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Sverige och varlden genomgar en struktur-omvandling dar icke hallbara teknologier och
affarsmodeller ska erséattas. | syfte att skynda pa denna process har EU tagit ett initiativ om férandrad
och gemensam bolags-styrning. Syftet ar att minska vad som uppfattas som en alltfér stor
kortsiktighet i europeiska foretag, med for stora utdelningar och for sma hallbarhetsinvesteringar.
Utifran erfarenheter fran den framgangsrika svenska digitaliseringsdrivna strukturomvandlingen
under de senaste decennierna menar vi att EU-initiativet riskerar att bli kontra-produktivt.

EU-forslaget ar ett allvarligt hot mot den svenska dgarmodellen, en modell som tjanat oss val och
varit synnerligen framgangsrik i en mangd olika aspekter. Att dndra ett vinnande koncept ar riskfyllt
och alla konsekvenser av en forandrad bolagsstyrning maste darfér noggrant analyseras. Tyvarr lyser
en sadan genomlysning med sin franvaro.

Rapporten ”Study on directors’ duties and sustainable corporate governance” av revisions-firman EY
utgor grunden for det kommande regleringsforslaget. En huvud-slutsats i rapporten ar att nuvarande
bolags-styrning i EU-Ianderna leder till att samhalls-ekonomiskt skadligt hoga utbetalningar sker till
dgarna, vilket i sin tur forsvagar en hallbar utveckling. Darfér bor utdelningar begréansas och hallbara
investeringar i foretagen stimuleras. Vidare breddas verkstallande direktorers och
styrelse-medlemmars rattsliga ansvar till att inkludera en mangd hallbarhets-aspekter. Med tanke pa
hur diffusa dessa hallbarhetsmal ar, innebar det en stor osdkerhet kring ledning och styrning. Vidare
ska denna stora forandring under-lattas genom att olika typer av experter tas in i styrelser och att
radgivande kommittéer bildas. Detta dr en betydande administrativ férandring av verksamheten med
stora risker for byrakratisering och ineffektivitet.

Institutet for naringslivsforskning (IFN) har nyligen avslutat ett omfattande forsknings-projekt som
studerat den digitaliserings-drivna struktur-omvandlingen i det svenska naringslivet. Resultaten fran
detta projekt pekar pa att utdelningsbegransningar i hallbarhetens namn riskerar att bli ohallbara pa
sikt.

For det forsta ar det en felsyn att tro att foretags utdelningar primart laggs pa hog eller konsumeras. |
stallet ar utdelningar en fundamental del av kapitalforsorjning till nya foretag da utdelningar ofta
aterinvesteras i unga mer dynamiska och ofta ocksa mer hallbara féretag. Sverige har en mycket hog
andel nystartade foretag och merparten av nya jobb skapas i dessa. Vidare kommer mer an hélften
av den totala produktivitets-6kningen i naringslivet fran foretag startade 1996 eller senare. Manga av
dessa nya foretag verkar inom miljoteknik eller bygger pa nya mer hallbara affars-modeller. Dessa
foretag har kunnat startas, vaxa och bidra till hallbarhet genom att finansiera sin expansion med
nyemissioner och 6kade aktiekurser som underlattat kompletterande foretagsférvarv. Detta har varit
maijligt eftersom etablerade foretag har kunnat dela ut sina 6verskott till 4garna.

For det andra ar fordandringar i lagar och regler kring bolagsstyrning ett indirekt och ineffektivt satt
att uppmuntra hallbarhets-arbete. Grundldggande nationalekonomisk kunskap saval som sunt
fornuft sager att problem oftast bast adresseras genom atgarder som riktas direkt mot problemets



kdrna och inte genom atgarder som verkar via indirekta kanaler. For att till exempel minska
koldioxidutslapp sa bor man hoja priset pa EU:s utslappsrattigheter. Detta driver pa en hallbar
strukturomvandling av naringslivet dar foretag med lagre utslapp expanderar. Atgarden har en snabb
och ekonomiskt effektiv effekt pa utslapp, en effekt som ar 6verlagsen vad som kan férvantas av att
andra dgarstyrningen av foretag.

For det tredje ar motséattningen mellan hoga utdelningar och viktigt hallbarhets-arbete inom
foretagen en chimar. Starka, valskotta foretag kan bade ha goda utdelningar till sina dgare och
investera i sddant som forsdkrar dem om fortsatt framgang, till exempel investeringar i medarbetares
kompetens, forskning och utveckling, miljoarbete och hallbarhet. Sadana investeringar dr nagot som
de flesta svenska féretag ar val medvetna om och som kravs av anstallda, medborgare och
konsumenter. Det svenska it-undret byggde till stor del pa att upplysta kunder och anstéllda
efterfragade den moderna tekniken. | dag finns det tecken pa ett svenskt hallbarhetsunder som drivs
av anstallda och kunder som efterfragar hallbara produkter och affarsmodeller. Tidigare erfarenheter
av statlig direktstyrning av foretagens innovationsprocesser visar diremot att sadana investeringar
ofta skett trots brist pa efterfragan och darmed med begrdnsad paverkan pa samhalls-omvandlingen
i stort. Viktiga framgangsfaktorer for den digitaliserings-drivna strukturomvandlingen har varit goda
allmanna institutioner och satsningar pa infrastruktur och utbildning. Darfor ter sig satsningar pa
institutioner (finansiering for hallbara investeringar), infrastruktur (forbattrat elnat) och utbildning av
anstallda och folkbildning av konsumenter som en mer hallbar vag framat an en férandrad
bolagsstyrning av den typs som féreslas av EU.

Sammanfattningsvis finns det starka argument mot en férandrad och gemensam EU-lagstiftning om
bolagsstyrning. Stora samhallsekonomiska varden star pa spel och det ar hog tid att mobilisera for att
mota Olle i grind. | EU finns det sannolikt lander som hyser liknande farhagor och som utgér naturliga
svenska samarbetspartner. Inom landet torde det finnas ett gemensamt intresse av att stoppa EU-
lagstiftningen och darigenom garantera ett fortsatt dynamiskt och starkt svenskt naringsliv som kan
ligga i fronten for den hallbara struktur-omvandlingen. Ingen tid bor ga till spillo utan en strategi for
att stoppa EU-initiativet bor lanseras skyndsamt. Kostnaden fér en eventuell saktfardighet riskerar
att bli mycket hog.
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