebér att
gemensamma detaljregler pa EU-niva har svart att fungera pa ett tillfredsstallande satt i samtliga
rattsordningar. De regler som foreslas bor darfor inte vara detaljerade utan begransa sig till
principer, dar det underliggande syftet med en viss regel tydliggérs medan dess exakta
utformning for att uppna syftet kan anpassas till férutsattningarna i varje land.

1.3 Anvand folj eller forklara pa bolagsstyrningsomradet

Nér det galler bolagsstyrningsregler &r principen folj eller forklara att foredra framfor tvingande
reglering, eftersom det ger enskilda foretag mojlighet att préva andra, eventuellt mer
framgangsrika modeller for bolagsstyrning an den som regleraren foreslagit, sa lange
information om avvikelserna lamnas. Principen ger ocksd mojlighet att foreskriva mycket
langtgaende regler, eftersom majligheten att valja bort tillampning av regeln finns. Tvingande
regler bor bara anvandas i den utstrackning det anses nddvandigt och man vet att resultatet av
regeln blir det 6nskvérda. Bolagsstyrningsregler &r i stora delar utformade som anvisningar eller
rad for hur ett battre styrelsearbete kan bedrivas, eftersom det finns manga olika sétt att bedriva
ett framgangsrikt styrelsearbete.

14 Respektera dganderatten

Slutligen bor det padminnas om att alltfor langtgaende inskrankningar i &ganderatten ar
tveksamma i en marknadsekonomi. Dessutom kan det innebéra att det allméanna far ta pa sig
ansvaret for misslyckanden — om det ar staten genom sina myndigheter i stallet fér d&garna som
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exempelvis bestdmmer sammansattningen av styrelsen, &r det inte orimligt att staten istéllet for
agarna far anses ansvarig och darmed blir den som far bara kostnaden om styrelsen inte skoter
sitt arbete.

2 KOMMENTARER TILL FINANSDEPARTEMENTES FRAGOR

2.1 Avseende ansatsen om att sékerstalla att tillrackligt med tid avsatts av styrelseledamdéter
foreslas kvantitativa begransningar eller kombinationer av uppdrag som ar tillatna. Vad ar er syn
pa& denna ansats och en praktisk tillampning av en sadan reglering?

Kollegiet anser inte att det & mojligt att faststdlla en detaljerad regel med begransning av det
antal uppdrag en styrelseledamot far ha i enlighet med vad som foreslas i artikel 87.1 (a) i
Direktivforslaget. Sjalvklart ar det viktigt att ledamoter avsétter tillrécklig tid for uppdraget, men
att inféra en sarskild regel for antalet andra styrelseuppdrag eller ledningsuppdrag ar bade
onddigt och administrativt krangligt. Dessutom tas inte andra uppgifter an andra styrelseuppdrag
med i denna berakning — en person kan ju vara engagerad i nagot annat, ha uppdrag eller annan
anstallning eller ha familj eller fritidsintressen som tar upp en stor del av dennes tid. Det &r
ocksa en individuell fraga hur mycket tid en person maste lagga ner for att klara av en viss
uppgift — vissa personer kan gora ett utomordentligt arbete pa bara nagra timmar i veckan,
medan andra ledamoter kan behdva avsatta langt mer tid. Detta ar huvudskalet till varfor Svensk
kod for bolagsstyrning (”Koden”) endast innehéller ett krav pa att styrelseledamoter ska avsétta
tillracklig tid for sitt uppdrag, utan nagra detaljerade begransningar av nu foreslagen typ.

Enligt Direktivforslaget ska Finansinspektionen i ett enskilt fall kunna lamna tillstand till att en
ledamot har fler uppdrag. Det kan ifragasattas hur inspektionen pa ett meningsfullt satt ska
kunna utreda om forutsattningarna ar uppfyllda — i Direktivforslaget anges att de individuella
forutsattningarna ska beaktas av tillsynsmyndigheten. Ska inspektionen gora egna utredningar?
Det ar styrelseordférandens uppgift att kontrollera att alla ledamater lagger ner erforderlig tid pa
styrelsearbetet, vilket sedan bor foljas upp i styrelsens utvérdering av sitt arbete. I den svenska
modellen blir det valberedningen som sedan far avgora om ledamoten ska foreslas for omval
eller inte.

Enligt Direktivforslaget syftar den aktuella regeln, liksom d&vriga foreslagna nya
bolagsstyrningsregler, till en forbattrad riskhantering i de finansiella instituten, se avsnitt 2.3.2
pa sid. 8 i Direktivforslaget. | avsnittets forsta stycke anges att malet med de foreslagna
bolagsstyrningsreglerna &r att forbattra effektiviteten i institutens riskhantering. | det tredje
stycket anges att de foreslagna reglerna om styrelsesammansattning, tidsatgang etc. kommer att
leda till att styrelsen agerar béttre, att erforderlig kompetens aterfinns i styrelsen, att styrelsen
avsatter mer tid och ett 6kat ansvar for styrelsen.

Om malet &r att fa styrelseledamoter i finansiella institut att avsatta mer tid for styrelsearbetet
for att darmed undvika att institutet tar pa sig okontrollerade risker, maste den basta modellen
vara att tydligt specificera att riskhantering &r en av styrelsens viktigaste uppgifter, att samtliga
ledmoter ar ansvariga for detta, samt att se till att skadestandsansvar kan utdémas i domstol
inom rimlig tid for det fall riskhanteringen inte fungerar. Om det brister i nagot av dessa led ar
det detta som bor réttas till.
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2.2 Avseende anvandandet av férordning for faststéllande av kriterier for utlamnande av
uppgifter (gallande mal for riskhantering och styrningsarrangemang) syftande till anvandning av
behoriga myndigheter for riktméarkespraxis. Vad ar er syn pa anvandandet av forordning for detta
andamal och innehallet i forordningen?

Enligt artikel 87.4 i Direktivforslaget ska respektive tillsynsmyndighet samla in vissa uppgifter
fran de finansiella instituten. Dessa uppgifter ska hamtas fran den information som de finansiella
instituten ska offentliggdra i enlighet med artikel 422 och framat i Forordningsforslaget. Bland
annat ska instituten enligt artikel 422.2 (c) i Forordningsforslaget offentliggora institutets policy
for mangfald for styrelsen, policyns 6vergripande mal och eventuella faststallda malsattningar
samt i vilken grad malen och malséttningarna har uppfyllts. Mot bakgrund av denna information
ska respektive tillsynsmyndighet “benchmarka” praxis for mangfald inom styrelsen. Uppgifterna
ska dessutom oversindas fréan tillsynsmyndigheten till EBA for “benchmarking” pa EU-niva.

Att tillsynsmyndigheter och EBA anvénder tillganglig statistik for att hitta samband eller i 6vrigt
utvardera regleringen har Kollegiet ingen synpunkt pa. Om uppgifterna daremot ska
offentliggdras och anvandas for att gradera kvaliteten hos de olika instituten finns det en
uppenbar risk att dess betydelse évertolkas. Som anférs nedan kan det inte med sakerhet sagas
att en diversifierad styrelse innebar béattre riskhantering — det ar helt andra faktorer som styr
detta, framst kompetens. Om tillsynsmyndigheter och allménhet ges bilden av att ett institut med
storre mangfald i styrelsen innebar lagre risk, riskerar bade tillsynsmyndigheter och allméanhet
att vilseledas.

En av farhagorna vid inférandet av Koden var att massmedia inte skulle forsta folj eller forklara-
principen och peka ut féretag som avvek fran Koden men forklarade sin avvikelse som samre ur
ett bolagsstyrningsperspektiv. Detta skulle leda till att reglerna i Koden i praktiken skulle bli
bindande, vilket i sin tur skulle medféra att Kollegiet inte kunde ga sa langt i regelverket,
eftersom Kollegiet var medveten om att &ven om de foreslagna kodreglerna var bra, passade de
inte samtliga foretag. Enligt Direktivforslaget och Foérordningsforslaget ska dels
bolagsstyrningsreglerna vara bindande, dels ska en obligatorisk jamférelsemodell inforas. Enligt
Kollegiets synsatt innebdr detta att endast bolagsstyrningsregler som med sakerhet passar
samtliga bolag bor inforas, vilket innebar att reglerna inte kan vara sarskilt langtgaende.
Tvingande krav pa mangfald i enlighet med Direktivforslaget kan riskera leda till att styrelserna
i manga finansiella institut kommer att sattas samman med ett ensidigt fokus pa mangfald pa
bekostnad av exempelvis erfarenhet fran relevant verksamhet, kompetens, eller motsvarande,
vilket i sig kan leda till sdmre bolagsstyrning och riskhantering i det enskilda institutet.

2.3 Avseende lamplighetsprovning och sammansattning av styrelser gors i direktivet en
delegering till den nya bankmyndigheten EBA att utveckla tekniska standarder. Vad &r er syn pa
detta?

I det tredje stycket i avsnitt 2.3.3, sid. 8 i Direktivforslaget, anges att de foreslagna reglerna om
styrelsesammanséttning m.m. i artikel 87.3 i Direktivforslaget kommer att leda till att styrelsen
agerar battre, att erforderlig kompetens aterfinns i styrelsen, att styrelsen avsatter mer tid och ett
Okat ansvar for styrelsen. | fjarde stycket i det aktuella avsnittet anfors att det endast &r positivt
att de finansiella instituten tvingas vélja ur en storre urvalsgrupp av styrelsekandidater, eftersom
detta kommer att 6ka styrelsens expertis nér det galler riskhantering. | forsta stycket i avsnitt 5.3,
sid. 11 i Direktivforslaget, anfors att en icke-homogen styrelse &r den basta forsakringen mot att
grupptankande uppstar och att ingen darmed ifragasatter de beslut som fattas m.m.
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Kollegiet delar uppfattningen att det ur vissa aspekter ar bra med 6kad mangfald i styrelserna
nar det galler professionell bakgrund, kompetens och kon — en regel med detta innehall aterfinns
ocksa i Koden - men anser att det priméra alltid &r att ledamoterna har ratt kompetens. Att en
styrelse generellt skulle fatta battre beslut ur riskhanteringssynpunkt for att den ar diversifierad
enligt de kriterier som anges i Direktivforslaget ar en frdga som kan diskuteras. | avsaknad av
tydlig empiri bor krav pad mangfald inte vara tvingande.

Vidare anser Kollegiet att det kravs mycket starka skal for att samhallet ska fa foreskriva vilka
personer agarna vill ge fortroendet att forvalta deras egendom. | forlangningen riskerar sadan
reglering att urvattna den privata dganderatten och darmed ocksa dgarnas ansvar for sina bolag.

Det bor i stallet klargoras att det ar dgarnas ansvar att tillse att bolaget har en andamalsenlig
styrelse. | den man &garna i vissa jurisdiktioner inom EU saknar tillracklig makt och inflytande
over styrelsetillsattningen for att bara detta ansvar ar det snarare detta som bor atgardas. Det
svenska systemet med en av &garna utsedd och ledd valberedning, med tydligt uppdrag att
nominera den fér bolaget bast sammansatta styrelsen, kan tjana som forebild i det avseendet.

Enligt den forsta meningen i Artikel 87.3 i Direktivforslaget ska de finansiella instituten beakta
mangfald vid utseende av styrelseledamater. | det svenska systemet riktar sig denna regel mot
valberedningen. Kollegiet har ingen invandning mot denna regel. 1 den andra meningen i
artikeln sags att instituten ska ta fram en policy for detta, vilket daremot far anses som en helt
onddig regel som endast leder till onddiga administrativa kostnader. Det & mer andamalsenligt
att lyfta in upprakningen av mangfaldskriterier i artikelns forsta mening, och utelamna kravet pa
en sarskild policy.

EBA har getts i uppgift att ta fram forslag till tekniska standarder i forhallande till samtliga nya
bolagsstyrningsregler som beror styrelsen. Kommissionen foreslar att det delegeras till den att
faststélla dessa standarder. Som anfort ovan bor bolagsstyrningsregler vara utformade som
principer, for att kunna implementeras i respektive rattsordnings egna bolagsrattsliga system.
Dessutom bor endast de bolagsstyrningsregler som anses helt oundgangliga vara tvingande. En
ytterligare detaljreglering frdn EBA i dessa fragor gar i helt motsatt riktning.

2.4 Synpunkter pd vissa andra regelforslag

Kollegiet noterar att kravet pa att inratta en nomineringskommitté inom styrelsen i artikel 86.2 i
Direktivforslaget inte behover tillampas for det fall det inte ar styrelsens uppgift att utse nya
ledamoter och forutsatter att Sverige &r ett av de lander som omfattas av undantaget.

I artikel 87.1 (c) i Direktivforslaget anges att varje ledamot ska agera arligt, med integritet och
oberoende i sinnet for att effektivt kunna utmana ledningens beslut i de fall det & nodvandigt.
Detta ar tankt att utgora en tvingande regel, till vilken EBA ska ta fram forslag till tekniska
standarder att utfardas av Kommissionen. Ska tillsynsmyndigheten préva denna regel? Ska
sanktioner alaggas det finansiella institutet om en styrelseledamot inte &r arlig i sinnet? Enligt
Kollegiets mening hor denna typ av bestdammelse inte hemma i ett tvingande, sanktionsbundet,
regelverk.

I artikel 87.2 i Direktivforslaget sags att tillsynsmyndigheter ska krava att de finansiella
instituten avsatter erforderliga personella och finansiella resurser for introduktion och utbildning
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for ledamoterna. Kollegiet staller sig bakom denna regel. Enligt artikel 87.5 (d) ska EBA ta fram
tekniska standarder, vilka Kommissionen senare ska faststélla, betraffande dessa resurser. Denna
regel anser Kollegiet emellertid vara feltdnkt. Det ar styrelsen, styrelseordféranden och den
enskilde ledamotens ansvar att tillse att var och en av ledaméterna erhaller tillracklig
introduktion och utbildning for att kunna utfora sitt arbete pa basta satt. Detta ar en individuell
fraga, som far avgéras mot bakgrund av ledamotens tidigare erfarenhet och uthildning,
kompetens och rent individuella egenskaper som intelligens m.m. Detta kan svarligen tekniska
standarder tas fram for. Dessutom skulle en detaljreglering fran EBA kunna innebéra att
ledamotens ansvar riskerar att minska — ledamoten kan saga att han eller hon genomgatt den av
EBA bestdmda utbildningen och att det darfor inte &r hans eller hennes fel att styrelsebeslut blev
felaktiga. Enligt Koden aligger det primart den enskilde styrelseledamoten att krava den
utbildning m.m. som erfordras for att uppdraget ska kunna fullgoras.

Enligt artikel 422.1 (e) i Forordningsforslaget sdgs att instituten ska offentliggora en deklaration
som godkénts av styrelsen som séger att institutets riskhanteringsarrangemang ar adekvata samt
som forsakrar att institutets riskhanteringssystem &r adekvata mot bakgrund av institutets profil
och strategi. Denna typ av skriftlig forsakran forandrar inte styrelsens eller ledningens ansvar for
riskhanteringen enligt svensk réatt, varfor den &r onddig. Dessutom kommer ett krav pa skriftlig
deklaration att leda till omfattande administrativa kostnader for de finansiella instituten.
Kollegiet anser darfor att svenska foretag bor undantas fran regelns tillampningsomrade.

Stockholm 2011-08-17

Kollegiet for svensk bolagsstyrning

Hans Dalborg Bjorn Kristiansson
Ordférande Verkstéllande ledamot
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