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ARENDET

Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 3 december 2010 en framstéllning fran en advokatby-
ra. Framstallningen ror tolkningen av punkt 4.4 i Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden™)

om styrelseledamots oberoende.

FRAMSTALLNING

| framstéliningen anférs i huvudsak féljande.

Bakgrunden &r att advokatbyran har ett klientforetag som ar kontraktsmotpart till ett bolag
noterat pa NASDAQ OMX Stockholm AB och som dnskar bedéma om ett visst langvarigt
kontrakt skulle ha betydelse vid bedémning av styrelsekandidats eventuella beroende av det

noterade foretaget enligt punkt 4.4 i Koden (séarskilt dess fjarde “bullet”) ("regeln”).

Lite forenklat kan har olika typsituationer identifieras for analysen av kontraktet i fraga. Ett
visst kontraktsforhallande kan for det forsta (i) géra Bolaget beroende av en motpart, exem-
pelvis nar motparten &r en stor och stark leverantor till Bolaget samtidigt som Bolaget inte alls
ar nagon betydelsefull kund hos motparten; eller tvartom (ii) gora att det ar motparten (och
darmed den till motparten knutna ledamoten) som &r beroende av Bolaget, exempelvis om det
ar fraga om en svag leverantor samtidigt som Bolaget &r en nyckelkund hos motparten i fraga;
eller ocksa (iii) gora att kontraktsforhallandet kan tillskapa ett 6msesidigt beroende, vilket
mahanda ar det vanligaste; alternativt (iv) behover kontraktsforhallandet inte innebara nagot
beroendeforhallande i nagondera riktningen, vilket emellanat kan vara fallet dven vid mer
”omfattande” affarsforbindelser mellan till exempel en leverantdr och en kund. Vidare kan
tankas att i vilken grad som den ena parten blir beroende av den andra kan skifta Over tid,;
jamfor t.ex. kreditférhallanden dar en kontraktsmotparts beroende av Bolaget kan 6ka nar
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Bolaget hamnar i betalningssvarigheter.

Hartill kan ocksa den dimensionen komma att ett visst beroendeforhallande kanske foreligger
sedan tidigare av annan anledning, och dar beroendeforhallandet sedan forstarks i endera eller
i bada riktningarna till foljd av att ett avtal tillkommer. Samtidigt kan det inte heller uteslutas

att ett visst nytt avtalsforhallande rent faktiskt skulle kunna reducera ett redan foreliggande

beroendeforhallande (fran denna dimension bortses for enkelhetens skull i det foljande).

Advokatbyran och klientforetaget har uppfattat syftet med regeln som att begrénsa inslaget i

noterade styrelser av ledamoter vilka kan anses vara alltfor osjalvstandiga gentemot foretags-
ledningen pa grund av bristande oberoende av Bolaget och/eller dess foretagsledning (jfr or-

dalydelsen "oberoende i forhallande till” i borjan av p. 4.4, medan lydelsen i Kodgruppens

engelska Overséttning av Koden ar ”independent of”).

Fraga 1

Den forsta fragan som instéller sig ar om det héar alltid kan antas att det ska goras en hel-
hetsheddmning, och att exempelvis ett kontraktsforhallande som i sig ar "omfattande™ enligt
regeln &nda bara utgér en omstandighet som inte behdver utldsa ett beroende enligt punkten
4.4. Vad som ségs i Handledning vid tillampning av Koden (se FARs regelsamling "Bors”
2010/2011 s 1690) synes utga fran att det just &r en helhetsbedomning som ska goras. Vidare
framgar dar, som det far forstas, att i de fall nar en viss omstandighet som anges i regelns oli-
ka "bullets” visserligen foreligger, men dar detta likval inte skapar nagot relevant beroende-
forhallande, sa blir det inte fraga om att avvika fran regeln enligt principen f6lj eller forklara.
Dock bor valberedningens forslag till styrelse &nda motiveras sa att det framgar varfor regeln

inte ar tillamplig.

Bekréftelse onskas saledes att denna del av handledningen &r en riktig uttolkning av Koden pa
denna punkt, och att detta synsatt &ven ar applicerbart om annan an valberedningen lagger
fram ett forslag infor styrelseval.

Fraga 2

Nasta fraga & om man (bl.a. i ljuset av det nyss sagda om helhetsbedémning och motiverade



styrelseforslag) generellt kan bortse fran sadana avtalsforhallanden dar motparten inte blir
beroende av Bolaget, och/eller av Bolagets foretagsledning, pa grund av avtalsforhallandet i
fraga. | sa fall skulle regeln, om en helhetsbedémning etc. sa foranleder, kunna appliceras i
manga fall dar avtalsforhallanden framstar som “omfattande™ prima facie, dvs. dels dar mot-
parten genom avtalet blir beroende av Bolaget, dels &ven nér det tillskapas 6msesidiga bero-
endeforhallanden genom avtalsforhallandet i fraga, men saledes inte i sddana andra fall dar
motparten inte blir beroende av Bolaget pa grund av avtalet i fraga (detta alltsa oavsett om
avtalet skulle gora Bolaget beroende av motparten eller om inget beroendeforhallande i na-
gondera riktningen skulle uppkomma; jfr typsituationerna (i) och (iv) under "Bakgrund”

ovan). Bekréftelse dnskas att dven detta ar en riktig lasning av punkten 4.4.

Annorlunda uttryckt géller fraga 2 huruvida punkten 4.4 i Koden innebar att det endast &r av-
tal som gor motparten beroende av Bolaget som ska vara relevanta for beddmningen av ett
eventuellt beroendeférhallande enligt dess fjarde “bullet”, dvs. fragan galler motpartens (och
darmed till motparten knutna ledamoters) beroende av Bolaget. Om denna fraga besvaras ja-
kande skulle bl.a. dven avtal, som visserligen gér Bolaget beroende av motparten men utan att
motparten samtidigt blir beroende av Bolaget, inte tillskrivas nagon relevans.

Ett exempel ar t.ex. det fall att en ledamot i eller kandidat till Bolagets styrelse éven ar leda-
mot for en stor leverantdr till Bolaget (dvs. en enligt den fjarde bulleten i p 4.4 relevant intres-
segemenskap anses foreligga mellan ledamoten och leverantéren). Bolaget antas vidare vara
beroende av leverantoren, t.ex. pa grund av att leverantoren star for viktiga insatsvaror och
uppfyller vissa hogt uppstallda kvalitetskrav. Daremot &r leveranttren inte beroende av Bola-
get, t.ex. eftersom Bolaget star for en mycket begransad del av leverantdrens omsattning.
Skulle detta avtalsforhallande kunna ha relevans for ledamotens beroendebedémning enligt
punkt 4.4 i Koden?

OVERVAGANDEN

I Svensk kod for bolagsstyrning (Koden) anges att Aktiemarknadsnamnden pa begéaran kan
uttala sig om hur Koden ska tolkas. Den nu aktuella framstaliningen ror tolkningen av punk-

ten 4.4 i Koden. Enligt denna punkt ska majoriteten av de bolagsstimmovalda styrelseleda-



moterna vara oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen. Av punkten framgar
vidare att man for att avgora en ledamots oberoende ska gora en samlad bedémning av samt-
liga omstandigheter som kan ge anledning att ifragasatta ledamotens oberoende i forhallande
till bolaget eller bolagsledningen. Forhallanden som ska végas in i bedomningen ar bl.a. om
ledamoten har eller under det senaste aret har haft omfattande affarsforbindelser eller andra

omfattande ekonomiska mellanhavanden med bolaget.

Som Kodens ordalydelse anger ska det goras en samlad bedémning av samtliga omstandighe-
ter som kan ge anledning att ifragasatta ledamotens oberoende i forhallande till bolaget eller
bolagsledningen. Att en ledamot har eller har haft omfattande affarsforbindelser med bolaget
innebar alltsa inte automatiskt att en ledamot inte anses oberoende i férhallande till bolaget.
Om en helhetsbedémning ger vid handen att det inte foreligger nagot beroendeforhallande for
ledamoten, foreligger inte heller nagon avvikelse fran Koden som pafordrar en forklaring fran
bolagets sida. Detta galler aven om affarsforbindelserna skulle kunna sagas ha den innebérden
att bolaget ar beroende av ledamoten eller av foretag som han eller hon foretréder. 1 nu beror-
da fall kan valberedningen dock behdva sérskilt motivera sitt stallningstagande enligt punkten
2.6 i Koden. Namndens uppfattning stammer i denna fraga val dverens med vad som kommer
till uttryck i den handledning vid tillampning av Koden, som det refereras till i framstéllning-
en. Bedémningen av en ledamots oberoende paverkas inte av om forslaget till styrelseledamot
lamnas av bolagets valberedning eller av nagon annan. | det senare fallet far god sed pa ak-
tiemarknaden anses krava att forslagsstallaren tillampar den princip som kommer till uttryck i

punkten 2.6 i Koden.

Nar det galler den andra fragan framgar det av Koden att de omstandigheter som anges i upp-
rakningen i punkten 4.4 bara dr exempel pa omstandigheter som ska vagas in i bedémningen.
Detta innebdr att man inte generellt kan sdga att en viss typ av omstandigheter alltid skulle
sakna betydelse. En bedomning maste alltid géras i det enskilda fallet och det kan inte uteslu-
tas att forekomsten av ett avtalsforhallande kan tillmatas betydelse, d&ven om avtalsforhallan-
det inte i sig skulle vara tillrackligt for att konstatera att ledamoten &r beroende i forhallande

till bolaget.



| behandlingen av detta arende har deltagit Johan Munck (ordf), Lars Bredin, Annika
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