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Sammanfattning

Enligt kommissionens rekommendation bor de borsnoterade bolagen i
bolagsstyrningsrapporten ldmna viss information om hur géllande
bolagsstyrningskod har tillimpats av bolaget. Rekommendationen innehéller
bl.a. en lista pa uppgifter som bor finnas med nér bolaget har avvikit fran en
kodregel (principen {6l eller forklara™). Det bor enligt rekommendationen
finnas en vervakning av hur koderna tillimpas.

Syftet med rekommendationen &r att forbéttra kvalitén pa bolags-
styrningsrapporten och dédrigenom ge aktiedigarna och andra intressenter en
bittre forstaelse for hur bolaget styrs.

Regeringen vilkomnar att kommissionen uppmirksammar bolags-
styrningskodernas betydelse for en god bolagsstyrning. Rekommendationen
ar huvudsakligen i linje med néringslivets befintliga sjdlvreglering.

1 Forslaget

1.1 Arendets bakgrund

Inom EU har bolagsstyrning och vérdet av 1angsiktiga aktieégare pa senare ar
uppmirksammats i 6kad utstrickning. Ar 2011 presenterade kommissionen
en gronbok om bolagsstyrning i borsnoterade bolag. Samtidigt med



forevarande rekommendation lade kommissionen fram ett forslag till &ndring
av direktivet om aktiedgares rittigheter 1 noterade aktiebolag (se
faktapromemoria 2013/14:FPM84).

Rekommendationen tar sin utgdngspunkt 1 redovisningsdirektivet
(2013/34/EU). Enligt direktivet ska bolaget, om det avviker fran en regel i
den tillimpliga bolagsstyrningskoden, ldmna en forklaring i bolagets
bolagsstyrningsrapport.

Modellen att néringslivet i koder sjélvt reglerar fragor om bolagsstyrning
enligt principen “f6]j eller forklara” har vunnit bred anslutning inom EU.

Rekommendationen antogs den 9 april 2014.

1.2 Forslagets innehall

Enligt rekommendationen bor ett borsnoterat bolag beskriva hur det har
tillimpat bolagsstyrningskoden nér det géller de fragor som har storst
betydelse for aktiedgarna. Syftet med rekommendationen ar att forbéttra
kvalitén pé bolagsstyrningsrapporten och dirigenom ge aktiedgarna och
andra intressenter en béttre forstaelse for hur bolaget styrs.

Om bolaget avviker fran en regel i bolagsstyrningskoden ska bolaget enligt
redovisningsdirektivet ldmna en forklaring i1 bolagsstyrningsrapporten
(principen "6l eller forklara”). I rekommendationen preciseras att bolaget
ska ange pa vilket sdtt som bolaget har avvikit fran koden, skilet for
avvikelsen, hur beslutet att avvika fran koden fattades inom bolaget, om
avsteget dr tidsbegrinsat forklara ndr bolaget planerar att folja kodregeln
samt vad bolaget har gjort i stillet for att f6lja koden och hur avvikelsen fran
koden bidrar till en god bolagsstyrning.

Det bor enligt rekommendationen finnas en effektiv Overvakning av
kodernas tilldimpning, inom ramen for de befintliga kontrollsystemen.

Rekommendationen riktar sig till medlemsstaterna, organ som ansvarar for
nationella bolagsstyrningskoder, borsnoterade bolag och andra berérda
parter.

Kommissionen uppmanar i rekommendationen medlemsstaterna att
informera kommissionen om vilka atgirder som har vidtagits med anledning
av rekommendationen.

1.3 Gillande svenska regler och forslagets effekt pa dessa

Regler om bolagsstyrning finns bl.a. i aktiebolagslagen (2005:551) och
arsredovisningslagen (1995:1554). I aktiebolagslagen finns bestimmelser om
bolagsstimma och styrelse samt om revision. Arsredovisningslagen
innehaller bestdmmelser om bolagsstyrningsrapport.  Lagstiftningen
kompletteras med néringslivets sjélvreglering i form av Svensk kod for
bolagsstyrning, forvaltad av Kollegiet for svensk bolagsstyrning. Koden
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innehaller regler for god bolagsstyrning som alla borsnoterade bolag ska
tillampa. Reglerna &r inte tvingande, utan bolaget kan frdngd dem forutsatt
att bolaget redovisar hur det har gjort i stdllet och motiverar varfor
avvikelsen har skett. Harutover géller ockséa noteringskrav och noteringsavtal
pa den reglerade marknad pa vilken bolagets aktier dr upptagna till handel.
Till detta kan ldggas Aktiemarknadsndmndens uttalanden om god sed pa den
svenska aktiemarknaden.

De krav som enligt rekommendationen bor stillas pa bolagets forklaringar
vid avvikelser frén koden &r i ndgra avseenden mer langtgdende 4n de krav
som stélls enligt koden. Bland annat bor bolaget enligt rekommendationen
beskriva hur bolaget har tillimpat koden — dvs. inte bara nér en avvikelse har
skett — nér det géller de fragor som har storst betydelse for aktiedgarna.
Vidare bor bolaget enligt rekommendation i forekommande fall redovisa hur
beslutet att avvika fran koden fattades, liksom hur ldng tid en avvikelse
kommer att fortgd och hur den 16sning som bolaget har valt uppfyller syftet
med koden.

Enligt borsernas noteringsavtal ska de bolag vars aktier dr upptagna till
handel folja koden. Borserna 6vervakar att bolagen tillimpar koden i enlighet
med respektive noteringsavtal. Aven Kollegiet for svensk bolagsstyrning
foljer upp hur koden tilldmpas.

1.4 Budgetira konsekvenser / Konsekvensanalys
Rekommendationen har sannolikt inte nagra konsekvenser for statens budget.

Kommissionen har upprittat en konsekvensanalys (SWD 2014 127 final).
Enligt kommissionen leder rekommendationen inte till ndgra Okade
kostnader for bolagen, eftersom de redan ska forklara avvikelser fran
gillande Dbolagsstyrningskod. Samtidigt innebdr enligt kommissionen
rekommendationen tydligare regler, vilket sdgs medfora pa sin hojd nigra
timmars extra administration for bolagen.

Regeringen anser att kommissionen underskattar den dkade administrativa
borda som de nya reglerna innebédr. For Sveriges del stiller rekommenda-
tionen i vissa delar storre krav pa bolagen dn vad koden gor.

2 Standpunkter

2.1 Preliminér svensk stdndpunkt

Regeringen, som sldr vakt om systemet med ndringslivets sjdlvreglering,
vialkomnar att kommissionen uppmérksammar bolagsstyrningskodernas
betydelse for en god bolagsstyrning. Rekommendationen &r huvudsakligen i
linje med néringslivets befintliga sjdlvreglering. Det dr ocks& bra att
kommissionen rekommenderar att dvervakningen av hur bolagen tillimpar
bolagsstyrningskoden ska ske inom ramen for befintliga arrangemang for
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overvakning, dvs. i Sverige av marknadsaktorerna sjdlva. Regeringen noterar
att rekommendationen i nagra avseenden stiller hdgre krav pa de noterade
bolagen dn vad néringslivets sjdlvreglering (koden) gor. Det dr Kollegiet for
svensk bolagsstyrning som har att beddoma i vad méan koden bor justeras med
anledning av detta. Regeringen avstar déarfor fran att ldmna ndrmare
synpunkter pa rekommendationens innehall. Regeringen avser att informera
kommissionen i enlighet med rekommendationen. Néagra
lagstiftningsétgérder bedoms inte vara nodvéndiga.

2.2 Medlemsstaternas standpunkter

Medlemsstaternas standpunkter &r &nnu inte kénda.

2.3 Institutionernas stdndpunkter

Institutionerna har inte yttrat sig 6ver rekommendationen.

2.4  Remissinstansernas stindpunkter

Rekommendationen har remitterats for synpunkter till knappt tjugo
myndigheter och organisationer, med en svarsfrist till den 18 juni 2014.

De remissinstanser som inkommit med svar fore fardigstéllandet av denna
promemoria anfor foljande. Kollegiet for svensk bolagsstyrning anser att
rekommendationen  underminerar  sjdlvregleringens  sjdlvstindighet.
Kollegiet, NASDAQ OMX Stockholm AB, Svenska Bankfireningen, Svenskt
Ndringsliv och Sveriges advokatsamfund anser att flera av rekommenda-
tionens krav dr for langtgdende vilket medfor administrativa bordor utan
nagon motsvarande nytta for bolagets intressenter. Det géller t.ex. att bolaget
ska ange hur det har tillimpat bolagsstyrningskoden i de fragor som é&r av
storst vikt for aktiedgarna; en bestdimmelse som dr svar att forstd och
tillimpa. Vidare papekar de ndmnda remissinstanserna att rekommenda-
tionen 4r utformad utifran att avvikelser frdn koden inte dr 6nskvirda, vilket
kan leda till simre bolagsstyrning. Som ett exempel ndmns att bolaget vid
avvikelse fran koden ska redogora for nér bolaget avser att borja tillimpa den
aktuella normen. Flera av remissinstanserna framhaller att rekommenda-
tionen inte bor foranleda nagon lagstiftning.

3 Forslagets forutsdttningar

3.1 Raittslig grund och beslutsforfarande

Inte aktuellt eftersom rekommendationen inte utgér bindande lagstiftning.
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3.2 Subsidiaritets- och proportionalitetsprincipen 2013/14:FPM83

Inte aktuellt eftersom rekommendationen inte utgor bindande lagstiftning.

4 Ovrigt

4.1 Fortsatt behandling av drendet

Regeringen avser, i enlighet med vad kommissionen anger i
rekommendationen, att senast den 13 april 2015 informera kommissionen om
vilka atgérder som har vidtagits med anledning av rekommendationen.

4.2 Fackuttryck/termer

Bolagsstyrning &r ett begrepp som avser styrning och kontroll av aktiebolag
och som foretrddesvis anvidnds i relation till borsnoterade aktiebolag.
Styrning sker genom bolagsstimma samt styrelse och foretagsledning.
Kontroll utfors av revisorer. Begreppet bolagsstyrning omfattar dven vissa av
bolagets relationer till andra, t.ex. anstillda.

Sjdlvreglering &r ndringslivets eget regelverk for bolagsstyrning. I Sverige
forvaltar Kollegiet for svensk bolagsstyrning Svensk kod for bolagsstyrning.

Principen "folj eller forklara” anger hur bolaget ska forhélla sig till
sjdlvregleringen. Antingen foljer bolaget reglerna, eller s& maste det forklara
varfor det sker en avvikelse.

Bolagsstyrningsrapport maste varje borsnoterat bolag uppritta. Rapporten
ska innehélla uppgift om bla. principer for bolagsstyrning, styrelsens
sammansittning och forklaringar till avvikelser fran sjédlvregleringen.

Notera att faktapromemorior innehéller standardrubriker for att kunna
publiceras, darfor har denna faktapromemoria ordet “forslag” i rubrikerna
dven om det i detta fall handlar om en rekommendation.
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