
God styrelsesed 
lngemund Hägg (red.) Sune Lindh 

, Bertil Edlund Gunnar Lundh 
Lars Engwall Olle Måberg 
Lars Liden Per Thorell 

SNS Förlag 







God styrelsesed 





God styrelsesed 

lngemund Hägg (red.) 

Bertil Edlund Lars Engwall Lars Liden Sune Lindh 

Gunnar Lundh Olle Måberg Per Thorell 

SNS Förlag 



SNS Förlag 
Box 5629 
114 86 Stockholm 
Telefon 08-453 99 50 
Telefax 08-20 62 06 

SNS - Studieförbundet Näringsliv och Samhälle - har till syfte att främja 
forskning och insiktsfull debatt om viktiga samhällsfrågor. SNS vill föra ut 
och nyttiggöra kvalificerad samhällsvetenskaplig forskning samt tillhan­
dahålla ett obundet forum för diskussion av aktuella politiska och sam­
hällsekonomiska frågor för att därigenom skapa bättre underlag för beslut 
i privat och offentlig sektor. SNS inflytande i svensk samhällsebatt bygger 
på medverkan av framstående forskare och ledande företagare för nä­
ringsliv, förvaltning, politik och media. 

Verksamheten bedrivs genom 
- tillämpad samhällsforskning genom ett nätverk av akademiska forskare 

i Sverige och utomlands; 
- utgivning av böcker i samhällsvetenskapliga ämnen på eget förlag; 
- konferenser och möten i Sverige och utomlands. 

SNS grundades 1948 som en allmännyttig ideell förening och är politiskt 
och intressemässigt obundet. Verksamheten finansieras genom individu­
ella medlemsavgifter, företagsabonnemang, forskningsanslag, bokförsälj­
ning och konferensavgifter. 

Ingemund Hägg m.fl. 
God styrelsesed 

Första upplagan 
Första tryckningen 

© 1996: Författarna och SNS Förlag 
Omslag: Kurt Netzler 
Sättning: Melanders Fotosätteri AB 
Tryck: Norstedts Tryckeri AB, Stockholm 1996 

ISBN: 91-7150-614-4 



Innehåll 

Förord 7 

1. Behöver styrelsearbetet i stora bolag förbättras? 9 
lngemund Hägg 

2. Styrelsens ansvar i banker 15 
Lars Engwall och Gunnar Lundh 

3. Det räcker inte med att byta VD 29 
Sune Lindh 

4. Styrelse och ledning i större koncerner 4 7 
Olle Måberg 

5. Vad kan man lära av styrelsearbete i andra länder? 55 
Lars Liden 

6. Styrelsearbete i ett revisorsperspektiv 99 
Bertil Edlund 

7. Kan man påverka styrelsearbetet genom 
lagstiftning? 113 

Pe,; Thorell 

8. God styrelsesed 135 
Ingemund Hägg 

Litteratur 142 

Register 145 



Författarna 

Bertil Edlund är auktoriserad revisor och styrelse­
ordförande i Öhrlings, Coopers & Lybrand 

Lars Engwall är professor i företagsekonomi vid Uppsala 
universitet. 

Ingemund Hägg är biträdande professor i företagsekonomi 
vid Uppsala universitet 

Lars Liden är direktör och har varit vice VD i Esselte­
koncernen 

Sune Lindh är direktör och har varit VD i Beijerinvests 
industrigrupp, Mälarskog och Diöskoncernen 

Gunnar Lundh är bankdirektör och har varit VD i 
Uplandsbanken och vice VD i Nordbanken 

Olle Måberg är styrelseordförande i AB Bonnierföretagen 
och Tidnings AB Marieberg 

Per Thorell är professor i företagsrätt vid Uppsala 
universitet 



Förord 

När man vill förstå kriserna i finansvärlden och andra bran­
scher under slutet av 1980-talet och början av 1990-talet lig­
ger det nära till hands att studera hur bolagsstyrelserna age­
rade eller underlät att agera. Vad kan vi lära oss av erfaren­
heterna? Hur kan styrelsearbetets kvalitet bedömas? Hur 
kan styrelsearbetet eventuellt förbättras? Detta är utgångs­
punkten för den här boken. 

Den är resultatet av ett arbete som pågått sedan 1993 i an­
knytning till ett forskningsprogram vid Företagsekonomiska 
institutionen vid Uppsala universitet rörande inflytande och 
ansvar i det moderna aktiebolaget. Till en referensgrupp in­
bjöds ett antal personer som representerade olika slag av er­
farenheter från och insikter i styrelsefunktioner och styrel­
searbete. Flera hade lång egen erfarenhet av att arbeta i sty­
relser i stora bolag, en var pionjär i Sverige när det gäller 
studium av styrelser, en har varit och är revisor i flera stora 
bolag, några bedriver forskning på området. Viktigt är kom­
binationen av kunskap från rättsvetenskap och företagseko­
nomi. Boken bygger på de intensiva diskussioner som förts 
under en längre tid i författargruppen. 

Att SNS ger ut boken är naturligt. Lars Lidens bok Makten 
över företaget från 1966 gavs ut av SNS som även senare har 
intresserat sig för hithörande frågor. Under flera år hade jag 
förmånen att själv vid SNS leda och bedriva ägarforskning, 
vilket resulterade i flera publikationer. I boken Att äga stora 
foretag (Hägg, red. 1987) berättade sex stora ägare om hur de 
arbetade som ägare. De gick inte oväntat in på styrelse-
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arbetsfrågor. I boken Effektivare styrelsearbete (Dahlbäck 
m. fl. 1990) förmedlade sex erfarna styrelseledamöter sina er­
farenheter och sin syn på hur styrelsearbetet skulle kunna 
förbättras. 

De två sistnämnda böckerna har tydliga samband med 
denna bok. Det är inte bara så att några av författarna har 
medverkat i två av de tre böckerna. Alla tre böckerna bidrar 
med erfarenheter från svenskt näringsliv. Föreliggande bok 
har dock en något annorlunda karaktär. Dels bidrar den 
också med erfarenheter i revisorsperspektiv, dels medverkar 
forskare, varvid både rättsvetenskapliga och företagsekono­
miska perspektiv förs in. 

Boken mynnar ut i insikten om behovet av utveckling av 
god styrelsesed. Den riktar sig till politiker, lagstiftare och 
andra som har anledning att överväga vad som lämpar sig för 
lagreglering och vad som inte gör det, liksom till styrelse­
ledamöter och företagsledningar i (större) aktiebolag. Boken 
är lämplig som kursbok i företagsekonomisk och juridisk ut­
bildning. 

Uppsala i september 1996 

Ingemund Hägg 
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lNGEMUND HÄGG 

1. 

Behöver styrelsearbetet i stora 
bolag förbättras? 

Finans- och fastighetskrisen i slutet av 1980-talet och början 
av 1990-talet har aktualiserat frågor om vad styrelser och fö­
retagsledningar i stora bolag egentligen sysslade med under 
1980-talet. Hur agerade de och vad underlät de att göra? I 
den här boken tar vi upp frågan om styrelsearbetet i sådana 
bolag. Ett inte orimligt utgångsantagande är att styrelsear­
betet tydligen hade stora brister som borde åtgärdas. Så star­
tade de diskussioner som ledde till den här boken. Men vad 
vi visar upp är en ganska komplex bild. Finns det brister? 
Nej, de är inte inte särskilt påtagliga om man ser till de be­
fintliga regelverken. Ja, brister finns om man ser till hur 
många styrelser faktiskt agerat eller inte agerat. 

Vår utgångspunkt är styrelsen i stora (huvudsakligen) ak­
tiemarknadsnoterade bolag med fokus särskilt på styrelsens 
sammansättning, dess roll i företaget samt dess ansvar. Vi 
granskar hur styrelsen fungerar i praktiken och jämför med 
regelverket, främst aktiebolagslagstiftningen. Styrelsearbe­
tet måste ses i ett sammanhang. Corporate governance har 
blivit ett modeord som försöker fånga samspelet mellan bo­
lagsorganen och relationerna mellan ägare, styrelse, verk­
ställande ledning och revisorer. Det går inte att förstå styrel­
sens roller och arbete utan detta sammanhang som också för­
ändras över tiden. 

Vi vill inledningsvis understryka att ordet styrelse inte står 
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lngemund Hägg 

för en entydig företeelse. Ordet styrelse får en preciserad me­
ning först när det används som begrepp i ett corporate govern­
ance-sammanhang. Även när vi begränsar oss till styrelser i 
större svenska aktiebolag kan ordet stå för olika företeelser i 
olika stora företag, i olika branscher, i bolag med olika ålder 
och historia, i bolag i kris jämfört med bolag med god lön­
samhetsutveckling - för att nämna några viktiga dimensio­
ner. Det blir ännu mer problematiskt när vi gör jämförelser 
mellan styrelser i olika länder med olika rättssystem och kul­
turer. Det är inte bara att översätta engelska board och tyska 
Aufsichtsrat och tro att man därvid talar om styrelse i samma 
bemärkelse. 

Tyngdpunkten lägger vi på styrelseproblem som är viktiga 
för svenska (främst större) aktiebolag. Författarkretsen 
rymmer personer med stor erfarenhet av arbete i styrelse och 
i verkställande ledningar. Dessa erfarenheter bidrar till att 
vi kan identifiera problem och brister som hänger samman 
med styrelsearbetet. Det är inte så att finans- och fastig­
hetsbranschkriserna har orsakats av brister i styrelsearbe­
tet. Men en analys av styrelsearbete i stora bolag i samband 
med kriser kan bidra till att tydliggöra när ledningen inte 
fungerat. De forskare som ingår i författargruppen är före­
tagsekonomer och rättsvetare. Grunden för vårt arbete är 
dels konkreta erfarenheter från företag - både svenska och 
utländska - dels analyser av hur det juridiska regelverket 
och rekommendationer fungerar i praktiken jämfört med av­
sikterna med lagreglering och självreglering. 

Valet att fokusera på styrelsearbetet innebär att vi tonar 
ned andra perspektiv som är viktiga. Vi har ju inte tagit ut­
gångspunkt i ägandet eller i den verkställande ledningen. Vi 
vet också att företagens effektivitet och utveckling - positivt 
eller negativt - i mycket beror av hur kundtryck och konkur­
rens utvecklas på företagens inköps- och avsättningsmark­
nader. 

Diskussionen om företagens styrelser och ledningar är 
inget nytt. Makten över företaget är titeln på en bok som Stu­
dieförbundet Näringsliv och Samhälle gav ut 1966. Förfat­
tare var Lars Liden. Han diskuterade ansvarsfördelningen 
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Behöver styrelsearbetet förbättras? 

mellan bolagsstämma, styrelse och verkställande ledning. 
Boken byggde till stor del på intervjuer med ledande perso­
ner i näringslivet. Boken rönte stort intresse och utkom i en 
ny omarbetad upplaga 197 4. Diskussionen har fortsått, 
ibland lite mer undanskymt, ibland med större intensitet. Se 
t.ex. Institutioner som aktieägare (Hedlund m.fl. 1985), Att 
äga stora företag (Hägg, red. 1987), Effektivare styrelsearbete 
(Dahlbäck m.fl. 1990) samt Hambraeus Gott sätt vid styrel­
sebordet (2 uppi. 1994). Det finns också arbeten som med ut­
gångspunkt från ekonomisk teori gått in på separationen 
mellan ägande och ledning. Ett i det här sammanhanget in­
tressant bidrag är Svensk aktiebolagsrätt i omvandling 
(1993) av den amerikanske juridikprofessorn J.R. Macey. 

Diskussionen är i dag livlig i olika fora i vårt land. Det är 
heller inte ett svenskt fenomen att styrelsefrågor är i fokus. 
Diskussionen är mycket livlig i länder som Frankrike, Stor­
britannien, Tyskland och USA. Fondbörser, organisationer 
med anknytning till kapitalmarknader etc. ägnar sig åt att 
försöka utveckla riktlinjer - "codes of conduct", "best prac­
tice" - för hur bland annnat styrelsearbete bör bedrivas. Tid­
skriften Corporate Governance - An International Review 
startade i början av 1990-talet och rappporterar fortlöpande 
om denna utveckling. 

Våren 1995 kom aktiebolagskommitten med ett delbetän­
kande med titeln Aktiebolagets organisation. Den grundläg­
gande utgångspunkten är att en aktiv ägarfunktion är ett 
livsvillkor för bolagen. Aktiebolagslagen måste ge utrymme 
för denna funktion och vara så utformad att bolagen flexibelt 
skall kunna anpassa sin organisation och verksamhet till för­
ändringar i omvärlden. När det gäller bolagsorganen slår 
kommitten i huvudsak vakt om nuvarande lagstiftnings­
regler för förhållandena mellan bolagsorganen, även om den 
dels trycker ännu starkare på ägarnas beslutsmakt, dels för 
in regler som tydliggör bolagsorganens kompetens och skyl­
digheter. Vi berör i boken en del av kommittens förslag avse­
ende styrelsearbete. 

Syftet med boken är att bidra till diskussionen om hur sty­
relsearbetet i svenska aktiebolag kan förbättras. Det gör vi 
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Ingemund Hägg 

genom att identifiera och precisera för lagstiftare, ägare och 
styrelser viktiga frågor och problem. Redan det faktum att 
sådana preciseringar görs bidrar till möjligheterna att i and­
ra sammanhang arbeta fram tänkbara åtgärder. Därutöver 
kommer vi också själva med en del förslag till åtgärder som 
leder till att begreppet god styrelsesed får en central position. 

Bokens teman och analyser 

Bankerna utgör ett intressant studieobjekt i spåren av kri­
serna under slutet av 1980-talet och början av 1990-talet. Lars 
Engwall som forskat och utrett på området och Gunnar 
Lundh, med erfarenheter från Uplandsbanken och Nordban­
ken, redovisar lärdomar man gjort. Analysen betonar själva 
verksamhetens betydelse för styrelsearbetets roll och funk­
tioner. Bankverksamhet är något annat än t.ex. byggnadsin­
dustri - kreditgivningen är det centrala. Bland viktiga sär­
drag är kundrelationernas egenskaper, den speciella lag­
regleringen och statliga tillsynen. I dag sitter stora kunder i 
styrelserna och företagsledningen har stort inflytande på sty­
relsesammansättningen. Olika tänkbara förslag till förbätt­
ring av styrelsearbetet förs fram. En möjlighet är att styrel­
sen delegerar ansvaret för kreditgivningen till kreditutskot­
tet. En annan möjlighet är att styrelsen överlåter kreditbe­
sluten till tjänstemän. En tredje möjlighet är att låta kre­
ditutskottet bli den formella och reella styrelsen och göra om 
den nuvarande styrelsen till ett slags representantskap/för­
valtningsråd. 

Det kan riktas kritik mot hur styrelsearbetet fungerat i 
flera branscher. Styrelser har ofta haft bristande kunskap om 
det egna företagets verksamhet, dålig information om mark­
nader och konkurrenter, sällan reflekterat över vad som va­
rit på gång i omvärlden, inte bedömt riskerna i vad företaget 
hållit på med. Sune Lindh bidrar med erfarenheter från 
Bejerinvests industrigrupp, den bondekooperativa skogsin­
dustrin (Mälarskog), bygg- och fastighetsbranschen (Diös). 
Han menar att en effektiv uppstramning krävs. Det måste 
finnas tid till analys och eftertanke i styrelsearbetet. Problem 
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Behöver styrelsearbetet får bättras? 

uppstår lätt i de fall då ägare, styrelse och VD är alltför sam­
mansvetsade, och det inte finns ifrågasättande röster. 
Ägarna måste inse att styrelsevalet är det viktigaste ärendet 
på bolagsstämman och ej, som hittills ofta förekommit, slent­
rianmässigt rösta ja till ordförandens förslag. Sune Lindh har 
en rad förslag: en årligen förnyad instruktion som reglerar 
beslutsfördelningen mellan VD och styrelse, begränsning av 
antalet styrelseledamöter, begränsning av styrelseledamö­
ters mångsyssleri, diskussionsprotokoll och ej enbart be­
slutsprotokoll, begreppet arbetande styrelseordförande bör 
bort, VD skall ej ingå i styrelsen. För att de föreslagna refor­
merna skall få verkligt genomslag krävs enligt Sune Lindh 
lagreglering i flera av fallen. 

Styrelse och ledning inom större koncerner är temat för 
nästa kapitel som skrivits av Olle Måberg med erfarenheter 
från Bonnierföretagen och Marieberg. Koncernbildningar in­
nebär speciella problem för styrelsearbetet med de system av 
dotterbolagsstyrelser och ledningar som en koncern innehål­
ler. Styrproblemen kan bli ganska komplicerade i koncerner, 
inte minst genom den populära bolagiseringen, vars omfatt­
ning Olle Måberg ifrågasätter. Dotterbolagsstyrelserna bör 
utses av VD/koncernchefen eftersom koncernen är ett sam­
manhängande helt. Sammansättningen av dessa styrelser 
kan diskuteras. Dotterbolagsstyrelser med enbart tjänste­
män från huvudkontoret är vanligt förekommande men inte 
lämpliga. Frågan om huruvida (koncern)externa styrelsele­
damöter, dvs. personer utöver dem som även sitter i kon­
cernstyrelsen, bör finnas med i dotterbolagsstyrelser har 
inget självklart svar. 

Liksom vi kan lära av erfarenheter inom landet är det vär­
defullt att studera förhållandena i andra länder. Lars Liden, 
som följt utvecklingen i Sverige och i andra länder under lång 
tid, studerar här Tyskland, Frankrike, England, USA och Ja­
pan, vartill kommer vissa jämförelser med Nederländerna 
och våra nordiska grannländer. Även om det aldrig går att 
importera en lösning från ett annat land kan ideer och upp­
slag uppkomma som kan prövas i den svenska diskussionen. 
Särskilt Danmark har intressanta inslag i sin aktiebolags-
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Ingemund Hägg 

lagstiftning som det finns anledning att diskutera närmare, 
t.ex. förbudet i börsbolag mot att ha en heltidsanställd (ar­
betande) styrelseordförande samt systemet med en direktion 
som kan bestå av flera direktörer i stället för en VD. I Fin­
land och Norge finns ett organ mellan bolagsstämma och sty­
relse kallat förvaltningsråd i Finland och representantskap i 
Norge. I stora tjänstesäljande företag (banker, försäkrings­
bolag m.fl.) kan det finnas anledning att överväga möjlighe­
ten att inrätta sådana organ. Avslutningsvis konstaterar 
dock Lars Liden att svensk tradition och lagstiftning står sig 
bra i ett internationellt perspektiv. 

Bertil Edlund har som revisor i många stora svenska ak­
tiebolag och aktiv i internationella revisorsorgan direkta er­
farenheter av regelverkens utveckling i Sverige och interna­
tionellt. Han behandlar den viktiga frågan om avvägningen 
mellan självreglering och lagreglering och drar slutsatsen att 
förbättrat styrelsearbete måste handla om självreglering. 
Den engelska s.k. Cadburyrapporten är härvid en utgångs­
punkt och Bertil Edlund kommenterar särskilt styrelsens 
kontrollerande funktion. Cadburyrapportens intressanta för­
slag passar dock inte i alla avseenden ihop med svensk tra­
dition. Det gäller exempelvis s.k. audit committees. Bertil Ed­
lund gör vidare en uppföljning av slutsatserna i en tidigare 
undersökning (Styrelsearbete och samverkan med revisorn). 
Han aktualiserar även behovet av att ställa krav på god sty­
relsesed. 

Per Thorell, som forskar i företagsrätt, behandlar samspe­
let mellan bolagsrätten och verkligheten. Flera principiellt 
viktiga konsekvenser av aktiebolagsrättens uppläggning och 
tradition i Sverige behandlas. Bland annat är lagreglerna i 
stor utsträckning en kodifiering av befintlig praxis. De utfor­
mas med viss eftersläpning och i många avseenden saknas ef­
fektiva sanktioner. Självreglering bör vara ett viktigt inslag. 
En styrelsekod skulle kunna vara ett viktigt bidrag för att 
öka kvaliteten i styrelsearbetet. 

I det avslutande kapitlet drar Ingemund Hägg samman re­
sonemangen i de olika kapitlen. God styrelsesed utgör den 
röda tråden. 
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LARS ENGWALL OCH GUNNAR LUNDH 

2. 

Styrelsens ansvar i banker 

Bankkrisen och dess efterdyningar har på olika sätt aktuali­
serat styrelsens ansvar i bankföretag. Vad som förevarit har 
fått vissa att peka på styrelseledamöternas oförmåga, medan 
andra understrukit svårigheterna med att som styrelseleda­
mot kontrollera bankernas kärnverksamhet, utlåningen. 
Dessa olika tolkningar av situationen, liksom behovet av att 
lära av krisen, gör det viktigt att närmare diskutera bank­
styrelsernas arbetsvillkor och ansvar. Det finns också anled­
ning att något jämföra svenska förhållanden med dem i and­
ra länder. På så sätt bör diskussionen om bankstyrelsernas 
ansvar kunna fördjupas och leda till vidare debatt och forsk­
ning samt förhoppningsvis också till normativa slutsatser. 
Vår ambition i detta kapitel är att belysa några viktiga sär­
drag hos bankföretag samt konsekvenserna av dessa för sty­
relsernas verksamhet. 

Bankernas särdrag 

Det har i olika sammanhang under senare tid hävdats att 
banker inte skiljer sig från andra företag och att de därför 
inte kräver någon betydande särbehandling (jfr t.ex. Macey, 
1994). Detta synsätt, som i huvudsak grundas på ett neo­
klassiskt företagsperspektiv, negligerar emellertid en bety-
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Lars Engwall och Gunnar Lundh 

dande forskning inom det organisationsteoretiska området. 
Ett viktigt budskap därifrån är nämligen att det för ett före­
tags effektivitet är viktigt att beakta dess specifika arbets­
förutsättningar. Särskilt två aspekter är viktiga att fram­
hålla: verksamhetens karaktär och det sammanhang som fö­
retaget arbetar i. 

Verksamhetens karaktär 

Då det gäller företags verksamhet är det särskilt betydelse­
fullt att beakta hur olika moment är kopplade till varandra i 
samspelet mellan leverantörer, olika personalgrupper och 
kunder. Vid tillverkning av exempelvis dammsugare sker 
detta samspel i en kedja, där inköpare i kontakt med leve­
rantörer ser till att produktionen i företaget får en jämn till­
försel av komponenter. Dessa kombineras inom företaget till 
en produkt som sedan genom försäljare når en slutlig konsu­
ment. I gengäld får företaget betalt för sin vara och kan där­
med betala personal och leverantörer. 

Det finns emellertid också en rad verksamheter som klart 
skiljer sig från dammsugartillverkningen vad gäller flödets 
utseende, produktionstider m.m. Större investeringar - t.ex. 
byggandet av en flygplats eller ett kraftverk - kräver en an­
nan interaktion med såväl köpare som leverantörer och är 
mycket mer tidskrävande processer. I många fall är det också 
väsentligt att inte bara fokusera på den fysiska produkten 
och dess pris utan även beakta att hårdvaran kräver bety­
dande stöd i form av olika slags mjukvara. I vad som kallas 
tjänstenäringar utgör de senare den avgörande delen. 

Mot den här bakgrunden bör det inte vara onaturligt att 
konstatera att det knappast kan finnas grund för att organi­
sera banker efter samma principer som dammsugartillverk­
ning. Banken tillverkar ju inte någon fysisk vara utan är en 
förmedlare av tjänster. Den åtar sig att förvalta medel för den 
som för tillfället har hög likviditet och erbjuder finansie­
ringslösningar för dem som behöver likviditetsförstärk­
ningar. På så sätt kan man säga att bankens huvuduppgift 
är av en förmedlande karaktär. Detta har i sin tur den vik­
tiga konsekvensen att varan inte bara går i en riktning utan 
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Styrelsens ansvar i banker 

genom bankens förmedling går i ett ständigt flöde mellan 
olika aktörer i bankens omvärld. Detta innebär en mycket ra­
dikal skillnad gentemot dammsugartillverkaren. Den senare 
kan nämligen vara relativt säker på sin affär då dammsuga­
ren levererats och kunden betalat varan. Även i de fall då 
kunden köpt varan på avbetalning är riskerna begränsade: 
om betalning ej sker kan varan tas tillbaka. För banken är 
villkoren helt annorlunda. Kunden får här en vara mot av­
betalning (räntor) men skall också successivt lämna tillbaka 
varan (amorteringar). Brister kunden i dessa åtaganden är 
emellertid möjligheterna att återta varan mera begränsade. 
Det skulle i de flesta fall innebära att grunden för låntaga­
rens verksamhet rycks undan och att denne tvingas i kon­
kurs. I denna finns en risk att andra fordringsägare har en 
högre prioritet än banken. Den omständigheten att bank­
verksamhet präglas av förmedling och att varan skall åter­
lämnas är en mycket grundläggande förutsättning att beakta 
då man diskuterar ledning av bankverksamhet. 

Sammanhanget 
En konsekvens av ovanstående är att kundrelationer kan för­
väntas spela en utomordentligt viktig roll i bankföretag. Re­
lationen mellan en bank och dess kunder skiljer sig så till 
vida från kundrelationer i andra affärssammanhang att 
bankföretagets motpart ofta är både köpare av bankens lå­
netjänster och säljare av inlåning till banken. Empiriska stu­
dier visar också att långsiktiga förbindelser mellan banker 
och deras kunder har varit mycket vanliga (se vidare Engwall 
& Johanson, 1990). Ett viktigt skäl till detta är att banker på 
så sätt kan få en grundlig kunskap om sina kunders förmåga 
att uppfylla sina åtaganden. Eftersom kreditbedömningen 
kräver underlag som innehåller strategisk information om fö­
retags ställning och verksamhet, blir en annan konsekvens 
att bankers verksamhet präglas av en hög grad av sekretess. 
Detta kan förväntas försvåra en omfattande spridning av in­
formation inför kreditbesluten. 

Bankernas roll som förmedlare av likviditet i samhället in-
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nebär vidare att de också blivit centrala samhällsinstitutio­
ner. Man kan därför med visst fog anse att bankerna, på 
samma sätt som pressen, ofta benämns som den tredje stats­
makten, kan ses som en fjärde statsmakt. Att banksystemet 
i ett land fungerar väl har tillmätts så stor betydelse att verk­
samheten genomgående är ställd under särskilda regelverk. 
En särskilt viktig del av detta är att etableringskontroll till­
lämpas inom branschen. Vem som helst får inte starta en 
bank, utan detta kräver ett särskilt godkännande i form av 
oktroj. Man kan även med visst fog tala om att bankverk­
samhet är underkastad nedläggningskontroll. För att skydda 
det finansiella systemet är det nämligen vanligt, vilket klart 
framgått av den senaste svenska bankkrisen, att myndighe­
ter försöker finna lösningar som innebär att problem för ban­
ker löses i ordnade former. Konkurser inom bankverksamhet 
är därför relativt sällsynta (se vidare Bergström, Engwall & 
Wallerstedt, 1994). 

Förutom kontrollen av etableringar och avvecklingar är 
banker i allmänhet underkastade en löpande kontroll, som är 
mer omfattande än i vanliga företag. Vid sidan av vanlig re­
visionsverksamhet finns särskilda tillsynsmyndigheter som 
har till uppgift att kontinuerligt följa bankernas verksamhet. 
Hit hör frågor som tillsättning av VD, utformande av kredit­
instruktioner m.m. 

Verksamhetens karaktär och bankstyrelser 

Det bör ovan ha framgått att kreditgivningen utan tvekan bör 
betraktas som bankers viktigaste verksamhet. Den tillför 
banken huvuddelen av dess intäkter och är dessutom - möj­
ligen i konkurrens med handeln på derivatmarknaden - den 
verksamhet som medför de största riskerna. Kreditgivning­
en borde därför rimligen vara den verksamhet som en bank­
styrelse ägnar största delen av sin tid, förutsatt att man inte 
anser att en styrelse enbart bör befatta sig med policyfrågor 
och att den praktiska kreditgivningen har en lägre dignitet, 
som styrelsen in pleno inte har tid att befatta sig med. 
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Styrelsernas arbetsformer 
De svenska bankernas centralstyrelser sammanträder regel­
mässigt en gång per månad. Man behandlar den typ av frå­
gor som man återfinner på en normal agenda för ett större fö­
retags styrelse. Det kan gälla riktlinjer för verksamheten så­
som portföljpolitik och andra allmänna regler för kreditgiv­
ningen, frågor om större investeringar, om nedläggning eller 
väsentlig förändring av delar av verksamheten. Direkta kre­
ditbeslut förekommer sålunda bara i begränsad omfattning, 
främst i form av s .k. jävskrediter till styrelseledamöter eller 
deras närstående eller i övrigt beträffande större engage­
mang, som bedöms vara av speci�llt intresse. Det kan röra sig 
om engagemang med nya stora kunder, engagemang som in­
nefattar stora risker eller liknande. En gång om året fast­
ställer också styrelsen de instruktioner, varigenom delega­
tion sker av kreditbevillningsrätt till styrelsens eget kredit­
utskott och till lägre instanser. Bankstyrelserna är ofta rela­
tivt stora (jfr nedan), även om några banker bantat sina sty­
relser kraftigt på senare år. Antalet ledamöter innebär också 
att styrelserna är mer lämpade för allmänna policydiskus­
sioner än för hantering av ärenden av affärskaraktär (jfr här 
Wallander, 1994). 

Delegering inom styrelsen 
Av bankaktiebolagslagen framgår att en bankstyrelse kan 
delegera beslutanderätt i alla frågor som inte är av principi­
ell natur eller av större vikt i övrigt. I praktiken innebär detta 
att huvuddelen av de kreditfrågor som är av den dignitet att 
de skall avgöras på styrelsenivå i realiteten avgörs av ett kre­
ditutskott inom styrelsen, efter delegation. Styrelsen in pleno 
diskuterar ytterst sällan enskilda kreditärenden. Styrelsens 
kreditutskott kan bestå av några ledamöter, som ständigt 
deltar, eller av ledamöter, som deltar efter en viss rotations­
ordning. I båda fallen kommer en skillnad i informationsnivå 
att uppstå mellan de styrelseledamöter som deltagit respek­
tive de som inte deltagit i ett visst kreditärendes handlägg­
ning. Består utskottet av ständigt samma ledamöter kommer 
på sikt kunskapen om kreditfrågor att bli mycket skiftande 
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inom styrelsekretsen. Likafullt torde alla ledamöter ha 
samma juridiska ansvar. Man kan delegera beslutsrätten, 
men inte friskriva sig från ansvaret för de beslut som fattas 
under delegationen. Systemet med en långt gående delega­
tion av beslutsrätt i kreditfrågor har i och för sig stora förde­
lar. De deltagande styrelseledamöterna får en möjlighet att 
sätta sig in i ärenden på ett sätt som vore omöjligt för hela 
styrelsen, genom att kreditutskottet sammanträder mer fre­
kvent, oftast en gång per vecka. 

Det kan anföras att det inte är ovanligt att man inom sty­
relser delegerar viktiga uppgifter till en eller flera ledamöter. 
Oftast sker dock sådan delegation till interna ledamöter. Det 
för bankstyrelser speciella är att man delegerar väsentliga 
delar av beslutsrätten för företagets kärnverksamhet till 
några av de externa styrelseledamöterna. 

Vi vill slutligen understryka att systemet med en delega­
tion av kreditfrågorna inte innebär att kvaliteten på beslu­
ten riskerar att bli sämre än om de fattats av styrelsen in 
pleno. Snarare är det tvärtom så att den lilla kretsen har 
större möjligheter att ge ett ärende en kvalificerad behand­
ling än vad den stora gruppen har. Problemet med delegering 
till ett utskott ligger i den skillnad som uppstår mellan ut­
skottet och styrelsen i dess helhet i fråga om deltagande i be­
slut och ansvar för beslut. 

Styrelseledamöternas beslutsunderlag 

Åtskilliga banker ansåg tidigare att banksekretessen förbjöd 
utsändning av kreditmaterial före sammanträden, vilket 
gjorde styrelsens uppgift än mer omöjlig. Så här beskriver 
t.ex. advokaten Otto Rydbeck förhållandena i Nordbanken: 

När det gäller det underlag som presenterades de centrala 
beslutsinstanserna, särskilt kreditkommitten och styrel­
sen, har kunnat konstateras att det varit mycket magert. 
I vissa fall synes kreditansökan i princip vara det enda 
skriftliga materialet som funnits till hands. [ . . .  ] De enga­
gemang som senare visat sig bli bankens stora problem-
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krediter har nästan aldrig föredragits utförligt i central­
styrelsen i samband med kreditens beviljande. Först då 
problem uppstått har särskilda föredragningar skett. 

(Rydbeck, 1993, s. 39-40.) 

Numera torde regelmässigt kreditutskotten ges tillgång till 
material i förväg. Styrelsernas kreditbeslut har säkerligen 
höjts i kvalitet om än till priset av ökad diskrepans mellan 
ansvar och inflytande för flertalet styrelseledamöter. Det lär 
dock inte så sällan förekomma att ärenden, som blivit före­
mål för beslut i styrelsens kreditdelegation, även ges en de­
taljerad genomgång inför hela styrelsen. Detta kan ske an­
tingen på begäran av en enskild styrelseledamot eller på kre­
ditdelegationens eget initiativ. (Jfr även Wallander, 1994, s. 
49-52.) 

Att bankstyrelser ofta saknat tillräckligt beslutsmaterial i 
kreditfrågor är naturligtvis ägnat att väcka speciell förvå­
ning, eftersom kreditgivning i så hög grad varit bankernas 
kärnverksamhet. Om man ser till tänkbara risker, kan dock 
numera andra delar av bankverksamheten vara väl så bety­
delsefulla. En banks agerande på valuta- och penningmark­
nader, framför allt på den s.k. derivatmarknaden, kan inne­
bära ett mycket stort risktagande. Barings falissemang i 
Singapore våren 1995 bär syn för sägen i detta avseende. 
Bankernas risktagande inom dessa verksamhetsområden re­
dovisas bland deras "off-balance sheet"-positioner. Det finns 
anledning att antaga att frågor som berör en banks finansi­
ella positioner och dess aktiviteter inom s.k. investment bank­
ing kommer att få större utrymme inom styrelsearbetet än 
för några år sedan. Det rör sig om tekniskt mycket komplice­
rad verksamhet. Man kan därför förmoda att den insats som 
styrelsen i sin helhet kan göra främst blir att sätta ramar för 
verksamheten och att följa den genom lämpliga rapporter. 
Den fråga man bör ställa sig, mot bakgrund av den historiska 
erfarenheten av styrelsernas beslutsunderlag i kreditfrågor, 
är om styrelserna verkligen har ett tillräckligt beslutsunder­
lag för att sätta gränserna för exempelvis derivathandeln. 
Risken förefaller därför betydande att man i en framtid kan 
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få skäl att tillämpa samma efterklokhet när det gäller deri­
vathandeln som man efter bankkrisen gjorde i fråga om kre­
dithanteringen. 

Regionala och lokala styrelser 

De flesta banker har förutom centralstyrelsen även regionala 
styrelser, några även styrelser på kontorsnivå. Regionstyrel­
serna deltar i samtliga berörda banker i beslutsprocessen i 
kreditfrågor, in pleno eller via kreditutskott. Kontorsstyrel­
serna i några banker deltar i kreditgivningen, men är på and­
ra håll enbart rådgivande i frågor av annan typ. Det gemen­
samma för dessa styrelser på lägre nivå är att de saknar klar 
juridisk status. De nämns inte i bankaktiebolagslagen. När 
dessa styrelser medverkar i kreditbeslut sker detta i kraft av 
en delegation från centralstyrelsen, men utan annat ansvar 
än vad som kan följa av allmänna skadeståndsregler. 

Kontorsstyrelsernas roll har uppenbarligen varit ganska 
diffus i banksystemet. Under de senaste åren har flera ban­
ker skapat tydligare regler i sammanhanget. Några banker 
har valt att helt ta bort kontorsstyrelserna ur kreditproces­
sen, medan åtminstone en bank i stället givit kontorsstyrel­
serna ett större inflytande på kreditbesluten. Ett skäl till 
ökat inflytande för kontorsstyrelser har sagts vara att man 
vill dra ökad nytta av den lokala kompetensen. Ett argument 
för att minska deras betydelse är risken, framför allt på 
mindre orter, för att lokalkännedomen kan vara en nackdel, 
genom att andra kunder kan känna olust över att få sina kre­
ditpropåer granskade av lokala affärsvänner. 

Sammanhanget och bankstyrelser 

Ser vi till det sammanhang som banker verkar i pekar fram­
ställningen ovan särskilt på två omständigheter: (1) att ban­
kerna behöver arbeta i långsiktiga relationer med sina kun­
der och (2) att bankerna i mycket större utsträckning än fler­
talet andra företag står under myndighetstillsyn. Båda dessa 
förhållanden har konsekvenser för bankstyrelsernas arbete. 
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Kundrelationer och ledamotsrekrytering 
Genom att kundurvalet är så viktigt tenderar banker världen 
över att utse representanter för sina kundföretag till styrel­
seledamöter. På så sätt förankras bankens verksamhet ge­
nom nätverksrelationer på olika nivåer. Det primära syftet 
är förstås i första harid att binda upp viktiga företag som kun­
der i banken. Det kan dock inte uteslutas att avsikten också 
är att hindra alltför utvecklade kontakter med konkurre­
rande banker. Även i detta avseende förefaller nämligen ban­
ker att försöka matcha varandra. 

En effekt av denna strävan efter förankring synes ha varit 
att styrelser i banker i förhållande till andra företag har ett 
mycket stort antal ledamöter. Detta har framgått i en tidigare 
studie av börsnoterade företags styrelser under 1900-talet 
(Engwall, 1968) liksom i en färsk studie av de tre största ban­
kernas styrelser under perioden 1972-1992 (Engwall, 1995). 
Av den första framgick att styrelserna i den undersökta po­
pulationen 1915, 1940 och 1965 i genomsnitt hade 5,8, 6,2 och 
7 ,5 ledamöter, medan motsvarande tal för gruppen banker, 
försäkringsbolag och förvaltningsbolag var 9,6, 8,1 och 10,4. 
Av undersökningen av S-E-Banken, Handelsbanken och 
Nordbanken framgår att antalet ledamöter och suppleanter i 
S-E-Banken fram till 1990 var 40 stycken, medan motsva­
rande tal i de båda andra bankerna var omkring 20. 

Detta sätt att utforma styrelsen kan givetvis innebära pro­
blemet att de som rekryteras mer ser det som en utmärkelse 
eller en möjlighet att säkra det egna företagets finansiering 
än som ett kritiskt granskningsarbete. Å andra sidan kan det 
hävdas att en bred förankring i näringslivet kan underlätta 
möjligheterna för styrelsen att få bred information om om­
världens utveckling. Det bör dock vara uppenbart att frukt­
bara diskussioner i en församling på 40, ja även 20 personer, 
kan vara svåra att föra. 

Kundrepresentation i en bankstyrelse är över huvud taget 
en företeelse, som tål att diskutera. Mot fördelen för banken 
att knyta intressanta kunder nära till sig skall vägas nack­
delen att svåra jävssituationer kan uppstå. Att kundrepre­
sentanten är jävig i frågor som rör det egna företaget är en 
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självklarhet, som knappast skapar några problem. Men hur 
skall man se på situationen när det gäller en kredit till ett 
företag som inte är representerat i bankstyrelsen, men väl 
konkurrerar med företag som har en representant i styrelse­
kretsen? Man kan hävda att det i en sådan situation vore 
naturligt att tillämpa s.k. delikatessjäv och att därför ingen 
styrelseledamot över huvud taget borde delta i något kredit­
beslut som på något sätt kan beröra det företag där denne ver­
kar. En av de stora bankerna tillämpar numera en sådan 
princip och har alltså skärpt jävskraven utöver vad banklag­
stiftningen kräver. Risken finns dock att man i en så liten fö­
retagsvärld som den svenska hamnar i en orimlig situation 
och gör jävsfallen till regel snarare än undantag. Resultatet 
kan bli svårigheter att få ihop fungerande kreditutskott och 
skärpta intressekonflikter inom styrelsen. 

Det bör också noteras att principen med i huvudsak kund­
representation i styrelsen ofta är ett resultat av att ägandet 
i banker är relativt spritt. Detta innebär inte sällan att det i 
allmänhet de facto är den verkställande ledningen som nomi­
nerar styrelseledamöter. Från kontrollsynpunkt är en sådan 
ordning knappast idealisk. 

Tillsyn och styrelsearbete 

Av stor betydelse för en banks verksamhet är lagstiftningens 
restriktioner särskilt vad gäller vilka aktiviteter som kan ge­
nomföras inom samma bolag och hur ägarfrågorna är regle­
rade. I det svenska systemet, som kan sägas ha en modell som 
i anglosaxisk litteratur kallas universal banking, är restrik­
tionerna på verksamheten relativt få, medan olika aktivite­
ter i England och USA hålls mer åtskilda. Däremot finns re­
striktioner vad gäller bankers möjligheter att äga aktier i 
andra företag. På denna punkt skiljer sig Sverige från exem­
pelvis Finland och Tyskland, där ägarkopplingarna mellan 
industri och banker är betydande. 

Finansinspektionen, tidigare Bankinspektionen, har att 
tillse att bankerna bedriver sin verksamhet i enlighet med 
vad bankaktiebolagslag och bankrörelselag kräver. Denna 
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myndighets arbete kan sägas ha förändrats avsevärt under 
det senaste decenniet, inte minst när det gäller övervak­
ningen av bankernas kreditgivning. Fram till mitten av 1980-
talet utövades kreditkontrollen i hög grad genom kontrollbe­
sök hos bankerna. Dessa besök, som inte bara omfattade ban­
kernas huvudkontor utan även större avdelningskontor, in­
nefattade såväl en noggrann genomgång av respektive kon­
tors kreditportfölj som en kontroll av hur kreditprocessen 
inom banken fungerade och hur den interna uppföljningen 
ägde rum. Från mitten av 1980-talet minskade denna typ av 
kontroll för att så småningom helt upphöra. Kontrollen flyt­
tades "off site" och kom att ske så gott som helt genom rap­
portering från bankerna till inspektionen. Kontrollen kom att 
fokuseras på andra delar av bankernas verksamhet såsom 
valutahandel, penningmarknadsverksamhet m.m. 

Dessa förändringar i tillsynen kan ha lett till att banker­
nas styrelseledamöter invaggades i en falsk trygghet i tron 
att tillsynsmyndighetens kontroll var mera ingående än vad 
som i verkligheten var fallet. Det är nämligen inte helt orim­
ligt att förmoda att styrelseledamöter med erfarenhet från in­
dustristyrelser tagit fasta på bankernas roll av samhällsor­
gan och därför, medvetet eller omedvetet, känt sig sitta i led­
ningen för en särdeles väl kontrollerad verksamhet när de tog 
plats i en bankstyrelse. För den händelse att tillsynsmyndig­
heten vid något tillfälle framförd� direkt kritik mot någon del 
av bankens verksamhet, torde det ha varit praxis att detta 
anmäldes för styrelsen, som därigenom kan ha bibringats 
uppfattningen att "uteblivna brev är goda brev", dvs. att av­
saknaden av kritik har betytt att inget fanns att kritisera, 
inte att inspektionsaktiviteten avtagit. Det är knappast tro­
ligt att en bankstyrelse varit så väl insatt i den löpande verk­
samheten att styrelsen haft skäl att reagera med anledning 
av den minskade tillsynen, om inte bankledningen själv fört 
frågan på tal. Och sannolikheten för det senare förefaller be­
gränsad i en miljö, där kraven på avreglering och begräns­
ning av yttre kontroll under lång tid var starka. 

Tillsynsmyndigheten har ytterligare ett kontrollmedel ge­
nom sin rätt att tillsätta revisorer i bankerna. Dessa reviso-

- 25 -



Lars Engwall och Gunnar Lundh 

rer var tidigare vanligtvis ämbetsmän, som möjligen kunde 
tillföra ett annat synsätt än det yrkesrevisorerna represen­
terade. På senare år har emellertid även inspektionens revi­
sorer hämtats ur kretsen av auktoriserade revisorer, vilket 
självfallet höjt den professionella kompetensen, men i gen­
gäld förmodligen "strömlinjeformat" revisionen. 

Det kan inte heller uteslutas att arrangemanget med sär­
skilda revisorer ytterligare bidrog till att invagga en eller an­
nan styrelseledamot i falsk säkerhet. Om det företag i vars 
styrelse man invalts står under en tillsyn som inte bara har 
möjlighet till total insyn utan till och med håller sig med egna 
revisorer, kan man då inte känna sig trygg för alltför besvä­
rande överraskningar? 

Det bör också nämnas att den offentliga tillsynen över ban­
kerna under ett antal år varit utvidgad genom att regeringen 
utsett representanter i alla affärsbankers styrelser, med 
undantag för den statligt ägda PKbanken. Denna represen­
tation, som avskaffades 1991, har dock knappast haft någon 
betydelse från kontrollsynpunkt. De statliga styrelseledamö­
terna har ingått som likvärdiga medlemmar i styrelsekollek­
tivet. Att flertalet av dem har varit riksdagsledamöter torde 
emellertid ha inneburit svårigheter för åtskilliga av dem att 
närvara vid styrelsesammanträdena. Riksdagsarbetet har 
konkurrerat om uppmärksamheten, i synnerhet genom krav 
på närvaro vid voteringar och i utskottsarbete. 

Även kommunal insyn i bankerna har stått till buds genom 
att de kommuner som så önskat kunnat tillsätta represen­
tanter i de bankkontorsstyrelser som funnits i kommunen. 
Möjligheten har dock utnyttjats av ett relativt begränsat an­
tal kommuner och representationens betydelse från kontroll­
synpunkt torde vara negligerbar. 

Slutsatser 

En övergripande slutsats, då man betraktar ledning av ban­
ker är att kreditgivningen bör betraktas som bankernas hu­
vudverksamhet. Det vore därför naturligt att bankernas cen-
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tralstyrelser ägnade en väsentlig del av sin tid åt kreditfrå­
gor. Detta är emellertid av flera skäl inte praktiskt möjligt. 
Som framgått ovan sammanträder styrelserna normalt bara 
en gång per månad, och kreditärenden är ofta alltför bråds­
kande för att kunna avgöras efter lång väntan. Dessutom är 
kreditfrågornas antal så stort att de inte skulle hinnas med 
på ett enda, månatligt möte, även om limiterna satts så högt 
att flertalet ärenden kunde delegeras till tjänstemannanivå. 

Bankstyrelserna har av dessa skäl tvingats delegera hu­
vuddelen av styrelsens kreditbeslut till ett kreditutskott som 
sammanträder minst en gång per vecka. I kreditutskottet sit­
ter ett antal av styrelsens ledamöter som, med undantag för 
styrelsens presidium, alternerar efter något schema. Även 
om de kreditbeslut som tagits av kreditutskottet i efterhand 
rapporteras till styrelsen in pleno, innebär systemet att en­
dast vissa styrelseledamöter haft möjlighet att sätta sig in i 
kreditfrågorna, medan styrelsen i sin helhet har ett ansvar 
för besluten. Det finns alltså för närvarande en oklarhet så 
till vida att banklagstiftningen förutsätter att styrelsen har 
ansvaret för kreditgivningen, medan styrelsen i sin helhet 
inte har praktisk möjlighet att ta del av ens mycket stora kre­
ditfrågor. 

En naturlig reaktion inför de beskrivna förhållandena är 
att det vore rimligt att lagstiftningen och verkligheten 
bringades att överensstämma. För att genomföra en sådan 
förändring kan man tänka sig flera olika lösningar. En möj­
lighet vore ett system där styrelse och kreditutskott har 
samma struktur som för närvarande, men där styrelsen har 
en möjlighet att delegera inte bara beslutanderätten till kre­
ditutskottet, utan även ansvaret. Det tilltalande i denna 
tanke är att de styrelseledamöter som inte deltagit i kredit­
utskottet vid ett visst beslut, inte heller kan ställas till an­
svar för beslut som man ej kunnat påverka. Konstruktionen 
skulle dock vara främmande i svensk bolagsrätt. 

Ett annat alternativ skulle vara att styrelsens befattning 
med kreditfrågor helt begränsas till att fastställa ramar, 
medan alla kreditbeslut delegeras till tjänstemannanivå. 
Kreditbeslut skulle då komma att hanteras på samma sätt 
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som exempelvis beslut om affärer på derivatmarknaden, dvs. 
av tjänstemän i enlighet med givna instruktioner. Bank­
aktiebolagslagstiftningen lägger heller inte hinder i vägen för 
en sådan bred delegering, men - eftersom det skulle röra sig 
om en väsentlig ändring av praxis - borde möjligheten att de­
legera samtliga kreditbeslut framgå av lagtext eller anvis­
ningar. Detta alternativ till det nuvarande systemet skulle 
dock innebära att kreditgivningen förvandlades från att vara 
den centrala affärsverksamheten till att vara en verksamhet 
bland andra. 

Ett tredje alternativ, som mer anknyter till dagens verk­
lighet, vore att vad som i dag kallas kreditutskott skulle ut­
göra bankens styrelse såväl till namnet som till gagnet, 
medan nuvarande styrelse gavs rollen av representantskap 
med uppgift att enbart fastställa företagspolitik och ge all­
männa ramar för verksamheten. Bankerna skulle då ledas av 
små, effektiva och ofta sammanträdande styrelser, som 
skulle komma att vara så väl insatta i bankens verksamhet 
att ansvar och beslutanderätt vore väl korresponderande fak­
torer. 

Det sista alternativet, ett system med den nuvarande sty­
relsen som ett representantskap, vore naturligtvis det mest 
radikala. Fördelen vore uppenbar, styrelsen skulle få kon­
centrera sig på kreditgivningen. Mot detta står nackdelen att 
införa ytterligare en nivå i organisationen. Trots detta före­
faller oss detta alternativ att föredra, om man vill reformera 
styrelsearbetet i banker. Att helt delegera kreditgivningen 
till tjänstemännen skulle nämligen, som framgått ovan, in­
nebära att styrelsen avhände sig inflytande över kärnverk­
samheten. Att å andra sidan fullt ut genomföra en delegation 
till kreditutskottet vore också det problematiskt; i detta fall 
i förhållande till traditionerna inom svensk bolagsrätt. Syste­
met med kreditutskottet som reell styrelse och den nuva­
rande typen av styrelse som ett representantskap innebär 
däremot att man dels får en effektiv styrelse med ökat ansvar 
och inflytande, dels genom representantskapet bibehåller en 
bred förankring i kundkretsen. 
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3. 

Det räcker inte med att 
byta VD 

Styrelsen skall förvalta bolagets angelägenheter och ansvara 
inför ägarna för sitt fögderi. Med denna utgångspunkt i aktie­
bolagslagen och utifrån min långa erfarenhet i ledande 
befattningar i näringslivet vill jag i det följande ge några syn­
punkter, som jag tror skulle kunna förbättra styrelsernas 
effektivitet i framtiden. Förslagen kan kräva ändringar i ak­
tiebolagslagen, ABL, för att få genomslag. 

Sedan detta ursprungligen skrevs har Aktiebolagskom­
mitten kommit ut med ett delbetänkande om aktiebolagets 
organisation (SOU 1995:44). I de fall mina förslag samman­
faller med eller står i motsats till kommittens, kommer detta 
att anges och kommenteras. 

Man kan inte skära styrelsearbetet i alla svenska bolag 
över en kam. Det kan nu, i spåren av den stora fastighets- och 
finanskrisen, synas som om styrelsearbetet i tillverkningsin­
dustrin fungerat mycket bättre än i de aktuella krisbran­
scherna: banker, finansbolag, fastighetsbolag. Detta skulle 
kunna bero på att tillverkningsindustrin inte är så spekula­
tiv, att dess styrelser är mer branscherfarna och homogena 
och att dess verkställande direktörer är mer försiktiga än de­
ras kolleger i exempelvis finansvärlden. Men man behöver gå 
tillbaka endast 15-20 år i tiden för att finna allvarliga kriser 
inom basnäringarna. Det var då som Facit, Fagersta och 
Gränges gick igenom sina stora kriser. Så sent som i slutet av 
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1970-talet drabbades hela den svenska stålindustrin, varvs­
industrin, delar av skogsindustrin samt hela järngjuteri­
branschen av djupa struktur- och marknadsproblem. 

Egna erfarenheter 

Det är lätt att uppfattas som efterklok men mitt syfte är inte 
att, med facit i hand, utöva kritik mot styrelser och företags­
ledningar. Jag vill däremot, med utgångspunkt i mina erfa­
renheter, försöka komma med förslag till förbättrade former 
för beslutsfattande i företagen. 

En god start i erfarenhetsinhämtningen skedde när jag 
1975 blev ansvarig för Beijerinvests Industrigrupp och där­
med även för ett par av de största järngjuterierna i Sverige. 
Både styrelsen och jag själv gick med entusiasm in för att ra­
tionalisera och modernisera de till stora delar nedgångna in­
dustrierna - tyvärr utan att tillräckligt ha analyserat vad 
som just då skedde i omvärlden. Det var redan när investe­
ringen gjordes ett känt faktum att Sverige 197 4 beviljat sig 
de största löneökningarna någonsin, att vi drabbats av en 
kraftig oljeprisökning och att svensk underleverantörsindu­
stri, dit järngjuterierna hörde, förlorat all konkurrenskraft 
mot utlandet. I all tysthet hade gjuteriernas största kunder, 
(Volvo, SAAB, Scania m.fl . ), under hösten 1975 beslutat lägga 
om nästan alla kontrakt med Beijers gjuterier till Polen, Öst­
tyskland och Norge. Samtidigt hade det s.k. miljonprogram­
met inom bostadsbyggandet kulminerat 1973 och nybyggan­
det var i snabb och kraftig nedgång. Detta var av största bety­
delse för Järnförädling (det största företaget i gjuterikedjan) 
eftersom en hel fabrik i Västervik, med flera hundra an­
ställda, var helt beroende av tillverkningen av rördelar för 
byggind ustrin. 

I det perspektiv som tiden ger står det klart att ledning och 
styrelse skulle ha tagit hänsyn till dessa avgörande för­
ändringar så snart de blivit kända. Därigenom hade man 
kunnat minska de stora förluster som blev en följd av de se­
nare nedläggningarna.Varför skedde då inte detta? Det finns 
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många förklaringar. En mera allmän är att svenskt närings­
liv vid mitten av 1970-talet åtnjutit en så lång och oavbruten 
uppgång, att man inte kunde tänka sig att trenden kunde 
brytas. En för Beijerinvest specifik förklaring är, att man vid 
denna tid levde i ett sorts framgångsrus. Man kunde inte 
föreställa sig att man kunde misslyckas med något projekt. 
Styrelse och ledning levde båda under denna övertygelse. Det 
fanns inte tid för kritisk analys och eftertanke. 

Dessa erfarenheter har haft stor betydelse för de förslag jag 
kommer att framföra angående ändringar i befogenheter, 
organisation och uppgifter för styrelse och VD. Motsvarande 
erfarenheter gjorde jag i andra indrustristyrelser där jag var 
ledamot vid denna tid. 

Mot slutet av 1970-talet och början av 1980-talet drabba­
des den bondekooperativa skogsindustrin av en akut kris till 
följd av den långvariga skogsindustriella lågkonjunkturen. 
Skogsägarrörelsen hade köpt tämligen nedgångna anlägg­
ningar under tidigare högkonjunkturer, bl.a. för att säker­
ställa avsättningen av skogsprodukter i lågkonjunkturer. 
Man strävade också efter att maximera priset på skogspro­
dukterna - råvaran för industrierna. Den finansiella konso­
lideringen i skogsägarnas företag var extremt låg när låg­
konjunkturen kom. Av dessa orsaker pressades den bonde­
ägda skogsindustrin av både höga råvarukostnader och ovan­
ligt stora finansiella kostnader, samtidigt som soliditeten låg 
på oacceptabelt låga nivåer. 

Som nyengagerad VD för Mälarskog (som räddades ur en 
akut kris) lärde jag känna en ny bransch och det agerande i 
styrelser och verkställande ledningar som lett fram till kri­
serna i den bondeägda skogsindustrin. Erfarenheterna var i 
vissa avseenden likartade med dem från Beijerinvest. Ägare, 
styrelser och verkställande direktörer var nära sammansvet­
sade och tydligt inriktade mot samma mål. Det fanns därför 
inte utrymme för eftertanke och kritiskt tänkande. Denna 
klara målinriktning och detta gemensamma agerande är nor­
malt något man eftersträvar i ett företag. I krissituationer 
kan emellertid detta i sig positiva beteende leda till ett före­
tags undergång. När omvärlden plötsligt och kraftigt föränd-
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ras kan företaget på grund av sin starka målinriktning fort­
sätta som förut, om det inte i styrelsen finns någon eller någ­
ra som känner som sin uppgift att pröva och kontrollera för­
slag och strategier. 

Vi måste finna nya sätt att organisera företagen så att vi 
bygger in ett riskmedvetande och en aktsamhet om det an­
förtrodda kapitalet, utan att förlora dynamiken. Detta är gi­
vetvis lättare sagt än gjort, men jag vill genom att dela med 
mig av dessa och följande erfarenheter något teckna bak­
grunden till mina förslag om ändringar i ABL respektive för­
slag om nya beteendekoder. 

Under mina sista år som VD i näringslivet verkade jag i 
fastighets- och byggbranschen, som chef för Diöskoncernen. 
Åren 1986-92 blev kulmen på en uppgång och den branta 
nedgångens tid i fastighetsbranschen. I eftertankens per­
spektiv förefaller erfarenheterna härifrån i mycket parallella 
med tidigare erfarenheter från lednings- och styrelsearbete 
inom både skogs- och järnbranscherna. Jag syftar här på 
samstämmigheten hos ledningsgrupper, verkställande direk­
törer och styrelser rörande investeringar och framtidsbe­
dömningar. Det blir då oundvikligt att fråga sig om en annan 
modell för styrelse- och ledningsarbete, en klarare ansvars­
fördelning mellan de olika bolagsorganen och en bättre risk­
och omvärlds bevakning kunde ha förhindrat krisen i Diös och 
andra fastighetsföretag. I Diösfallet skulle nog en mera kri­
tisk analys av orsakssammanhangen kring den kraftiga vär­
destegringen på fastigheter ha lett in på en mera försiktig 
väg. Detta skulle troligen också förhindrat det ödesdigra för­
värvet av hotellrörelsen Home. Styrelse och ledning var dock 
inne på rätt väg när man i början av april 1990 sålde bygg­
rörelsen till ett pris som skulle varit omöjligt att uppnå bara 
några månader senare. Hösten 1990 vände utvecklingen 
dramatiskt och nästan blixtsnabbt.Värdeminskningen på 
fastigheter hade en lavins kraft när kredittillgången plötsligt 
helt upphörde. 

Oavsett var orsakerna till finans- och fastighetskrisen lig­
ger får det, enligt min syn på händelseförloppet, inte hända 
att den passerar utan att det för fram till ändringar i meto-
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derna att leda företagen. Denna min övertygelse har sin 
grund i, att det i slutändan alltid beror på verkställande di­
rektörers och styrelsers skicklighet eller oskicklighet om ett 
företag går bra eller inte. 

Styrelsernas skicklighet grundläggs genom rätt val av sty­
relseledamöter på bolagsstämmorna. Här kommer ägarnas 
ansvar i fokus, liksom organisationen av lednings- och sty­
relsearbetet, varom mera nedan. För att få bestående änd­
ringar till stånd måste förändringarna bli allmänt accepte­
rade eller, som det ibland uttrycks, skrivas in i det kollektiva 
minnet. Det överlägset bästa kollektiva minnet är enligt min 
mening lagstiftningen - i detta fall ABL. 

Det finns även andra metoder för att på ett bestående sätt 
ändra beteendet i företagen. En är att komma överens om 
införande av "Code af Best Practice" eller liknande på de om­
råden av näringslivet, där allvarliga brister i beteende och or­
ganisation har konstaterats, i detta fall styrelsens område. 
Sådana frivilliga överenskommelser får ofta det snabbaste 
genomslaget på grund av att näringslivet internt, utan att 
lagstiftningsapparaten behöver kopplas in, kan komma över­
ens om nya beteendekader. Problemet är emellertid just att 
koderna är frivilliga. De styrelser och ledare som bäst skulle 
behöva ändra sina beteenden bryr sig ofta inte om de nya upp­
förandekoderna, om de stör deras affärer för mycket. Därför 
tror jag att det är nödvändigt att ändra i ABL på några punk­
ter, som jag närmare skall presentera i det följande. Aktiebo­
lagskommitten synes vara inne på samma linje i sitt i april 
1995 utgivna delbetänkande. 

Styrelse och VD - skriftlig instruktion behövs 

Aktiebolag skiljer sig från varandra bl.a. ifråga om storlek 
och ägarspridning. I större börsnoterade bolag har ägarna 
ofta svårt att få insyn i styrelsens och VD:s sätt att att för­
valta bolagets tillgångar. Man tar ofta beslut om stora för­
ändringar i bolagets affärsinriktning och stora investerings­
beslut på VD-nivå eller nivån VD och arbetande ordförande. 
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Information till styrelsen sker inte sällan först i efterhand. 
Sådana företeelser är ofta ett resultat av att VD:s makt gent­
emot styrelsen ökat starkt särskilt under de senaste årtion­
dena. I motsvarande grad har styrelsernas inflytande degra­
derats, till förfång för ägarkontroll och riskminimering. De 
personer som väljs till verkställande direktörer i större bolag 
är oftast dynamiska, starkt vinstinriktade, karriärinställda 
och välutbildade ledare. Detta är också den rätta profilen för 
en VD, om företaget skall kunna utvecklas i ett hårt konkur­
rensklimat. En bra VD skall hållas i strama tyglar men kan 
aldrig drivas fram med piskan. Detta innebär att styrelsen 
måste uppfylla sitt ansvar enligt ABL och bestämma mål, 
vägval och fart, dvs. företagets strategi. Det taktiska i färden, 
att undvika vägens gropar, välja rätt kurs i kurvorna och lik­
nande är VD:s uppgift. 

För att få praktisk fason på detta abstrakta resonemang fö­
reslår jag att bolagsstämman varje år skall besluta att sty­
relsen direkt efter konstituerande styrelsesammanträde 
upprättar eller förnyar en skriftlig instruktion som reglerar 
beslutsförhållandena mellan VD och styrelse under verk­
samhetsåret. Instruktionen bör bl.a. reglera hur stora inve­
steringar VD får besluta om ensam (med efterhandsrapport 
till styrelsen) och vilka som alltid måste dragas i styrelsen i 
förväg. Investeringsbesluten är särskilt betydelsefulla inom 
tung industri och exempelvis fastighetsbolag samt då företa­
get utvidgar till helt nya verksamhetsområden som är kapi­
talkrävande. Risktagandet ökar ofta på ett dolt och förrädiskt 
sätt för hela företaget när styrelsen koncentrerar intresset på 
den enskilda investeringskalkylen utan att samtidigt analy­
sera totalrisken. 

Instruktionen bör vidare innehålla regler för allmän risk­
policy, datasäkerhet, instruktioner om vilka anställnings­
och utnämningsärenden som skall bestämmas av styrelsen 
och vilka som är VD:s sak att bestämma, regler för rapport­
och informationssystemen samt regler för lönesättningen till 
högre tjänstemän i företaget. Särskilt bör det åligga styrel­
sen att bestämma om s.k. fallskärmsavtal, optioner och lik­
nande ersättningar till anställda. Det framstår också som 
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lämpligt mot bakgrund av den senaste tidens erfarenheter 
att VD:s lön beslutas i styrelsen in corpore och inte enbart av 
ordföranden enligt fullmakt. Om instruktioner av detta slag 
hade funnits i alla större aktiebolag under 1980-talet skulle 
tvivelsutan många felinvesteringar och stötande avtal ha 
kunnat undvikas. 

Aktiebolagskommitten har i sitt delbetänkande föreslagit 
en arbetsordning för styrelsen. Denna arbetsordning avser 
alltså själva styrelsen, dess eventuella kommitteer och arbe­
tande ordförande. En instruktion föreslås även för verkstäl­
.lande direktören. Den skall "lägga fast arbetsfördelningen 
mellan styrelsen och verkställande direktören". Huruvida 
denna instruktion avses bli lika omfattande som ovan före­
slagits kan inte utläsas ur betänkandet, men utifrån prak­
tiska erfarenheter anser jag att så bör bli fallet. 

Styrelsens storlek 

Styrelsernas storlek är utan tvivel starkt korrelerade med de­
ras effektivitet. Detta framgår av de ovan refererade rappor­
terna och undersökningarna av bankstyrelserna och av 
många andra vittnesbörd. I stora styrelser har ledamöterna 
en tendens att "eliminera varandra". Med detta menar jag att 
ju fler ledamöter en styrelse har, desto större blir risken för 
att intressekonflikter, som inte direkt har samband med den 
aktuella styrelsens uppgifter, hindrar många från att säga 
sin uppriktiga mening i olika frågor. Man vill inte stöta sig 
med andra ledamöter och riskera repressalier i andra frågor. 
Man får heller inte glömma bort den blyghet som även 
mycket erfarna ledamöter inte sällan lider av. Stora styrelser 
befrämjar munhäfta. Tystnadens konformism medför att 
färre frågor blir ventilerade. Fältet blir öppet för en koalition 
mellan VD och ordförande, som i realiteten bestämmer hur 
besluten skall bli. I alltför många styrelser gäller en sådan 
beslutsordning, därom torde varje erfaren styrelseledamot 
kunna vittna. Det kan inte ligga i aktieägarnas intresse att 
en sådan ordning fortsätter. Jag är övertygad om att en stor 
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styrelse utgör själva grunden till här referererade problem, 
och jag anser att ägarna på bolagsstämman bör se till att an­
talet styrelseledamöter begränsas till högst sex eller sju 
stämmovalda ledamöter. Helst skulle jag se att man i ABL · 
införde en begränsning av antalet ledamöter i en styrelse. 
Aktiebolagskommitten har emellertid i delbetänkandet be­
gränsat sig till att reglera minimiantalet styrelseledamöter i 
aktiebolag. 

Styrelsens sammansättning 

Styrelsens personsammansättning är avgörande för besluts­
kvaliteten. Detta är närmast en truism, men förvånansvärt 
lite diskuterat på bolagsstämmorna. Styrelsens samman­
sättning med avseende på erfarenhet, integritet och förmåga 
att avsätta tillräcklig tid är avgörande för möjligheten att 
fullgöra uppdraget på ett godtagbart sätt. En del av kompe­
tensfrågan, som på senare år kommit i rampljuset, är det s.k. 
mångsyssleriet. Med detta avser jag företeelsen att en sty­
relseledamot samlar på sig en sådan mängd olika uppdrag att 
han eller hon inte får tid att sköta något enda bra. Det flore­
rar både i politiken och i näringslivet och dess förutsättning 
är ofta att kamrater stöder varandra genom att ge varandra 
uppdrag. Nyligen hörde jag en framstående representant för 
näringslivet påstå att detta kamaraderi beror på att det är så 
ont om verkligt omdömesgilla personer med näringslivserfa­
renheter att endast ett fåtal duger att engagera i storbankers 
och stora företags styrelser. Detta sagt av en tidigare ordfö­
rande i ett storföretag som i kölvattnet på den stora krisen 
årligen bytt ut styrelseledamöter. Omdöme är tydligen till 
stor del en konjunkturfråga. Men mångsyssleriet i styrelse­
ledamotsbranschen är oavsett konjunkturer till stort förfång 
i de styrelser som har fått sådana ledamöter sig tilldelade av 
stämman. Jag känner en person som sitter i drygt 40 styrel­
ser, visserligen inte i storföretag, men ändå. Hur skall denne 
hinna göra en meningsfull insats i varje styrelse? I Tyskland 
får en ledamot av Aufsichtsrat, motsvarigheten till vår sty-
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relse i ett aktiebolag, vara ledamot av högst tio styrelser och 
man har debatterat om att minska detta lagstadgade maxi­
mum. Aktiebolagskommitten har valt att låta marknaden 
lösa problemet genom att föreslå en utökad informationsplikt 
om andra styrelseuppdrag till aktieägarna i samband med 
styrelseval. Kanske är detta en bra praktisk lösning som vi 
får pröva. 

Frågan om styrelsens sammansättning är naturligtvis vi­
dare än problemet med mångsyssleriet och gäller i grunden 
hur man skall välja en styrelse så att ärendena får vidast möj­
liga belysning, att ordentliga konsekvensanalyser sker innan 
beslut fattas, att besluten följs upp och kontrolleras, att före­
tagets strategier och långtidsutveckling får tillräckligt ut­
rymme vid sammanträdena och att riskbedömningarna all­
tid får sin nödvändiga tid. Det är lika viktigt att finna perso­
ner med olika intellektuell inriktning och mentalitet, som att 
finna personer med olika näringslivserfarenheter, för att få 
en optimalt sammansatt styrelse. Vikten av rätt psykologiskt 
samspel i styrelsen kan inte nog poängteras. 

Valet av styrelse 

För att uppnå ett optimalt styrelseval krävs att ägarna på 
stämman ägnar styrelsevalet mer än nuvarande ofta för­
strödda uppmärksamhet. Tyvärr förnyar styrelserna oftast 
sig själva och stämmorna godtar vad styrelserna via "ropa­
ren" föreslår. Givetvis är det omöjligt att lagreglera fram 
effektivare styrelser, men Aktiebolagskommitten tar ändå 
några steg i rätt riktning genom att i sina överväganden 
poängtera frågans vikt och man framhåller "betydelsen av en 
aktiv ägarfunktion i företagen". Vidare föreslås ett uttryck­
ligt förbud i ABL för publika företag att i bolagsordningen 
föreskriva krav "på mer än hälften av de på bolagsstämman 
avgivna rösterna för giltigt beslut om att entlediga ledamot 
av styrelsen". Kommitten uttalar sig också i klartext om ovan 
påtalat oskick att styrelserna ofta förnyar sig själva: ''Varje 
bolagsordningsbestämmelse som·medger att styrelsen delvis 
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förnyar sig själv strider mot lagens organisationsmönster och 
kompetensfördelningen mellan bolagsorganen." Visserligen 
avser uttalandet den lagstadgade stämmorätten att utse le­
damöter och inte det myglande som innebär att koalitioner 
mellan VD och arbetande ordförande i realiteten styr styrel­
sevalet i "samarbete" med en passiv stämma. Men kommit­
tens uttalandet bör ändå anses så klart att det bör bli väg­
ledande för styrelsevalen i framtiden. 

Det är faktiskt bolagsstämmans allra viktigaste beslut det 
här gäller. Felaktiga styrelseval kostar inte bara aktieägarna 
pengar utan får även konsekvenser för hela samhället om fö­
retaget är tillräckligt stort. Har man "hearings" om än så 
länge relativt betydelselösa EU-kommissionärer, så skall 
man verkligen ha debatt och förhör på bolagsstämmorna om 
nya styrelseledamöter. 

Styrelsens ordforande 

Begreppet arbetande styrelseordförande saknar förankring i 
ABL. Funktionen synes ha växt fram för att ge avgående 
verkställande direktörer fortsatt makt och lön. Denna ord­
förandemodell leder ofta till stagnation i företaget - de nya 
ledningskrafterna får inte avsett utrymme för initiativ som 
kan föra framåt. Att döma av allt som skrivits i saken var 
Volvo till helt nyligen ett exempel på vad som här avses. Är 
den "arbetande ordföranden" samtidigt "koncernchef' är pro­
blemet ännu större för företaget. Alla verkliga beslut tende­
rar i sådana fall att fattas av företagets verkställande led­
nmg. 

Alla styrelsebeslut skall fattas av styrelsen som kollektiv 
- detta är lagens diktat och mening. Hybriden "arbetande 
styrelseordförande" bör bort ur praktiken. Koalitionen mel­
lan styrelseordförande och VD, som denna företeelse oftast 
leder till, underminerar styrelsens roll som särskilt bolags­
organ med helt och fullt ansvar inför ägare och tredje man för 
hur bolaget sköts. En "arbetande styrelseordförande" är i 
realiteten "insider". Övriga styrelsledamöter borde verkligen 

- 38 -



Det räcker inte med att byta VD 

tänka igenom vad det kan få för konsekvenser för styrelsen 
som kollektiv, om en medlem av gruppen fattar beslut mellan 
sammanträdena som binder dem som är "outsiderledamö­
ter". Om inte näringslivet genom frivilliga överenskommel­
ser kan göra sig av med detta sätt att förstöra styrelsearbe­
tet bör ABL kompletteras med ett förbud. 

Naturligtvis skall en styrelseordförande arbeta. Han spe­
lar som ordförande en särskild och mycket viktig roll. Hur 
styrelseordföranden utövar sitt ämbete är avgörande för ef­
fektiviteten i styrelsearbetet i vidaste bemärkelse. I prakti­
ken har insikten om styrelseordförandens ökade betydelse för 
ett effektivt styrelsearbete sannolikt lett fram till att ovan 
kritiserade befattning som "arbetande styrelseordförande" 
uppstått. Teoretiskt och praktiskt kan emellertid denna lös­
ning på ordförandeproblemet inte accepteras av skäl som jag 
nyss berört. 

Efter diskussioner med framstående ledare inom närings­
livet har det framkommit förslag att styrelseordförandens 
särskilda och ansvarstyngda roll i styrelserna för främst 
större aktiebolag också formuleras och stadfästs i ABL. Det 
måste emellertid poängteras att det här inte är fråga om en 
"arbetande styrelseordförande" som lägger sig i den löpande 
driften. Tvärtom måste styrelseordförandens självständighet 
gentemot VD kraftfullt understrykas. Styrelsen är ägarnas 
direkta representant och styrelsens ordförande är detta kol­
lektivs främsta representant. Just därför bör hans eller hen­
nes roll regleras i ABL. 

Dessa synpunkter och förslag skrevs innan Aktiebolags­
kommitten kom med sitt förslag. Jag har valt att låta min 
skrivning stå kvar ograverad och därutöver referera kom­
mittens överväganden. Kommitten ägnar ett helt avsnitt 
(5.3.6 Styrelsens ordförande) åt frågan. Man konstaterar att 
styrelseordföranden utöver sina uppgifter som ordinarie le­
damot också har ett vidare ansvar för att leda styrelsens ar­
bete och se till att denna fullgör sina uppgifter. Han anses 
därutöver "ha en allmän plikt att övervaka bolagets verk­
samhet som går längre än den övervakningsplikt som åvilar 
styrelsens övriga ledamöter. Kommitten anser att denna ord-
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ning bör lagfästas". Därefter kommer man in på begreppet 
arbetande styrelseordförande och konstaterar att våren 1994 
hade 8 av totalt 194 aktiemarknadsbolag en arbetande ord­
förande. Efter att ha vidrört motiven för denna konstruktion 
noterar kommitten: "Vilka motiv som än ligger bakom kon­
struktionen riskerar den emellertid att komma i konflikt med 
lagens kompetens- och ansvarsfördelning mellan styrelsen 
och verkställande direktören. Aktiebolagslagen känner inte 
begreppet arbetande styrelseordförande. En utökning av sty­
relseordförandens uppgifter utöver de i lagen angivna kan 
ske endast i den mån dessa uppgifter inte inkräktar på verk­
ställande direktörens ansvar för den löpande förvaltningen 
av bolagets verksamhet." Avslutningsvis i detta avsnitt hän­
visar kommitten till den danska lagstiftningen som har för­
bud mot arbetande ordförande. För svensk del vill man emel­
lertid inte gå så långt utan nöjer sig med att "Finns det i bo­
laget en arbetande styrelseordförande, skall [ - - -] dennes ar­
betsuppgifter framgå av arbetsordningen". 

Kommittens ställningstagande är ett stort steg framåt vad 
gäller att renodla olika bolagsorgans ansvar, till stor nytta för 
ägare och samhälle. Dock hade jag önskat att man tagit 
samma steg som danskarna, särskilt med hänsyn till nästa 
avsnitt. 

VD bör inte ingå i styrelsen 

VD ingår normalt i styrelsen i de flesta aktiebolag. Det kan 
med fog ifrågasättas om detta är förenligt med företagets 
bästa och ABL:s anda - i varje fall i större aktiebolag med en 
väl utbyggd organisation och en fungerande styrelse. Med 
större aktiebolag menar jag främst bolag som är noterade på 
någon börslista och härigenom arbetar med "allmänhetens" 
pengar. Givetvis kan man finna även andra täckande defini­
tioner på storlek i detta fall, men låt oss här arbeta med 
denna definition. Familjeföretag och mindre aktiebolag med 
ett fåtal ägare kan naturligtvis inte omfattas av vad jag här 
avser att föreslå. 
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ABL 8 kap. 6 § reglerar ansvaret mellan VD och styrelse i 
ett aktiebolag. Styrelsen svarar enligt ABL för bolagets orga­
nisation och förvaltning medan VD skall handha den löpande 
förvaltningen enligt riktlinjer som styrelsen meddelar. Detta 
är klart och tydligt: styrelsen har det övergripande ansvaret 
medan VD skall sköta det löpande - om VD utnämnts - och 
detta skall alltid ske i aktiebolag med större aktiekapital än 
en miljon kronor. 

VD utses alltid av styrelsen enligt ABL. Detta beslut anses 
allmänt i näringslivet vara styrelsens viktigaste beslut. Med 
hänsyn till den stora vikt VD-ämbetet har, är det nog riktigt 
att VD-utnämningen är ett av styrelsens viktigaste beslut. 
Emellertid kan det ifrågasättas om det är förenligt med 
ABL:s anda att VD också är ledamot av styrelsen - det organ 
som skall avsätta och tillsätta honom samt inte minst viktigt, 
kontrollera hans ämbetsutövning. Det ligger något kontro­
versiellt i att VD är ledamot av det organ som skall kontrol­
lera och styra honom. Men det är inte bara ytligt kontrover­
siellt. Min bestämda uppfattning är att VD under de senaste 
decennierna påtagligt stärkt sin position gentemot styrelsen 
- inte minst i de större börsnoterade bolagen. Detta har skett 
särskilt i bolag med s.k. arbetande styrelseordförande i kom­
bination med en VD som samtidigt är "koncernchef'. Följden 
har blivit att styrelsens övergripande ansvar har rörts ihop 
till en sorts allmän ansvarsgröt som VD och styrelse äter ur 
samma skål. Jag är övertygad om att man skulle få ett kla­
rare ansvarstagande från styrelsernas sida om man förbjöd 
VD att vara ledamot av styrelsen - åtminstone i de större ak­
tiebolagjag här talar om. Mitt förslag är följaktligen: ABL bör 
föreskriva att VD inte får vara ledamot av styrelsen i för­
slagsvis alla börsnoterade aktiebolag. Dock skall VD ha när­
varorätt samt vara föredragande i alla frågor som berör den 
löpande förvaltningen. VD kan givetvis delegera föredrag­
ningar till medarbetare med bibehållet VD-ansvar för even­
tuella åtföljande förslag. 

I mindre eller unga bolag, där grundaren ofta också är VD, 
är det inte så lätt att radikalt skilja VD- och styrelsefunktio­
nerna åt. Entreprenören-VD:n äger som regel företaget och 
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står därigenom för risken i företagandet ensam eller med fa­
miljen. Dock tar leverantörer och andra klienter till företaget 
risker och kan behöva det extra skydd som en från VD helt · 
fristående styrelse ger. Saken bör penetreras närmare, men 
jag är mera tveksam till att föreslå förbud för VD att ingå i 
styrelsen i dessa mindre bolag. 

Aktiebolagskommitten har övervägt även denna fråga i sitt 
delbetänkande under avsnitt "5.4.4 Verkställande direktör 
som styrelseledamot". Man konstaterar kort och gott att 
svenska storföretags ägarstruktur väl speglas i styrelsens 
sammansättning och att utöver anställda enligt styrelsere­
presentationslagstiftningen endast verkställande direktören 
ingår i styrelsen. Följaktligen finns inga skäl att begränsa 
rätten för "insiders" att ingå i styrelsen. Det framgår tydligt 
att man sett problemet endast ur "insider" -synvinkel och inte 
ur det vidare perspektiv jag tecknat ovan, vilket har med ren­
odlingen av styrelsens roll gentemot VD att göra. Besluts­
funktionerna i svenska aktiebolag skulle renodlas och bli vä­
sentligt bättre för ägare och samhälle om man, som jag före­
slagit, skiljer VD från styrelserollen. Jag föreslår att Aktie­
bolagskommitten i sitt vidare arbete tar upp detta förslag på 
dagordningen. 

Beslut och ansvar i koncerner 

Stora företagsgrupper, s.k. koncerner är ett verkligt problem 
ur lednings- och styrningssynvinkel. Som regel har dessa 
konglomerat en koncernstyrelse och en koncernchef (tillika 
VD i moderbolaget) i toppen på pyramiden. Dotterbolagen i 
koncernerna kan ofta vara mycket stora med flera s.k. ex­
terna styrelseledamöter (dvs. ledamöter ej anställda i kon­
cernen). Enligt ABL är dessa externa ledamöter fullt ut lika 
ansvariga som de koncerninterna ledamöterna, men ofta tas 
alla viktiga beslut över deras huvuden i koncernstyrelsen. 
Skulle ett sådant koncerndotterbolag gå i konkurs (detta in­
träffar då och då, inte minst som lösning på ett koncernpro­
blem) sitter de externa ledamöterna i samma fålla som de 
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koncerninterna och för besluten verkligt ansvariga leda­
möterna. En ytterligare aspekt på problemet är att VD i dot­
terbolaget alltid känner sig primärt ansvarig inför den s.k. 
koncernchefen och inte inför sin egen styrelse. Det är med 
koncernchefen en dotterbolags-VD diskuterar investeringar, 
anställningsfrågor, produkt- och marknadsfrågor - kort sagt 
allt av vikt i bolaget. Dotterbolagets VD vet ju var makten lig­
ger i koncernen och den ligger inte hos dotterbolagsstyrelsen, 
som har det formella ansvaret. Ytterligare en aspekt är att 
tredje man inte sällan blir offer för den "ansvarsröra" som 
koncernbegreppet skapat . Jag behöver bara peka på de pro­
blem som det populära s.k. koncernkontot för likvida medel 
skapade för fordringsägarna i det tidiga 1990-talets före­
tagsfallissemang. 

Problemet är nu extra stort efter den bolagiseringsvåg som 
gick genom näringslivet under 1980-talet. Tidigare avdel­
ningar och divisioner ombildades till självständiga aktiebo­
lag i en vågliknande rörelse i företagsvärlden. Skälen var 
många: avdelnings- och divisionschefer ville bli verkstäl­
lande direktörer, moderbolagen önskade göra dotterbolagen 
mera likvida, dvs. kunna handla med dem som vilken annan 
vara som helst osv. Koncerncheferiet gick som en farsot ge­
nom företagsvärlden - jag var själv en sådan och just därför 
känner jag problemet i alla dess förgreningar. 

Det bästa vore om lagstiftarna omarbetade ABL så att den 
stämmer med dagens koncernverklighet, dvs. gav nya regler 
för hur ansvars- och befälskedjorna skall se ut i koncerner -
detta begrepp som är definierat i aktiebolagslagen endast på 
redovisningsområdet. Det sätt på vilket "koncernstyrelser", 
"koncernchefer" och "koncerner" fungerar i dag stämmer inte 
med det legala ansvar som dotterbolagsstyrelser har enligt 
ABL - eller för den delen det ansvar en dotterbolags-VD har 
direkt inför sin styrelse. Inte heller är tredje man tillräckligt 
skyddad när koncernmakeriet florerar som värst. 

Några avslutande reflexioner i denna "koncernlednings­
fråga". Det är säkert i takt med tidens krav på allt snabbare 
beslut att rationalisera beslutsgången i "koncerner" till ked­
jan dotterbolags-VD - "koncernchef'. Men 1990-talskrisen 
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borde eftertryckligt ha lärt oss att näringslivet är så betydel­
sefullt för alla medborgare att behoven av snabba beslut inte 
får tillåtas ta över normala krav på styrelsekontroll och ba­
lans i beslutskedjan. 

Aktiebolagskommitten har inte tagit upp ovan diskuterade 
koncernproblem i sitt delbetänkande. Förhoppningsvis står 
de på dagordningen. En revision av ABL får inte förbigå detta 
stora problemkomplex. 

Diskussionsprotokoll behövs 

Styrelseprotokollen och deras utformning kan ytligt sett 
synas vara en trivial fråga i de större sammanhang jag här 
diskuterat. Enligt min erfarenhet är emellertid protokollen, 
deras innehåll och utformning, av stor och ofta avgörande be­
tydelse för möjligheten att följa upp beslut och i efterhand 
kontrollera att styrelsen följt lagar och förordningar samt ut­
fört sitt arbete på ett för ägare och samhälle acceptabelt sätt. 
Detta är ingen struntfråga utan en fråga av största betydelse 
i praktiskt företagande. ABL poängterar också protokollens 
betydelse genom att i 8 kap. 8 § föreskriva att styrelseproto­
koll skall föras vid sammanträdena, att de skall justeras, att 
avvikande mening skall antecknas, att protokollen skall fö­
ras i nummerföljd och att de skall förvaras på betryggande 
sätt. Alla dessa föreskrifter visar att lagstiftaren vill betona 
styrelseprotokollens vikt i beslutsprocessen i aktiebolagen. 
Min erfarenhet säger mig att aktiebolagen bokstavligen föl­
jer ABL:s föreskrifter, men oftast utformas styrelseprotokol­
len som s.k. beslutsprotokoll . Dessa uppfyller inte de krav 
man har anledning att ställa på fullgoda protokoll. Man kan 
ur beslutsprotokoll inte utläsa om styrelsen varit splittrad i 
sitt ställningstagande (det finns många grader mellan helt 
tillstyrkande och skriftlig reservation), inte om frågorna be­
handlats summariskt eller inträngande, inte om det i dis­
kussionen förekommit skilda uppfattningar mellan styrelse 
och VD eller andra viktiga aspekter på besluten. Bortsett 
från den viktiga synpunkten att man i efterhand måste 

- 44-



Det räcker inte med att byta VD 

kunna kontrollera och följa upp styrelsebesluten, är insikten 
att vars och ens bidrag till besluten blir ordentligt dokumen­
terade av största betydelse för disciplinen i styrelsearbetet. 
Det blir då inte lika enkelt att svära sig fri från deltagande i 
aktuellt beslut, som nu inte sällan förekommer när styrelse­
beslut ifrågasätts i efterhand. 

Diskussionsprotokoll borde alltså enligt min mening föras 
vid styrelsesammanträdena. Med diskussionsprotokoll avses 
inte ordagranna stenografier från sammanträdena, utan re­
lativt kortfattade men precisa återgivningar av förslag, dis­
kussion och beslut. Saken är enligt min mening så viktig att 
diskussionsprotokoll bör föreskrivas i ABL. Det borde vara 
möjligt att införa denna enkla komplettering till protokolls­
kraven i ABL 8 kap. 8 §. Enbart en överenskommelse inom 
näringslivet om att diskussionsprotokoll bör tillämpas, tror 
jag inte räcker, eftersom rädslan för utkrävande av ansvar på 
grundval av alltför avslöjande styrelseprotokoll är ganska ut­
bredd. Men är man rädd för sanningen om sitt agerande i en 
styrelse skall man givetvis inte sitta där. 

Såvitt jag kunnat finna har Aktiebolagskommitten inte fö­
reslagit någon särskild form för styrelseprotokollen. Den 
lämnar emellertid en rätt omfattande redogörelse för styrel­
seledamöters och verkställande direktörs ansvar i sitt 
ämbetsutövande. Man kommer fram till att det inte bör ske 
någon ändring i gällande rätt eller rättstillämpning rörande 
ansvarsfrågorna. Följande är dock värt att citera: 

"Att kommitten sålunda godtar principerna i den nuva­
rande skadeståndsregleringen innebär emellertid inte att 
kommitten vill att allt skall förbli vid det gamla. Genom de 
föreslagna bestämmelserna i 9 kap. 1-3 §§ åläggs styrelsen 
en skyldighet att genom instruktioner utforma bolagets or­
ganisation så att arbetsfördelningen är klar dels mellan sty­
relsens ledamöter, dels mellan styrelsen, styrelsens arbets­
utskott, verkställande direktören, divisionsstyrelserna och 
de övriga organ som ingår i organisationen. Med bolagsorga­
nens uppgifter på detta sätt preciserade och dokumenterade 
skapas bättre förutsättningar än för närvarande att utkräva 
skadeståndsansvar av bolagets organledamöter." 
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Härtill vill jag endast göra följande kommentar. Med dis­
kussionsprotokoll från styrelsesammanträdena "skapas bätt­
re förutsättningar än för närvarande att utkräva skade­
ståndsansvar av bolagets" högsta ledningsorgan. 

Avslutningsvis vill jag återknyta till den kritik mot styrel­
serna i näringslivets bolag som är så påtaglig både i vårt land 
och utomlands. Det är nödvändigt att styrelserna tar vara på 
denna kritik och försöker genomföra reformer, exempelvis av 
det slag jag föreslagit ovan. Främst syftar mina förslag till att 
återföra styrelserna till den maktposition i företagen som sty­
relserna i stor omfattning förlorat under de senaste årtion­
dena. Styrelserna måste också ta sina åligganden på större 
allvar än hittills. Det senare är sagt i klart medvetande om 
att troligen en majoritet av de större börsnoterade bolagens 
styrelser arbetar synnerligen seriöst. Emellertid är det inte 
för dessa som skärpningar behövs utan för dem som slarvar. 
Undermåligt styrelsearbete kommer fortfarande att utövas i 
allt för stor utsträckning, om inte ägarna väsentligt skärper 
kraven på sina styrelser genom ett mera marknadsmässigt 
och kapitalistiskt agerande på bolagsstämmorna. Utan hjälp 
av skärpta lagregler tror jag emellertid att det mesta blir som 
det är - till nästa stora kris. 
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4. 
Styrelse och ledning i större 

koncerner 

Aktiebolagslagen innehåller en del bestämmelser vad avser 
styrelsens och VD:s ansvar och befogenheter. De allra flesta 
större verksamheter är uppbyggda som koncerner, vilket ofta 
innebär en hierarki av aktiebolag under- och överordnade 
varandra med ibland komplicerade ansvars- och rapporte­
ringsfrågor. I den "renaste" koncernstrukturen äger ett mo­
derbolag ett antal dotterbolag till 100 procent. I normalfallet 
är verkställande direktören i moderbolaget "koncernchef'. 
Vad gäller koncernbildningar innehåller aktiebolagslagen 
regler endast rörande koncernredovisning. 

Jag skall här belysa sådana frågor i ljuset av mina erfa­
renheter från AB Bonnierföretagen och Tidnings AB Marie­
berg. 

Men först några ord om hur aktiebolagslagen behandlar 
koncernfrågor. Detta sker endast i ringa grad. Det finns 
många sätt att definiera koncern (jfr Larsson, 1989, s. 275 ff). 
I ABL 1 kap. 2 § ges en definition av koncernbegreppet. Med 
hänsyn till att lagen i koncernsammanhang endast tar upp 
vissa redovisningsfrågor, har man valt en definition som pas­
sar detta syfte. Den bygger på förhållandet att ett bolag - mo­
derbolaget - skall ha ett bestämmande inflytande över ett an­
tal andra företag - dotterföretag. Moderbolaget skall vara ett 
svenskt aktiebolag medan dotterföretagen kan ha andra for­
mer. 
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Alternativet med en mer utvecklad koncernrättslig lagre­
glering har tidigare statliga utredningar prövat men tanken 
har avvisats. I delbetänkandet om aktiebolagets organisation 
som den nu sittande aktiebolagslagskommitten avgivit (SOU 
1995:44) nämns (s. 75) att kommitten har för avsikt att be­
handla vissa koncernfrågor i sitt slutbetänkande. Ansvars­
förhållandena mellan moderbolags styrelse och ledning å ena 
sidan och dotterföretags styrelse och ledning å andra sidan 
belyses således inte i dagens aktiebolagslag. 

Styrelserna i Bonnierföretagen och Marieberg 

Bonnierföretagen är en diversifierad mediekoncern under 
moderbolaget uppdelad i divisionerna Böcker, Tidskrifter, 
Film och Affärsinformation. Divisionerna är aktiebolag med 
egna resultats- och balansräkningar. Divisionerna är också 
diversifierade och har samtliga ett ganska stort antal under­
ställda bolag, ibland regelrätta dotterbolag, ibland organise­
rade som bifirmor. För några år sedan beslutade ägarna att 
hårdare koncentrera verksamheten till kärnområdet medie­
verksamhet. Av ett stort antal företag inom industri, rederi 
och handel finns nu kvar en industridivision med en omsätt­
ning på knappt en miljard. En fastighetsdivision innehål­
lande i huvudsak av rörelsen utnyttjade fastigheter kom­
pletterar bilden. 

I Marieberg äger Bonnierföretagen och familjen Bonnier 
knappt 50 procent av kapitalet och har drygt 75 procent av 
rösterna. Marieberg uppvisar en något annorlunda bild än 
Bonnierföretagen. Liksom Bonnierföretagen har Marieberg 
ett moderbolag med koncernledning med kansli. Tre av dot­
terbolagen är enproduktsföretag, DN, Expressen och Syd­
svenska Dagbladet. Därutöver innehåller Marie berg ett stort 
industriföretag, Duni, som genererar ungefär hälften av kon­
cernens omsättning. Vid sidan av ett mindre utvecklingsbo­
lag inom media finns också ett fastighetsbolag. 
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Principskiss över styrelsernas sammansättning i de bägge 
koncernerna 

Bonnierföretagen Marie berg 

Moderbolag 
Ordförande 1 1 
VD (ej medlem) 1 
Ägare 3 3+4 suppl. 
Utomstående 2 2 
Mariebergs VD 1 
Fackliga representanter 3+3 suppl.'l 3+3 suppl. 
Övriga anställda 

10 pers. 10+7 pers. 

Dotterbolag Media 
Ordförande VD moderbolag VD moderbolag 
VD dotterbolag 1 1 
chefred. el. motsvarande xx) 1 
Styrelsemedlem i moderbolaget 2 a 3  samtliga + suppl. 
Ägare (andra än styrelse- 2 a 3  2 suppl. 

ledamöter i moderbolaget) 
Fackliga representanter 2 a 3+2 a 3 suppl. 3+3 
Övriga anställda 

9+3 pers 12+6 suppl. 

Industridivisionen 
Ordförande Utomståendexxx) VD moderbolag 
VD moderbolag 1 
VD Industri 1 1 
Styrelsemedlem i moderbolaget 1 2 
Fackliga representanter 3+3 suppl. 3+3 suppl. 
Utomstående 2 
Anställda i moderbolaget 2 2 

9+3 pers. 11+3 pers. 

x, deltar ej i styrelsemöten. Får information en vecka före styrelsemöte. 
xxi i tillämpliga fall; i koncernen finns ett 60-tal förläggare och chefredaktörer. 
"'' VD har uppdragit åt en utomstående att vara ordförande. 

Det torde framgå av denna uppställning över styrelsernas 
sammansättning, att de precis som fallet är i många svenska 
större företag har ett stort antal ledamöter. Styrelsemedlem­
marna i Bonnierföretagen är till antalet något färre än i Ma­
rieberg. 
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I det av en familj helägda Bonnierföretagen är kontakterna 
mellan koncernchefen (en ägare, Carl-Johan Bonnier) och di­
visionerna mycket täta. Något behov av ett presidium i de 
olika bolagen har inte känts nödvändigt. När ett presidium 
som beredningsinstans inom styrelsen förekommer, som 
inom Marieberg och dess dotterbolag, är detta oftast, och i 
detta fall, ett uttryck för att styrelserna helt enkelt är för 
stora. 

Bonnierföretagen ägs av ett handelsbolag, som på ordina­
rie bolagsstämma väljer Bonnierföretagens styrelse. Han­
delsbolagets styrelse är valberedning och föreslår styrelse­
sammansättningen i Bonnierföretagen och dess systerbolag 
Boninvest och Cityfastigheter. 

Familjen Bonnier äger ett handelsbolag Deni HB och ett 
aktiebolag Deni AB, vilka äger Mariebergsaktier. I dessa 
bolag nomineras styrelsen i Marieberg, som sedan väljs vid 
ordinarie bolagsstämman. 

Ordföranden är samma person i det hel- och i det halvägda 
bolaget. Dessa två företag kan i princip sägas konkurrera 
med varandra - inte produkt mot produkt - men om samma 
marknad för medieprodukter. Skulle företagen i nämnvärd 
omfattning direkt komma att konkurrera med varandra 
skulle arrangemanget med samma person som ordförande 
starkt kunna ifrågasättas - särskilt som företagen har olika 
ägare. Genom att både ordföranden och därutöver två perso­
ner korsvis ingår i bägge styrelserna skapas bland annat en 
grund för överförande och utnyttjande av know-how och kan­
ske viktigast - gemensam kunskap om personer och omvärld. 

Styrelser i moderbolag och i dotterforetag 

I de bägge företagen är en genomgående princip den att kon­
cernchefen, VD:n i moderbolaget, skall vara ordförande i di­
visionerna. Ledningarna, det vill säga VD och chefredaktörer 
eller motsvarande i medieföretag, kan karaktäriseras av dels 
mycket hög integritet, dels en absolut prioritering av det egna 
ansvarsområdet. Om koncernchefen inte är ordförande i sina 
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divisioner uppstår lätt följande situation: Nödvändiga åtgär­
der riktade mot de olika divisionernas sätt att fungera blir 
svåra att genomföra, när koncernchefens framlagda krav och 
planer för dotterbolaget/divisionen möts av den i och för sig 
naturliga inställningen: Jag skall ta upp frågan med min ord­
förande - en ordförande, som kanske anser sig inte behöva 
och kanske inte kan eller vill ta hänsyn till helhetens situa­
tion och mål. 

När Marieberg i början av 1980-talet bolagiserades upp­
stod ett litet icke rörelsedrivande moderbolag och två tunga 
dotterbolag, DN och Expressen. Man fann det då naturligt att 
ha i stort sett samma styrelse i alla tre bolagen. Ordföranden 
i moderbolaget blev då också ordförande i de två tidningarna. 
Koncernchefen var VD i moderbolaget och ledamot i dotter­
bolagsstyrelserna. Principiellt tycker jag detta var fel - ris­
ken att koncernchefen skulle bli ett rundningsmärke var på­
taglig. Sedan några år är koncernchefen också ordförande i 
dotterbolagen. Styrelsen i ett bolag har ju att ta hänsyn till 
bolagets alla intressenter, varav ägaren/moderbolaget är en. 
Ägarens intresse kan i en sådan situation om det vill sig illa 
ges mycket låg prioritet. 

Vem är det som skall utse styrelsen i ett dotterbolag? Är det 
VD i moderbolaget eller dess styrelse? Aktiebolagslagen ger 
härvidlag ingen ledning. I vissa företag utser VD självstän­
digt sina dotterbolagsstyrelser, i andra är det hans styrelse. 
ABL 8 kap. 6 § säger bland annat : "Finnes verkställande di­
rektör, skall han handha den löpande förvaltningen enligt 
riktlinjer och anvisningar som styrelsen meddelar." VD har 
med andra ord det operativa ansvaret. Därav följer, anser jag, 
som en självklarhet att han utser de personer som han skall 
ha till sin hjälp. Om verksamheten är organiserad i "avdel­
ningar" eller dotterbolag, som är aktiebolag, utgör ingen prin­
cipiell skillnad. Om koncernchefen vill anförtro uppdraget 
som ordförande i ett dotterbolag åt någon annan person än 
sig själv, med hänsyn till exempelvis specialistkompetens 
står det honom fritt. Om han vill försöka minska problemen, 
som kan uppstå genom att rapportering och ordergivning kan 
komma att ske mellan koncernchefen och dotterbolagschefen 
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å ena sidan och mellan ordföranden och dotterbolagschefen å 
andra sidan, bör han själv ingå i dotterbolagets styrelse. 

Hur skall divisionsstyrelserna se ut ? Divisionerna i Marie­
berg och Bonnierföretagen är samtliga fullgångna företag. 
Att låta dem ha rena tjänstemannastyrelser vore säkert fel -
balansen mellan koncernstyrelsen och tjänstemännen skulle 
rubbas på ett i längden olyckligt sätt. Insynen i den egentliga 
verksamheten skulle i praktiken försvinna - ledningens in­
formationsövertag som i alla företag är stort, skulle här bli 
enormt. 

Att "dela ut" styrelseuppdrag i divisionerna till koncern­
styrelsens medlemmar är tänkbart och har gjorts i svenska 
liknande företag - en sitter här, en sitter där. Minussidan hos 
ett sådant arrangemang skall belastas med att risken för sub­
optimering är stor. Tunga koncernstyrelsemedlemmar enga­
gerar sig lätt för eller mot den eller de divisioner, i vilken el­
ler vilkas styrelse han eller hon sitter. 

Sådana arrangemang förefaller kanske just av dessa skäl 
ha blivit alltmer sällsynta. 

Det lär i koncernbildningar förekomma att överstyrelsens 
ledamöter i utbildningssyfte sitter ett par år i olika divi­
sionsstyrelser och sedan roterar mellan divisionerna. Det är 
kanske ett i sig bra system. Men besinnar man styrelsens 
verkliga ansvar, inte minst mot bakgrund av erfarenheterna 
från 1980-talet, är kanske styrelsen som instrument för vik­
tig och maktpåliggande för att användas som informations­
och utbildningsforum. 

Skall man i en koncern över huvud taget ha externa sty­
relseledamöter i dotterbolagen, ledamöter som inte också in­
går i koncernstyrelsen? 

Albert Bonnier jr sade en gång till mig beroende på dåliga 
erfarenheter : "Ute i dotterbolagen är det ingen bra ide att 
ha externer. När det blåser, och dom måste ställa upp, så 
gör dom inte det. När det fungerar bra så tycker dom det är 
trevligt att ha ett fint uppdrag". Det ligger förmodligen en 
hel del i detta. Han motiverade sin ståndpunkt ytterligare 
genom att tillägga: "Kan vi inte inom vår egen organisation 
hitta rätt folk till styrelseposter, så har vi förmodligen gått in 
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i fel verksamhet, något som vi inte begriper oss på." 
Sedan Duni och Sydsvenska Dagbladet införlivats med Ma­

riebergskoncernen har en reproduktion av koncernstyrelsen 
inte gjorts i dessa företag. Koncernchefen är ordförande i 
båda företagen. Duni som är ett industriföretag har därut­
över medlemmar i styrelsen som under ganska lång tid lärt 
känna bolaget och branschen. Sydsvenskan har vad gäller 
sammansättningen av styrelsen fått behålla sin sydsvenska 
karaktär - huvudsakligen styrelsemedlemmar som känner 
spridningsområdet och tidningens "själ". Detta är förmodli­
gen bra för tidningen och därmed för Marieberg. 

Koncernlednings problem 

Ledningsarbetet i koncerner har många gånger i onödan 
komplicerats av bolagisering av delverksamheter. En bolagi­
seringsvåg gick över svenskt näringsliv under 1980-talet. 
Mycket var gott i denna. Man tvingades reda ut juridiskt 
komplicerade konstruktioner med redigare strukturer som 
följd - ofta blev den nya bolagsstrukturen lättare än förut att 
genomlysa. Men i många fall var bolagisering en eftergift till 
chefers och personalens krav på "självständighet". Så kom 
ibland olika delar i ett företags naturliga flöde att bolagise­
ras ofta helt i onödan - produktionen, distributionen och 
också enskilda produktområden blev dotterbolag. 

Skall vi på rätt sätt kunna fördela arbetet mellan styrelse 
och ledning i en koncern och på ett effektivt sätt bedriva ar­
betet att besätta posterna i dotterbolagsstyrelserna bör, vi 
ställa oss en del frågor som t ex: Är koncernens juridiska upp­
byggnad verkligen adekvat - är den kanske resultatet av en 
för snabb expansion? Eller är den en kvarleva av sättet att 
bedriva verksamheten i en tidigare epok? Eller kanske så 
här : Skall den här verksamheten verkligen drivas i dotterbo­
lagsform? Är det egentligen inte en verksamhet som led­
ningen skall ansvara direkt för som sitt verktyg eller som en 
avdelning? 

Speciellt observant skall man vara när det i en koncern 
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finns tjänstemannastyrelser i dotterbolag och dotterdotter­
bolag och kanske i skiktet därunder. Det kanske är önskan 
hos en chef i en underordnad verksamhetsgren att få kalla 
sig verkställande direktör som har medfört att ledningarna 
på nivån ovanför tvingas utföra sitt ledningsarbete, inte i 
hanterliga ledningsgrupper, utan inom ramen för ett kompli­
cerande och mer tidskrävande styrelsearbete med allt vad det 
för med sig i form av formalia , årsredovisningar och rappor­
ter. Ju fler bolag på olika nivåer, desto större blir problemen 
med koncernbidrag i olika riktningar. Detta är ett område, 
som styrelseledamöter i dotterbolag bl.a. av självbevarelse­
drift ordentligt bör studera och sätta sig in i. 

Som jag visat finns inga enkla lösningar på ansvars- och 
rapporteringsproblemen i stora koncerner. Å ena sidan måste 
frågan om de skydd som reglerna för koncernredovisning 
skall ge olika intressenter tillgodoses. Å andra sidan måste 
lösningar sökas som ger effektivitet i den totala verksamhe­
ten i koncernen. Koncernstyrelsen måste kunna bedöma hur 
en dotter bidrar till den totala verksamheten och också hur 
olika döttrar förehåller sig till varandra ifråga om att bidra 
till helheten. Man kan säga att det är ett slags ägarfunktion 
som koncernstyrelsen bör stå för i förhållande till döttrarna. 

Enligt min bedömning bör en eventuell ytterligare regle­
ring i aktiebolagslagen av koncerner rikta in sig på skydds­
och kontrollfrågor, medan utvecklingen i övrigt bör rymmas 
inom ramen för självreglering och god styrelsesed. Förhopp­
ningsvis kan redogörelser av det slag jag här givit bidra till 
detta senare. 
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5. 

Vad kan man lära av styrelse­
arbete i andra länder? 

Sveriges första aktiebolagslag, 1848 års förordning, var starkt 
påverkad av den franska Code de commerce. De därpå föl­
jande lagarna, från 1895 respektive 1910, var i fråga om upp­
läggning och innehåll mer präglade av tysk bolagslagstift­
ning. 1944 års lag, som vad gäller bolagsorganens ansvar och 
befogenheter - inklusive styrelsearbetets bedrivande - förbli­
vit stilbildande, var väl den första genuint svenska aktiebo­
lagslagen (1975 års lag innebar mest bara vissa förenklingar). 
Även i 1944 års lag var emellertid det internationella infly­
tandet påtagligt. Lagen hade börjat förberedas efter mellan­
krigstidens djupa ekonomiska kriser (erfarenheter från bl.a. 
Kreugerkraschen), och lagstiftningsarbetet bedrevs fram till 
1939/40 på samnordisk basis. Än viktigare var impulserna 
från de stora industriländerna (t.ex. kravet på koncernba­
lansräkning). Lagen kom på så sätt att spegla allmänna före­
teelser i västvärlden, inklusive USA. 

Under efterkrigstidens första 20-25 år var de internatio­
nella förebilderna till övervägande del amerikanska. Nästan 
all managementlitteratur kom från USA. Svenska företags­
ledarämnen utbildade sig vid amerikanska universitet och 
högskolor. Amerikanska industriföretag liksom även kon­
sultfirmor, revisionsbyråer etc. etablerade sig i vår världsdel 
och introducerade amerikanska metoder. Även om lagstift­
ningsarbetet på bolagsområdet inte kan sägas ha haft samma 
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direkta amerikanska influens, importerade vi i stor utsträck­
ning terminologin och formerna för det praktiska styrelsear­
betet därifrån - ibland så okritiskt att begreppens juridiska 
innebörd inte stämde överens med våra egna gällande regler. 

Slutet av den här perioden kan även sägas representera 
vår egen industriella storhetstid, när svenska erfarenheter 
efterfrågades av andra och när svenska storföretag - med sin 
förankring i svensk bolagslagstiftning - på allvar började 
etablera sig i utlandet respektive köpa in sig i utländskt 
näringsliv. 

Efter 1970 kom sedan det sönderslagna Västeuropa till­
baka med full kraft, så småningom med Tyskland i spetsen. 
EEC/EG framträder som en ny maktfaktor med anspråk även 
på att försöka harmonisera medlemsländernas bolagslag­
stiftning. 

Ungefär samtidigt planade det amerikanska näringslivets 
expansionskraft och tekniska försprång ut. DS-dollarn för­
svagades. Den internationella förvärvsaktiviteten, som länge 
hade gått tämligen enkelriktat från USA till Europa, blev 
mer dubbelriktad. Kanske som följd härav började man i 
Nordamerika kasta vissa blickar på europeiska ledningsfor­
mer, inklusive bolagsorgan och styrelsearbete. Det var (och 
är) främst det tyska dualistiska styrelsesystemet som till­
dragit sig amerikanarnas intresse. 

Svenska företag hämtar återigen förebilder från båda sidor 
av Atlanten. Däremot har impulserna hittills varit sparsam­
ma från de egentliga vinnarna i efterkrigstidens ekonomiska 
kapplöpning, särskilt Japan. Kulturskillnaderna och det in­
formativa (språkliga) gapet kanske alltjämt varit för stora. 

Runt om i världen förefaller intresset på sistone ha tagit 
fart igen för det som engelsmännen kallar "corporate govern­
ance", dvs. hur företagen leds och kontrolleras. Företaget är 
ju nyckelenheten i det ekonomiska livet. Brister i hur det 
styrs, exponeras särskilt i kristider och får då påtaglig bety­
delse för oss alla. Stora multinationella bolag ställer enorma 
resurser till sina ledningars förfogande. De allra största fö­
retagen är resursrikare än mången suverän stat och kan i 
motsats till staterna välja spelplan, delvis även domare och 
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lagstiftning - för att ta en metafor från sportens värld. 
Förutsättningarna och spelreglerna för morgondagens in­

ternationella näringsliv blir än mer betydelsefulla i ljuset av 
att länderna i Östeuropa och Fjärran Östern på allvar ger sig 
in i leken. Ingen nation, hur stabil den än må synas vara, kan 
bortse från misstanken att de egna bolagsrättsliga styrsyste­
men skulle fungera sämre än konkurrentländernas. 

Styrelsefunktionen spelar därvidlag en central roll. Styrel­
sen är i alla stater och bolagsformer ansvarig såväl för valet 
av operativ ledning som för underlåtenheten att reagera om 
denna ledning uppvisar brister. Rent semantiskt och för en 
bredare allmänhet framstår dessutom ordet styrelse som 
näranog synonymt med styrande, inflytande och makt. Den 
som vill effektivisera ledningsformerna eller ändra makt­
strukturen tycker sig följaktligen böra rikta blickarna mot 
styrelsen. 

Bolagsrättsligt har också regelverket kring styrelsens roll 
successivt förfinats. 1848 års svenska förordning innehöll en­
dast en paragraf om styrelsen. 1895 och 1910 års aktiebolags­
lagar hade åtta respektive femton paragrafer om styrelsen, 
1944 års ABL hela 21. I 1975 års förenklade lag har sedan an­
talet paragrafer inom det här avsnittet sjunkit tillbaka till 
femton. 

Kännetecknande för ett bra styrsystem är ju att det ger 
makt åt personer som är kapabla att hantera den, samtidigt 
som det förmår att i tid och utan brådstörtad dramatik ta 
makten från dem som visat sig hantera den svagt eller de­
struktivt. Överallt i det ekonomiska grannskapet ligger 
resterna av en gång framgångsrika branscher och företag, 
som saknat förmåga att anpassa sig till ändrade förutsätt­
ningar - kanske därför att en svag styrelse inte kunnat 
matcha en karismatisk och självuppfylld VD eller ord­
förande. Samtidigt finns det otaliga exempel på företag som 
räddats tack vare förutseende ledarskiften. 

Ingen hävdar väl att problemen för gränsöverskridande fö­
retag i avgörande utsträckning skulle hänga samman med 
skillnader i hur styrelsearbetet bedrivs mellan länderna. 
Problemen med olika rättssystem är snarast att de tvingar 
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internationella företag att ha ett dyrbart nät av dotterbolag, 
till och med inom EU:s gränser. Innan bolagsrätten där kan 
samordnas - och dit verkar vägen vara lång - kommer heller 
inte den s.k. inre marknaden att vara komplett. 

Däremot kan man kanske hämta hem impulser från hur 
ledningsarbetet bedrivs och organiseras i andra länder. Ef­
tersom snart var tredje aktie på Stockholmsbörsen är ut­
landsägd, kan det också av det skälet vara intressant att 
vidga perspektivet. I detta kapitel skall vi redogöra för vad 
som kännetecknar styrelsefunktionen i några tongivande 
marknadsekonomier - även utanför EU - för att undersöka 
om olikheter i kultur och i de legala regelsystemen motsva­
ras av faktiska skillnader i sätten att fungera. Avsikten är att 
mot denna bakgrund sedan försöka värdera de styrelsefor­
mer som vuxit fram i Sverige. 

Tyskland 

Det känns naturligt att börja med Tyskland, som återigen är 
den dominerande industriella stormakten i vår världsdel och 
som uppvisar en provkarta på genomtänkta legala styrsy­
stem - det senare kanske delvis en konsekvens av att tys­
karna kunde ompröva tidigare praxis mer förutsättningslöst 
än konkurrenterna i väster, i och med att de för femtio år se­
dan tvingades börja om från början ("<lie Stunde Null"). 

Det dualistiska ledningssystemet i tyska AG (Aktiengesell­
schaft) röner, som sagt, internationell uppmärksamhet. Be­
teckningen dualistisk syftar på den strikta funktionsuppdel­
ningen. Verkställande ledningen ligger hos en kollegialt an­
svarig insiderstyrelse (Vorstand), samtidigt som verksamhe­
ten löpande övervakas av en outsiderstyrelse (Aufsichtsrat). 
Det är framför allt den klara uppdelningen mellan insiders 
och outsiders, som väckt omvärldens nyfikenhet. Ledamö­
terna av Vorstand får inte ingå i Aufsichtsrat och vice versa. 
Därtill kommer intresset för arbetstagarinflytandet i Auf­
sichtsrat. 

Huvudregeln är att besluten inom det verkställande orga­
net skall vara enhälliga, men att bolagen har möjlighet att 
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bestämma sig för alternativet majoritetsbeslut. Man kan 
också fördela det löpande ansvaret för olika arbetsområden 
mellan ledamöterna. Vad lagen däremot inte godkänner är 
att viss ledamot (vissa ledamöter) fattar beslut mot majori­
tetens vilja inom Vorstand. 

Arbetstagarinflytandet i Tyskland har gamla anor. Redan 
på tröskeln till industrialismen diskuterades arbetsrättsliga 
reformer, som skulle kunna mildra de missförhållanden man 
hade observerat i England och Belgien. Vid det kortlivade 
Frankfurtparlamentet 1848 framlades t.ex. förslag om inrät­
tande av arbetarkommitteer på företagen och trettiofem år 
senare tog Bismarckregeringen olika initiativ för att vrida in­
dignationsvapnet ur socialdemokraternas händer. Men det 
var först i samband med Weimarförfattningen, strax efter 
Tysklands nederlag i världskriget 1914-18, som det på allvar 
började hända saker. Då stadgade nämligen lagstiftaren att 
två representanter från det under kriget inrättade driftsrå­
det (Betriebsrat) skulle vara berättigade ingå i Aufsichtsrat, 
något som bl.a. uppmärksammades av den s.k. Wigforss­
kommitten, som i början av 1920-talet utredde den industri­
ella demokratin i Sverige. Den här första tyska styrelsere­
presentationen avskaffades 1934, året efter nazisternas 
makttillträde, men började återinföras strax efter andra 
världskriget och då med den brittiska ockupationsmaktens 
goda minne. Därvid stipulerades också särskilt långtgående 
representationsregler (inklusive en Arbeitsdirektor i Vor­
stand) för de s.k. Montanbolagen, dvs. företag inom de krigs­
viktiga kol- och stålindustrierna. Ett flertal tyska lagar har 
sedan dess stadfäst formerna för löntagarinflytandet. Det 
har stått politisk strid kring de här formerna, men efter hand 
verkar systemet ha rönt ganska bred uppslutning (den se­
naste lagen är från 1976). Arbetsgivarna är lättade över att i 
alla fall ha "sista ordet" och över att arbetstagarrepresenta­
tion normalt inte förekommer i det verkställande organet -
såsom delvis kan sägas vara fallet i Sverige. 

Stora tyska AG har i Aufsichtsrat lika många represen­
tanter för ägarsidan som för de anställda. Ägarna tillsätter 
dock ordförande, som i låsta situationer har utslagsröst (i 
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praktiken två röster). Som en kvarleva av Montanbestäm­
melserna strax efter kriget, gäller fortfarande att parterna 
där utser lika många ledamöter och att till ordförande väljs 
en neutral person (politiker eller ämbetsman). 

Även stora företag utanför den egentliga kol- och stålsek­
torn verkar tidvis ha influerats av Montanbestämmelserna. 
Sålunda rapporteras fall där bolag har eller har haft en Ar­
beitsdirektor i Vorstand, utsedd med vetorätt för de anställda 
· och med ansvar ungefär som en personal direktör. 

Aufsichtsrat, som sammanträder relativt sällan (tre a fyra 
gånger per år), är i första hand ett tillsynsorgan men har 
också till uppgift att utse ledamöterna av Vorstand. Det an­
kommer inte på Aufsichtsrat att initiera egna operativa för­
slag, men bolagsordningen brukar föreskriva att vissa beslut 
i Vorstand kräver Aufsichtsrats godkännande. Ofta gäller 
detta ärenden av strukturell art : stora investeringar, omor­
ganisation av verksamheten, fusioner, samarbetsavtal, drifts­
inskränkningar, etc. Aufsichtsrat åläggs dessutom den vik­
tiga uppgiften att tillsammans med Vorstand fastställa bola­
gets räkenskaper. 

Vorstand, som vanligen sammanträder en gång i veckan, 
har de befogenheter som enligt svensk lag tillkommer verk­
ställande direktören men därtill även vissa uppgifter, som i 
de svenska aktiebolagen förbehålls styrelsen. Befogenheten 
att företräda bolaget gentemot tredje man tillkommer ute­
slutande Vorstand, som dock har skyldighet att fortlöpande 
hålla Aufsichtsrat informerat om bolagets utveckling och re­
lationer. I speciella frågor rörande bolagets affärsverksamhet 
kan Vorstand begära att bolagsstämman (Hauptuersamm­
lung) tar ställning. I så fall befrias Vorstand från ansvar för 
beslutet. 

Makten att utnämna ledamöterna av Vorstand är Auf­
sichtsrats främsta uppgift - ungefär som det brukar sägas om 
en svensk styrelse i förhållande till dess VD. Detta kräver 
egentligen två tredjedels majoritet, men kan sådan enighet 
inte uppnås sker en andra omröstning, varvid det räcker med 
enkel majoritet (i sista hand med ordförandens utslagsröst). 
Det här betyder väl i praktiken ungefär att de anställdas re-
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presentanter kan reservera sig till protokollet men inte 
stoppa beslutet. Därmed inte sagt att arbetstagarrepresen­
tationen skulle vara en tandlös formalitet. Den beskrivs 
tvärtom som konfliktavledande och verkar ha bidragit till att 
parterna förstår varandra bättre. Trots den för svenska öron 
stundom hårda tonen på tyska arbetsplatser, är det omvitt­
nat att arbetsgivarsidan eftersträvar att inte skapa konflik­
ter. Om arbetstagarna t.ex. argumenterar starkt mot en viss 
person, uppges det vara osannolikt att denne utses till leda­
mot av Vorstand. 

Vad omvärlden däremot vanligen inte känner till när den 
intresserar sig för det dualistiska tyska styrelsesystemet, är 
att det omfattas av förhållandevis få bolag. I hela den stora 
tyska företagarvärlden finns det färre än 3 000 AG - närmare 
bestämt 2 806 vid årsskiftet 1991/92, varav för övrigt endast 
en knapp fjärdedel (665) var börsnoterade. Huvuddelen av 
den tyska industrin drivs under andra kapitalassociations­
former: GmbH (Gesellschaft mit beschränkter Haftung), kom­
manditbolag, hybridformen Kommanditgesellschaft au{ Ak­
tien (KGaA) samt olika slags partnerskap. Alla AG skall vis­
serligen ha Aufsichtsrat, men dessa behöver inte ha arbets­
tagarrepresentanter, när antalet anställda understiger 500. 
Om antalet varierar mellan 500 och 2 000 anställda kommer 
vanligen en tredjedel av ledamöterna från arbetstagarsidan 
och först över 2 000 anställda gäller fifty-fifty. Det finns dess­
utom specialregler för renodlade familjeföretag och för bolag 
som t.ex. sysslar med religiös eller politisk opinionsbildning 
(Tendenzunternehmen). 

Några andra skillnader mot Sverige: Medan arbetstagar­
ledamöterna hos oss utses av de lokala fackliga organisatio­
nerna, väljs de i Tyskland bland bolagets samtliga anställda 
men med förslagsrätt för olika grupperingar i företaget. Röst­
rätt har varje arbetstagare, som uppfyller vissa krav på ålder 
och anställningstid. Medan löntagarrepresentanterna i en 
svensk styrelse nästan undantagslöst brukar nomineras 
bland inom företaget anställda personer, utses i Tyskland en 
mindre del ( t.ex. två av sex i AG med upp till 10 000 anställda) 
från deras centrala fackliga organisation. Bland de fyra in-
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terna arbetstagarledamöterna i bolag av den storleken skall 
vidare en komma från kategorin "befordrade tjänstemän". 

Trots att Tyskland har Europas och en av världens star­
kaste ekonomier, är aktiebörsen där av väsentligt mindre re­
lativ betydelse än i England och USA. Antalet börsnoterade 
bolåg är endast en fjärdedel av antalet i England och ungefär 
en tiondel av antalet i USA. De tyska affärsbankerna spelar 
däremot en relativt mycket större roll. Bankerna tillhanda­
håller en stor del av det mest riskfyllda kapitalet, bankerna 
har ofta kontinuerliga kontakter med sina kundföretag och 
de är också starkt företrädda i de stora bolagens Aufsichts­
rat. 

När det gäller tyska börsbolag är det vanligt att särskilt 
mindre aktieägare låter banker och andra kreditinstitut 
rösta för aktier, som är deponerade där. Den här frågan om 
Bankenstimmrecht är omdiskuterad och reglerades ingående 
först i 1965 års Aktiengesetz. Där stipuleras att bankerna får 
företräda sina deponentkunder vid stämmorna, men att de 
numera måste rösta i aktieägarens namn och endast under 
vissa förutsättningar, för denne utan angivande av namn. 
Det finns också regler för hur banken skall informera ägaren 
inför stämman samt inhämta dennes röstinstruktioner. 

Slutligen några ord om Gesellschaft mit beschränkter Haft­
ung, den kvantitativt ojämförligt vanligaste bolagsformen -
närmare 500 000 GmbH mot alltså knappa 3 000 AG. GmbH 
påminner i många avseenden om ett svenskt aktiebolag. Så­
ledes står bolagsorganen här - i motsats till vad som gäller 
beträffande Aktiengesellschaft - i hierarkiskt förhållande till 
varandra. Stämman/bolagsmännen ( Gesellschafter) är före­
tagets högsta beslutande organ, med i princip obegränsad be­
hörighet. Ett GmbH har inte något Vorstand utan leds av en 
(i undantagsfall fler än en) Geschäftsfuhrer (verkställande di­
rektör). Medan Vorstands-ledamöterna i ett AG vanligen ut­
ses på fem år och endast i grava fall kan avskedas före man­
datperiodens utgång, kan en Geschäftsföhrer avlägsnas när 
som helst, precis som en svensk VD. Stämman kan också, i 
motsats till vad som gäller för ett AG, ge verkställande led­
ningen bindande anvisningar i frågor rörande bolagets affä-
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rer. I större GmbH (med över 500 anställda) måste det finnas 
ett Aufsichtsrat med en tredjedel av ledamöterna valda bland 
de anställda. 

Som alltid finns det "gråzoner" mellan de här klara stor­
lekskategorierna. I GmbH med strax under 500 anställda 
berättas t.ex. hur parterna ibland förhandlat fram lokala lös­
ningar vid sidan av lagen. I några sådana fall använde man 
om samma bolagsorgan begreppet Gesellschaftsrat, när en­
bart arbetsgivarledamöter ingick, och Verwaltungsrat när 
tillsynsorganet även hade löntagarrepresentanter. Praktiskt 
kunde det tillgå så att bolagsorganet under samma sittning 
skiftade namn i takt med att arbetstagarna kom och gick! 

Det för omvärlden mest avvikande och tänkvärda med den 
tyska styrelsemodellen återfinns emellertid hos stora AG. De 
är alltså relativt få till antalet men täcker å andra sidan hu­
vuddelen av de riktigt betydande, också internationellt verk­
samma industrikoncernerna. Tyskt näringsliv, som först i sen 
tid verkar ha på allvar engagerat sig i gränsöverskridande 
fusioner, har ju varit mycket framgångsrikt under efter­
krigstiden. Just detta har säkert bidragit till intresset för 
dess ledningsformer. Alla kommentarer till bolagsorganens 
funktionssätt är dock inte lika positiva. Det har bl.a. påpe­
kats att stora bolag med tolv till fjorton, kanske ännu fler per­
soner i Vorstand kan fungera tungt och byråkratiskt, så att 
där blir svårt att få fram beslut. Andra kommentatorer vill i 
stället göra gällande att det endast är Vorstand som räknas 
och att Aufsichtsrat utvecklats till ett ganska tandlöst till­
synsorgan. 

Så långt de uppmärksammade tyska bolagsorganen. De 
kommer att figurera som jämförelseobjekt även i den fort­
satta redogörelsen. 

Frankrike 

Styrelsearbetet i franska bolag uppvisar flera intressanta sär­
drag. Landets ca 160 000 societe anonyme (SA) - huvudsak­
ligen större bolag med brett ägande - kan välja mellan den 
klassiska franska bolagsformen och en nyare variant med bo-
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lagsorgan efter tyskt mönster. När det gäller mindre företag 
med ofta koncentrerat ägande, erbjuder lagstiftaren en enk­
lare bolagsform, societe a responsabilite limitee (SARL), av 
vilka det finns ca 580 000. Det är i första hand storföretags­
formen SA som här skall uppmärksammas. 

I ett SA av den klassiska franska typen finns det under 
stämman endast ett bolagsorgan, en styrelse benämnd con­
seil d'administration. Den är ett kollegialt organ med vid­
sträckta befogenheter. Styrelsen kan, inom ramen för bola­
gets verksamhet, fatta beslut i alla frågor som inte uttryck­
ligen förbehålls stämman. Den löpande förvaltningen av 
bolagets angelägenheter ankommer på styrelsens ordfö­
rande, le President directeur-general (PDG). Lagen stadgar 
att styrelsen skall ha minst tre och högst tolv ledamöter. I 
börsnoterade bolag kan antalet få stiga till femton. Högst en 
tredjedel av ledamöterna får vara insiders. Mandatperioden 
skall framgå av bolagsordningen. Den får inte vara längre än 
sex år, men ledamot kan omväljas obegränsat antal gånger. 

Innebörden av styrelsearbetet i denna franska bolagsform 
blir att en anmärkningsvärt stor beslutsmakt koncentreras 
hos en person. Medan lagstiftaren i de flesta länder verkar 
ha syftat till att modellera bolagsorgan med krafter och mot­
krafter i företagens ledning, medför den klassiska franska 
aktiebolagslagen snarast motsatsen - och rimmar därvidlag 
väl med traditionell, centraliserad fransk statsledning. 
Denna "Fiihrer-princip" kan bolagsrättsligt sägas innebära 
att styrelseordförande och VD skall vara samma person -
jämför härvidlag gammal svensk förvaltningstradition, där 
generaldirektören också förutsattes sitta ordförande i sin 
verkstyrelse. 

Hur fungerar styrelsen i övrigt när en fransk PDG verkar 
ha närmast absolut makt? På papperet tillsätts och avsätts 
denne även i Frankrike av styrelsen, som i sin tur utses av 
aktieägarna på stämman. I verkligheten får man intrycket 
att PDG handplockar sina styrelseledamöter och att han 
även utser sin efterträdare. I och för sig är det väl inte ovan­
ligt i något land att en framgångsrik företagsledare har det 
dominerande inflytandet i utnämningsfrågor av detta slag, 
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men tack vare chefens legala position blir detta extra påtag­
ligt i Frankrike. Det är heller inte förvånande om styrelsen i 
en sådan ledningsform först som absolut sista utväg - och då 
inte sällan för sent - gör bruk av sina befogenheter att av­
sätta en maktfullkomlig PDG, om denne ser ut att köra sitt 
bolag i kvav. En amerikansk CEO (chief executive officer) har 
också stor verkställande makt, men där är kulturen sådan att 
han brukar sitta löst så snart företaget börjar gå dåligt. 

Vi återkommer nedan till aktuell kritik mot det franska 
systemet och till vissa självsanerande förslag, som nyligen 
lagts fram. Fördelarna med dagens system, vilket likaså bör 
framhållas, är att det verkar ge oanade möjligheter för kom­
petenta chefer att driva sina bolag framåt. Kompetenta che­
fer brukar dessutom kunna kosta på sig att handplocka du­
gande medarbetare, såväl i styrelsen som nedåt i företagshi­
erarkin. Fransk industrihistoria är också full av intressanta 
berättelser om starka, drivande PDG, sprungna ur landets 
elitskolor och i styrelsen omgivna av personer med samma 
klassbakgrund och med välkända, förtroendegivande famil­
jenamn. Den närmaste yttre omgivningen, inklusive den 
fackligt organiserade arbetstagarparten, förefaller ta denna 
verklighet för given i det rådande kapitalistiska systemet. 

Om maktkoncentrationen således är stark inom bolagen, 
finns emellertid därutanför motverkande krafter av rang i 
form av en målmedveten statsmakt i trikolorens färger samt 
även inflytelserika banker, som mer eller mindre fungerar i 
statens intresse. Den franska staten är djupt involverad i lan­
dets näringsliv. Myndigheterna verkar ofta bakom scenen, 
med övertalning snarare än legala befogenheter, men kan 
även agera öppet när så krävs. Särskilt vissa organ knutna 
till finansdepartementet (Tresor) har såväl kompetens som 
maktinstrument och vilja att intervenera, något som i hög 
grad kan sägas matcha starka företagschefer. Anmärknings­
värt är också samspelet - kanske rättare sagt symbiosen -
mellan den traditionella företagarklassen och ämbetsman­
navärlden. Därvidlag verkar det inte spela nämnvärd roll om 
statsmakten för tillfället leds av borgerliga eller socialdemo­
kratiska politiker. 
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Till styrelseledamot i ett SA kan - i motsats till tysk men i 
enlighet med brittisk lagstiftning - utses en juridisk person. 
V äljs en sådan skall denne i sin tur nominera en fast repre­
sentant, som är underkastad samma villkor och förpliktelser 
som personliga styrelseledamöter. Till PDG, som ju väljs 
inom styrelsen, får dock endast en fysisk person utses. 

Så långt den klassiska franska aktiebolagslagen och de tra­
ditioner den vilar på. Frankrike uppvisar emellertid även 
andra särdrag som komplicerar bilden för utländska bedö­
mare - jämför t.ex. de ofta svårbegripliga kommentarerna i 
svensk press häromåret till ledningsorganen i Renault och 
det tilltänkta, fusionerade Renault-Volvo. Redan 1966 in­
förde nämligen lagstiftaren i Frankrike en alternativ organi­
sationsform efter tysk modell. 

Ett franskt SA kan alltså välja mellan de ovan beskrivna 
bolagsorganen och en dualistisk styrelsemodell med ett di­
rectoire (motsvarande tyska Vorstand) och ett conseil de sur­
veillance (motsvarande Aufsichtsrat). Ledamöterna av direc­
toire - insiders och till antalet vanligen två till fem - utses av 
conseil de surveillance, men kan märkligt nog inte avsättas 
av detta organ utan endast av aktieägarna på bolagsstäm­
man. Outsiderstyrelsen får härigenom en svagare position än 
ett Aufsichtsrat. I motsats till de tyska förebilderna innehål­
ler conseil de surveillance heller inte arbetstagarrepresen­
tanter, utom när det gäller statsägda bolag - däremot har i 
Frankrike representanter från företagsnämnden (comite 
d'enterprise) möjlighet att delta som observatörer vid styrel­
sens möten. 

Medan den tyska aktiebolagslagen inte formellt stadgar att 
Vorstand skall ha en ordförande - låt vara att så är vanligt i 
verkligheten (vederbörande kallas ofta Sprecher, vilket indi­
kerar att han är talesman för bolaget utåt) - stipulerar fransk 
lag att ledamöterna av directoire inom sig skall utse en pre­
sident de directoire. Han leder sammanträdena men beslu­
ten tas, där så inte kan ske i full enighet, genom enkel majo­
ritet. Mindre företag som valt den alternativa organisations­
formen - sådana med ett aktiekapital understigande FFR 1 
miljon - kan inrätta sitt verkställande organ i form av ett 
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enmans-directoire, kallat directeur general unique (DGU), 
således motsvarande en svensk verkställande direktör. 

Det är kanske inte överraskande att den alternativa for­
men, som strider mot gammal fransk ledartradition, hittills 
inte rönt särskilt stor uppslutning. Företag som nappat på 
möjligheten, verkar dessutom delvis ha gjort så med andra 
motiv än rent organisatoriska, t.ex. skatteskäl (som för övrigt 
i alla länder brukar vara den viktigaste grunden för valet av 
bolagsform!). Mindre än 10 procent av antalet franska SA har 
sedan 1966 valt den alternativa organisationsformen och an­
delen verkar inte ha stigit på de senaste tio åren. Ingenting 
hindrar heller ett bolag som gått över till den nya formen att 
senare återgå till den klassiska modellen, bara man tillgodo­
ser de formella krav som erfordras härför. 

För båda formerna av SA stipuleras att en fysisk person 
inte samtidigt får inneha fler än åtta styrelseuppdrag (i Tysk­
land är motsvarande siffra tio, med planer på att eventuellt 
gå ned till fem). Vederbörande ledamot får i Frankrike heller 
inte vara ordförande i fler än två bolag - fast hur någon män­
niska skall kunna vara PDG i mer än ett bolag åt gången är 
svårt att förstå! 

I bolagsordningen skall vidare fastläggas en åldersgräns 
för styrelsens ledamöter eller åtminstone för viss del av dem. 
Regleras inte saken där, gäller enligt lagen att högst en tred­
jedel av ledamöterna får vara äldre än 70 år och att PDG själv 
inte får vara äldre än 65. 

Styrelseledamot i ett SA måste äga aktier i bolaget - anta­
let skall framgå av bolagsordningen. Gör han inte det - och 
har vederbörande inom tre månader inte skaffat det före­
skrivna antalet - måste han enligt lagen avgå. Trots den 
tvingande ordalydelsen anses dock föreskriften hittills ha 
saknat praktisk betydelse. 

Så till några färska reformförslag. Kritiken mot maktkon­
centration och alltför följsamma styrelser i särskilt de klas­
siska franska bolagen har blossat upp från tid till annan, van­
ligen efter uppdagade fall av missbruk. På sistone har därtill 
kommit kritik från vissa stora utländska aktieägare, främst 
amerikanska pensionsfonder. För att i det läget undvika ris-
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ken för skärpt lagstiftning tog näringslivet i Frankrike ini­
tiativ till en kommitte med uppgift att granska situationen 
och komma med förslag. I den s.k. Vienot-rapporten (namn­
given efter kommittens ordförande) föreslås nu ett antal 
åtgärder inom den gällande aktiebolagslagens ram. De syftar 
främst till att göra styrelsen mer självständig i förhållande 
till PDG och till att stärka revisorernas ställning. Förslagen 
påminner om vissa likaledes självsanerande initiativ, som ta­
gits i de anglo-amerikanska länderna - krav på nomine­
ringsutskott, löneutskott, revisionsutskott - och som när­
mare skall kommenteras i avsnittet om USA. Därtill vill Vie­
not-kommitten t.ex. göra allvar av lagregeln att begränsa an­
talet styrelseuppdrag för en och samma person (målet sägs 
vara maximalt fem) samt se till att styrelseledamot verkligen 
köper aktier i bolaget han tjänar. 

Till sist några ord om den mindre företagsamheten. Här 
opererar således franskt näringsliv, liksom det tyska, med 
enklare bolagsformer. Företag med färre än 50 aktieägare 
uppträder såsom SARL. GmbH-formen, som hade införts i 
Tyskland 1892, fanns i Elsass och Lothringen, när dessa pro­
vinser 1918 återförenades med Frankrike. Den befanns vara 
praktisk, varför en motsvarande fransk bolagsform tillska­
pades i början av 1920-talet. I ett SARL utövar delägarna sin 
rätt på bolagsstämman. Någon styrelse behöver bolaget inte 
ha, utan ledningen sköts av en eller ibland flera företagsle­
dare (gerants), direkt under stämman. Företagsledaren före­
träder bolaget gentemot tredje man. 

I förarbetena inför såväl 1944 som 1975 års svenska aktie­
bolagslagar ingick i utredningsuppdraget att pröva frågan 
om en särskild bolagsform för mindre företag efter tyskt och 
franskt mönster. Vid båda tillfällena fann emellertid utre­
darna inte tillräckliga skäl för att föreslå någonting motsva­
rande i Sverige. 

Storbritannien 

Under 1800-talets omvälvande industrialiseringsprocess i 
västvärlden var England länge den självklara förebilden för 
nästan alla blivande industriländer. Tack vare en rad sam-
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verkande faktorer - de tekniska uppfinningarna var bara en 
i raden - kom britterna att ligga minst ett halvsekel före alla 
andra och produkter "made in Britain" fann marknader över 
hela världen. Storbritannien borde då, kan man tycka, också 
ha varit det första land där professionell företagsledarutbild­
ning samt effektiv styrning och kontroll av bolag skulle fram­
stått som en nationell angelägenhet av rang. Intressant nog 
avsatte emellertid de industriella initialframgångarna inga 
motsvarande förebilder inom t.ex. yrkesundervisning eller på 
det bolagsrättsliga området. 

Olika förklaringar härtill brukar framhållas. En faiblesse 
för hävdvunna institutioner, praktiskt förnuft och improvi­
sation på bekostnad av genomarbetade regelsystem. En in­
sulär attityd, som länge hämtade näring ur känslan av över­
lägsenhet och som gjorde att man sällan brydde sig om vad 
andra länder hade kommit fram till. Trots de kommersiella 
framgångarna tycks heller inte handel och industri ha åt­
njutit någon verklig status i det brittiska samhället. Vad söm 
räknades i de tongivande kretsarna var att äga land och be­
sitta klassisk bildning. Formella kvalifikationer och modern 
vetenskaplig träning möttes av misstro. Gentlemannaidealet 
var och förblev den mångsysslande amatören. 

Den legala regleringen av aktiebolag är inte uttömmande 
angiven i Companies Act (den senaste från 1985). Bestäm­
melser om bolagens verksamhet finns även i andra författ­
ningar. Därtill kommer att common law och equity rules , lik­
som på så många andra områden av anglosaxisk rätt, har stor 
betydelse vid sidan av skriven lag. 

Över huvud taget verkar britterna misstro lagreglering och 
föredra frivillig jämkning. När någonting gått snett i nä­
ringslivet - som t.ex. vid svåra fallissemang - tillsätts med 
beundransvärd snabbhet någon kommission, som nu senast 
Cadbury Committee. Dess s.k. code of best practise är bara en 
i raden av liknande rekommendationer. Det är någonting till­
talande i tanken på självsanering och successiv anpassning. 
Lagregler kan lätt bli trubbiga vapen. Att förlita sig på själv­
reglering har emellertid ibland visat sig kunna föra in i åter­
vändsgränder. De som tar till sig rekommendationerna bru-
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kar dessutom främst vara de redan progressiva, medan före­
tagare som behöver dem bäst kanske föredrar att vända ryg­
gen till ! 

Britterna har en gemensam bolagsform utan personligt 
ägaransvar (limited liability company ), men den inrymmer 
två kategorier bolag: private companies ( till antalet ca en mil­
jon) och public companies (närmare 10 000). Det är främst 
den sistnämnda kategorin som avhandlas här. 

Endast ett ledningsorgan föreskrivs, nämligen styrelsen 
(board of directors), och även där är aktiebolagslagen föga ut­
tömmande. Den nöjer sig med att public companies skall ha 
minst två styrelseledamöter. I private companies räcker det 
med en ledamot. Vad gäller styrelsens befogenheter föreskri­
ver lagen att vissa beslut - såsom beträffande ändringar av 
aktiekapitalet - endast kan tas av bolagsstämman. I övrigt 
lämnar den åt aktieägarna att i bolagsordningen reglera sty­
relsens uppgifter. Och när så skett har styrelsen oinskränkta 
befogenheter inom de ramar, som anges i bolagsordningen -
stämman kan alltså inte ingripa och instruera styrelsen hur 
den skall agera i enskilda ärenden. 

Lagen säger vidare ingenting om att någon av styrelse­
ledamöterna i ett publikt bolag skall vara insider (britterna 
använder uttrycket executiue respektive non-executiue). Verk­
ställande direktören finns alltså inte som legal företeelse -
såsom fallet för övrigt också var i Sverige före 1944 års aktie­
bolagslag. Det är i stort sett upp till bolagen att organisera 
styrelsearbetet som de själva vill i Storbritannien - om de nu 
ens föredrar att ha en fungerande styrelse. Och eftersom lag­
stiftaren är så vag på den punkten, säger han logiskt nog hel­
ler inte att där skall finnas en ordförande - såsom företeelse 
nämns denne blott i förbigående. 

Mot den här strukturlösa bakgrunden är det för en svensk 
närmast förvånande att brittiskt styrelsearbete i praktiken 
verkar fungera ungefär som vårt eget. Allt det man saknar i 
the Companies Act - förekomsten av en ordförande, en VD, 
kanske underkommitteer till styrelsen etc. - är erfarenhets­
mässigt framvuxna tillämpningar. 

Styrelsen skall utses på det sätt som anges i bolagsord-
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ningen. Säger den ingenting härom, utses styrelsen av 
ägarna på stämman. Om en vakans uppstår under mandat­
perioden, kan bolagsordningen föreskriva att styrelsen skall 
komplettera sig själv, varvid den nya ledamoten har att verka 
fram till nästa stämma. 

Styrelsens omfång skiljer sig i praktiken inte från vad som 
brukar gälla i andra jämförbara länder - ju större bolag, 
desto större styrelser och vice versa, även om det också i Eng­
land pågår en debatt som syftar till att av effektivitetsskäl 
bringa ned antalet ledamöter. De tio största börsföretagen 
uppgavs häromåret ha i genomsnitt sexton ledamöter. I en 
undersökning omfattande de tusen största bolagen exempli­
fieras den fallande skalan - nio till elva ledamöter fanns hos 
30 procent av bolagen närmast under de allra största, sex till 
åtta ledamöter hos de därnäst kommande 40 procenten. När 
det gällde de något mindre bolagen med en omsättning un­
derstigande GBP 100 miljoner, var genomsnittet sex ledamö­
ter eller färre. 

Lagen föreskriver ingenting om mandatperiodens längd. 
För public companies - liksom för private companies som är 
dotterbolag till public - stipuleras däremot en övre ålders­
gräns. Huvudregeln är att till styrelseledamot i ett sådant bo­
lag inte får utses någon som är 70 år eller äldre. Bestämmel­
sen är emellertid omgärdad av så många undantag att den i 
praktiken anses sakna betydelse. Lagen begränsar inte sty­
relseledamots möjlighet att samtidigt sitta i flera bolagssty­
relser. 

Frågan om insiders och outsiders i styrelserna har tidvis 
föranlett intensiv diskussion. Britterna har - liksom fallet är 
i Sverige - ingen klar skiljelinje mellan de två kategorierna. 
Kritiken har, vanligen efter uppdagade brister i styrelsear­
betet, gällt den av hävd höga andelen insiders och den därav 
föranledda bristen på balans mellan verkställande direktö­
ren och honom till vardags underställda insiders. Ett stund­
om åberopat argument från de outsiderledamöter som vun­
nit inträde är, att dessa känt olust över att kanske behöva kri­
tisera VD inför hans närmaste underordnade, tillika insider­
kolleger i styrelsen. 
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Ett par kommissioner har de senaste decennierna tagit upp 
insiderfrågan, på brittiskt vis initierade av institutioner som 
exempelvis Londonbörsen, industriförbundet, banksamman­
slutningar i City och/eller British Institute of Management. 
Dessa verkar genomgående ha förordat outsiderledamöter. 
Rekommendationerna har också haft effekt såtillvida att an­
delen outsiders ökat märkbart. Till övervägande del tycks 
dessa vara rekryterade bland verkställande direktörer från 
utomstående bolag och branscher men också från den finan­
siella sektorn - även om det i Storbritannien inte föreligger 
samma intima koppling mellan banker och näringslivet i öv­
rigt som i Tyskland, Frankrike och, som snart skall framgå, 
Japan. 

Arbetstagarledamöter förekommer inte, med undantag 
från ett fall vid det nationaliserade British Steel Corporation. 
Traditionellt har brittiska fackföreningar varit misstänk­
samma mot medinflytande, rädda för att de anställdas re­
presentanter i direktörsmiljön skulle medverka till att av­
rusta klasskampen! Några år i början av 1970-talet - under 
intryck av 60-talsradikalismen och reformförebilder i Europa 
- föreföll såväl engelska LO (TUC) som labourpartiet ändra 
uppfattning. Men när saken aktualiserades i the Bullock Re­
port 1975, hade andra vindar börjat blåsa och förslagen möt­
tes av misstro från både arbetsgivar- och arbetstagarsidan. 
Frågan har sedan dess verkat död i Storbritannien - om nu 
inte den nye labourledaren (blivande premiärministern?) 
Tony Blairs utspel om s.k. stakeholder-economy kommer att 
ändra förutsättningarna? På köpet dödförklarades också Bul­
lock-rapportens förkärlek för ett dualistiskt system med åt­
skilda outsider- och insiderstyrelser efter tyskt mönster, nå­
got som TUC ett par år tidigare hade uttalat sympatier för. 

VD är som sagt inte kodifierad såsom separat bolagsorgan 
men finns naturligtvis sedan länge i företagens administra­
tiva verklighet. Formellt går det till så, att den dagliga led­
ningen av bolagets verksamhet delegeras till en eller flera 
verkställande direktörer, vilka som regel utses inom styrel­
sen. Den hävdvunna brittiska beteckningen är managing 
director, men här liksom i många andra länder har det ame-
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rikanska inflytandet gjort sig gällande. Det är numera allt 
vanligare att chefen kallar sig chief executive officer (CEO). 
En undersökning från 1990 visade att 26 procent av landets 
100 största bolag kombinerade funktionerna chairman och 
CEO. Man kan förmoda att dessa företag i stället har en se­
parat chief operating officer (COO), som leder den dagliga 
driften av bolaget. De olika kommissioner som på senare år 
uttalat sig om maktbalansen inom topporganen förordar 
ganska entydigt en separering av ordförande- och VD-funk­
tionerna, även om the Cadbury Committee avstått från att 
avge en klar rekommendation. Debatten fortsätter och den 
brittiske ordföranden framträder tills vidare i olika skepna­
der, alltifrån den renodlade outsidern, över en deltidsanställd 
halv insider till den heltidsanställde ("arbetande") insidern, 
som då samtidigt, särskilt om han titulerar sig CEO, är bo­
lagets officielle talesman utåt. 

Ett annat utslag av det växande amerikanska inflytandet 
är de styrelsekommitteer som blivit vanliga i Storbritannien 
på senare år och vilka även förordats av olika analytiker. De 
tre varianter som förekommer är audit committees, remune­
ration committees och nominating committees - det blir an­
ledning återkomma till dessa i samband med styrelsearbetet 
i amerikanska bolag. Eftersom de här kommitteerna förut­
sätts vara rekryterade bland styrelsernas outsiderledamöter 
har deras framväxt samtidigt inneburit en stimulans för 
övergång från insiderstyrelser till outsiderstyrelser i både 
Storbritannien och USA - svenska bedömare som uttalat sig 
emot t.ex. audit committees har ibland vänt på kuttingen och 
hävdat att sådana inte behövs, eftersom vi redan har prak­
tiskt taget enbart outsiders bredvid VD i de stora bolagens 
styrelser. 

USA 

Likheterna mellan brittisk bolagsledning och amerikansk är 
så pass många att det finns skäl tala om anglo-amerikanska 
förhållanden kontra tyska, franska, japanska etc. Ursprung­
ligen gick väl impulserna från det gamla moderlandet till den 
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unga unionen. USA ärvde inte bara språket och common law 
utan även en misstro mot centraliserad statsmakt på det eko­
nomiska området. Någon gång in på nuvarande sekel vände 
strömmen och inflytandet har sedan dess mest gått i andra 
riktningen. Liksom fallet är med Storbritannien har även 
USA en ganska sparsmakad bolagslagstiftning. Eftersom dy­
namiken i ekonomin länge var överväldigande och inte så säl­
lan klondyke-betonad, blev behoven av självsanerande in­
grepp legio. På vissa områden verkar självsaneringen ha ur­
artat. Den fungerar dessutom bäst under galgen! 

Vad som naturligtvis gör USA unikt, är att det rör sig om 
en kontinent och att de grundbestämmelser som syftar till att 
reglera bolagens handlande, inte är federala utan delstatliga 
- med åtminstone vissa märkbara skillnader staterna emel­
lan. En stor del (över 40 procent) av de ledande företagen upp­
ges för närvarande ha valt att bli "incorporated under the law 
of Delaware" - ehuru Delaware knappast hör till USA:s indu­
stricentra - med staten New York på andra plats. Skillnaden 
mellan de delstatliga lagarna har snarast tilltagit på sistone 
genom att de antagit olika bestämmelser i den brännande 
frågan om skydd mot take-overs. Bolag kan dock inte spela 
ut staterna mot varandra hur som helst. Särskilt tunga del­
stater som New York och Kalifornien ställer ofta "uppföran­
dekrav" för rätten att få verka där, oavsett vilken lag bolagen 
ifråga valt att registrera sig under. 

En avgörande skillnad mellan amerikansk och t.ex. konti­
nentaleuropeisk bolagsrätt gäller borgenärernas ställning. 
Den amerikanska synen på bolagets förpliktelser är ägar­
orienterad, medan den europeiska lägger större vikt vid bor­
genärsskyddet - jämför bl.a. tvånget för en svensk styrelse 
att i trängda lägen låta upprätta kontrollbalansräkning. 

Den amerikanska vardagen i styrelser och bolagsledningar 
präglas vidare på ett anmärkningsvärt sätt av skadestånds­
risken. Benägenheten att stämma allt och alla ses som en del 
av de amerikanska fri- och rättigheterna och brukar förkla­
ras med hänvisning till de förhållanden som rådde när smält­
degeln av folk och traditioner skulle samsas i en främmande 
miljö. Hur som helst har den resulterat i en överdimensione-
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rad juristkår, som med tiden blivit självgående och numera 
genererar sina egna mål. 

När det gäller att förklara amerikanskt styrelsearbete kan 
man utgå från CEO (chief executive officer). Det är kring 
honom allt rör sig. I flertalet fall är han dessutom styrelsens 
ordförande, något som är särskilt vanligt i de riktigt stora bo­
lagen. Över 90 procent av de största industriföretagen (med 
en omsättning överstigande USD 3 miljarder) hade härom­
året kombinerat funktionerna - mot "endast" två tredjedelar 
av de företag som omsatte under USD 100 miljoner. CEO 
leder bolagets vardag, han leder också dess styrelse. Det är 
motiverat tala om "han" eftersom kvinnor fortfarande är en 
minoritet inom storbolagens ledning och styrelse i USA - och 
sannolikt än mer så i andra undersökta länder. Enligt en 
kartläggning som Conference Board gjorde 1991 hade i vart 
fall 41 procent av de stora amerikanska industriföretagen åt­
minstone en kvinna i styrelsen (i Sverige hade 1995 endast 
knappa 18 procent av börsbolagen någon kvinnlig styrelse­
ledamot). 

Det amerikanska ledarskapet är mer individuellt än kolle­
gialt orienterat. Det är också kring CEO all yttre uppmärk­
samhet koncentreras och den är ofta öronbedövande i ett 
land, där inflytandet inte utövas tyst och smidigt som i Tysk­
land eller Japan, utan inför öppen ridå. De stora bolagens 
chefer är hjältar och liksom andra amerikanska hjältar är de 
anmärkningsvärt högt betalda. Medan en japansk VD be­
räknas ha 15 a 16 gånger så hög lön som den genomsnittlige 
arbetaren i företaget, ligger motsvarande siffra för en ameri­
kansk CEO på mellan 125 och 160 gånger (dessutom med vä­
sentligt lägre skatter) !  Brittiska chefslöner verkar på senare 
tid ha närmat sig de amerikanska. 

CEO väljs av styrelsen, men liksom PDG i Frankrike bru­
kar han snart sätta sin prägel även på styrelsens samman­
sättning. Den här iakttagelsen gäller fortfarande men har 
modifierats sedan 1978. Då stipulerade nämligen New York 
Stock Exchange - efter några uppseendeväckande fall av 
maktmissbruk - att styrelserna i de anslutna företagen 
måste inom sig utse en särskild audit committee, bestående 
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av enbart outsiders. Det här låg i tiden och har snabbt ändrat 
styrelsernas tidigare insiderkaraktär. Numera dominerar 
outsiderledamöterna och de rekryteras inte sällan bland and­
ra profilstarka CEO från utomstående företag. Styrelserna 
verkar härigenom ha fått större kraft att så att säga matcha 
sin CEO. 

Samtidigt som man alltså noterar CEO:s makt och bola­
gens frihet att oavsett geografisk hemvist välja den delstats­
lagstiftning som passar den egna verksamheten bäst, måste 
man också konstatera att starka federala motkrafter byggts 
ut efter hand. Framför allt gäller detta Securities and Ex­
change Commission (SEC). Alltsedan tillkomsten på 1930-
talet har SEC utvecklats till något av en "elite agency", en 
aktiv och kompetent instans som reglerar mycket av spelet 
mellan storbolagen, aktieägarna och marknaden. Bland an­
nat ålägger SEC börsföretagen en vid internationell jäm­
förelse mycket detaljerad och långtgående informationsskyl­
dighet. 

På det här området pågår inom den stora unionen en stän­
dig dragkamp mellan SEC:s samordnande ambitioner och 
delstaternas traditionella strävan att begränsa det federala 
inflytandet. I den kraftmätningen brukar företagen reflex­
mässigt sluta upp bakom dem som "bekämpar Washington" 
- "those who govern least govern best"! Även högsta domsto­
len har ibland hållit tillbaka SEC. Sett över en något längre 
tidsperiod är det emellertid knappast någon tvekan om vem 
som flyttat fram positionerna. 

Några andra intressanta iakttagelser : Styrelserna har 
minskat i omfång under de senaste 20-25 åren, samtidigt 
som bolagen vanligen vuxit. Anledningen är effektivitetsskäl. 
Enligt en undersökning har sedan 1972 medianstyrelsen för 
stora bolag gått ned från fjorton till tolv ledamöter och för nå­
got mindre bolag från tolv till nio. Även styrelseledamöternas 
genomsnittsålder har sjunkit. Två tredjedelar av de ledande 
företagen uppges numera tillämpa 70-årsgränsen som av­
gångsålder. En annan tendens är att bolagen övergår till 
längre valperioder. Där styrelseledamöter tidigare valdes för 
ett år i sänder, är det numera allt vanligare med tre år och 
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rullande valperioder. Sammanträdesfrekvensen är ungefär 
densamma som i Sverige - sex a sju möten per år - och där­
med lägre än i t.ex. Storbritannien. Med reservation för upp­
seendeväckande avvikelser, som kan störa helhetsbilden, 
tycks det alltså som om amerikanska styrelser de senaste de­
cennierna blivit mindre, yngre, effektivare och mer själv­
ständiga än förr. 

Däremot påtalas mer än tidigare svårigheten att verkligen 
kunna rekrytera kompetenta outside directors, inte minst på 
grund av den ständigt förekommande skadeståndsrisken. 
Detta gäller särskilt beträffande jurister, som vid sidan av ut­
omstående verkställande direktörer brukar vara en viktig 
kategori styrelseledamöter. Juristerna inser naturligtvis 
bättre än andra vad de ger sig in i. De arbetar vidare inte säl­
lan i partnerships, som medför solidariskt ansvar. Det kan 
följaktligen få svåra konsekvenser för hela partnerskapet om 
en medlem döms att såsom styrelseledamot betala skade­
stånd. Bland annat därför brukar jurister kräva omfattande 
försäkringar (s.k. directors and officers liability insurance) 
för att vilja åta sig styrelseuppdrag. Sammantagna blir de ju­
ridiska kostnaderna en tung post i amerikanska bolags bud­
getar, kostnader som normalt saknar egentlig motsvarighet 
hos konkurrentländernas företag. 

Likheterna i maktposition mellan en amerikansk CEO och 
en fransk PDG har tidigare berörts. Skillnaden är emellertid 
att CEO brukar hänga löst så snart någonting går verkligt 
snett för bolaget. Då uppenbaras baksidan av den uppmärk­
samhet, som ägnas honom i framgångstider. Under buller och 
bång avskedas kanske CEO och den tidigare hjälten får löpa 
gatlopp i media. Kulturen fungerar å andra sidan så, att det 
verkar lättare för en amerikansk "föredetting" att sedan 
komma tillbaka i någon ny topposition. 

Banker spelar en avgjort mindre roll för styrelsernas hand­
lingsutrymme i USA än i länder som Tyskland och Japan 
samt - fast i något annan omfattning - Frankrike. Medan fi­
nansieringssystemen i de här tre nämnda länderna brukar 
betecknas som bankbaserade, rubriceras de i Storbritannien 
och framför allt USA som marknadsbaserade. Här är det i 
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stället börsen och aktiemarknaden som betyder någonting 
och bolagen måste t.ex. lägga största vikt vid att hålla sin ak­
tiekurs uppe. Det förklarar kanske också varför anglo-ame­
rikanska företag agerar mer kortsiktigt, varför de lägger så 
stor vikt vid delårsrapporter och till och med kvartalsvisa ut­
delningsbeslut. 

Om amerikanska banker hade fått utvecklas efter sina 
egna förutsättningar, är det väl inte osannolikt att maktför­
hållandena i näringslivet hade sett annorlunda ut i dag. Nu 
ingrep emellertid den federala makten och beskar effektivt 
bankernas möjligheter. Tidigt infördes begränsningar i deras 
geografiska utbredning. Efter mellankrigstidens svåra de­
pressioner - som bankerna med rätt eller orätt kritiserades 
för - genomdrev Rooseveltregimen på 1930-talet en restrik­
tiv banklagstiftning. De här lagarna fortsatte för övrigt att 
byggas ut även strax efter andra världskriget. Först i sen tid 
har myndigheterna börjat lätta på restriktionerna. Därför 
har under 1990-talet flera stora, uppmärksammade bank­
fusioner kunnat genomföras. 

Den ägarspridning som blivit så omskriven alltsedan mel­
lankrigstiden (jfr bl.a. Berle & Means, 1932) och som förut­
sattes leda till en nullifiering av de individuella aktiesparar­
nas inflytande över de stora bolagen, har i USA liksom i så 
många andra avancerade industriländer ersatts av en till­
tagande koncentration av ägandet till pensionsfonder, för­
säkringsbolag och andra stora institutioner, som administre­
rar kollektivt sparande. Enligt uppgift från New York Stock 
Exchange fanns det totalt fler än 50 miljoner aktieägare i 
USA 1990. De privata aktiespararna, som svarar för nästan 
hela det stora antalet, ägde då ca 29 procent av börskapita­
let, medan de nämnda institutionerna - antagligen färre än 
tusen till antalet - representerade över 53 procent (i Storbri­
tannien två tredjedelar). De ökade dessutom markant sin an­
del på 1980-talet. Under en lång följd av år har institutio­
nerna också låtit andelen börsaktier växa i sina stora port­
följer - från 6 procent 1950 till omkring 40 i dag. I vilken ut­
sträckning de här institutionerna bör uppträda som aktiva 
ägare och försöka påverka bolagens utveckling, har varit en 
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omdiskuterad fråga. Länge kunde man konstatera att de på 
det hela taget agerade passivt - men även om placerare av 
den digniteten "röstade med fötterna", betyder redan deras 
storlek att styrelserna måste vara lyhörda. Efter hand ver­
kar nu fondförvaltarna ha slagit in på en mer aktiv väg. Se­
dan slutet av 1980-talet är för övrigt amerikanska pensions­
fonder ålagda att utöva sin rösträtt på stämmor inom USA 
Sedan 1994 gäller rösträttstvånget även fondernas utländs­
ka innehav. Amerikanska placerare tycker sig vidare märka 
att proxy battles (viljan att gå emot styrelsens förslag vid 
stämman) stimulerat kursutvecklingen på fondernas inne­
hav. 

De organiserade aktiespararna har i USA liksom i andra 
länder säkerligen gjort stor nytta genom att synas och höras. 
De driver policyfrågor och stimulerar mindre ägare att våga 
träda fram, men de representerar vanligen en obetydlig an­
del av kapitalet på bolagens stämmor. 

Till sist en utvikning om två omskrivna företeelser, som un­
der senare år präglat styrelsernas tillvaro i USA, nämligen 
dels s .k. committees of the board, dels den våg av take-overs 
som svept över landets börsnoterade näringsliv och som (åt­
minstone för denna gång) kulminerade mot slutet av 1980-
talet. 

Här har nämnts hur införandet av audit committees växte 
fram efter New York-börsens beslut 1978. Snart därefter 
följde sedan på marknadens initiativ andra fasta styrelse­
kommitteer. Numera har så gott som samtliga börsbolag i 
landet audit committees, ca 80 procent har vad amerika­
narna kallar compensation committees och ungefär 50 pro­
cent nominating committees. Från början lär det ha rått be­
tydande skepsis beträffande behovet av audit committees, 
men dessa verkar efter hand ha blivit en accepterad före­
teelse, samtidigt som deras arbetssätt byggts ut och förfinats. 

Av praktiska skäl - USA är ju ett väldigt land med många 
industricentra och styrelseledamöterna har ofta lång resväg 
- brukar kommitteerna försöka sammanträda någon timme 
före styrelsen i dess helhet. Därvid ombeds kanske CEO 
och/eller den närmast ansvarige funktionschefen närvara en 
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stund för att svara på frågor. Sedan dessa personer avlägsnat 
sig överlägger audit committee, om det nu gäller den, i enrum 
med de externa revisorerna. 

De fasta kommitteerna uppges ha fördjupat styrelsens 
engagemang i respektive ärenden. När det t.ex. gäller chefs­
utnämningar påstås styrelseledamöterna ha blivit en mer 
kompetent motvikt till CEO. Och när det gäller ersättnings­
frågor till senior management, verkar hanteringen ha blivit 
mer genomtänkt och professionell - huruvida förekomsten av 
en compensation committee däremot förmått dämpa de allt­
mer öppet kritiserade "överlönerna" till CEO och hans när­
maste kolleger, råder det dela.de meningar om. 

Den kanske största nackdelen med de fasta kommitteerna 
är att styr�lseledamöterna blir olika informerade och enga­
gerade. De som inte tillhör en viss kommitte släpper gärna 
dessa ärenden i känslan av att de bevakas tillräckligt av 
andra. Styrelsen som helhet är dock kollektivt ansvarig för 
fattade beslut. Här sätter man nu i system att några leda­
möter blir väsentligt bättre informerade och därigenom kan­
ske benägna att agera på egen hand, även om de på så sätt 
binder helheten. 

När det gäller audit committees, som fortfarande är de vik­
tigaste, har man i Sverige i stället börjat införa en praxis, en­
ligt vilken de externa revisorerna åtminstone en gång per år 
framträder inför den samlade styrelsen - och inte bara som 
förr lämnar sina (kanske kritiska) synpunkter enbart till 
verkställande direktören. 

Så till konsekvenserna av take-overs, som torde ha påver­
kat styrelsearbetet mer än någonting annat. Den formliga la­
vin av företagsköp, som under 1970- och 80-talen vällde fram 
över särskilt USA och Storbritannien, skakade styrelserna 
där i grunden. Här avses då inte framförhandlade företags­
samgåenden, som naturligtvis förekommit i alla tider, utan 
hostile take-overs vilka sker mot styrelsens (vanligen inklu­
sive CEO:s) vilja i "målbolaget" och som ofta fått till konse­
kvens att hela ledningen i "härtagna" företag ersatts eller för­
klarats obehövlig. 

En beräkning, innefattande alla sorters take-overs, visar 
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att förvärvsbeloppen steg från ca USD 12 miljarder 1975 till 
268 miljarder 1988. Just vid mitten av 1970-talet brast en 
tidigare hämning mot hostile take-overs i och med att den 
ledande investmentbanken, Morgan Stanley, bröt mot dit­
tillsvarande praxis och förklarade sig beredd att även stödja 
fientliga budgivare. När karusellen snurrade som värst 
handlades på detta sätt varje år värden motsvarande mer än 
10 procent av de aktier New York-börsen noterade. 

Att take-overs drabbade USA och Storbritannien med så­
dan kraft beror på det stora antalet börsnoterade bolag i 
dessa länder och den relativa lättheten där att genom ett pu­
blikt bud skaffa sig praktisk kontroll över bolag - ägarsprid­
ningen hade ju ofta gått långt och lojaliteten mot grundarfa­
miljen hunnit försvinna. Därtill kom att de stora institutio­
nella ägarna vanligen inte kunde motstå den "premium" som 
hägrade, utan såg uteslutande till sina portföljintressen. 

Någonting motsvarande dessa omvälvande händelser finns 
egentligen inte i de mer bankbaserade industriländerna, där 
aktierna ligger fast hos banker och andra institutioner och 
där den ömsesidiga lojaliteten vanligen är så stark att de 
stora ägarna aldrig släpper sina aktier mot målbolagets vilja. 
Därför är också hostile take-overs ovanliga - praktiskt taget 
ogenomförbara - i  länder som Tyskland, Frankrike och fram­
för allt Japan. Möjligen förekommer där att en bank släpper 
till sitt innehav i ett problemtyngt kundföretag för att lätta 
på det egna engagemanget och/eller för att åstadkomma en 
önskvärd strukturrationalisering. I Frankrike och Japan till­
kommer dessutom den bromsklotsen mot utländska upp­
köpsförsök, att regeringen inlägger sitt tysta veto och i stäl­
let presenterar någon inhemsk lösning. 

Tillskyndarna av take-overs brukar hävda att företeelsen 
stimulerar vitaliteten i näringslivet och hindrar styrelser i 
substansrika bolag från att stelna i overksamhet. Om ett bud­
givande företag tror sig veta att det förmår förränta och ut­
veckla målbolagets resurser mer effektivt, är det i längden 
till nytta för alla parter att förvärvet kan äga rum. De gamla 
aktieägarna får vanligen ett bud som ligger en bra bit över ti­
digare börskurs. Det nya, sammanslagna företag som upp-

- 81 -



Lars Liden 

står efter samgåendet är, resonerar man, starkare och mer 
lönsamt än båda de tidigare konkurrenterna/kollegerna va­
rit tillsammans. 

Så långt kunde nog de flesta hålla med. Nu blev emellertid 
två plus två långt ifrån alltid fem - redan i början av 1970-
talet hade t.ex. britten John Kitching visat att hälften av 
drygt 400 undersökta "acquisitions in Europe" aldrig borde 
ha gjorts, och det var ändå under en tid när flertalet före­
tagsköp var framförhandlade mellan två intresserade parter. 
Amerikanska studier från 1980-talet gav vid handen att mel­
lan varannan och var tredje affär hade blivit misslyckad. De 
åberopade synergieffekterna visade sig ofta svåra att för­
verkliga. Alltefter som farten i förvärvssvängen skruvades 
upp mot slutet av 1980-talet, gjorde dessutom en ny sorts ak­
törer entre - på båda sidor av Atlanten - stimulerade av de 
expansiva industribyggarna. Nu blev det många gånger inte 
ens fråga om att med hjälp av samgåenden försöka skapa 
större och mer livskraftiga företag. Det gällde endast att 
slakta fram värden. Och när det ena bytet väl var nedlagt, 
kastade sig "raidern" över nästa offer. 

Styrelserna i hotade bolag såg sig desperat om efter mot­
vapen och de allestädes närvarande juristerna kom till deras 
hjälp. På så sätt utvecklades s.k. poison pills. De har formen 
av hela åtgärdspaket, soni ligger klara att sjösättas så snart 
alarmklockan ringer och som innehåller så pass många kost­
samma initiativ att bolaget helt enkelt inte blir värt att köpa. 
Förhoppningen bakom giftpillren är att de aldrig skall be­
höva sväljas. Där så olyckligtvis ändå sker, kan de för bola­
gen och deras styrelser bli ett slags självmord av fruktan för 
döden! 

År 1990 hade finansbubblan brustit för den här gången. I 
boomens kölvatten låg resterna av i onödan förrödda bolag. 
Opinionen i både USA och Storbritannien hade vänt och även 
lagstiftaren började rycka till undsättning. Framför allt 
kunde nu spåras ett nymornat intresse för länder och led­
ningssystem, som tycktes kunna vidmakthålla vitaliteten i 
näringslivet utan att behöva tillåta sig samma omvälvande 
excesser. 
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Japan 

Att analysera det japanska näringslivets framgångar och 
konkurrenskraft utifrån en studie av bolagsorganens funk­
tionssätt låter sig svårligen göras. Mentalitetsskillnader 
skymmer sikten. Västerlänningen förmår sällan sätta de 
rätta "vikterna" på sina olika iakttagelser. 

En kulturfaktor, vansklig att få grepp om, är t.ex. den på­
stådda strävan efter konsensus (samstämmighet) i uppfatt­
ning och tänkesätt. Den anses gå igen på de flesta områden. 
Inom företag ger den inte sällan upphov till en komplicerad 
beslutsprocess. När enighet väl har uppnåtts, kan besluten 
effektueras med enastående kraft och konsekvens. 

Ett annat omskrivet drag är japanernas känsla av förplik­
telse och lojalitet mot nationen, familjen och det egna företa­
get. För en kritiskt skolad europe närmar sig sådana förkla­
ringssätt ibland högtidstalens retorik. Icke desto mindre 
finns lojaliteten där med djupa rötter i det konfucianska ar­
vet. Den har också varit i hög grad ömsesidig, där särskilt de 
stora, resursrika företagen satsat helhjärtat på sina medar­
betare - med den uppmärksammade livstidsanställningen 
som hörnpunkt. Synen på företagens mål och framgång be­
skrivs påfallande ofta i samhällsinriktade ordalag, medan 
den i vår mer individualistiska kulturkrets förklaras i mate­
riella marknadstermer. 

Japans enastående industriella utveckling efter andra 
världskriget skall ses mot bakgrund av att landet nästan helt 
saknar exploaterbara naturtillgångar. Den beboeliga land­
ytan är starkt begränsad och ständigt jordbävningshotad. 
Det nationella skriftspråket har varit en hämmande faktor 
etc. Trots alla handikapp har Japan på de femtio åren efter 
1945 rest sig ur nederlagets aska samt utvecklats till en tek­
nisk och ekonomisk supermakt med en export motsvarande 
15 procent av världshandeln. 

Delvis förklaras framgångarna dessa år av utebliven kon­
kurrens från andra "flitiga" asiatiska länder, främst Kina. 
Icke desto mindre är prestationen nästan ofattbar och får mo­
tivera att vi ägnar uppmärksamhet åt de japanska företagens 
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styrelseformer, även om möjligheten att dra praktiska lär­
domar är mer begränsade här än när det gäller de ledande 
industriländerna i vår egen kulturkrets. 

I strukturella termer har Japan med sina 125 miljoner in­
vånare hela två miljoner företag, varav en betydande del 
drivs i bolagsform (förmånligt från skattesynpunkt). Gapet 
mellan det väldiga antalet småföretag och det relativt be­
gränsade antalet stora koncerner är talande. Det är de sena­
re, som här skall uppmärksammas - knappa 2 000 börsnote­
rade bolag, vilka tillsammans svarar för inemot 30 procent av 
landets totala industriproduktion och nästan hela exporten. 
Betydelsen av de stora börsbolagen är till och med större än 
så, eftersom en avsevärd del av de små företagen lever i fasta 
förbindelser med de stora, såsom underleverantörer av in­
satsvaror och tjänster. 

Fram till andra världskriget var särskilt den tunga ja­
panska industrin samlad i ett litet antal stora grupperingar 
(Zaibatsu), ofta med en bank i centrum, med eget försäk­
ringsbolag, med handel, sjöfart, gruvdrift och rader av till­
verkande dotterbolag, kort sagt kompletta industriella värl­
dar, ledda och ägda av ett fåtal mycket förmögna släkter och 
med trådar in i det politiskt styrande skiktet. Den här struk­
turen slogs sönder av ockupationsmakten efter kriget, men 
har delvis återuppstått igen, dels i form av vertikalt organi­
serade företagsgrupper, dels i form av stora horisontella kon­
glomerat. Flera av förkrigstidens kända namn (Mitsui, Sumi­
tomo, Mitsubishi etc . )  lever på så sätt vidare. 

Huvuddragen i den japanska bolagslagstiftningen och de 
sätt på vilka bolagsorganen kuggar i varandra känns i varje 
fall ytligt bekanta. Aktieägarna på stämman väljer styrelse­
ledamöter, som i sin tur utser (och vid behov avsätter) en VD. 
Skillnaden mellan det formella och det reella verkar emel­
lertid större än i Väst. 

Bolagsstämmorna beskrivs för det mesta som innehålls­
lösa och slentrianmässiga. De klaras av på kort tid. Den över­
vägande lugna karaktären beror på att aktierna ligger på 
fasta händer, med nära förbindelser med bolagen. Om sådana 
ägare skulle vilja framföra kritiska synpunkter, väljer de 
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andra kanaler än att framträda på den öppna stämman. 
Under senare år har dock förekommit en speciell variant 

av aktivitet, som blivit mycket omskriven - gangsterligor 
som specialiserat sig på att avbryta stämmorna med pin­
samma frågor till ledningen. Målet är att pressa pengar ur 
företagen, som alltså kunnat köpa sig fria från påhälsning, 
och gangsterligorna skyr inga medel (inte ens mord) för att 
komma över känslig information. Polisen har nu fått ökade 
befogenheter i kampen mot utpressarna. Det har bl.a. blivit 
olagligt för bolagen att köpa sig fria. Att problemen inte är 
lösta framgår emellertid av att sex av tio bolag på Tokyobör­
sen känt sig tvingade att lägga sina bolagsstämmor vid en och 
samma tidpunkt (1995 var det den 29 juni) för att därmed 
göra det svårare för ligorna. 

Vad ägarstrukturen beträffar är det institutionella ägan­
det i Japan snarast mindre än i USA och Storbritannien, men 
även de stora privata innehaven ligger normalt på fasta hän­
der. Korsvist ägande är vanligare än i Väst och ses som ett 
sätt att markera uppriktighet i affärsförbindelsen - som en 
ömsesidig manifestation äger bolagen aktier i sina stora le­
verantörer, i sina kunder och bankförbindelser. Som helhet 
är det dock inte de yttre dragen i ägarfördelningen som är det 
intressanta. Vad som skiljer är ägarnas attityd. De sluter upp 
bakom sitt företag och betraktar innehaven som långsiktiga. 
De avser framför allt inte att handla med bolag och männi­
skor - inställningen till take-overs avviker alltså markant 
från den anglo-amerikanska. 

Vad gäller styrelsen stadgar lagen att ledamöterna skall 
vara minst tre till antalet, att de inte kan väljas för längre tid 
än två år åt gången, att de behöver stöd från minst en tred­
jedel av de närvarande aktieägarna för att bli valda, etc. Sty­
relseledamot behöver inte vara aktieägare, han får inte vara 
jävig eller försatt i konkurs. Styrelserna måste mötas minst 
en gång i kvartalet - i verkligheten sammanträder de sna­
rast en gång i månaden. Styrelsen måste inom sig utse minst 
en s.k. "representerande" ledamot, som i samband med vik­
tiga affärstransaktioner har fullmakt att binda bolaget. I 
större företag utses vanligen VD plus en eller två seniora le-
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damöter närmast under honom till att fullgöra dessa uppgif­
ter. 

Japanska styrelser är genomgående mycket omfångsrika 
församlingar. I stora bolag är det inte ovanligt med sextio le­
damöter eller fler ! De består vidare alldeles övervägande av 
insiders. I mindre bolag verkar det vara uteslutande sådana. 
Styrelserna är där ett slags management committees. I de 
stora börsnoterade bolagen uppges i genomsnitt drygt tre 
fjärdedelar av ledamöterna vara insiders. Resten är för det 
mesta rekryterad från respektive företags huvudbankförbin­
delse eller något annat närstående bolag. 

Styrelsen tycks alltså sällan vara någon fristående kraft 
inom företagsledningen. Insiderkaraktären och det stora an­
talet ledamöter gör dem ceremoniella till sin karaktär. De 
ärenden som dras är välkända för alla närvarande och be­
sluten i realiteten redan fattade. Förslagen tillstyrks utan 
diskussion och besluten får sin avsedda protokollering. 

Även om styrelseledamöterna formellt är likställda, gäller 
inte detta deras positioner i den interna företagshierarkin -
och det blir i realiteten den senare som räknas. VD, som ef­
ter amerikansk förebild ofta kallas president, har sina när­
mast underställda med i styrelsen och det händer i stora bo­
lag att dessa i sin tur har sina. Medlemskapet i styrelsen blir 
ett slags bekräftelse på att man tillhör den innersta kretsen. 

Japanerna praktiserar inte styrelserepresentation för de 
anställda. Däremot förekommer ibland en variant, som säger 
åtskilligt om japansk mentalitet och syn på lojaliteten mot 
det egna företaget. Det berättas sålunda att starka och re­
spekterade fackliga ledare - sedan de väl lämnat sina förtro­
endeuppdrag och således inte längre är motpart till företaget 
- kunnat inväljas i sina bolags styrelser. Detta förekommer 
bl.a. i bankföretag. 

Stabilitet, lojalitet, anciennitet. När presidenten skall före­
slå någon ny styrelseledamot, samråder han med sina när­
maste medarbetare, med sin företrädare - som inte sällan sit­
ter på ordförandestolen - samt kanske med ett par äldre, be­
trodda kolleger. Utnämningarna är alltid interna, så var och 
en känner kandidatens person och förtjänster. När man har 
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enats hänskjuts valet till bolagsstämman. 
Om man i undantagsfall måste göra sig av med någon le­

damot som inte håller måttet, handläggs ärendet på samma 
diskreta sätt och utan att göra ont värre för den olycklige. 
Ingen vill att han skall "förlora ansiktet". 

Den normala avgångsåldern verkar vara flytande såtill­
vida att den är högre ju mer "senior" ledamoten är. För ord­
föranden och presidenten finns det vanligen ingen fastslagen 
övre gräns. De förutsätts själva kunna bedöma när det är 
dags - ett system som i Väst knappast skulle vara problem­
fritt, men som tycks fungera i en kultur, där ålder inte nöd­
vändigtvis ses som en belastning. För det mesta samordnar 
de här personerna sitt rörelseschema. Det berättas t.ex. hur 
ordföranden ibland kan initiera ett VD-skifte genom att före­
slå att presidenten skall efterträda honom i ordförandesto­
len. Det normala är emellertid att presidenten handplockar 
sin efterträdare, förankrar valet hos omgivningen och där­
med samtidigt aktualiserar ett ordförandeskifte! Det japans­
ka uttrycket är att man "kliver ned till ordförandestolen"! 

Om det verkligen skulle vara så att bolaget vill ha bort sin 
president i förtid och denne vägrar förstå de diskreta vinkar 
han får, lär det vara svårt att få ändringen till stånd. "Endast 
Gud lyfter ut en president!" Men även där dämpas nog i så 
fall skadeverkningarna av den kollegiala ledarstilen. Presi­
denten är visserligen nyckelfiguren även i japanska bolag -
och emellanåt en mycket mäktig sådan - men han verkar säl­
lan vara superchef på samma sätt som i t.ex. USA och Frank­
rike. Snarare framtonar han som primus inter pares, som le­
daren för ett väl samövat team. Det här rimmar för övrigt 
ganska väl med den inledningsvis nämnda strävan efter kon­
sensus. Hans viktigaste uppgift är att se till att företags­
maskineriet fungerar smidigt och att nyckelpersonerna tas 
väl omhand. 

Alla studier visar också vilken vikt japaner fäster vid per­
sonalfunktionen. Den kanske främsta förklaringen till det ja­
panska näringslivets stora framgångar är just företagens för­
måga att få ut det bästa ur sina medarbetare. I ett land som 
saknar de flesta naturtillgångar är människan den särklas-
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siga produktionsfaktorn - "innan vi bygger produkter, bygger 
vi upp människor"! 

Det finns ingenting som hindrar japanska bolag från att slå 
ihop funktionerna ordförande och president i samma person. 
Det kan bero på speciella omständigheter om så sker - kan­
ske görs det i avvaktan på att man hittar lämplig efterträ­
dare till en avliden president - men det kan också vara ut­
slag av amerikanska impulser. 

Medan CEO i ett stort amerikanskt eller brittiskt bolag allt 
oftare verkar ha finansiell yrkesbakgrund, är japanska 
chefer fortfarande tekniker i första hand. Det här återspeglar 
säkerligen också den förhärskande opinionen i näringslivet. 
Industri och teknik rankas högt. Företag måste förvisso vara 
räntabla och finansiellt stabila även i Japan, men deras fram­
gång mäts mer än i Väst i termer av teknisk konkurrenskraft 
och (kanske som resultat därav) höga marknadsandelar. Till­
växt och stabilitet rankas högt. 

Ett kollegialt system som det japanska gör det svårare än 
i Väst att utkräva personligt ansvar. Å andra sidan gör ofta 
japaner i topposition en hederssak av att ta på sig ansvaret 
för händelser som gått snett nere i (kanske långt nere i) den 
egna organisationen. Det här kan få karaktären av publika 
offergärningar, som t.ex. när ordföranden i Japan Air Lines 
avgick efter en flygolycka. 

Bankernas roll var av utslagsgivande betydelse redan när 
Japan började industrialiseras mot slutet av 1800-talet och 
detsamma har i hög grad gällt efter 1945. Landet har visser­
ligen en livaktig aktiebörs, men mindre än en procent av Ja­
pans företag är börsnoterade. Majoriteten är därför nästan 
helt hänvisade till bankfinansiering. Även för de stora börs­
bolagen gäller för övrigt att aktiemarknaden spelar mindre 
roll än den gör i USA och Storbritannien. 

Det normala är att bolagen, liksom på många andra håll i 
världen, har en huvudbank som man upprätthåller nära, ofta 
dagliga förbindelser med och som inte sällan är aktieägare i 
bolaget (numera egentligen högst 5 procent, men det faktiska 
innehavet är inte sällan högre, eftersom närstående banker 
också äger). Sammantagna är de japanska bankerna större 
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aktieägare inom industrin än i något jämförbart land. 
Kontakterna mellan bank och företag kan ta sig former, 

som inte känns igen från något annat håll. Det är bl.a. van­
ligt att äldre, framgångsrika bankmän bereds tillfälle att på­
börja en ny karriär i något av kundföretagen inom industrin. 
Vederbörande blir därmed industriföretagets man, men till­
vägagångssättet försvagar säkerligen inte banden mellan 
bankerna och deras stora kunder. 

På motsvarande sätt utnämner storföretagen ofta sär­
skilda rådgivare bland avgångna topptjänstemän från de 
centrala ministerierna och ämbetsverken. Företeelsen kallas 
"Amakudari" och betyder i fri översättning "skänk från ovan"! 

Även starka, likvida storföretag är uttalat angelägna om 
att vårda dessa band med banker och myndigheter. Det ter 
sig självklart både av lojalitetsskäl och i medvetandet om att 
det kan bli sämre tider. På senare år har man kunnat se 
sprickbildningar också i det japanska systemet. De påfrest­
ningar som japansk ekonomi utsatts för - oljekriser, natur­
katastrofer, exportmotstånd till följd av stigande yen-kurs, 
deflation - har inte minst satt just bankerna under hård 
press. Deras andel problemkrediter är förfärande hög, även 
vid internationell jämförelse, och bankerna får allt svårare 
att orka inta samma långsiktigt stödjande roll som tidigare 
under efterkrigstiden. 

Sammanfattningsvis framtonar i stora japanska bolag bil­
den av ledningsformer, som numera visserligen är anpassade 
till västerländsk terminologi, men som ändå i realiteten inte 
sällan präglas av andra - ibland helt andra - traditioner och 
tänkesätt. 

Exempel på mindre länder med 
intressanta lösningar 

Det kunde säkerligen finnas skäl att utsträcka den här jäm­
förande analysen också till vissa mindre industristater med 
tänkvärda särlösningar på bolags- och arbetsrättsliga spörs­
mål. Nederländerna t.ex. är en framgångsrik handelsnation 
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med seklers erfarenhet av företag och företagsledning. Likt 
våra dagars Japan slog holländarna en gång i tiden -från slu­
tet av 1500-talet - omvärlden med häpnad. På några få ge­
nerationer förvandlades anspråkslösa bondbyar, fiskelägen 
och handelsplatser till en kommersiell världsmakt. Det 1602 
grundade nederländska Ostindiska Kompaniet var den 
egentliga förebilden för de aktiebolagsliknande handelskom­
panier, som tillkom även i Sverige under 1600- och 1700-ta­
len och som i sin tur blev föregångare till våra dagars aktie­
bolag. 

Det nutida, moderna Nederländerna uppvisar - kanske 
som en reminiscens från sitt stolta förflutna - flera multina­
tionella jätteföretag, som för länge sedan vuxit ur moderlan­
det . Man hittar vidare exempel på ovanliga bolagsordningar 
(tillkomna med lagstiftarens goda minne), syftande till att 
skydda dessa företag mot fientliga uppköp utifrån. Vad som 
närmast intresserar är emellertid att holländarna har ett an­
norlunda sätt att utse ledamöter av outsiderstyrelsen i stora 
aktiebolag, s.k. Naamloze Vennootschap (NV). 

Det är omvittnat från många länder att styrelserna i större 
företag tenderar att i praktiken förnya sig själva. Runt om i 
västvärlden har dessutom kraven på ökat arbetstagarinfly­
tande tagit sikte just på medverkan i bolagens styrelsearbete. 
I Nederländerna kom emellertid både företagarvärlden och 
de fackliga organisationerna fram till att ingendera sidan 
skulle vara betjänt av motstridiga parter i styrelserna. Man 
fick i början av 1970-talet i stället lagstiftaren med på ett sy­
stem, enligt vilket styrelsen visserligen även formellt förnyar 
sig själv, men där den föreslagna kandidaten måste godkän­
nas av såväl ägarsidan som arbetstagarna. Praktiskt går det 
till så att bolagsstämman, företagsnämnden och den verk­
ställande ledningen var för sig har rätt att föreslå kandida­
ter till den vakanta posten. Styrelsen utser själv den nya le­
damoten, men ägarna och de anställda (inte verkställande 
ledningen) har möjlighet att inlägga sitt veto. Genom det här 
"aktiva remissförfarandet" hoppas holländarna slippa hete­
rogena styrelser, men ändå kunna tillförsäkra de valda erfor­
derlig legitimitet. För att dessutom så långt möjligt gardera 
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sig mot risken att behöva hamna i låsta lägen, där styrelse­
kandidater aldrig godkänns, inrättade man ett s.k. social­
ekonomiskt råd (SER), som har att pröva om ett veto kan an­
ses befogat eller ej. Rådets beslut är utan appell. 

Ett annat spörsmål som brukat diskuteras är hur långt ned 
i företagshierarkin lagstiftaren bör gå vid regleringen av an­
svar och befogenheter inom bolagens ledningsorgan. Här 
kunde det t .ex. finnas anledning att stanna upp inför direk­
tionen i vårt grannland Danmark. 

I Sverige förekommer ju sedan länge begreppet direktion 
eller direktionskommitte, men endast som en bland alterna­
tiva organisationslösningar, vilka vunnit praktisk tillämp­
ning utan att vara reglerade i aktiebolagslagen. Den svenska 
lagstiftaren stannar så att säga vid VD. Bolagsrättsligt är det 
denne som beslutar inom kretsen av sina närmaste rådgivare 
(kanske kallade direktion). 

I Danmark, vars aktiebolagslag eljest i långa stycken över­
ensstämmer med den svenska, skall ett aktieselskab ha fyra 
bolagsorgan: stämma, styrelse , direktion och revisorer. Sty­
relsen anställer en direktion, bestående av en eller flera 
direktörer. Vill bolaget att direktionen skall bestå av fler än 
tre ledamöter, måste en bestämmelse härom finnas intagen i 
bolagsordningen. 

Lagen reglerar inte direktionens interna arbetsfördelning 
och beslutsgång. Föreskrifter om detta kan finnas i bolags­
ordningen eller meddelas genom styrelsebeslut eller helt en­
kelt regleras inom direktionen själv. Oberoende av hur arbe­
tet organiseras har samtliga direktörer rätt att delta i beslut 
och de blir då också kollegialt ansvariga. 

Kanske skulle man kunna säga att den danska direktionen 
fungerar som ett tyskt Vorstand, dock utan att deras styrelse 
motsvarar tyskarnas Aufsichtsrat. Danskarna har ingen klar 
åtskillnad mellan insiders och outsiders. En eller flera med­
lemmar av direktionen kan ingå i styrelsen, även om de inte 
får utgöra majoritet där. 

Vid en översyn av den danska aktiebolagslagen i början av 
1990-talet övervägdes att ta steget fullt ut och efter tysk mo­
dell förbjuda personsamband. Med hänvisning till EU:s på-
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gående arbeten inom området, avstod man emellertid från att 
lägga något sådant förslag, utan nöjde sig med tillägget, att 
styrelsens ordförande inte får vara en insider i börsnoterade 
aktieselskaber - lagen innehåller alltså sedan 1993 ett för­
bud mot heltidsanställd (s.k. arbetande) styrelseordförande i 
sådana bolag. 

För att dröja sig kvar i vår geografiska närhet finns det vi­
dare i Finland och Norge exempel på ett separat bolagsorgan, 
så att säga placerat mellan styrelsen och stämman. Det kal­
las fårualtningsråd i Finland och representantskap i Norge. 
De här organen, som inte är obligatoriska, har funnits länge 
och är följaktligen inte skapade för att tillgodose specifikt ar­
betsrättsliga krav eller önskemål. Allmänt talat verkar de 
fungera som ett slags överordnade tillsyns- och goodwillor­
gan. I företag som har förvaltningsråd respektive represen­
tantskap, utser detta organ dessutom styrelsen, om inte an­
nat sägs i bolagsordningen - en högst substantiell befogen­
het. 

I förarbetena till 1975 års svenska aktiebolagslag föreslogs 
för övrigt att företag även här i landet kunde få inrätta ett 
förvaltningsråd, tydligen som gest mot den eftersträvade nor­
diska rättslikheten - när nu Finland och Norge inte hade för 
avsikt att avskaffa sina förebilder till "råd". En eller flera 
ledamöter, dock färre än halva antalet, skulle enligt det 
svenska förslaget till förvaltningsråd ha fått utses av annan 
än bolagsstämma. Styrelseledamot och VD skulle inte kunna 
ingå i rådet. Detta avsågs heller inte hos oss bli obligatoriskt 
utan valfritt för de företag, som själva ville stadga härom i 
sina bolagsordningar. 

Nu blev det inte någonting av det här initiativet. Förslaget 
lyftes bort redan under departementsbehandlingen och före­
lades aldrig riksdagen. Lika bra var sannolikt det. Såsom de 
svenska bolagsorganen har vuxit fram skulle förvaltningsrå­
det ha kunnat göra ansvarsfördelningen oklar och därigenom 
ha bäddat för konflikter. Om till förvaltningsrådet dessutom 
hade överförts vissa av stämmans befogenheter, t.ex. valet av 
styrelse, kunde aktieägarnas intresse av att delta i de stora 
bolagens stämmor ytterligare ha försvagats. I olyckliga fall 
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kunde även gränsen mellan förvaltningsrådets och reviso­
rernas ansvar ha uppluckrats. 

Det behövs emellertid inte så mycket fantasi för att resa 
frågan om inte en modifierad variant av förvaltningsråd 
skulle kunna vara till nytta för stora tjänstesäljande företag 
som t.ex. banker. 

Allmänt sett, och oavsett slag av bolag, har en styrelse 
handfasta, företagsledande befogenheter. Den skall i verklig 
mening förvalta bolagets angelägenheter. Erfarenhetsmäs­
sigt fullgörs den här primära sidan av styrelseuppdraget bäst 
av en ganska liten, homogen grupp kompetenta och engage­
rade människor, helst affärsmän med eget ägarintresse. 
Bankstyrelsen har därvidlag rent av större ansvar än styrel­
sen i "vanliga" aktiebolag, såtillvida att bankens verkstäl­
lande direktör inte är något separat bolagsorgan utan funge­
rar i kraft av en tidsbegränsad delegering från huvudstyrel­
sen. 

Ofta har emellertid bankstyrelsen i verkligheten också en 
annan, mindre operativ funktion. Den skall vara ett brett och 
prestigeladdat forum för bankens största kunder. 

Vad gäller bankernas operativa ledning är det, tillspetsat 
uttryckt, ägarna som vill ha en kraftfull styrelse, vilken kan 
leda och kontrollera banken. När det gäller den andra sidan 
är det banken, som behöver en stor, representativ styrelse för 
att kunna dra kunder till den egna verksamheten och hålla 
dem kvar där. Målet blir då i praktiken att besätta styrelse­
platserna med de ledande kundföretagens verkställande 
direktörer. Ju större banken är, desto fler kunder vill man 
attrahera och desto fler ledamöter behövs. 

De här båda sidorna av styrelsefunktionen - liksom sätten 
att tillgodose dem - är i princip skilda och låter sig egentligen 
inte förenas. 

Om man ser till vanliga bolag innebär det här sättet att re­
sonera inga praktiska problem. De behöver normalt endast 
den förstnämnda, operativa typen av styrelse. Där skulle det 
mest bara rubba balansen i företagsledningen om man till­
fogade ett nytt bolagsorgan. För dem som också behöver den 
andra varianten - banker och kanske stora försäkringsbolag 
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- kan det emellertid vara ett problem. Det är sannolikt ingen 
tillfällighet att i Danmark endast banklagen av gammalt 
hade bestämmelser om "representantskab", inte den vanliga 
aktiebolags lagen. 

Den svåra bankkrisen i Sverige under början av 1990-talet 
får illustrera resonemanget. När de katastrofala kreditför­
lusterna uppdagades rasade allmänna opinionen och ankla­
gade bankstyrelserna för inkompetens och svåra underlåten­
hetssynder. Sanningen är emellertid att bankstyrelserna 
primärt inte var rekryterade eller dimensionerade för att ef­
fektivt kunna fullgöra den förstnämnda, operativa sidan av 
en styrelses skyldigheter - allraminst under en svår finans­
kris, när det hade erfordrats kraftfulla insatser av det slag 
som endast den lilla, sammansvetsade beslutsgruppen bru­
kar kunna åstadkomma. Ledamöterna var av sekretesskäl 
inte ens betrodda att få ut relevant dokumentation för 
begrundan före sammanträdena. Med den klarsyn som bara 
facit ger, hade det kanske varit bättre om de mer represen­
tativa, "kundlänkande" styrelsefunktionerna i stället hade 
kunnat fullgöras av ett stort, topprekryterat förvaltningsråd, 
medan de operativa besluten hade anförtrotts en "vanlig" sty­
relse. 

Nu försökte bankerna antingen gå en medelväg eller också 
drog man dramatiskt ned styrelsens storlek, något som san­
nolikt inte tillgodoser behoven under mer normala tider - ty 
även den representativa styrelsefunktionen fyller säkerligen 
ett verkligt behov. Den största svenska affärsbanken mins­
kade t.ex. under krisen antalet ledamöter (inklusive supple­
anter) runt styrelsebordet till mindre än en tredjedel - från 
43/44 personer till tretton, varav nio stämmovalda. Den här 
krympningen var säkerligen nödvändig i ett akut läge när 
bankens existens stod på spel, men lika sannolikt är väl att 
banken under vanliga tider behöver det stora antal ledamö­
ter, som dessförinnan hade förekommit under långliga tider. 

Hade man i stället kunnat dela på funktionerna, skulle det 
riktiga kanske ha varit att göra kreditkommitten till styrelse 
- det svåraste och mest viktiga i en bank måste vara kredit­
bedömningen - samt anförtro den andra sidan av styrel-
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seuppgiften åt ett förvaltningsråd, kryddat med all den sta­
tus som skulle behövas för att göra rådet eftertraktansvärt 
att bli medlem av. 

Även om de här tankegångarna lättast låter sig illustreras 
utifrån bankernas och kanske försäkringsbolagens legitima 
behov, är det inte uteslutet att även andra stora bolag kunde 
tänkas anföra motsvarande synpunkter. Där borde de emel­
lertid i så fall kunna tillgodoses utan lagstiftning, t.ex. genom 
att mer informellt inrätta advisory boards eller liknande. 

Slutsatser från svensk utgångspunkt 

Vad kan man då dra för slutsatser från den här kortfattade 
genomlysningen av storbolagens styrelsearbete i de fem 
ledande industriländerna samt från punktstudier av vissa 
förhållanden i länder inom Sveriges omedelbara närhet? 

Den viktigaste slutsatsen blir kanske att de praktiska skill­
naderna länderna emellan är förhållandevis små. Ingenstans 
hittar man fundamentalt annorlunda ledningssystem, även 
om det i enskildheter finns nog så intressanta särlösningar. 

En annan viktig slutsats är att det på svensk tradition och 
svensk lagstiftning grundade regelverket inom bolagsorganen 
verkar stå sig mycket väl vid internationell jämförelse. 

Svenska aktiebolag har beslutsnabbhet och handlingskraft 
koncentrerad till VD-funktionen i ungefär samma utsträck­
ning som sina franska och amerikanska motsvarigheter. Där­
till kommer att vi har en styrelse, som verkar bättre skickad 
än åtminstone den franska, när det gäller att kunna matcha 
en alltför högtflygande VD. 

På många håll i världen är det fortfarande vanligt med hög 
andel insiders i styrelserna, låt vara att en markerad om­
svängning pågår i USA och Storbritannien. I japanska bolag 
finns det praktiskt taget enbart insiders, styrelserna är om­
fångsrika och beskrivs som ceremoniella. Svenska börsbolag 
har (om man bortser från insidern VD, som i 93 procent av fö­
retagen var medlem av styrelsen 1995) så gott soin uteslu­
tande outsiderledamöter och slipper därmed de nackdelar 
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som lätt kan uppstå när VD underställda personer samtidigt 
sitter överordnade denne i styrelsen. 

Den svenska aktiebolagslagen har en entydig boskillnad 
mellan rollerna som VD och styrelsens ordförande. Det är VD 
som är chief executive officer (CEO) - även om Volvo under 
en period gjorde sin ordförande till s.k. koncernchef. Den här 
boskillnaden är en förutsättning för balansen i vårt dualis­
tiska system. I flertalet av de studerade länderna är förhål­
landena de motsatta. Där har man i stället en monistisk led­
ningsorganisation. Antingen föreligger lagstadgat person­
samband, som i Frankrike, eller också har det blivit allt van­
ligare att ordföranden samtidigt är CEO, som t.ex. i USA och 
Storbritannien. Intressant nog finns det i båda de sist­
nämnda länderna en artikulerad debatt, som hävdar förde­
larna med att hålla VD- och styrelsefunktionerna isär, medan 
verkligheten går rakt motsatt väg! 

Det är förvisso både naturligt och önskvärt att bolagets 
ordförande spelar en större roll än styrelsens övriga ledamö­
ter. Han skall inte bara leda det kollegiala arbetet. Han anger 
tonen i styrelsen och fungerar också som en länk till VD mel­
lan sammanträdena. Men balansen inom styrelsen blir strax 
mer komplicerad - inte minst från ansvarssynpunkt - om 
ordföranden görs till heltidsanställd insider (s.k. arbetande 
ordförande). Det var därför logiskt när danskarna 1993 in­
förde forbud mot att (i börsnoterade aktieselskaber) göra sty­
relseordforanden till insider - kanske någonting för Sverige 
att ta efter? 

Ansvarsfördelningen mellan insiders och outsiders går som 
en röd tråd genom de här kommentarerna. Det finns ingen­
ting värdeladdat i dessa ord, ingenting nedsättande i beteck­
ningen outsider. Begreppen är helt enkelt "verktyg", som 
hjälper oss förstå hur beslutsprocessen fungerar och som 
därmed kompletterar den juridiska ansvars- och befogen­
hetsbeskrivningen. Ansvarsfördelningen är klarast och mest 
konsekvent genomförd i ett tyskt AG med dess separata led­
nings- och tillsynsorgan. Men det dualistiska tyska systemet 
förefaller samtidigt kunna ge vissa nackdelar. Vid jämförelse 
har den svenska styrelsen avgjort bredare register och större 
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initiativkraft än som gäller för den tyska outsiderstyrelsen 
Aufsichtsrat. 

Vad beträffar insiderfunktionen har här i landet emellanåt 
framförts önskemål om att kunna bredda toppen i stora 
svenska bolag. Mot det önskemålet står alltså iakttagelsen 
att vår VD-funktion generellt sett verkar innebära mindre 
risk för beslutsförlamning och byråkratisk tröghet, än som 
uppges kunna vara fallet i tyska storbolags ofta månghöv­
dade Vorstand. 

Klarare ansvarsfördelning i svenska aktiebolag mellan in­
siders och outsiders kunde ganska enkelt åstadkommas ge­
nom en bestämmelse om att VD inte får vara ledamot au sty­
relsen, även om han givetvis fortfarande skulle vara föredra­
gande där. Och vad gäller möjligheten att vid behov kunna 
bredda de riktigt stora bolagens ledningsorgan, kunde det 
tillgodoses genom att även här öppna för en dansk lösning. 
Lagstiftaren skulle med andra ord ersätta VD-funktionen 
med en direktion. Bolag som vill behålla hittillsvarande ord­
ning - säkerligen de allra, allra flesta - kunde därvid stanna 
för en enmansdirektion (=VD). Bolag som önskar bredda i 
toppen väljer flera "direktörer". I båda fallen skulle, analogt 
med det föregående, fastslås att direktionsledamot (-ledamö­
ter) inte får ingå i bolagets styrelse. 

Styrelsens ställning som kollegialt ansvarigt bolagsorgan 
var länge något av en grundbult i synen på företagens led­
ningsfunktion. Inte minst i Sverige har emellertid den här 
uppfattningen rubbats på senare år efter en serie uppmärk­
sammade domstolsutslag. Lagstiftaren måste begrunda kon­
sekvenserna av denna utveckling. 

Där kan det vara lämpligt att sätta punkt. Frågor om sty­
relsens storlek, om ledamöternas åldersstruktur eller antal 
styrelseuppdrag - allt betraktat från effektivitetssynpunkt -
är visserligen brett omdiskuterade, och flera länder har också 
i sina aktiebolagslagar försökt styra utvecklingen. Bestäm­
melser av det här slaget verkar dock vanligen vara omgär­
dade av så många undantag, att det är tveksamt om de hör 
hemma i lagtexten. Här borde självsanering även i fortsätt­
ningen vara verktyget för förändring. 
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Frågan om arbetstagarrepresentation i styrelsen - hur ak­
tuell den än må vara på många håll - styrs av speciella in­
tressen och regleras i andra lagar än aktiebolagslagen. 

Frågan om fasta kommitteer inom styrelsen, slutligen, har 
från svensk synpunkt kommenterats i den löpande texten. 
Samma sak med tanken på att för banker och kanske för­
säkringsbolag blåsa liv i det för drygt tjugo år sedan ratade 
förvaltningsrådet. 
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6. 
Styrelsearbetet i ett revisors­

perspektiv 

De finansiella fallissemangen, även i stora företag, under de 
senaste åren i västvärlden har inte helt överraskande satt 
lednings- och kontrollfrågorna (corporate governance) i fo­
kus. I flera länder har även banksystemet drabbats. Det är 
då en naturlig reaktion att man i många länder utrett och 
övervägt om upprepningar kan undvikas genom särskilda åt­
gärder och förstärkning av kontrollstrukturen. Särskild upp­
märksamhet har förslagen från den s.k. Cadburykommitten 
i Storbritannien fått. Den tillkom på ett initiativ från kapi­
talmarknadens intressenter och deras rekommendationer 
bygger på självreglering. Ett flertal förslag om förstärkning 
av styrelsens kontrollerande roll rekommenderas för börsfö­
retag. Debatten om detta har spritt sig även till Sverige. Där­
emot har reaktionen inom EU varit överraskande begränsad, 
trots att skillnaderna i företagens organisation och närmast 
styrelsens roll inom området för "corporate governance" är 
stora. Ansvaret för kontrollfrågor är oklart, vilket uppmärk­
sammats av revisorerna inom Europa i strävandena att mins­
ka förväntningsgapet. 

Med risk för att ge en förenklad bild kan vi konstatera att 
ledningsfrågorna och därmed styrelsearbetet inte kommit i 
blickpunkten i den utsträckning som man kunnat förvänta 
sig efter den allvarliga finansiella krisen i Sverige, med de 
dramatiska förlusterna i banksystemet som följd. Aktiebo-
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lagskommittens förslag har givetvis påverkats av krisen men 
några radikala förändringar har inte föreslagits. (Se SOU 
1995 :44 . )  Generellt sett är det lätt att konstatera att styrel­
sens kontrollerande funktion ändock kommit mer i fokus un­
der de senaste åren. En fråga som jag då tycker inte belysts 
tillräckligt är den inbyggda konflikt som ligger i att styrelsen 
arbetar som ett kollektiv medan ansvar utkrävs individuellt . 
Detta mot bakgrund bl.a. av önskan att fördela ansvaret inom 
styrelsen . 

Det är också påtagligt att kraven på styrelsearbetet ökar 
successivt som följd av växande behov från ett allt rörligare 
och mer komplext näringsliv och en aktivare finansmarknad 
med fler företag med spritt ägande. 

Söker vi underlag i utlandet för utvärdering av regler i Sve­
rige och praxis för styrelsearbete finner vi som sagts att mo­
dellerna för ledning och styrning är mycket olika länderna 
emellan. Ledningsstrukturen varierar mycket mellan exem­
pelvis Tyskland, Nederländerna, Storbritannien och Sverige 
och styrelsernas roll skiljer sig mellan de skilda rättssyste­
men. Några klara fördelar med det ena eller andra systemet 
kan inte framföras. Min slutsats blir att det svenska syste­
met i grunden är relativt väl anpassat för vår miljö och att 
det ligger en uppenbar fara i att okritiskt överföra enskilda 
detaljer från andra länder, en slutsats som även dras i kapi­
tel 5. 

Jag har kommit att intressera mig för rollspelet mellan de 
tre bolagsorganen styrelse, VD och revisor och därmed för 
styrelsens roll och arbetsformer. Som revisor har jag också 
kunnat följa styrelsearbetet i många företag. 

Vid ett försök till kritisk utvärdering av regler och praxis 
finner jag att den svenska modellen fungerar relativt bra. 
Min egen erfarenhet är också att styrelsearbetet i de flesta 
större företag fungerar väl, liksom rollspelet mellan organen, 
men det finns också tydliga plumpar i protokollet . Det finns 
områden för fortsatt utveckling och förbättring som jag fin­
ner bör uppmärksammas. 

Jag har hos mindre erfarna styrelseledamöter mött ett 
behov av grundläggande utbildning i styrelsearbete och om 
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företagandet och dess förutsättningar. Dessutom efterlyses 
ibland närmare vägledning för den enskilda ledamotens age­
rande inom styrelsen. 

Om man söker eftersträva en förbättring genom reglering 
- lagregler eller självreglering - möter vi det övergripande 
problemet att kravet på styrelsearbetet skiftar mellan olika 
typer av företag och mellan företag i skilda utvecklingssta­
dier. Företag är också mer eller mindre komplexa. Generella 
regler blir med nödvändighet uddlösa och ofta mera konser­
verande än pådrivande. Lagstiftning är dessutom i sig en 
kodifiering av gällande praxis. 

Styrelsearbetet måste anpassas till behoven i den givna si­
tuationen. Reglering har då sina givna begränsningar. Lon­
donbörsen har dock visat att självreglering fungerar om man 
riktar sig till en begränsad grupp genom att man intagit Cad­
burykommittens förslag i börskontraktet. Av redogörelsen 
nedan framgår dock att förhållandena i Storbritannien är an­
norlunda och därför kan inte Cadburyrapportens förslag 
okritiskt överföras till Sverige och andra länder. 

Utvecklingen sedan 1989 

År 1989 gjorde Öhrlings en omfattande enkätundersökning 
om styrelsearbetet, vilken redovisades i en bok (Styrelsear­
bete och samspelet med revisorn - erfarenheter från prakti­
ken). 210 styrelseledamöter i börsföretag redovisade sin syn 
på styrelsearbete och gjorde prioriteringar av ämnesområden 
och frågor. I ett inledande kapitel sammanfattade jag mina 
slutsatser av undersökningen. Med utgångspunkt härifrån 
har jag möjlighet att belysa några utvecklingstendenser fram 
till i dag, såsom jag uppfattar läget idag jämfört med 1989. 
Detta bidrar förhoppningsvis till att skapa en bild av hur den 
finansiella krisen och konjunkturnedgången påverkat sty­
relsearbetet och rollspelet. 
• Jag konstaterade 1989 att det blivit en renässans för sty­
relsearbetet, ett intryck som onekligen förstärkts sedan dess. 
Det är dock inte fråga om någon dramatik, men jag upplever 
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att den goda standarden hos de stora företagen spritt sig 
nedåt till företag av mindre storlek. Jag uppfattar vidare att 
övertoner och överdrifter i stort sett försvunnit, som en effekt 
av fortsatta diskussioner. Även om behovet av utbildning 
framträder tydligare vågar jag anta att osäkerheten hos en­
skilda ledamöter generellt sett har minskat. 
• Jag läste in i styrelseledamöternas svar att det eventuellt 
fanns behov av en närmare vägledning om vad som är god 
sed, en code of conduct för styrelsearbete. Frågan fördes fram 
av mig och andra till olika organisationer, delvis inspirerade 
av Cadburykommittens förslag till en "code of conduct". Det 
kändes också angeläget att aktualisera frågan om självregle­
ring var ett bättre alternativ till detaljreglering i lag inför den 
förestående översynen av aktiebolagslagen. 

Jag är nu mera tveksam till nyttan av att fånga in de 
mycket varierande förutsättningarna och situationerna i en 
generellt tillämpbar "code", om det ens är möjligt. Det kan 
möjligen finnas skäl för Stockholmsbörsen att göra en insats 
riktad enbart mot börsföretagen och i så fall med minimini­
våer som ej får underskridas. Denna tveksamhet stöds av den 
utredning som genomförs av ICMG. 
• 1989 pekade jag på hur betydelsefull ordforandens roll är 
för att tillse att ett effektivt styrelsearbete etableras. Detta 
skulle då kräva en insats som går utöver att enbart leda sam­
manträden. Därigenom skulle man åstadkomma en anpass­
ning till behoven i det enskilda fallet. Ordföranden skulle när 
så behövs utgöra en praktisk länk mellan styrelsen och VD 
respektive revisorerna. 

Detta synsätt bekräftas även av uttalanden från erfarna 
styrelseledamöter, bl.a. i Wallenbergssfären och framgår i 
andra kapitel i denna bok. I det nya aktiebolagslagförslaget 
har också införts särskilda krav på styrelseordföranden. Det 
bör även observeras att ordförandes roll i banker är särskilt 
reglerad i lag. 
• Beträffande styrelsens sammansättning har min prognos 
att utvecklingen går mot att tillsätta affärsmässigt erfarna 
ledamöter bekräftats. Däremot är jag något osäker på om det 
finns någon tendens i riktning mot flera styrelseproffs. 
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• Min prognos om ökad kommunikation mellan styrelse och 
revisorer har utan tvekan infriats. I dag är det praxis att re­
visorerna inbjuds av styrelsen till sammanträden minst en 
gång per år, även i de större företagen. I många mindre och 
medelstora bolag har kontakterna redan tidigare ofta varit 
goda. Denna utveckling torde vara en effekt av ändrade atti­
tyder och nyväckt intresse både från styrelsen och reviso­
rerna. 

Jag hoppas själv ha bidragit till revisorernas mera öppna 
och pragmatiska attityd. Jag har också fått tillfälle att på 
några bolagsstämmor (Handelsbanken och SCA) redovisa 
revisionens inriktning och organisation. Detta har ökat 
aktieägarnas förståelse för den ambitiösa och omfattande ar­
betsinsats som görs av oss revisorer och vad som döljer sig 
bakom den korta hänvisningen till god revisionssed i revi­
sionsberättelsen. 

Rollfördelningen mellan revisorer och styrelse har inte vi­
sat sig vara något problem i krisföretagen. (Det finns dock 
några undantagsfall.) Jag tycker att det framgått att det 
finns en klar förståelse för att båda organen fyller en kon­
trollfunktion som är kompletterande men med delvis skild 
fokusering. 

Från revisorshåll har framförts farhågor att revisorns 
självständiga ställning gentemot styrelsen skulle allvarligt 
hotas vid en vigad rapportering till styrelsen. Min erfarenhet 
hittills är att dessa farhågor lyckligtvis visat sig vara över­
drivna. 

I undersökningen 1989 avvisade de svenska styrelseleda­
möterna införande av s.k. Audit Committees, vilket rekom­
menderats av Cadburykommitten. Aktiespararna övertog 
måhända något okritiskt förslaget och rekommenderade ett 
införande även i Sverige. Det har dock visat sig att behovet i 
den svenska miljön varit begränsat. Det är endast ett fåtal 
bolag som inrättat en särskild kommitte och min prognos är 
att detta inte blir allmän praxis i Sverige. Skälet härför är i 
första hand att de svenska styrelserna i huvudsak består av 
s.k. externer (vilket inte varit fallet i de anglosaxiska län­
derna) men också att det finns ett tydligare ansvar och roll-
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fördelning i den svenska lagstiftningen. Motivet har därmed 
inte förelegat. Dessutom har med rätta hävdats att inrät­
tande av Audit Committees kunde avskärma övriga ledamö­
ter från kontakten med revisorerna. Rollfördelningen skulle 
då förskjutas och revisorernas självständighet hotas. Där­
emot kan en särskild kommitte i vissa fall och eventuellt med 
viss tidsbegränsning vara ett bra instrument i ägarledda 
publika företag. I allmänhet kan en förstärkning av kommu­
nikationen mellan styrelsen och revisorerna åstadkommas 
genom ordföranden. Ett lagfäst krav har också avvisats av 
aktiebolagskommitten. 
• När det gäller styrelsens arbetsformer ansåg jag 1989 att 
en skriftlig besluts- och arbetsordning kunde vara ett effek­
tivt sätt att utveckla och klargöra arbetssättet och anpassa 
det till behovet i det enskilda fallet. Aktiebolagskommitten 
föreslår att detta införs som krav i lagen. Enligt min upp­
fattning skall detta i dag inte vara nödvändigt. Det fokuserar 
snarast onödigtvis på formalia. Det finns alltid en risk att 
formkrav införs på bekostnad av reella förbättringar. 

Det viktiga är snarast att öka respekten för styrelsearbe­
tet. Kvaliteten i styrelsearbetet handlar till stor del om sty­
relseledamöternas självständighet och kapacitet att upp­
träda som självständiga kravställare gentemot ledningen. En 
fråga som borde diskuteras mera är också självständigheten 
gentemot ägaren, en förbisedd intressekonflikt som blir på­
taglig vid s.k. närståendetransaktioner. 
• I vår utredning observerades att styrelseledamöterna ef­
terlyste strategidiskussioner och analyser av affärsrisker. 
Det är frestande att ställa frågan om en ökad fokusering på 
denna fråga faktiskt hade kunnat förändra utvecklingen och 
begränsa krisernas effekter. I vissa fall tycks man ha tagit 
medvetna risker (t.ex. i Nyckeln och Facit). 
• Däremot är jag något osäker på om styrelserna ökat sitt 
engagemang och ansvar för den finansiella informationen. 
Visserligen har jag kunnat konstatera att vissa större bolags 
styrelser kräver avrapportering och behandlar viktigare re­
dovisningsfrågor. Dock kan vi exempelvis notera att det fort­
farande är en utbredd praxis att styrelsen överlåter avgivan-
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det av delårsrappporter helt till VD. Cadburykommitten 
tycks i princip ha avvisat detta förfaringssätt och förordar att 
styrelsen tar ett mer aktivt ansvar för den finansiella infor­
mationen. 
• Slutligen är det naturligt att jag som revisor fäster särskild 
vikt vid styrelsens inriktning på kontroll- och säkerhetsfrå­
gor. Det är ett brett område och därmed är det svårt att ge­
neralisera. Jag vågar dock påstå att styrelsen efter de finan­
siella kriserna och fallissemangen ägnar större intresse åt 
vissa kontrollfrågor, exempelvis finansiella risker och data­
säkerhet. Pendeln kanske slog över en tid, men jag tycker mig 
se tydliga kvardröjande effekter. Det är enligt min uppfatt­
ning viktigt att styrelsen håller sig väl informerad för att 
undvika obehagliga överraskningar. 

Cadburykommittens förslag i kontrollfrågorna har nu in­
förts i börskontraktet i England och rekommendationer om 
intern kontroll och revisorernas förväntade insatser förelig­
ger. Det kommer enligt min bedömning att väsentligt vidga 
ledningens och styrelsernas engagemang och faktiska in­
satser i kontrollfrågorna. Som jag närmare utvecklar i nästa 
avsnitt finns det god anledning att anta att utvecklingen i 
Storbritannien kommer att smitta av sig även till Sverige. 

Effekter av Cadburykommittens förslag 

Cadburykommittens förslag och debatten om "corporate gov­
ernance" har som jag redan sagt spritt sig även till Sverige. 
Det har anordnats många seminarier i ämnet och Aktie­
spararna har fångat upp flera förslag och gjort dem till sina 
egna. Näringslivets börskommitte, NBK, har utfärdat re­
kommendationer i vissa informationsfrågor inspirerade av 
Cadburykommitten. Aktiebolagskommitten har självklart 
också tagit intryck. Däremot tycks förslagen inte ha satt någ­
ra tydliga spår i Bryssel och EG-lagstiftningen. 

Det förtjänar framhållas att kommitten tillkom i den brit­
tiska miljön som reaktion på finansiella skandaler. Det till­
hör det normala reaktions- och aktionsmönstret i en miljö 
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som i grunden i hög grad bygger på marknadsanpassning och 
självreglering. Innan man studerar förslagen bör man obser­
vera de väsentliga skillnaderna i miljön i Storbritannien : 
• Styrelsens roll är ej lagfäst. 
• Styrelsen består till stor del av s.k. insiders och leds av 
CEO (Chief Executive Officer). 
• Ansvaret för den finansiella informationen är ej lagstadgat 
och därmed oklart. 

I Sverige har styrelserna i dag oftast tydlig majoritet av ex­
terna ledamöter. Delvis påverkat av den brittiska debatten 
har norminerings- och ersättningskommitteer börjat införas 
i Sverige, även om behovet inte är detsamma då styrelserna 
här är mer oberoende i förhållande till ledningen. 

Nu skall en ny spännande del av Cadburykommittens för­
slag genomföras, nämligen kravet att rapportera externt i 
årsredovisningen om intern kontroll, "the effectiveness of the 
company's system ofinternal control". Cadburykommitten fö. 
reslår också att revisorerna skall yttra sig över dessa utta­
landen. Den engelska revisionskommitten (APB) har nu pub­
licerat ett policydokument om innebörd och förfaringssätt och 
vi har börjat se exempel på tillämpningen och effekterna av 
förslaget. Jag har gjort följande observationer om vad försla­
get kan leda till: 

Det framhålls att styrelsen också har ansvar för "moni­
toring its effectiveness" (dvs. kontroll). Det handlar i första 
hand om "financial controls". Gränsdragningen mellan effek­
tivitetsaspekter och lagenlighet kan skapa orealistiska för­
väntningar hos intressenterna om den absoluta säkerhets­
nivån. 

Det förväntas inte att rapporten skall innehålla en be­
skrivning av kontrollen och eventuella materiella risker utan 
enbart hur styrelsen har säkerställt att en effektiv kontroll 
finns. Det är viktigt att observera att hela koncernen skall 
omfattas. Som underlag för sina bedömningar skall styrelsen 
tillse att det finns beskrivningar på hög nivå om kontroll­
miljö, riskanalys (både affärsrisker och kontrollrisker), in­
formationssystem, kontrollåtgärder och styrelsens system för 
att säkerställa att systemen fungerar löpande (monitoring). 
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Vi har nu börjat se effekterna av de nya kraven. Det är nog 
ingen tvekan om att rapporteringskraven, som i sig kan te sig 
formella, ändock kommer att leda till en ökad fokusering på 
kontrollfrågorna i styrelserna - även på detaljnivå, åtmin­
stone med ett svenskt perspektiv - vilket kan väntas stärka 
revisorns position. 

Jag har i några fall fått insyn i de praktiska effekterna av 
förslaget och har försökt bilda mig en uppfattning om vad 
Cadburykravet om den särskilda rapporteringen om den in­
terna kontrollen kan få för smittoeffekter i Sverige. 

Med hänsyn till att svenska styrelser redan i dag har ett i 
lag fastställt ansvar för kontrollfrågorna blir det kanske inte 
naturligt att införa ett särskilt rapporteringskrav enligt brit­
tisk modell. Dessutom finns det anledning att avvakta och se 
hur utfallet blir. Det finns ju en påtaglig risk att definitions­
svårigheterna och problem med att fastställa någorlunda 
precisa kriterier kopplat med skadeståndsriskerna gör att ut­
talandet får mera formella än reella effekter. Jag har fått det 
intrycket att anglosaxiska styrelser redan i nuläget ägnar 
mer tid åt kontrollfrågorna än vad som är vanligt i Sverige. 

Även om något särskilt rapporteringskrav ej införes tycker 
jag mig ha observerat att de svenska styrelserna alltmer ob­
serverar kontrollfrågorna. När det gäller revisorernas insat­
ser har jag gjort följande reflektioner. I Sverige omfattar re­
visorernas förvaltningsrevision även den interna kontrollen, 
varför den mest näraliggande slutsatsen skulle bli att det inte 
finns skäl att överväga införande av en särskild rapportering. 
Det bör dock observeras att det rör sig om skilda gransk­
ningsuppdrag. I Sverige rör det sig om att pröva om styrelsen 
eller VD genom oaktsamhet vållat bolaget skada, medan 
Cadburyförslaget rör sig om att pröva om lämnad informa­
tion är korrekt. Cadburyförslaget beträffande den interna 
kontrollen tycks inte hittills ha spritt sig till Sverige. 

Utvecklingen kan också antas gå mot en mer systematisk 
och mer fokuserad rapportering från revisorerna till styrel­
sen. Revisorerna får då en vidgad roll både som rådgivare i 
kontrollfrågor och som granskare. Det är då också naturligt 
att styrelserna kommer att intressera sig mera för vad revi-
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sorernas granskning faktiskt omfattar och resultatet härav. 
Vid mina kontakter med revisorer och revisorsorganisatio­

nen i England, har jag fått intrycket att entusiasmen för Cad­
buryförslagen - åtminstone beträffande kontrollfrågorna -
avklingat. Revisorsrapporteringen har också fått begränsat 
genomslag. Cadburyförslaget kommer sannolikt inte att få 
några efterföljare i Sverige eller andra länder även om många 
revisorer tycks se det som ett bra sätt att minska revisorer­
nas förväntningsgap. Det rekommenderas att företagen skall 
ge revisorerna som extra uppdrag att revisorerna skall grans­
ka styrelsens uttalande och därmed också styrelsens under­
lag och utvärderingar samt vi_dtagna åtgärder. Det krävs inte 
att styrelsen skall göra egna undersökningar. Intressant är 
att Cadburykommitten föreslår att styrelsen skall kunna an­
lita egna experter, vilket jag tycker låter svårt att ta efter i 
den svenska miljön. 

Jag tror inte heller att Cadburys krav på rapportering om 
"going cancern" kommer att sprida sig till Sverige. Vi har ju 
en tradition att lagstiftningen skall ta hand om det skydd 
man i de anglosaxiska länderna vill uppnå genom krav på 
rapportering om going cancern - alltifrån i lag fastställda re­
dovisningsprinciper och solvenskrav till lagregler till skydd 
för gäldenärerna. 

Det skall bli intressant att se om de vidgade rapporte­
ringskraven i Storbritannien får några praktiska effekter. 
Kravet på extern rapportering antas även på detta område 
leda till ändrat beteende i styrelserna och en ökad inriktning 
på de finansiella riskerna. Jag har redan noterat att styrel­
serna i Sverige i allt större utsträckning kommit att även fo­
kusera kontroll- och säkerhetsfrågor. Så exempelvis ägnar 
styrelserna i dag stort intresse åt företagets finanspolicy och 
kontrollen inom finansfunktionen . 

När det gäller metoden att åstadkomma förändring genom 
krav på extern rapportering enligt Cadbury är det inte troligt 
att denna kommer att införas i Sverige. Det har också visat 
sig att det är svårt att precisera kriterierna så att oklarheten 
i ansvarsfrågan inte blir för stor. Både revisorsorganisatio­
nen och näringslivet i Storbritannien har hissat varnings-
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flaggan. Det råder därför just nu osäkerhet ifråga om den 
fortsatta utvecklingen. 

Det är min bedömning att styrelserna ännu mer kommer 
att intressera sig for kontroll- och säkerhetsfrågor och därvid 
även for riskanalyserna. 

Styrelsernas och även aktieägarnas intresse för revisorer­
nas arbete kommer att öka och vi revisorer, utgår jag ifrån, 
kommer att i konstruktiv anda försöka motsvara de ökade 
kraven. Det kommer att ställa ökade krav på vår kompetens 
i kontroll- och säkerhetsfrågor i vidare bemärkelse för att vi 
skall kunna fylla rollen som rådgivare till styrelse och led­
ning och granska tillämpningen av fastställda policys och or­
ganisationen av verksamheten i ett kontrollperspektiv. 

Jag välkomnar ökade krav och ökat intresse. Jag tror också 
att de riskanalyser som varit en del av revisorernas arbets­
metoder sedan 20 år kan unyttjas bättre i dialogen med sty­
relsen. 

Styrelsearbete i ett revisorsperspektiv 
- sammanfattande reflektioner 

Styrelsearbetet i större företag i allmänhet fungerar enligt 
min mening relativt sett bra i Sverige och det finns ingen an­
ledning att ändra på det grundläggande ramverket. Som en 
följd av de finansiella kriserna och den allmänna utveck­
lingen i näringslivet, med bl.a.  ökad komplexitet och tydli­
gare krav från den finansiella marknaden, har styrelsearbe­
tet förändrats till det bättre på flera områden. Jag har redo­
visat några observationer ovan. 

I ett internationellt perspektiv är det framför allt förslagen 
från Cadburykommitten i Storbritannien som påverkat den 
svenska debatten. Jag har fäst uppmärksamhet på de vä­
sentliga skillnader som finns beträffande miljön och jag var­
nar för ett okritiskt övertagande. 

De utredningar och rättsliga processer som följt av de fi­
nansiella kriserna har något förenklat inte avslöjat några 
fundamentala brister i vårt system och dess tillämpning. 
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Tvärtom blir man än en gång påmind om att tillämpningen 
av minimikraven enligt lag snarast kan få en konserverande 
effekt. Förväntningarna på styrelsernas insatser tycks ligga 
högre, särskilt när det gäller det som intresserar revisorerna 
mest, nämligen den finansiella informationen. Det finns nog 
ett förväntningsgap. 

Tydliga förbättringar i styrelsearbetet har skett på senare 
år. Av dessa fäster jag särskild vikt vid den successivt för­
stärkta roll som styrelseordföranden fått. Styrelsearbetets 
effektivitet är i hög grad beroende av att ordföranden har en 
aktiv och central roll. Det är ordföranden som förutsätts kun­
na företaget och skapa ett klimat av förtroendefull samver­
kan med VD och ledningen, men med bibehållande av en obe­
roende attityd och ett självständigt uppträdande. Ordföran­
den styr också arbetssätt och agenda. Ur revisorns synvinkel 
är givetvis en .engagerad självständig ordförande viktig som 
mottagare av informationen i vissa kritiska situationer. 

Styrelsens självständiga roll utsätts för särskilda påfrest­
ningar vid s.k. närståendetransaktioner, dvs. ekonomiska 
transaktioner mellan bolaget och dess ledare, aktieägare osv. 
(jfr Fermenta). Vi har kunnat observera några fall där sty­
relsen utsatts för svåra avvägningsfrågor. Ur denna aspekt 
är det en särskild risk om huvudägaren också tar ordföran­
derollen. Om huvudaktieägaren markerar sitt ansvar genom 
att besätta ordförandeposten blir det givetvis angeläget att 
respektavståndet är tydligt och att styrelsen i övrigt kan mot­
svara kravet på självständighet. Revisorerna ställs inför 
svåra bedömningar när det gäller närståendetransaktioner 
och skulle säkert önska sig en närmare kodifiering av vad 
som krävs av styrelsen. Jag efterlyser inte mer detaljregle­
ring i lag, men ett vidgat informationskrav för börsföretag 
kan bidra till att öka förtroendet. 

När det gäller styrelsearbetets fokusering ställs vi inför ett 
antal avvägningsfrågor. Man kan till och med fråga sig om 
det är en myt att man kan ge styrelsen en särskild kontrol­
lerande roll. Kan styrelsen genomföra en oberoende själv­
ständig kontroll över den verksamhet man har ansvar för och 
medverkar i? I vart fall är det så att kontrollfunktionen ho-
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tas om styrelsen alltför aktivt deltar i affärsverksamheten. 
Detta blir ännu tydligare om kontroll- och säkerhetsfrågorna 
är en integrerad del av den löpande verksamheten. 

Inom revision och redovisning är självreglering ett viktigt 
instrument för att skapa enhetlighet och en löpande anpass­
ning. Det sker ju som bekant utifrån att lagstiftaren som 
grundläggande krav hänvisar till god sed och överlämnar re­
gleringen till privata initiativ. Förekomsten av organiserad 
självreglering får väl också antas ha begränsat detaljregle­
ringen i lag. Självreglering är ju dynamisk i motsats till lag­
reglering, som kan bli konserverande genom att den är en 
kodifiering av gällande praxis och därvid inte inriktad på för­
ändring. 

Lagstiftaren har inte övervägt att införa motsvarande pre­
cisering vad avser styrelsearbetet vid översynen av aktie­
bolagslagstiftningen. En sådan hänvisning skulle tydligt ha 
markerat att styrelsearbetet måste anpassas till behoven i 
den givna situationen och löpande anpassas till utvecklingen. 

Även om lagstiftaren inte utgår ifrån att en normering or­
ganiseras kan vi ställa frågan om det finns behov av att or­
ganisera en självreglering och därvid utveckla en "code of con­
duct" för styrelsearbetet. Initiativet måste då komma från ett 
organ som har ett naturligt intresse av att utveckla enhetliga 
normer. Organet måste dessutom ha vilja och kapacitet att 
genomföra och övervaka efterlevnaden. 

Med Storbritannien som förebild skulle Stockholms Fond­
börs kunna ha ett naturligt intresse av att säkerställa mini­
mikrav för företag som söker introduktion. Detta skulle 
kunna gälla styrelsesammansättning, ansvar för finansiell 
rapportering och respekt för närståendetransaktioner. Av 
skäl som jag anfört blir det dock knappast aktuellt att vidga 
normeringen till en mera fullständig "code" som i Storbritan­
nien. I en nyligen publicerad utredning av ICMG (lnterna­
tional Capita! Market Group) avseende Corporate govern­
ance är slutsatsen att en särskild kodifiering inte är en ef­
fektiv metod för att stärka styrelsearbetet. Jag delar som 
nämnts denna uppfattning. En allmän kodifiering måste 
bygga på en önskan att uppnå enhetlighet, vilket inte själv-
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klart passar in på styrelsearbetet som ju med fördel skall an­
passas till den aktuella situationen. Dessutom kan en kodi­
fiering som stöds av någon form av bevakning av efterlevna­
den till innehållet närmast bli en lägsta gemensam nämnare, 
en icke önskvärd situation. 

Mot denna bakgrund blir det än mer angeläget att identi­
fiera, utveckla och sprida information om en bästa praxis 
("best practice") som då går något längre än de checklistor och 
liknande som publicerats. Är det en uppgift för t.ex. SNS el­
ler finns det andra som är lämpliga? Som jag sagt tidigare är 
det angeläget att successivt bringa klarhet inom flera områ­
den, inte minst när det gäller kontroll och säkerhet. 

Vi revisorer skall ju ta ställning till styrelsens och dess le­
damöters agerande inom ramen för förvaltningsrevisionen. 
Självklart skulle vårt arbete underlättas om det fanns en tyd­
lig norm för styrelsearbetet. Eftersom vår huvuduppgift inte 
är att effektivisera arbetet och inte att lägga oss i affärerna, 
har vi utifrån vår yrkesroll inte anledning att driva frågan 
om en kodifiering. Vår uppgift är ju snarast att reagera mot 
tydlig vårdslöshet eller andra avarter. Ändock har vi reviso­
rer både ett direkt och indirekt intresse av att "best practice" 
utvecklas och sprids. 

Avslutningsvis vill jag framhålla betydelsen av en fortsatt 
debatt och dialog mot bakgrund av bl.a. alltmer aktiva ägare 
och fokusering på "corporate governance" i en utvidgad fi­
nansmarknad. Detta blir än mer angeläget då en kodifiering 
av styrelsearbetet troligen inte blir aktuell i Sverige. Det rå­
der dock viss osäkerhet om styrelsens och styrelseledamöter­
nas roll och arbetsformer i vissa väsentliga frågor, exempel­
vis styrelsearbete i koncerner, kontroll- och säkerhetsfrå­
gorna, huvudägarnas roll och beteende. Utredningar av den 
typ som Öhrlings gjorde 1989 blir då viktiga instrument för 
att utveckla styrelsearbetet, beskriva vad som kan identifie­
ras som god sed och rollspelet mellan styrelsen och reviso­
rerna. Vår gemensamma ambition är att förtroendet för bo­
lagsorganen stärks också genom att undvika att det uppstår 
ett oacceptabelt förväntningsgap. 
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7. 

Kan man påverka styrelse­
arbetet genom lagstiftning? 

Under senare års finanskris har frågan om styrelsernas an­
svar för företagens ekonomiska misslyckanden debatterats 
flitigt. Starka röster har höjts för att någon måste ta ansva­
ret för det inträffade. Staten har - genom finansdeparte­
mentet - pressat fram spektakulära förlikningar med styrel­
seledamöter i framför allt krisbanker. Uppgörelserna synes 
främst ha ett symbolvärde. Man har fått "erkännanden" men 
blott ringa ekonomisk ersättning. Detta har säkert sin för­
klaring i svårigheten att vid en domstolsprövning verkligen 
få skadestånd från en styrelseledamot. Men de aktuella per­
sonerna har varit pressade av en hotande mångårig skade­
ståndsprocess som oavsett utgången skulle vara dem till stor 
skada. Det ligger en obehaglig underton av utpressning 
bakom dessa förlikningar. Metoden att försöka lyfta fram nå­
gon syndabock underminerar samtidigt trovärdigheten i att 
styrelsen är en kommitte, i vilken ledamöterna är kollegialt 
ansvariga. 

Jag tycker att det finns likheter mellan debatten om sty­
relsens ansvar och sportjournalistiken. När det går bra är le­
damoten/tränaren hjälte. När det går dåligt är han ingenting 
värd. Att någon måste bära ansvaret när _det går fel, är nog -
inte minst av psykologiska skäl - viktigt. Detta är så att säga 
framgångens baksida. Att en styrelseledamot eller tränare 
avgår efter företagets respektive lagets misslyckande är där-
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för rimligt, även om kopplingen mellan personens insats och 
resultatet kan vara svårbestämd. Men i vilka fall skall de 
också bli skadeståndsskyldiga för sitt handlande? När bör en 
ödesdiger lagförlust inte bara leda till att tränaren avgår 
utan också till att han blir skadeståndsskyldig? Det senare 
t .ex. för att han inte i tid bytte ut den tröttkörde högerbacken 
- och det blev två baklängesmål på den kanten! 

Exemplet avser att visa att det är en sak att avgå efter ett 
misslyckande, en annan sak att också få ersätta de upp­
komna förlusterna. Det senare kräver nämligen alltid att 
man kan fastställa sambandet mellan insatsen och skadan. 
Vad är det som säger att det var tränarens fel att det blev bak­
längesmål? Den avgörande orsaken kanske var spelet på 
mittfältet och inte den slutkörde backen. Det hade ju då inte 
spelat någon roll om han hade bytts ut. På samma sätt kan 
en styrelseledamots ansvar för det inträffade diskuteras. 
Han har ju lika lite som tränaren full kontroll över händel­
serna. Besluten grundas på bedömningar. Chansningar går 
inte sällan hem. Grundproblemet är svårigheten att ställa 
någon till ansvar för beslut som till sin natur handlar om risk­
tagande. Ansvar kan bara utkrävas om arbetet utförts på ett 
klandervärt (vårdslöst) sätt. Det är därför bara uppenbara 
fall av misskötsel man normalt kan komma åt genom an­
svarsregler i lagstiftning. 

Syftet med detta kapitel är att diskutera vilka möjligheter 
som finns att påverka styrelsearbetet genom lagstiftning. 
Det är i första hand skrivet för icke-jurister. Efter att inled­
ningsvis kortfattat ha behandlat frågan om lagtstiftningste­
ori, och några praktiska restriktioner i lagstiftningstekniken, 
behandlar jag innebörden och betydelsen av ABL 8 kap. 6 §. 
Detta är den bestämmelse i aktiebolagslagen som reglerar 
vilka arbetsuppgifter som ankommer på styrelsen. Jag kom­
mer därefter att diskutera för- och nackdelar med att be­
stämma innehållet i vad som är "god styrelsesed" genom re­
gler utanför lagstiftningen, s.k. självreglering. Jämförelser 
kommer bland annat att göras med hur god revisionssed ut­
vecklas. 

Under senare år har intresset för ansvarsfrågor i styrelse-
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arbetet ökat också inom den akademiska världen. För den 
som söker analyserande beskrivningar av olika frågor hänvi­
sas därför till Dotevall 1989 (Skadeståndsansvar for styrelse­
ledamot och verkställande direktör) och N ormann Aarum 
1994 (Styremedlemmers erstatningsansvar i aksjeselskaper). 
Särskilt rekommenderas den senare bokens kapitel 10, "Cul­
pa ved förvaltningen av selskapet", som är ett kapitel i nära 
anslutning till frågor som diskuteras i denna bok. 

Något om möjligheten att genom lagstiftning 
styra utvecklingen 

Jag skall inledningsvis ge några generella synpunkter på lag­
stiftningen som medel att påverka spelreglerna i närings­
livet. Det sker mot bakgrund av att olika medel är olika 
effektiva beroende på vilket område och vilka frågor som är 
aktuella att reglera. Frågan behandlas mer specifikt i efter­
följande avsnitt om styrelsearbetet. Vad som kommer att be­
handlas här är några förhållanden som belyser vilka möjlig­
heter, men också vilka begränsningar, som lagstiftningen har 
att bestämma innehållet i spelreglerna för näringslivet. Vad 
som berörs kortfattat är först betydelsen av den lagstift­
ningsteknik man använder (tvingande eller dispositiva reg­
ler), de typfall man avser att reglera samt effektiviteten i de 
sanktioner som föreskrivs. Av de exempel som ges framgår 
att lagreglernas möjlighet att påverka i stor utsträckning är 
beroende på de vägval man gjort i dessa frågor. Härefter be­
handlas några förhållanden av annat slag som också har be­
tydelse för förståelsen av lagstiftningens innehåll. Det är 
olika faktorer som påverkar det översynsarbete som görs i en 
statlig utredning. Vad som behandlas är olika utlösande fak­
torer för en översyn, vilka restriktioner dessa medför vid val 
av lösning samt kommitteernas sammansättning. Avsikten 
är att ge perspektiv på vad man kan förvänta sig av en sådan 
utredning. 
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Synen på lagstiftningens uppgift och dess betydelse for 
regel utformningen 

Frågan om hur en lagreglering - i det här fallet den bolags­
rättsliga regleringen - skall se ut för att på bästa sätt bidra 
till samhällsekonomisk effektivitet är en inom rättsekonomin 
mycket diskuterad fråga. Ambitionen här är inte att vidare 
utveckla eller ens ansluta till denna diskussion. Jag tar där­
för t.ex. inte upp den inom rättsekonomin viktiga frågan hu­
ruvida de bolagsrättsliga reglerna bör vara tvingande eller 
dispositiva. Men det finns anledning att inledningsvis kort 
uppmärksamma debatten. 

Företaget beskrivs i den moderna rättsekonomin som ett 
nätverk av kontraktsmässiga relationer mellan intressen­
terna (se t.ex. Macey, 1993, s. 22 ff och Bergström-Samuels­
son, 1995, s. 326 ff). Denna forskning går ut på att göra en 
ekonomisk analys av dessa kontrakt för att bestämma kost­
naden för att organisera företaget. Man eftersträvar att finna 
hur dessa kostnader - s.k. agentkostnader - skall kunna mi­
nimeras. I ekonomiskt perspektiv är bolagsrättens uppgift 
"att minska kostnaderna för att driva verksamheten inom fö­
retaget, och då särskilt de kostnader som har med agentre­
lationer att göra." (Macey 1993 s. 28.) Särskilt amerikanska 
rättsekonomer hävdar att marknaden många gånger klarar 
av att minimera agentkostnaderna bättre än den tvingande 
lagstiftningen, dvs. mer kostnadseffektivt. Det borde därför 
vara de olika aktörerna själva som skall utforma "kontrak­
tet" med företaget. 

Enligt den s.k. kontraktsteorin är lagstiftningens regel­
verk ett standardkontrakt vars syfte skall vara att minska de 
olika intressenternas kostnader för att organisera affärspro­
jekt. Ett av de exempel på detta som Macey nämner är be­
stämmelsen om att ägarna inte har något personligt ansvar 
för bolagets förpliktelser (ABL 1 kap. 1 §). Denna regel i stan­
dardkontraktet möjliggör för intressenterna att ta ställning 
till om och hur deras relation med bolaget skall utformas. Om 
denna regel bedöms leda till att en investering eller ett lån 
blir för riskfyllt, kan investeraren eller långivaren avstå el­
ler kräva kompletterande säkerheter. Ett annat, och i sam-
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manhanget viktigare exempel, är utbetalningsreglerna i ABL 
12 kap. Om lagstiftningen inte innehöll dessa begränsningar 
i rätten att göra utdelning till ägarna skulle borgenärerna in­
dividuellt behöva förhandla fram dessa begränsningar samt 
kontrollera att de efterföljs. Detta skulle bli mer kostsamt, 
varför en lagreglering är att föredra. 

Någon noggrannare analys av vilka frågor som bäst läm­
par sig för lagreglering, och kanske ännu viktigare vilka som 
inte lämpar sig, har inte uttryckligen gjorts vid någon refor­
mering av aktiebolagslagstiftningen. Utredningsarbetet är 
ofta av betydligt mer praktiskt slag (se nedan). Det kan också 
vara på sin plats att varna för alltför långtgående paralleller 
mellan regelsystem i olika länder. En betydelsefull skillnad 
mellan t.ex. amerikansk och europeisk bolagsrätt är borge­
närernas ställning. Medan den amerikanska bolagsrätten är 
starkt ägarinriktad - borgenärsperspektivet saknas nästan 
helt - så har just borgenärsskyddet en framträdande roll i 
kontinentaleuropeisk bolagsrätt. Detta kan i enskildheter få 
stor praktisk betydelse för regelutformningen. Ett sådant 
exempel är utformningen av ABL 13 kap. 2 §, genom vilken 
styrelsen påläggs ett ansvar att i vissa fall upprätta en s.k. 
kontrollbalansräkning. Denna uppgift sker primärt i borge­
närernas intresse. En regel av detta slag vore omöjlig i ame­
rikansk rätt. 

Betydelsen av lagreglernas utgångspunkter (typfall) 

Det ligger i lagstiftningens natur att vara generell. Vad man 
normalt reglerar är olika typfall. Strävan är att fall av 
samma slag skall behandlas lika. Det är oundvikligt att 
gränsdragningsfall uppkommer. Om man misslyckas med 
typfallen uppkommer - om regeln är effektiv - olika snedvri­
dande effekter. Men effekten kan också bli den att regeln blir 
mindre effektiv, dvs. får sämre genomslagskraft. Så kan t.ex. 
bli fallet om generaliseringsnivån sätts för högt. Resultat av 
en sådan reglering blir att en mängd sinsemellan olika fall 
regleras på samma sätt. 

Ett exempel på en hög generaliseringsnivå i den svenska 
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bolagsrätten är att i princip samma regler gäller för alla ak­
tiebolag. Lagstiftaren har t.ex. inte ansett det nödvändigt att 
se annorlunda på frågan om bolagets organisation i ett litet 
familjekontrollerat bolag än i ett börsbolag. Inte heller har 
olika sätt att se på borgenärernas ställning ansetts motive­
rat. Att förhållandena i börsnoterade bolag och små enmans­
bolag på dessa områden är radikalt annorlunda råder knap­
past någon oenighet om. Vad lagstiftaren gjort skulle kunna 
beskrivas som att man avstått från att tillhandahålla mer 
verklighetsnära, och därmed mer ändamålsenliga, regler för 
respektive kategori företag. Det har man gjort genom valet 
av generaliseringsnivå i regleringen, dvs. att endast tillhan­
dahålla en basreglering. Detta uppfattas oftast positivt i nä­
ringslivet eftersom det ger utrymme till egna initiativ. Men i 
just detta fall kan uppställda baskrav verka hindrande på ut­
vecklingen. Om någon förändring skulle ske ligger det näm­
ligen närmast till hands att lätta på uppställda krav för små 
aktiebolag. 

Ett annat exempel på betydelsen av lagstiftarens utgångs­
punkt för regleringen är att den svenske lagstiftaren valt att 
balansera avsaknaden av personligt delägaransvar med ett 
lagstadgat krav på minimikapital. Till detta egna kapital har 
sedan ett antal lagregler kopplats, främst i borgenärernas in­
tresse. Den centrala frågan blir om kravet på 100 000 kr 
(länge bara 50 000 kr) i aktiekapital är en realistisk ut­
gångspunkt för en reglering i vilken aktiekapitalets storlek 
är av central betydelse för ett stort antal regler? Om man i 
stället, i likhet med England, valt att inte uppställa krav på 
minimiaktiekapital hade det framtvingat en annan reglering 
av en rad frågor som i dag kopplats till aktiekapitalets och 
det egna kapitalets storlek. 

Betydelsen av effektiva sanktioner 
Om man effektivt vill styra beteenden genom lagregler krävs 
sanktioner kopplade till reglerna. Men på områden där lag­
regleringen bara är en (mindre) del av vad som styr faktiska 
beteenden är det svårt att finna effektiva sanktioner. Ett be-

- 118 -



Kan man påverka styrelsearbetet genom lagstiftning? 

vis på detta är att det i stor utsträckning saknas bolags­
rättsliga prejudikat i våra domstolar. Det är t.ex. ovanligt att 
ansvar utdöms för styrelseledamot, VD eller revisor. Förhål­
landena är likartade i många länder, och synes således inte 
vara kopplade till lagstiftningens utformning som sådan. Det 
har mer att göra med svårigheten att i lag sanktionera klan­
dervärda beteenden. Men det förtjänar att påpekas att reg­
lerna kan ha en preventiv effekt. Blotta förekomsten av en 
bestämmelse kan avhålla från ett visst beteende. Men om det 
blir en allmän uppfattning att reglerna i praktiken är verk­
ningslösa, påverkar detta givetvis det långsiktiga beteendet 
och regellydnaden. 

Jag drar avslutningvis i detta kapitel slutsatsen att den 
förmodligen största svagheten i den nuvarande bolagsrätts­
liga regleringen är avsaknaden av effektiva sanktioner. 

Vad motiverar att en lag ses över? 

En lagreform görs inte utan anledning. Jag skall nu kortfat­
tat uppmärksamma de vanligaste anledningarna till att en 
regelöversyn kommer till stånd. Det är sällan så att en lag­
reform sker enbart av den grunden att det behövs en syste­
matisk översyn av reglerna. En sådan översyn kommer oftast 
till stånd parallellt med att vissa mer akuta frågor måste be­
handlas. Det samma gäller en eventuell översyn för att åstad­
komma förenklingar i regelsystemet. 

Vad driver då fram en lagreform? Jo, större förändringar i 
lagstiftningen görs inte sällan i samband med någon skandal 
i näringslivet. Ett sådant exempel för svensk del är Kreuger­
kraschen som ledde fram till en omfattande översyn av 
aktiebolagslagen. Ett viktigt syfte var förstås att täppa till de 
hål i lagstiftningen som Kreuger utnyttjat. Förhållandena är 
likartade i andra länder. Förändringar i lagstiftningen går 
ofta att spåra tillbaks till någon eller några speciella hän­
delser. Det finns också i den pågående regelöversynen en 
stark koppling till senare års fastighets- och finanskris och 
ett antal uppmärksammade skandaler i näringslivet, såsom 
Fermenta, Gusum och Nobel. 
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En annan utlösande faktor för en översyn av lagstiftningen 
är att regelverket måste anpassas till internationalla regler. 
EG-anpassningen är ett utmärkt exempel på detta. 

Detta aktualiserar frågan om hur den utlösande faktorn 
påverkar möjligheten till ändamålsenliga förändringar. Är de 
omdiskuterade skandalerna representativa fall? Kan det 
vara brister i lagreglernas tekniska utformning och syste­
matik - i stället för avsaknad av regler - som gjort att "lämp­
liga" påföljder inte utgått? Politiska ambitioner är inte alltid 
så lätta att förena med juridiskt tekniska och samhällseko­
nomiska överväganden. Det visar inte minst de frågor som 
uppkommer vid internationellt harmoniseringsarbete. Här 
föreligger, genom gjorda åtaganden, inte sällan en kraftig re­
striktion i valet av såväl problemformulering som lösning. Vi 
tvingas inte sällan införliva regler som är dåligt anpassade 
till svenska förhållanden med svensk lagstiftning och som 
inte så sällan mer är resultatet av kompromisser än av strä­
van efter bästa möjliga reglering. Den risk som då uppkom­
mer är att det uppstår ett glapp mellan regleringen och verk­
ligheten, vilket givetvis negativt påverkar reglernas effekti­
vitet. 

Senare års EG-anpassning av det svenska regelverket på en 
rad områden väcker utan tvekan en hel del frågor rörande än­
damålsenligheten av införda regler för svenska förhållanden. 
Att utrymmet för egna initiativ har minskat är uppenbart. 

Vad kan man forvänta sig av en statlig utredning? 

De utlösande faktorerna får givetvis betydelse för innehållet 
i en lagreform. Hur mycket beror på dess fokusering på frå­
gor som aktualiserat arbetet. Men det finns också andra fak­
torer som i praktiken får stor betydelse för utredningsresul­
tatet. Det är bland annat direktiven till utredningen, den tid 
som står till förfogande och hur arbetet organiseras. Ytterst 
är detta en fråga för det ansvariga departementet. Om di­
rektiven blir alltför vidlyftiga och oprecisa samt tiden kort -
och det finns åtskilliga exempel på detta från senare år - för­
lorar man inte bara möjligheten att politiskt styra arbetet 
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utan också förutsättningarna att genomföra uppdraget på 
bästa sätt. Ett betydande inflytande överlämnas då i prakti­
ken till utredningen/kommitten som sådan. Hur dessa orga­
niseras och vad det betyder hur de tar sig an sin uppgift skall 
nu kort uppmärksammas. Avsikten är att ge perspektiv på de 
förslag som kommer från statliga utredningar. 

Det svenska sättet att arbeta fram underlag till lagstift­
ning på ett område har långa traditioner. Kvaliteten i arbe­
tet har ofta legat på en hög nivå. De svenska förarbetena 
(offentliga utredningar och riksdagstryck) har också en i in­
ternationellt perspektiv unik ställning som rättskälla. Det är 
väl känt att svenska domstolar fäster stort avseende vid ut­
talanden i förarbetena. Under senare år har emellertid för­
utsättningarna för utredningsarbetet förändrats. Särskilt 
EG-anpassningen har visat på behovet av en förändrad syn 
på förarbetena som rättskälla. Tillämpningen av EG-regler 
utan förarbeten av vårt slag, och vars tolkning ytterst är en 
fråga för EG-domstolen, kan inte styras av svenska förar­
betsuttalanden. Detta har påverkat förarbetena på det sättet 
att dessa innehåller betydligt färre vägledande uttalanden 
än tidigare. Härigenom minskar självklart deras värde som 
rättskälla. Också regelverk som tillkommer under stor tids­
press, som t.ex. skattereformen, får med nödvändighet "tun­
nare" förarbeten. 

Vidare vill jag fästa uppmärksamheten på ett annat för­
hållande som enligt min mening i hög grad påverkar resul­
tatet av det arbete som sker i en statlig utredning, nämligen 
utredningens sammansättning. Jag har blivit allt mer tvek­
sam till om det traditionella sättet att organisera en utred­
ning är ändamålsenligt. Detta beror på följande. Större ut­
redningar bedrivs i parlamentariska kommitteer, dvs. med 
företrädare för olika politiska partier. Kommitteerna är som 
regel mycket stora. En förklaring till detta är att en stor 
mängd olika intresseorganisationer normalt ges möjlighet 
att deltaga i utredningsarbetet, liksom som regel också ett 
antal tjänstemän från olika departement. Däremot är obero­
ende experter, dvs. sådana som väljs på grund av sin sak­
kunskap och inte organisationstillhörighet mycket sällsynta. 
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Till bilden hör också rekryteringen av ordförandena som ofta 
har departementsbakgrund, och utredningssekreterarna, of­
tast med domarbakgrund. Detta sätt att organisera arbetet 
innebär att utredandet blir ett slags förhandling mellan olika 
inblandade intressenter. Organisationstillhörigheten blir vik­
tigare än sakkunskapen. Samtidigt innebär denna modell för 
utredande att man bygger in själva remissbehandlingen i ut­
redningen. De organisationer som är företrädda i utredningen 
är nämligen också som regel de tunga remissinstanserna. Det 
hela framstår som mycket märkligt. Jag efterlyser en tydli­
gare skillnad mellan politik och sakkunskap, samt mer ända­
målsenliga former för att förankra förslag såväl politiskt som 
hos olika remissorgan! Utvecklingen på området, som pågått 
under lång tid, undergräver trovärdigheten i det som sägs. 

Jag skall ta upp ytterligare en aspekt på vad man kan för­
vänta sig av en utredning. En utredning bör ha förmåga och 
möjlighet att göra relevanta problemformuleringar. Detta 
styrs av förhållanden som tidigare omnämnts (direktiv, tid 
till förfogande m.m.), men också av inblandade personers öns­
kan att frågorna ställs, eller inte ställs. Ett bra exempel på 
ett problemområde flera utredningar hade kunnat ägna sig 
åt men där ingen tagit ett övergripande ansvar, är revisorer­
nas ställning och ansvar. För bolagsorganens ställning lik­
som för förhållandet mellan ägarna och revisorerna är frågan 
av central betydelse, inte minst mot bakgrund av utveck­
lingen under senare år. Förslagen från aktiebolagskommit­
ten inskränker sig nu till några relativt obetydliga ändringar 
i reglerna. Dessa är hämtade från utländsk rätt, och införs 
utan någon egentlig analys av underliggande problem. Den 
mest kontroversiella ändringen gäller revisors skyldighet att 
anmäla brott. Härtill kommer vissa ändringar som rör revi­
sorns ställning i bolaget, som t.ex. fasta mandattider och 
skyldighet att upplysa om utförd rådgivning. I mer grund­
läggande frågor upprepas vad som sagts i tidigare utred­
ningar. Det är enligt min mening anmärkningsvärt att en nu­
tida översyn av bolagsorganens ställning och ansvar inte fäs­
ter större avseende vid revisionsfrågorna. 

Av ovanstående följer att det inte är särskilt förvånande att 
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svenskt utredningsarbete sällan leder till något nyskapande. 
I stället är arbetet i allt väsentligt inriktat på att kodifiera 
vad som redan gäller eller genomföra redan gjorda internatio­
nella åtaganden. 

Lagreglernas inverkan på styrelsearbetet 

Att lagstiftning är ett verksamt medel för att styra beteen­
den i företag är uppenbart. Men detta medel har också sina 
begränsningar. Jag skall nu ta upp frågan om hur den svens­
ka lagstiftningen är utformad vad gäller beskrivningen av 
styrelsens arbetsuppgifter samt kommentera regelns effek­
tivitet. 

En reglering av ett bolagsorgan som styrelsen måste rim­
ligen starta med att man bestämmer vilka arbetsuppgifter -
och därmed vilket ansvarsområde - som faller på det speci­
fika organet. Häri ligger att också dra gränserna gentemot 
andra bolagsorgan. Ju mer precist detta kan ske desto effek­
tivare blir regleringen, och tvärtom. Som vi strax skall se är 
det ingen lätt uppgift att i lag bestämma styrelsearbetets in­
nehåll. Detta har delvis att göra med att reglerna måste 
kopplas till sanktionssystemet. Varje regel bör ha någon di­
rekt eller indirekt sanktion. Oprecisa regler får oundvikligen 
ineffektiva sanktioner, men detta hindrar inte att de ändå 
kan vara till stor praktisk nytta som tillämplig norm. 

Den centrala bestämmelsen i aktiebolagslagen genom vil­
ken styrelsens arbetsuppgifter och därmed ansvarsområde 
preciseras är 8 kap. 6 § .  Det kan vara värt att inledningsvis 
notera att av kapitlets sammanlagt femton paragrafer är det 
endast denna som har någon praktisk betydelse för att be­
stämma styrelsearbetets innehåll. Övriga är i huvudsak av 
formellt slag. Enligt denna paragraf svarar styrelsen för bo­
lagets organisation och förvaltning av bolagets angelägenhe­
ter. Styrelsen skall vidare tillse att organisationen beträf­
fande bokföring och medelförvaltning även innefattar en till­
fredsställande kontroll. Arbetsuppgifterna preciseras något, 
men inte särskilt uttömmande, i förarbetena (prop 1975: 103 
s. 375). Där sägs bl.a. följande: "Styrelsens möjligheter att 
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följa driften är av naturliga skäl ganska begränsade. Styrel­
sen måste i första hand vara skyldig att se till att en tillfreds­
ställande organisation av bolagets verksamhet finns. Den 
skall också se till att verkställande direktören fullgör sina 
åligganden." Vidare framgår att i styrelsens tillsynsplikt in­
går att se till att det finns en regelbunden rapportgivning 
från verkställande direktören till styrelsen. Det framgår 
också att styrelsen kan ge verkställande direktören riktlin­
jer och anvisningar för hur den löpande förvaltningen skall 
skötas. 

När styrelsens arbetsuppgifter skall beskrivas sker detta i 
praktiken ofta på följande sätt: "styrelsens centrala uppgift 
är att till- och avsätta verkställande direktör och stödja VD i 
hans arbete med råd och synpunkter, men i övrigt lämna ho­
nom i fred." Just detta uttalande tillskrivs Marcus Wallen­
berg av Jan Wallander (Wallander, 1994 s. 60). Wallander är 
inte säker på om Wallenberg var först med att uttala detta, 
men han använde uttryckssättet ofta. 

I den juridiska doktrinen hittar man i allt väsentligt 
samma beskrivning av styrelsens arbetsuppgift i den ledande 
lagkommentaren (Kedner & Roos). Det är dock att märka att 
någon motsvarande formulering inte kan spåras i förarbe­
tena till 1975 års aktiebolagslag. Däremot finns uttalandet i 
förarbetena till 1944 års aktiebolagslag. I betänkandet (SOU 
1941 :9 s. 325) uttalas nämligen följande: "Med den över­
flyttning av den löpande förvaltningen å verkställande direk­
tör som här föreslås kommer utseendet av en lämplig person 
till verkställande direktör och tillsynen över bolagsverksam­
heten och verkställande direktören att framstå såsom en hu­
vuduppgift för styrelsen." Syftet med detta uttalande var att 
precisera fördelningen av arbetsuppgifterna mellan styrel­
sen och VD sedan man från styrelsens arbetsuppgifter brutit 
ut den löpande förvaltningen och lagt denna uppgift på det 
nyinrättade bolagsorganet VD. 

Samtal med olika personer har emellertid givit till resultat 
att det förmodligen varken är Marcus Wallenberg eller den 
som skrev betänkandet (Håkan Nial) som hittat på formule­
ringen. Mer troligt är att detta synsätt växte fram i närings-
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livet efter Kreugerkraschen, och att uttalandet i förarbetena 
närmast är en kodifiering av en allmänt spridd uppfattning. 
Om det var någon som använde uttrycket - har det hävdats 
- var det inte Wallenberg utan Josef Aner (EPA och Udde­
vallavarvet). Hur som helst, det är enligt min mening av visst 
intresse att denna maxim, som fortfarande gäller i många bo­
lag, har mer än 50 år på nacken. Om den alltjämt är ända­
målsenlig, eller någonsin varit det, lämnar jag utan kom­
mentar i detta sammanhang. 

I aktiebolagskommittens betänkande föreslås att ABL 8 
kap. 6 § kompletteras med en i lag föreskriven skyldighet att 
upprätta instruktion rörande bolagsorganens, och andra in­
rättade organs, arbetsfördelning (9:1). I en ny bestämmelse 
(9:2) föreskrivs att styrelsen fortlöpande skall bedöma bola­
gets ekonomiska situation och meddela anvisningar för ett 
erforderligt rapporteringssystem för att fullgöra uppgiften. 
Vidare föreslås (9:3) en obligatorisk arbetsordning för styrel­
searbetet. Den skall bland annat innehålla uppgift om ar­
betsfördelningen mellan styrelsens ledamöter. 

Detta var frågor som också uppmärksammades i 1941 års 
betänkande (s. 325), däremot inte i 1970-talets lagstiftning. 
Den nuvarande kommittens beskrivning av styrelsens 
arbetsuppgifter är i allt väsentligt densamma som i de äldre 
förarbetena. Det finns således en stark kontinuitet i regel­
utvecklingen. De förslag som nu framläggs innebär endast 
marginella förändringar i reglerna. Det som föreslås bli före­
skrivet i lag rörande instruktioner, arbetsordning och rap­
portsystem får anses ha gällt redan tidigare om omfattningen 
och beskaffenheten av verksamheten så krävde. Skillnaden 
är nu att kraven kommer till direkt uttryck i lagtexten och 
blir generella för alla företag. Men i mindre och okomplice­
rade verksamheter blir konsekvenserna förmodligen knap­
past märkbara, eftersom lagbestämmelsernas krav lätt går 
att uppfylla i formellt hänseende. 

Den förmodligen viktigaste förändringen i regelverket är 
de förtydliganden som föreslås rörande arbetsfördelningen i 
styrelsen och då särskilt styrelseordförandens roll och an­
svar. I en ny bestämmelse (9:12) lagfästs ordförandens roll 
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som ledare för styrelsearbetet. Av kommentarer till bestäm­
melsen kan utläsas att ordföranden åläggs en allmän plikt 
att övervaka bolagets verksamhet som går längre än övriga 
styrelseledamöters .(SOU 1995:44 s. 278 f). I sammanhanget 
kommenteras också den relativt vanligt förekommande be­
teckningen arbetande styrelseordförande (a. a. s. 204 f). Det 
konstateras att lagen inte känner denna ordning. Något för­
bud att använda beteckningen föreslås dock inte. I stället för­
utsätts att det av arbetsordningen framgår vilka uppgifter 
denne har. Det åvilar därför styrelsen att tillse att den arbe­
tande styrelseordföranden inte utför uppgifter som är att 
hänföra till den löpande förvaltningen, vilket är VD:s an­
svarsområde. 

Det kan noteras att frågan om VD:s roll i styrelsen bara be­
handlas mycket kort (en halv sida). Inte heller behandlas 
koncernchefens ställning eller förhållandet mellan koncern­
bolagens styrelser. Det senare har att göra med att koncern­
frågorna lämnats utanför delbetänkandet. 

Mot bakgrund av att endast marginella ändringar föreslås 
i ABL 8 kap. 6 §, och att gällande rätt därför i stort sett har 
varit densamma i mer än 50 år, förefaller det som om reglerna 
i allt väsentligt fann sin form redan på 1940-talet. Det synes 
råda en bred enighet om att man inte kan komma så mycket 
längre i precision när det gäller att beskriva styrelsens ar­
betsuppgifter i lag. 

Samtidigt står det klart att den svenska regeln är så opre­
cist utformad att den knappast är juridiskt effektiv, dvs. möj­
lig att effektivt sanktionera. Den föga precisa beskrivningen 
av arbetsuppgifterna ger en dålig vägledning för culpabe­
dömningen enligt skadeståndsreglerna i ABL 15 kap. Detta 
är också något som norska Höjesterett uttalat i Norsk Retsti­
dende 1991 s. 119 rörande motsvarande norska regel. I strikt 
juridisk mening är regeln således mer eller mindre "obehöv­
lig". Motiven bakom regeln, liksom behovet av att nu lagfästa 
sådant som redan anses gälla, måste därför sökas på annat 
håll. 

En generell synpunkt är att regeln behövs av systematiska 
skäl. Det är olämpligt att ha logiska luckor i ett regelsystem 
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som heltäckande reglerar bolagsorganens uppgifter och an­
svar, även om regelns innehåll uppfattas som tämligen sub­
stanslöst. Det finns en viktig beskrivande funktion i en regel 
av detta slag. Jag ser också en allmän nytta i att ha generella 
handlingsnormer lagfästa. Det finns således skäl som talar 
för att - som aktiebolagskommitten nu föreslår - lagfästa 
krav på instruktioner, arbetsordning och rapportsystem. Så­
dana regler blir tydliga och generella. De kommer att tvinga 
varje styrelse att betänka sin roll och sitt ansvar i företaget. 
Men det finns också en uppenbar risk för att lagstadgade 
krav av detta slag i huvudsak blir rent formella. Så blir fal­
let om styrelserna kan använda mallar för att uppfylla kra­
ven. De nya reglernas påverkan på det faktiska styrelsear­
betet blir då ytterst marginell. Som kommer att utvecklas i 
nästa avsnitt är det enligt min mening i vart fall inte till­
räckligt att lagfästa de aktuella kraven för att påverka sty­
relsearbetets faktiska innehåll i en viss riktning. För detta 
krävs kompletterande "regelgivning" vid sidan av lagstift­
ningen. Om en sådan kommer till stånd finns förmodligen 
inget behov av regler av det slag som nu föreslås i lag. 

Avslutningsvis vill jag fästa uppmärksamhet på det fak­
tum att tydliga krav på dokumentation av styrelsearbetet 
kan få viss betydelse vid en aktsamhetsbedömning av styrel­
sens arbete. Avsaknaden av formella handlingar är nämligen 
ofta graverande vid den juridiska prövningen. Det ses ofta 
som ett bevis på att arbetsuppgifterna inte skötts på ett rik­
tigt sätt. Oklarheter i arbetsfördelningen inom en styrelse, el­
ler mellan t.ex. styrelse och VD, skulle därför om bolaget sak­
nar i lag föreskriven arbetsordning och instruktion kunna gå 
ut över i det första fallet en enskild styrelseledamot och i det 
andra fallet styrelsen som helhet. 

God styrelsesed - vad är det? 

Det finns svårigheter förenade med att i lag föreskriva hur 
styrelsearbetet skall gå till. Om man ändå skulle vilja ge väg­
ledning för arbetet återstår att pröva alternativ regelgivning. 
Jag ser här likheter mellan möjligheten att lagreglera sty-
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relsearbetet och revisionsarbetet. De materiella reglerna är, 
och förblir av nödvändighet, i båda fallen i huvudsak av ram­
karaktär. 

För revisionsarbetet gäller att revisorn skall granska re­
dovisningen och förvaltningen i den omfattning god revi­
sionssed kräver (ABL 10 kap. 7 §). Vad som är god revisions­
sed framgår av Föreningen Auktoriserade Revisorers rekom­
mendationer. Här föreligger således en kompletterande 
normgivning - självreglering - vid sidan av lagstiftningen. 
Utan dessa kompletterande regler skulle revisionens inne­
håll inte vara lika enhetlig. Förståelsen för vad revisionen 
innebär skulle också vara mindre. 

Revisionsfrågorna är inte de enda som är reglerade på 
detta sätt. Också de bolagsrättsliga redovisningsreglerna är 
knutna till en rättslig standard - god redovisningssed. Inne­
hållet i denna standard bestäms i allt väsentligt genom s.k. 
självreglering, dvs. normer (redovisningsrekommendationer) 
utgivna i huvudsak av privata organ. På detta område är 
emellertid lagstiftningens materiella (ram)regler mer omfat­
tande än på revisionsområdet. 

Skulle man inte i lagstiftningen också kunna kräva att sty­
relsearbetet bedrivs på det sätt som god styrelsesed kräver, 
och överlämna till något organ att utveckla innehållet i detta 
begrepp? Man kan se frågan i perspektiv av Cadburyrappor­
tens förslag till en styrelsekod (Code of Best Practice) för 
stora brittiska bolag. Vilka fördelar och nackdelar har ett så­
dant system? Detta är en fråga som har uppmärksammats i 
den juridiska doktrinen, bl.a. av Samuelsson (1991) och Jans­
son (1995). 

Det synes råda en ganska stor samstämmighet om själv­
regleringens för- och nackdelar. Bland fördelarna brukar sär­
skilt framhållas snabbheten och flexibiliteten. En konse­
kvens av detta är att den ofta blir bättre verklighetsanpassad 
än lagstiftningen. Till fördelarna brukar också hänföras bl.a. 
regleringens kostnadseffektivitet, inslaget av expertkun­
nande och möjligheten att uppställa högre normativa trösk­
lar än i lag. Jag vill för egen del särskilt framhålla värdet av 
den förankringsprocess som är grunden för en självreglering. 
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Regler av detta slag måste nämligen i än högre utsträckning 
än lagregler vara förankrade i näringslivet. Tron på själv­
regleringen som instrument för reglering är också som regel 
stark i näringslivet. Det finns därför en god grund för upp­
offringar, såväl vad gäller arbetsinsatser som för den in­
skränkning som varje reglering innebär. Det förtjänar också 
att framhållas att självregleringen anses vara tentativ i för­
hållande till lagstiftningen. Om den får genomslag kan det 
visa sig lämpligt att senare lagstifta i frågan. Självregle­
ringen har därför onekligen en viktig uppgift för regelut­
vecklingen på vissa områden. 

Men självregleringen har också klara nackdelar. Det do­
minerande problemet är sanktionsfrågan. Det är svårt att få 
efterlevnad av frivilliga regler. Sanktionerna kan därför bli 
alltför milda, godtyckliga eller olikformigt utdömda. Den 
bristande insynen i de självreglerande organens verksamhet 
brukar också lyftas fram som en nackdel. För den nu aktu­
ella frågan skulle möjligen behöva tilläggas att självreglering 
som instrument är mindre lämpligt för att bestämma styrel­
searbetets innehåll än för t.ex. revisionsarbetets. Mot detta 
kan dock invändas att kompletterande regler för styrelsear­
betet naturligtvis måste få ett annat innehåll och en annan 
omfattning än de regler som gäller för revisionen. 

Ändamålsenligheten i en svensk styrelsekod får emellertid 
inte alltför starkt kopplas till problemen kring sanktionsfrå­
gan. Detta problem måste ses i belysning av att såväl gäl­
lande som föreslagna lagregler på området har konstaterats 
vara juridiskt ineffektiva, dvs. i det närmaste omöjliga att 
sanktionera. Att frivilliga regler inte får total efterlevnad 
framstår då som ett mindre problem, särskilt om effekten av 
självregleringen blir en kvalitativ höjning av det faktiska 
styrelsearbetet. 

Svårast torde en självreglering ha att slå igenom i små och 
medelstora bolag. Men kanske är behovet av normer mindre 
i dessa företag. För stora bolag, och då särskilt börsnoterade 
bolag, blir sanktionsfrågan något mindre komplicerad. Om 
det finns gehör för tanken på en styrelsekod kan nämligen or­
gan med intresse för corporate governance-frågor snabbt 
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skapa ett opinionstryck för information från företagen om de 
följer koden eller inte. Inte minst de stora kapitalplacerarna 
och övriga aktörer på kapitalmarknaden spelar här en viktig 
roll. Också bevakning av nyhetsmedia är viktig. Över huvud 
taget gör förekomsten av dokumenterade regler det lättare 
att offentligt diskutera en frågeställning. Tankar av detta 
slag finns också i Cadburyrapporten. 

I förlängningen kan givetvis en styrelsekod av detta slag 
tas in i börsens inregistreringskontrakt. Härigenom erhåller 
man ett regelsystem med stort genomslag. Jag är dock mer 
tveksam till om regler av detta slag behövs i lagstiftningen, 
även sedan de blivit allmänt accepterade på marknaden. 

En fördel med en styrelsekod, som primärt är inriktad på 
de större bolagen, är att en sådan handlingsnorm får sprid­
ningseffekter även till mindre företag. Detta visar erfaren­
heter från andra områden. Mindre företag med ambitioner 
att vara kvalitativt högtstående följer frivilligt de regler som 
gäller för de större företagen. 

Jag är övertygad om att en styrelsekod skulle få stort ge­
nomslag i det praktiska styrelsearbetet och, till skillnad från 
de föreslagna lagreglerna, höja kvaliteten i styrelsearbetet. 
Jag är dock ingen anhängare av en renodlad självreglering. 
Erfarenheterna visar nämligen att det är särskilt svårt att få 
den att komma igång, men också att det till viss del är svårt 
att kontinuerligt förnya den. Den bristande insynen är också 
ett problem. Jag förespråkar därför en samverkan mellan 
lagstiftning och självreglering. Inte minst regleringen av 
kapitalmarknaden i Storbritannien skulle här kunna utgöra 
en förebild. Vad som behövs synes vara att staten, eller nå­
gon stark organisation t.ex. Stockholms Fondbörs, tar initia­
tiv till en självreglerande verksamhet och så att säga ritar 
upp spelplanen. Renodlade självregleringssystem saknas nu­
mera också i alla ledande industriländer. Dagens behov och 
förutsättningar kräver mer komplexa lösningar. En bra start 
för svensk del skulle således enligt min mening vara att la­
gen föreskrev ett krav på att god styrelsesed skall iakttas i 
styrelsearbetet, och att staten sedan tillsåg att ett lämpligt 
organ bildades för att ta sig an frågan om att utveckla inne-
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hållet i detta begrepp. Om inget privat organ åtog sig upp­
giften skulle staten själv kunna organisera verksamheten. 
Men det senare är det nog ingen i näringslivet som önskar. 

Slutsatser 

En slutsats man kan dra av genomgången ovan är att den 
svenska aktiebolagsrätten präglas av stark kontinuitet. I allt 
väsentligt har reglerna funnit sin form redan i 1944 års ak­
tiebolagslag. Det visar inte minst den starka återkoppling till 
denna lag och dess förarbeten som görs i aktiebolagskom­
mittens betänkande om bolagets organisation. Lagrefor­
merna därefter präglas av behovet av förenklingar och för­
tydliganden på vissa speciella områden, och förklaras av det 
under senare år uppkomna behovet av EG-anpassning. Av 
detta följer bland annat att man vid översynen av lagstift­
ningen inte fäst särskilt stort avseende vid svårigheten att 
juridiskt sanktionera lagreglerna. Detta förefaller annars 
vara det dominerande regleringsproblemet. Att lagreformer­
na blir som de blir har jag försökt åskådliggöra med olika 
faktorer som påverkar en lagreforms innehåll. Slutsatsen av 
denna genomgång är att man knappast har anledning att 
vänta sig något mer radikalt eller förutsättninglöst an­
greppssätt på frågorna i en lagreform. En sådan är till sin na­
tur i huvudsak konserverande och/eller inriktad på att ge­
nomföra speciellt utvalda frågor. 

Lagstiftning är ett utmärkt medel för att styra beteenden 
på vissa bolagsrättsliga områden. Hit hör t.ex. kompetens­
regler, jävsregler, ansvarsfördelningsregler och lojalitets­
regler. På andra områden är lagstiftning ett grovt och ineffek­
tivt styrmedel. Att på ett meningsfullt sätt i lag mer i detalj 
beskriva vilka arbetsuppgifter en styrelse har och på vilket 
sätt dessa skall genomföras är knappast möjligt. Lagstift­
ningen bör här begränsas till att ange vilka huvuduppgifter 
som faller på styrelsen och fördelningen av arbetsuppgifter 
mellan bolagsorganen. Vill man påverka det sätt på vilket 
styrelsearbetet bedrivs i praktiken - med ambitionen att höja 
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kvalitetsnivån - krävs ett annat mindre formellt regelverk 
än lagstiftning. 

Jag är således tveksam till effekten av lagstadgade krav på 
instruktioner, arbetsordning och rapporteringssystem. Reg­
ler av detta slag tenderar att bli formella krav som inte på­
verkar det faktiska arbetet i styrelsen. Krav på instruktioner 
från styrelsen har sedan länge funnits t.ex. i banker, utan 
(tycker nog de flesta) påvisbar effekt på kvaliteten i besluten. 
Vad som krävs är en utveckling av innehållet i de nämnda 
dokumenten. Detta är något som knappast lämpar sig för lag­
stiftning. Jag tror nämligen inte att det i första hand har varit 
den ekonomiska rapporteringen som har varit dålig i styrel­
serna, utan bevakningen av omvärldsriskerna och möjligen 
uppföljningen av fattade beslut. Detta är inget man kommer 
åt med formella krav på rapporteringssystem. Här krävs ny­
tänkande. Vad som synes behövas är arbetsordningar och 
rapporteringssystem som präglas av ungefär samma grund­
syn som ligger till grund för revisionen av bolaget, vars in­
riktning och omfattning vägleds av principerna om väsent­
lighet och risk. Och varför skulle inte sådana dokument 
kunna utgöra en lämplig startpunkt för, och en naturlig del 
av, revisionen av styrelsens förvaltning? Men om en sådan 
utveckling, eller någon annan utveckling med inriktning på 
dokumentens innehåll, skall komma till stånd krävs andra 
normer än lagstiftning. 

Lagstiftningen på bolagsrättens område är i liten ut­
sträckning nyskapande. Det handlar mer om kodifiering av 
vad som redan gäller. Och detta är förmodligen den enda 
praktiska lösningen. All reglering måste nämligen vara för­
ankrad i verkligheten och ha acceptans för att få genom­
slagskraft. Många i sig komplicerade faktorer påverkar 
acceptansen, som t.ex. att beteendet är internationellt accep­
terat och gångbart. Stora och snabba förändringar i spel­
reglerna är av ondo. Lagstiftning handlar mest om att fort­
löpande se över och justera spelreglerna. 

Olika institutionella miljöer fungerar olika vad gäller ny­
skapande regelgivning. Den regleringsmiljö som det svenska 
näringslivet är verksamt i skulle kunna beskrivas som lega-
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listisk. Regleringen är i huvudsak lagstiftning. Men det finns 
exempel på framgångsrik självreglering även i Sverige. 
Aktiemarknadsnämnden, Näringslivets börskommitte, Re­
dovisningsrådet och FAR:s rekommendationsutgivning på re­
visions- och redovisningsområdet är sådana exempel. Dessa 
verksamheter är starkt influerade av utländska förebilder. 
Detta är knappast till någon nackdel , tvärtom. Men om själv­
regleringen skall utvecklas som ett verkligt alternativ till 
lagstiftning måste systemet bli mer självgående. Det eng­
elska systemet är här något av en förebild. Det behövs med 
andra ord bättre institutionella förutsättningar för själv­
reglering, och kanske en mer nykter syn på det som kan 
åstadkommas genom självreglering än vad som man ibland 
möter hos de verkliga entusiasterna för en sådan regle-
ringsmodell. 

Det föreligger således enligt min mening kraftiga begräns­
ningar i värdet av att använda lagstiftning som styrmedel för 
att påverka styrelsearbetets innehåll. Denna regleringstek­
nik är bara till nytta för att bestämma lägsta acceptabla stan­
dard. Grundläggande regler av detta slag behövs givetvis i 
alla regelsystem, likaså effektiva sanktioner för klander­
värda beteenden. Men det viktiga från samhällsekonomisk 
synpunkt är att företag organiseras och drivs så effektivt som 
möjligt. Huvudfrågan med en sådan infallsvinkel är hur kva­
liteten i styrelsearbetet kan höjas. Lagstiftningen är här ett 
trubbigt verktyg. Det är varken möjligt eller lämpligt att gå 
fram den vägen. Här skulle en styrelsekod vara till stor nytta. 
I en sådan skulle man kunna kodifiera erfarenheter och 
lämpliga beteenden. Jag ser från regleringssynpunkt tydliga 
paralleller mellan en sådan kod om god styrelsesed och be­
fintliga regler om god revisionssed och god redovisningssed. 

En styrelsekod är en viktig del av det regelverk som krävs 
för en genomlysning av förhållandena särskilt i stora bolag. 
Cadburyrapporten är också tillkommen mot denna bak­
grund. Öppenheten är enligt min mening mycket befräm­
jande för utvecklingen av näringslivet. Men öppenheten krä­
ver information som grundas på fastställda normer. Ett re­
gelsystem med denna inriktning är den bästa garantin för ett 
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effektivt fungerande näringsliv, mycket viktigare än de flesta 
lagregler. Tvingande regler kan nämligen aldrig ersätta ett 
gott omdöme. Jag tror att vissa frågor tjänar på en mångfald 
även på regelområdet. Mot bakgrund av redan vunna erfa­
renheter av självreglering på bolagsrättens område verkar 
tiden vara inne för en styrelsekod. I avsaknad av ett natur­
ligt organ för corporate governance-frågor av detta slag är det 
förmodligen Stockolms Fondbörs som i första hand måste ta 
initiativet. 
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8. 

God styrelsesed! 

Vi har i de föregående kapitlen analyserat styrelsearbetet i 
stora bolag med huvudsaklig bäring på börsbolagen. Det har 
vi gjort i ett internationellt perspektiv och i ljuset av prak­
tiska erfarenheter i bolag i olika branscher. Vi har jämfört 
olika uppläggningar av regelverket (lagstiftning och självre­
glering) och gjort analyser i ljuset av svensk aktiebolags­
rättslig tradition. 

Vi har därvid funnit att 

• det svenska regelsystemet för styrelsearbete i huvudsak är 
väl ägnat att ta hand om de krav som i praktiken kan stäl­
las, men 

• det bör ställas krav på kvalitetshöjningar på vissa områ­
den 

• roll- och ansvarsfördelningen mellan bolagsorganen måste 
tydliggöras , samt 

• det är dags för självreglering att ta vid när lagreglerings-
arbetet i stort sett gjort sitt . 

I författargruppen finns samsyn i det mesta. Men i några 
mycket väsentliga avseenden finns olika uppfattningar. Det 
gäller främst frågan om tyngdpunkten skall läggas på lagre­
glering eller självreglering. Argumenten för och emot de båda 
slagen av reglering preciseras i de olika kapitlen. 
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Det finns inget bästa system 

Kritik kan riktas mot styrelsearbete i många länder. Det är 
inget unikt för Sverige att vi finner problem med styrelsear­
betet i stora företag. De formella systemen och regelverken 
är olika i olika länder och det finns inget system som är över­
lägset i den meningen att det borde införas i alla länder. Det 
finns inte anledning att försöka kopiera inslag från andra 
länders system. 

Vissa slag av fasta kommitteer inom styrelsen har efter ut­
ländska förebilder aktualiserats även i Sverige. I Storbritan­
nien och USA har olika slag av sådana kommitteer fått 
snabbt genomslag. Ett huvudskäl är att styrelserna i stora 
bolag i dessa länder ofta har en hög andel insiders (i bolaget 
anställda chefer) som ledamöter. Kommitteerna förväntas bi­
dra till att stärka outsiders (styrelseledamöter som inte är 
anställda i bolaget) ställning i styrelsearbetet. I Sverige, där 
sedan gammalt de större bolagens styrelser domineras av 
outsiders, är situationen annorlunda. Särskilt när det gäller 
s.k. revisionskommitteer är det angeläget att i Sverige i stäl­
let ta fasta på den praxis som innebär nära kontakter mellan 
revisorerna och styrelsen i sin helhet. 

En utvecklingsmöjlighet som tidvis skymtat i den svenska 
debatten är ett så kallat dualistiskt styrelsesystem, av det 
slag som det tyska systemet representerar. Men detta är 
främmande för den svenska bolagsrättsliga traditionen. Ett 
generellt införande av detta skulle inte bidra till att förbättra 
styrelsearbetet i svenska aktiebolag. Bland annat skulle det 
begränsa outsiderorganets (styrelsens) befogenheter. 

För banker kan emellertid som ett alternativ övervägas en 
uppdelning i en mindre styrelse (= den egentliga styrelsen) 
som handhar bland annat kreditbesluten och en större sty­
relse eller råd där representanter för stora kunder medver­
kar. Även i övrigt bör man kunna diskutera ett nytt rådgi­
vande outsiderorgan för mycket specifika företag ( t.ex. för­
säkringsbolag) mellan den operativa styrelsen och bolags­
stämman - vad som ibland kallas förvaltningsråd. Detta är 
då inte detsamma som att införa ett system av tyskt slag. 
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Det svenska regelsystemet är i huvudsak 
ändamålsenligt 

Även om vi riktar kritik mot hur styrelsearbetet i stora svens­
ka aktiebolag i flera avseenden fungerat i praktiken anser vi 
ändå att det svenska regelsystemet i huvudsak är lämpligt 
som ram. Det är inte regelsystemets fel att styrelser miss­
lyckats eller agerat fel. Lagstiftningen bör fortsätta att vara 
en ramlagstiftning som inte i detalj reglerar arbetet utan ger 
möjlighet för bolagen att anpassa sig till förändringar inom 
bolagen själva och i omvärlden. Den lagreglering som behövs 
bör koncentreras till sådant som bidrar till att tydliggöra de 
olika bolagsorganens ansvar och som ger möjlighet till effek­
tivare kontroll. 

Kvaliteten i styrelsearbetet bör höjas 

Styrelserna och de som utser styrelserna har i många fall inte 
lyckats anpassa sig till förändringar i omvärlden. Med det 
menar vi inte att styrelserna borde besitta förmåga att för­
utse framtiden. Det handlar om kunnande, kompetens och tid 
hos de personer som ingår i styrelser samt om sättet att ar­
beta i en styrelse. Företagande handlar mycket om riskta­
gande, om bedömningar och hantering av omvärldsföränd­
ringar. Ett bra styrelsearbete bör inriktas på sådana förhål­
landen och inte enbart på sifferexercis, som bidrar till falsk 
trygghet där man ofta inte ser skogen för bara träd. Ett bra 
styrelsearbete måste vara långsiktigt och få ta tid. Det hand­
lar om insikt om skiljelinjen mellan styrelse och VD. Kvali­
teten brister ifråga om tydliga fördelningar av ansvar och 
kontroll. Både styrelsens sammansättning och dess arbets­
sätt bör därför ses över. Maktfördelningen mellan de olika bo­
lagsorganen är inte ett nollsummespel. Ökar makten eller 
kraften hos styrelsen behöver det inte innebära minskat in­
flytande för VD, revisorer och bolagsstämma. Det kan i god 
mening innebära ökad effektivitet att öka makten hos de 
olika organen. Makten att utveckla ett bolag behöver inte stå 
i motsatsställning till makten att kontrollera. 
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Styrelsen i större bolag, bland annat de som är aktiemark­
nadsnoterade, bör vara ett outsiderorgan, dvs. chefstjänste­
män i bolaget skall inte vara ledamöter av styrelsen. För att 
dra en klar gräns mellan styrelse och verkställande ledning, 
mellan outsiders och insiders, bör VD inte ingå som ledamot 
i styrelsen - även om han eller hon självfallet är föredragande 
där. Men styrelseledamöter måste även i en outsiderroll 
grundligt sätta sig in i företagets verksamhet. 

Styrelsen skall fungera som ett lag för bolagets bästa och 
helst ha med representanter för tunga ägare. Lagiden inne­
bär att det finns en gemensam grundsyn så till vida att leda­
möterna kan tala med varandra i en anda av respekt och för­
ståelse. Det innebär vidare att styrelseledamöterna kan stäl­
la krav på varandra och på VD. Det innebär däremot inte att 
styrelseledamöterna nödvändigtvis måste tycka lika. Inter­
aktionen inom en styrelse innebär att det normalt utvecklas 
gemensamma sätt att se på saker och ting vilket är positivt 
men också negativt. Styrelsen skall innehålla personer med 
oberoende och integritet som kan ställa de obehagliga frå­
gorna. Styrelseordföranden har den viktiga uppgiften att så­
väl ta till vara ledmöternas olika erfarenheter som leda dem 
fram till gemensamma ståndpunkter och beslut. En viss dy­
namik över tiden är viktig och styrelsen bör successivt för­
nyas så att nya synsätt får chans att vinna insteg. 

Styrelsens kontrollfunktion bör betonas starkare än i dag. 
Det är VD som bör vara den som i huvudsak driver bolagets 
utveckling. Det gäller att dels tillgodose krav på kontroll med 
mycket god insyn för styrelsen, dels ge stort utrymme för 
VD:s utvecklingsambitioner. Styrelsen bör kontinuerligt ut­
värdera VD och hans eller hennes arbete. 

Dags för självreglering att ta vid 

Hur bör lämpligast de kvalitetshöjningar som nämnts ovan 
åstadkommas? Utveckling av aktiebolagslagen och andra la­
gar torde inte vara den lämpliga vägen i dag. Aktiebolagsla­
gen är en grundstomme som för alla aktiebolag anger vissa 
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viktiga restriktioner för hur företagandet får bedrivas. Men 
det går inte att lagstifta om hur företagande skall bedrivas. 
Det behövs en kontinuerlig regel utveckling som komplement 
till den grundläggande lagregleringen, en regelutveckling 
som måste vara flexibel i förhållande till förändringar i före­
tagandets betingelser och i förhållande till de erfarenheter 
som görs i styrelsearbete i praktiken. Det är så mycket som 
förändras i betingelserna för företagande i vår tid - nya slag 
av ägare, teknisk utveckling, marknadsutveckling, interna­
tionalisering i många avseenden. Lagstiftningen har nu i 
stort sett nått en mognad som bör kunna stå sig ganska länge. 
Det är dags för självreglering, som genom större flexibilitet 
kan utvecklas och förnyas kontinuerligt alltefter erfarenhe­
terna. Självregleringen blir en påbyggnad som samspelar 
med den grundläggande lagstiftningen. Åtgärder för att höja 
kvaliteten i styrelsearbetet av de slag som nämnts ovan är 
just sådant som lämpar sig för den kontinuerliga regelut­
veckling som självreglering bör gå ut på. 

Svårt att få fram effektiva sanktionssystem 

Ett problem är att de sanktioner som är kopplade till regle­
ringen på bolagsområdet ofta är ganska verkningslösa. Det 
finns anledning att se över vad som bör finnas i lagstiftningen 
om sanktioner, men med vetskapen om att den bolagsrätts­
liga lagstiftningens natur gör det svårt att utveckla effektiva 
sanktioner. (Vi bortser här naturligtvis från ekonomisk 
brottslighet där ju brottsbalken gäller och givetvis bör gälla 
även i fortsättningen.) Vi måste också inse att den självre­
glering som vi förordar inte heller är lätt att förena med ef­
fektiva sanktioner. De företag som bäst skulle behöva se över 
sitt styrelsearbete kanske väljer att blunda för rekommen­
dationerna. Självregleringen bör huvudsakligen gå ut på att 
underlätta en utveckling av god styrelsesed och på att det 
skall ligga i varje styrelses egenintresse att följa sådan sed. 
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God styrelsesed måste utvecklas! 

God styrelsesed diskuteras för närvarande i många andra 
länder. Vi har i boken berört Cadburyrapporten i Storbritan­
nien. Vi kan också nämna Torontobörsens "guidelines". Ett 
internationellt försök är "Who holds the reins?" där det kon­
stateras att olika länders historia, kultur och erfarenheter in­
nebär att man inte bör försöka få fram en internationellt en­
hetlig syn på hur god styrelsesed skall se ut. 

Det är viktigt för kvaliteten i styrelsearbete att det i Sve­
rige - i ett självregleringssystem - utvecklas "God styrelse­
sed" där bra praxis och erfarenhet presenteras och rekom­
menderas till eftertanke och efterföljd. Det gäller att få fram 
och presentera "best practice" och därvid inte lägga tonvikt 
på enhetlighet och jämförbarhet. Däri skiljer sig god styrel­
sesed från god revisionssed där jämförbarhet är ett viktigt 
syfte . I god styrelsesed är det mer fråga om att tydliggöra ut­
vecklingen av god praxis . Det bör övervägas att införa orden 
"god sed" eller "god styrelsesed" i aktiebolagslagen med in­
nebörd att sådan sed bör följas. Sedan skall andra än lagstif­
taren peka ut vad som kan bedömas vara god sed. 

En nästan självklar tes är att det inte finns ett lednings/sty­
relsesystem som är det optimala. Vi har på olika sätt kunnat 
bekräfta denna slutsats . Kraven på en styrelse är och bör 
vara olika för olika slag av bolag och i olika skeden i ett bo­
lags utveckling och kraven bör utvecklas över tiden. Avgö­
rande för om styrelsearbetet fungerar bra är att det finns en 
lyhördhet för de speciella kraven och inte minst ett bra sam­
spel mellan de olika bolagsorganen. 

Styrelsearbetet skall genomsyras av de praktiska behoven 
av förändring och utveckling i bolaget och inte primärt av lag­
stiftning. Detta ställer krav på forskning och utredning om 
praxis i styrelsearbete och kriterier för vad som är bra och då­
ligt. Utveckling och debatt i andra länder bör noga följas . 
Från god styrelsesed i betydelsen "best practice" kan man 
tänka sig att för vissa slag av bolag ta fram god styrelsesed i 
betydelsen "a code of conduct" med minimikrav för styrelse­
arbete som måste följas av berörda bolag. För aktiemark-
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nadsnoterade bolag är Stockholms fondbörs ett naturligt fo­
rum som trovärdig och respekterad avsändare med möjlig­
heter att utforma tydliga incitament till efterlevnad och 
sanktioner vid brott mot en sådan "code of conduct". En så­
dan kod minskar emellertid inte behovet av att identifiera 
bästa praxis och verka för spridning av denna - code of con­
duct kan ju som nämnts endast ställa minimikraven. Ambi­
tionerna i svenska bolag bör vara mer långtgående än så och 
stimuleras genom att några intressenter tar på sig att driva 
utvecklingsarbete om bästa praxis. 
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Kvaliteten i styrelsearbetet i stora svenska bolag måste 
höjas! Det är en av lärdomarna av de senaste årens kriser i 
finansvärlden och andra branscher. Problem med bolags­
styrelsers arbete är inget unikt för Sverige, de finns även i 
andra länder. De formella systemen och regelverken varierar, 
men det finns inget regelsystem som är överlägset alla 
andra och som borde införas i Sverige . Det kan rentav ligga 
en fara i att okritiskt kopiera regler från ett annat system. 

I själva verket är det formella svenska regelsystemet för 
styrelsearbete ändamålsenligt. Det är inte regelsystemets fel 
att styrelser har misslyckats eller agerat fel. Lagstiftningen 
bör även fortsättningsvis vara en ramlagstiftning som inte 
reglerar arbetet i detalj utan ger bolagen möjligheter att 
anpassa sig till förändringar. Vad som nu behövs är en 
utvecklad självreglering som kan bidra till "god styrelsesed" .  
Självregleringen blir en påbyggnad som samspelar med den 
grundläggande lagstiftningen. Bra praxis och nyttiga erfaren­
heter skall presenteras och rekommenderas till eftertanke 
och efterföljd. 

Om god styrelsesed skriver h,är såväl praktiker från närings­
livet med egna erfarenheter från styrelsearbete i stora bolag 
som ett antal akademiker som forskat om styrelsearbete i 
både företagsekonomiska och rättsvetenskapliga perspektiv . 
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