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1 Inledning

Detta kapitel presenterar bakgrunden till de problem vi har
identifierat samt tidigare forskning i amnet. Aven syftet med uppsatsen

redovisas och de avgrénsningar vi valt att gora.

1.1 Problemdiskussion

Under de forsta tre manaderna 2007 okade antalet styrelseledaméter pa Stockholmsborsen
med totalt 45 ledaméter. Av dessa totalt 45 nya ledamoter var totalt 11 kvinnor. Det innebar
att 25 % av de rekryterade var kvinnor vilket dverstiger den genomsnittliga andelen kvinnor,
vilken 2006 var 18 %.”  Styrelsestorleken brukar klassas som en av de mest centrala
aspekterna nar relationerna mellan input och output i en styrelse bedéms.® Forskning inom
styrelsearbete antyder att en mindre styrelse ger en béttre gruppdynamik. Flera forfattare
papekar att en styrelse med fler an tio ledamater kan bli ineffektiv och forsamra det |agarbete

som kravs for att uppna resultat. * Detta omréde behandlas mer djupgaende senare i uppsatsen.

And& okar bolagsstyrelsen i svenska bolag till storlekar som Overstiger detta antal. Ett
aktiebolags styrelse ska enligt aktiebolagslagen bestd av minst tre ledamdéter. Enligt Sveriges
Rikes Lag (1987:1245), har ocksd arbetstagarna i ett foretag rétt till tva
arbetstagarerepresentanter i styrelsen, om antalet anstdllda i bolaget dverstiger 25 personer.
Bedriver foretaget verksamhet inom skilda branscher och har 6ver 1000 anstéllda har enligt
samma lagtext tre personer rétt att medverka som ledamoter. ® Styrelsens uppgift skall enligt
aktiebolagslagen vara att se till att bolagets organisation & utformad sa att bokfdringen,
medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska forhallanden i Ovrigt kontrolleras pa ett
betryggande sétt. Styrelsen skall i skriftliga instruktioner ange arbetsfordelningen mellan a
ena sidan styrelsen och a andra sidan den verkstallande direktoren och de andra organ som

styrelsen inréttar.®

Dagens Industri 2007-03-01

Ibid

Kérreman 1999

Brandinger 2004, Dahlbéck 1990, Molin 1992

Lag om styrel serepresentation for de privatanstéllda (SFS 1987:1245)
Aktiebolagslagen (SFS 2005:551)
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Under 2004 utvecklades en svensk "kod for bolagsstyrning” som tradde i kraft 1 juli, 2005.
Koden innehdller regler och riktlinjer for bolag framst noterade pa Large Cap. Det kan ha
paverkat storleken pa bolagsstyrelser i den mening da det finns restriktioner om

styrel seledamoters oberoende.”

Lars Oxelhielm vid foretagsekonomiska institutionen vid ekonomihdgskolan vid Lunds
universitet genomforde 2005 i samarbete med Trond Randey vid Agder universitetet och
Steen Thomsen vid Copenhagen Business School en studie 6ver de 500 storsta bolagen i
Danmark, Norge och Sverige. Ett eventuellt samband mellan styrelsens heterogenitet och
bolagens avkastning pa eget kapital undersoktes. De variabler inom styrelsens
sammanséttning som granskades var styrelsens kon, dlder och nationalitet. Slutsatsen av

studien var att det inte gick att finna ndgot samband i den nordiska kontext.®

Bolagsstamman utser styrelsen med undantag av arbetstagarrepresentanterna och & sdledes
slutgiltigt ansvarig for styrelsens sammanséttning. Dock har vi i Sverige det unika systemet
med en valberedning som nominerar nya styrel seledamater. Detta system &r unikt for Sverige,
i 6vriga lander &r det vanligtvis verkstéllande direktor i samverkan med de storsta dgarna som
nominerar nya ledaméter.? En teoribildning som kan relateras till styrelsesammanséttning &r
den resursbaserade teorin. Det finns flertalet definitioner pa vad som kan vara en resurs for

styrelsen och exempel pd detta & kvinnor och personer med annan nationalitet.™

Det finns ett flertal aspekter som starkt inverkar pa en styrelsens sammansattning och storlek.
Den senaste debatten kring fler kvinnor i styrelsen har paverkat styrelsernas sammansattning.
Under 2006 genomforde justitiedepartementet en undersokning kring om svenska styrelser
skulle bestd av minst 40 % kvinnor. Men efter flertalet remisser ledde utredningen inte till
négon proposition i riksdagen.'* En frga som kan stdllas i relation till detta & om
utredningen trots detta kan ha paverkat synen pa antalet kvinnor som bor ingd i en
bolagsstyrelse. Kan féretagen redan ha férberett sig infér en presumtiv implementering nar

utredningen genomfordes for att gora processen da den implementerades mindre smartfull?

http://www.bol agsstyrning.se/sv/0000004.asp, kollegiet fér svensk bolagsstyrning 2007-05-08
Oxelheim, Randgy, Thomsen 2006
Heidrick & Struggles 2006

10 Gant 2005

1 Oxelheim, Randay, Thomsen 2006



| en svensk kontext férekommer det generellt dock lite forskning kring styrel sestorlek. Fokus
pa forskningen har &ven i Sverige legat pa styrelsens sammanséttning. Sven-Erik Sjostrand
och Pernilla Petrelius studie Rekrytering av koncernstyrelser undersoker hur processen gar till
i svenska bolag da de sker inval av nya ledamoter. De senaste 10 aren har det dock arligen
publicerats en undersokning kring hur sammanséttningen och storleken forandras av det
amerikanska bolaget Heidrick & Struggles. Den senaste undersokning genomfordes fér 2007
visar att Sverige har den lagsta medeldldern bland styrelseledaméter i Europa och den storsta
andelen kvinnor i styrelser. Svenska styrelser har ocksa generellt farre ledamoter an det

europei ska genomsnittet.*?

En foérandring av agarstrukturen i svenska bolag har skett sedan 70-talet da andelen mindre
aktiedgare snabbt borjade 6ka. Detta har medfort att intresset for svenska bolag och deras
styrning har okat avsevart under de senaste &ren. | dagslaget & en mycket stor del av den
svenska befolkningen aktiedgare och det figurerar dagligen artiklar kring styrelser och deras
utveckling i pressen.® N&r den s kallade Skandia affaren intréffade och hela Skandias
styrelse fick avgad ckade ytterligare intresset for styrelsens funktion som en kontrollerande
enhet av verkstéllande direktor. En diskussion kring hur det legala ansvaret blev mer splittrat i
en storre styrelse uppstod. Det amerikanska bolaget Heidrick & Struggles utfor arligen en
rapport kring forandringar inom europeisk styrel sesammanséttning. Slutsatsen som kan dras
av rapporten 2007 &r att skandinaviska styrelser fortfarande generellt & mindre an snittet i de
europeiska styrelserna, men trenden g&r mot storre och mer diversifierade styrelser. Det finns
dock ett par foretag noterade pa borsens Large Cap lista som Overstiger det europeiska

genomsnittet.*

Den tidigare forskning som gjorts kring styrelsens storlek och sasmmanséttning domineras av
den amerikanska forskningen. Framst har fokus legat pa att se en koppling mellan bolagets
I6nsamhet och styrelsens storlek och sammanséttning.*> Ar 1996 genomférde David Yermack
vid New York Stern Business School en studie av 450 amerikanska bolag och fann ett klart
samband mellan bade |6nsamhet och aktievardering i samband med objektens styrelsestorlek i

en studie av 450 amerikanska bolag.*®

12 Heidrick & Struggles 2006 & 2007
13 Karreman 1999
14 Heidrick & Struggles 2006

5 K &rreman 1999

16 Yermack 1996



Den trend, som enligt Heidrick & Struggles rapport for 2006 sker i USA, & att det blir ett
Okat fokus kring strategi for styrelserna. Detta medfor att andelen interna ledamdéter med en
bakgrund inom ett funktionellt omrade i foretaget okar i styrelserna. | kontrast till detta

minskar andelen verkstallande direktorer i styrelserna’

Vi har identifierat att styrelserna pa stockholmsborsen okar och det finns ett par bolag
noterade pa stockholmshorsen som har en storlek som overstiger de 6vriga styrelserna. Dessa
styrelser Overstiger ocksa det antal ledaméter som enligt en viss forskning ses som ett

optimalt antal ledaméter. Frégan vi stéller oss blir darmed:

+ Vilkaar de centrala faktorerna som paverkar styrelsens storlek?

Som hifragatill fragestallningen har vi valt:

— Hur har den senaste tidens utveckling sett ut?

12 Syfte

Syftet med denna studie &r att utreda och kartlégga de uppfattningar som finns kring vilka de
centrala faktorerna som paverkar styrelsens storlek ar samt reellt undersoka statistiskt

utvecklingen i ett fatal bolag.

13 Avgransningar

Pa Stockholmsborsen har vi gjort en avgransning dar vi definierar ett stort bolag som ett bolag
med ett marknadsvarde pa minst tre miljarder kronor, da det & framst dessa bolag som
tilldmpar svensk kod for bolagsstyrning. Dock finns det ett par bolag som har liknande
forutsdttningar betréffande antalet anstélida, verksamhetens komplexitet och omséttning som
bolagen pa Large Cap listan men som av olika skal valt att notera sig pa en alternativ lista pa

Stockholmshérsen. Dessa bolag kommer ocksa att inga bland samma studi eobjekt.

v Heidrick & Struggles 2006



2 M etod

| detta kapitel presenteras den metodansats vi valt, hur vi gatt till vaga
for att kunna svara pa var fragestéallning. Vi presenterar hér de aktiva
val vi gjort i samband med var datainsamling.

2.1 Va av amne

Infor valet av amne till denna uppsats laste vi en artikel i dagens industri déar det framkom att
bolagsstyrelserna noterade pa Large Cap pa Stockholmsborsen okat i storlek den senaste
perioden. En mycket intressant artikel tyckte vi och ville darfér undersoka om artikeln stamde
overens med hur det verkligen ser ut, eftersom vi inte vet nagot om metoden som anvants i
artikeln. | relation till denna artikel stod ocksa en argumenterande artikel som framhéavde att
styrelserna idag &r for stora och bor minskas i storlek. For 6vrigt anser vi att amnet & bra da
det bade &r aktuellt och outforskat. Samtidigt ville vi dessutom ha en koppling till vart tema;
styrning och ledarskap.

2.2 Deduktiv €ller induktiv metod

N&r man utifran tidigare kunskaper, teorier samt erfarenheter faststaller antaganden som ska
provas i empirin kallas det deduktion. Man &tergdr sedan till teorin som kan forkastas eller
bekréftas av de empiriska resultaten. Motsatsen till detta & nar man istéllet tar sin borjan |

empirin for att sedan ga over till teorin, vilket kallas induktion.*®

Vid induktiv metod utgar man alltsa frén empirin och vid deduktiv metod fran teorin. Ingen av
dessa metoder passar val in i vart tillvagagangssétt, varfor vi har valt att anvanda oss av
abduktion.

| en abduktiv metod utgar man dels fran empiri, som vid induktion, men samtidigt har man
teorin i &anke vilket & mer utav en deduktiv metod. Nar man har en abduktiv metod
anvander man sig av befintlig kunskap och teori, med hjalp av detta férsoker man finna
teoretiska monster. Den empiriska analysen kan pa detta sétt anknytastill studier av tidigare

18 Bryman, Bell 2005



teori .

2.3 Kvalitativ eller kvantitativ metod

N&r man gor en undersokning av det slag vi ska géra kan man ha sin utgangspunkt i kvalitativ
eller kvantitativ metod. Skillnaden mellan de tvd metoderna ligger dels i sittet att se pa
omvérlden och dels i tillvagagangsséttet.® Vid kvantitativ metod star forskaren utanfor
individen och man vill ha ett representativt resultat samt en objektiv sanning. Den kvantitativa
metoden har sitt ursprung i det naturvetenskapliga synséttet och kénnetecknas av métbarhet
och siffror. Tydliga regler for hur forskaren bor ga till vaga finns och darmed blir oftast
datainsamlingsprocessen strukturerad. Forskare som anvander sig av kvantitativ metod vill
manga ganger uppna trender och samband mellan olika variabler och forskningen sker i

planerade situationer.

Forskare som anvander sig av kvalitativ metod & angelagna om att ta reda pa hur individen
tolkar sin verklighet och fokus riktas mot individen. Vid kvalitativ metod & processer
viktigare an resultat och produkt.”? Den kvalitativa forskningen & betydligt mer flexibel &n
den kvantitativa da inte samma formella regler for databearbetning finns. Istéllet & kvalitativ
forskning fokuserad pa ord och ser sociala egenskaper som en foljd av ett samspel mellan
individer. Manniskors beteende analyseras i en kontext och de deltagandes perspektiv ar
darmed utgangspunkt. Kvalitativ forskning vill astadkomma en forstéel se for beteende, asikter

och vérderingar i den milj6 undersdkningen utfors snarare &n att generalisera®

Vi kommer att inleda vart arbete med att gora kvantitativa studier pa styrelsernas
sammanséttning samt storlek for att fa ett bredare perspektiv pa utvecklingen. Dar kommer vi
att undersoka den reella forandringen i styrelsens storlek och sammanséttning de senaste aren.
Vid denna kvantitativa metod kommer vi att anvanda oss av bockerna Syrelser och revisorer |
Sveriges borsholag. | dessa bocker dterfinns statistik 6ver antalet styrel seledamater i samtliga
bolag noterade pa Stockholmsborsen. Var avsikt &r att anvanda oss statistik mellan intervallet
2000-2001 till 2005-2006.

19 Alvesson, Skoldberg 1994
2 Bryman, Bell 2005

2 ibid.

2 Ibid.

= Ibid.



Vi kommer vidare att anvanda oss av kvalitativ metod nar vi gor intervjuer med

styrel semedlemmar samt val beredningsrepresentanter.

En vanlig metod vid studier av styrelsearbete & observationer, vilket & en kvalitativ
datainsamlingsmetod.* Vi hade sett det som lampligt att genomfdra deltagande observationer,
genom att medverka under ett antal styrelsemoten, som ett komplement till intervjuer. Men da
sannolikheten att som student fa medverka under ett styrelsemoéte &r relativt liten och éven pa

grund av den kortatid vi har till forfogande kommer detta tyvarr inte att kunna genomfoéras.

2.4 Datainsamlingsmetod

Vi har valt att utga frén tva datainsamlingsmetoder i var undersokning, intervjuer och en egen

genomford statistisk analys.

24.1 Urval

Vi har valt att fokusera pa borsnoterade stora bolag da vi antar att styrelsearbetet i
borsnoterade bolag och privata bolag skiljer sig &. Styrelsearbetet skiljer sig a da
agarstrukturen ser olika ut i privata och borsnoterade bolag. Detta medfér att
styrel seledamoterna representerar ett farre antal aktiedgare i de privata bolagen vilket ocksa
forandrar styrelsens roll. Vi har valt att fokusera pa stora bolag som valts sumpméssigt. De

foretag som vi anvant i var statistiska analys visar utvecklingen for hela Stockholmsborsen.

Urvalet av intervjupersoner kan delasin i tre kategorier. Den forsta typen av intervjuobjekt &r

en representant ur valberedningen. Den representant vi valt ur denna kategori & Tomas
Nicolin som sitter i valberedningen for flertalet av de storsta bolagen i svenskt néaringsliv. Den
andra kategorin & styrelsemedlemmar. Har ser vi med fordel att vara objekt sitter i ett flertal
styrelser med varierande styrelsestorlek. Genom att medverka i ett flertal styrelser av
varierande storlek tror vi att vara objekt kan haeninsikt i att se skillnader som foreligger i en
stor respektive liten styrelse. Var tredje och sista kategori & oberoende experter som kan ge
ett oberoende och externt perspektiv. Bland dessa objekt dterfinns Michael Dahlén, professor
inom marknadsforing och Strategi vid Handelshogskolan i Stockholm samt Claes Svensson,

professor vid ekonomihtgskolan vid Lunds universitet inom Corporate Governance.

2 Bryman, Bell 2005



| var statistiska analys har vi valt att utgd ifran a 2000 fram till 2007 M4j. Vi har valt at ga
tillbaka till & 2000, da det under detta & majoriteten av bolagen som i dagslaget finns
noterade ocksa var noterade da.

24.2 Intervju

Vi vdjer att genomfora kvalitativa intervjuer med styrelsemedlemmar som arbetar i flertalet
styrelser for att fa en djupare insikt i hur storleken inverkar pa styrelsens arbete och
gruppdynamik. Vi véljer att genomfora kvalitativa intervjuer med en semistrukturerad form pa
intervjun. Detta val gor vi da vi ser det som centralt att foljdfragor kan stéllas samt att detta
enklare kan leda in oss pa nya omraden, aven sadana fragor som man inte ténkt pa tidigare.
Vid varje intervju kommer vi ha en intervjumall sa att vi inte glémmer att behandla ndgon
viktig del men intervjuprocesserna kommer trots detta vara valdigt flexibla. Vid dennatyp av
kvalitativ intervju, som brukar kallas semistrukturerad, & mdlet att fa utforliga svar av

respondenten.®

Vi planerade ursprungligen att komplettera intervjuerna med en enkétstudie riktad mot
styrelseledamoter pa ett stort urval av styrelser pa Stockholmbérsen. Om enkétstudien kunnat
genomforas hade denna kunnat ge en bred bild av styrelseledaméternas asikter kring
styrelsestorlek. Vi valde dock att inte genomféra enkétstudien da vi kom till insikt att
bortfallet sannolikt skulle bli stort. Denna insikt nadde vi efter intervjun med Tomas Nicolin
da Tomas, som ocksd ar styrelseledamot i Alecta podngterade att han dagligen fick en ny

enkét och dessa besvarades séllan.

Under vara tre valda kategorier har vi totalt valt att genomfora sex intervjuer. Vi valde att
inleda intervjuprocessen med representant ur valberedning. Detta for att i ett tidigt skede fa
valberedningens perspektiv.

Detta da det & just dessa bolag som &r relevanta for vart syfte med denna undersokning. Vart
ma & &ven att hitta minst ett "styrelseproffs’, en person som sitter i flera styrelser, att
intervjua da denna person kan jamfora arbetet i olika bolagsstyrelser samt &ven
forhoppningsvis storleken pa dessa. Vi har valt detta urval for att vi tror att det pa det basta
séttet kan hjdpa oss med vart syfte samt att svara pavar fragestalning.

% Bryman, Bell 2005



24.3 Primarkallor

Véra intervjuobjekt kan delas in i de tre valda kategorierna och intervjupersonerna kan

kategoriseras pa foljande sétt:

Valberedning Tomas Nicolin
Styrel seledamoéter Caroline Sundewall
Conny Karlsson
" Peter Holm”
Oberoende experter Michael Dahlén

Claes Svensson

Peter Holm en styrelseledamot som valt att vara anonym och har darmed fétt ett pahittat
namn. Var forsta intervju dgde rum den 19 april 2007 genom en intervju med Tomas Nicolin,
verkstallande direktor for Alecta och Alectas representant i valberedningen for Ericsson,
Hennes och Mauritz samt SKF. Tomas Nicolin medverkade i en artikel i dagens industri den
3:e Mars 2007 dar Nicolin argumenterade for att styrelserna pa Stockholmsborsen borde
minskas i storlek. D& Tomas Nicolin sitter i valberedningen for Ericsson, SKF och Hennes &
Mauritz som &r tre av de storsta bolagen noterade pa Stockholmsborsen skulle vi finna hans
asikter som en god start. Tomas Nicolin kontaktades genom e-post och intervjun genomfordes
pa Alectas huvudkontor pa Regeringsgatan i Stockholm den 19:e april 2007. Infor intervjun
hade en mall skapats for att sakerstélla att alla frégor vi ville ha svar pa behandlades, men

intervjun fick efter hand en mer ostrukturerad karaktér.

Nésta intervju som genomférdes var med Michael Dahlén, professor i marknadsforing och
strategi vid handelshégskolan i Stockholm. Vi valde att intervjua Micael Dahlén efter att ha
sett ett reportage i A-ekonomi. Dér uttalade sig Dahlén om den nya trenden, dér det kan
urskiljas att personer med ett namn allménheten kénner till och kan relatera till valjsin i
styrelser, ofta helt utan ekonomiska kunskaper eller erfarenheter. Micael gjorde detta
uttalande i samband med att Kenny Bréck valdes in i Mekonomens styrelse. Uttalandet véckte
vart intresse och skapade en fragestallning om detta kunde var en trend och om detta skulle
kunna ha en inverkan pa styrelsens storlek. Sdledes @amnade vi intervjua Dahlén och fa hans
asikter kring hur vida en celebritet i en styrelse kan vara en tillgang samt om det i nuléget &

ett utbrett fenomen och i vilken grad det kan tankas 6ka i framtiden. Intervjun skiljer sig fran



de 6vriga da Micagl inte sitter i ndgon styrelse och darmed inte har den insynen som vara
andra intervjupersoner har. Michael kontaktades via e-post pa handelshégskolan i Stockholm
och intervjun genomfordes Gver telefon den 10 ma 2007. Vi véjer att inte presentera
ytterligare information om Peter Holm, sdsom hur manga och vilka bolag han sitter i, pa

grund av att vi anser att det da skulle ha varit 14t att ta reda pa vem denna ledamot &r.

Né&sta intervjuobjekt vi kom i kontakt med var Caroline Sundewall. Sundewall arbetar heltid
som styrelseproffs och sitter i styrelserna for TeliaSonera AB, Swedbank AB, Electrolux AB,
Haldex AB, Lifco AB och Pagengruppen AB. Valet av Sundewall berodde pa hennes breda
styrelserepresentation. Syftet med att intervjua en person som sitter i ett brett urva av
styrelser var att fa en bild av hur personen i fraga anser att gruppdynamiken i styrelsen
paverkas av det varierande antalet ledamoter och sammansattningen. Sundewall kan dven
jamfora de olika styrelser hon medverkar i, vilka skillnader och likheter som foreligger i de
olika styrelserna. Intervjun genomfordes pa Sundewalls begédran genom att fragor skickades
via e-post. Detta sag vi som en nackdel da det medforde att det var svart att stélla foljdfragor
och svaren blev formodligen kortare &n ifall intervjun genomforts via telefon eller personlig

intervju. Svaren inkom frén Sundewall den 14 maj 2007.

Av samma anledningar utférdes en intervju med Conny Karlsson som &en han & ett
styrelseproffs och sitter i styrelser i Swedish Match, Telia Sonera och Lindex. Vi kom i
kontakt med Conny da vi horde av oss till Swedish Match for att fa Connys kontaktuppgifter.
Vi fick hans telefonnummer och kunde utfora en kortare telefonintervju den 22 ma 2007.

Vi har utfort ytterligare en intervju med en ledamot som pa samma sétt som Caroline och
Conny &r ett styrelseproffs. Denna person har valt att vara anonym i var uppsats och pa grund
av detta kommer vi senare i var uppsats referera till denna person under namnet " Peter
Holm”. Vi tog kontakt med Holm genom e-post som fanns ute pa Internet och han gick med

pa att svara pa négra fragor via e-post. Dennaintervju genomfordes den 21 maj 2007.

Vért mal under allaintervjuer vi genomfor & att ha sa dppna fragor som magjligt sa att vi inte
leder in intervjupersonen pa ett spar redan i borjan av intervjun. Samtliga intervjuer som vi
genomfor via telefon eller personlig intervju spelar vi in. Den intervjiumall vi utgatt fran

kommer att &terfinnas som bilagatill uppsatsen.



Den 4 juni tog vi dter kontakt med Sundewall, Carlsson samt "Holm” for att stélla foljdfragor
samt nya for att kunna fa en djupare och mer trovardig analys.

244 Statistik och sekundardata

For att undersoka utvecklingen i borsbolagens styrelsestorlek anvander vi 0ss av en statistisk
anays. De data vi anvander tas ur bockerna styrelser och revisorer i Sveriges borsbolag aren
2000 och 2005 publicerad av 9S &garservice. Data for 2007 har vi hamtat direkt fran
bolagens hemsidor, for att dven fa den senaste siffran pa antalet styrelsemedlemmar. Vi har
slumpmassigt valt ut 30 stora bolag ifran olika listor noterade pa stockholmshérsen med fokus
pa bolag fran Large Cap listan. Vi har dock inte uteslutit andra stora, valkanda bolag som &r
noterade pa andra listor pa stockholmshorsen, detta for att underlétta informationssokandet. Vi
har sammanstallt dessa bolag i en tabell och genomfort ett sa kallat T-test i for att se om vi
kan sdkerstélla en statistik signifikant 6kning av styrelsernas storlek. Detta test visar om vi
kan se en signifikant 6kning pa vart sumpméssiga urval. Vi har valt &ren 2000, 2005 och juni
2007 som vara varden. Genom att jamfora dessa tre véarden och se pa utvecklingen mellan
hoppas vi kunna urskilja trender. Vi har gjort tre T-test, jamférelser mellan & 0 (2000) och ar
5 (2005), mellan & 5 och & 7 samt mellan &r 0 och & 7. Resultatet av T-testet kommer att
redovisas samt analyseras under analyskapitlet, det utforliga resultatet i T-testet kommer aven
att finnas med som en bilaga till uppsatsen, sa att lasaren léttare kan folja med i

resonemangen.

25 Teorikritik

Det har varit svart att hitta litteratur och artiklar kring att styrelserna okat i storlek.
Anledningen till detta & troligtvis att det & ett sd pass nytt fenomen att inte sa mycket
forskning kring det har gjorts. Vi har dock hittat en uppg6 information kring styrelsers
sammanséttning samt ett "teams’ optimala storlek. Vi har |&st in oss pa dessa teorier och
knutit detta till en eventuell paverkan pa styrelsens storlek. Efter att ha sokt i Lunds
universitets artikeldatabas Elin har ett 20-tal intressanta artiklar hittats och lasts igenom,
varigenom vi fatt mangaidéer om hur uppsatsens arbete skulle fortsitta. Aven genom att se pa

andra kandidat- och magisteruppsatser har utvecklingen av uppsatsen kunnat fortskrida.



2.6 Metodkritik

De anta intervjuer vi hade planerat att genomféra blev farre @an vi hade planerat. Vi har
kontaktat en stor andel styrelseledamdter och styrel seordf éranden som inte har velat stélla upp
pa att genomfora en intervju. Den slutsats vi dragit under processens gang &r att ar svart att fa
styrelseordférande och styrelsemedlemmar i storre bolag att stdlla upp pa intervju. Det
statistiska materialet over styrelser ar ocksa relativt begransat och svartdtkomligt. Det som
finns publicerat ar SIS &garservice Styrelser och revisorer samt Heidrick & Struggles rapport,
men det finns fler statistiska variabler som hade intresserat 0oss som inte finns angivnai dessa
publikationer. Exempelvis aggregerade siffror kring sambandet pa styrelseomsattning och
styrelsestorlek. Under statistik delen har vi granskat aren 2000-2001, 2005-2006 och 2007. Vi
lagger storre fokus pa aren 2000-2001, 2005-2006 och egna studier av styrelserna under Magj
2007. &ren 2000-2001 och 2005-2006 har fatt stérst utrymme da det finns mest publicerad

information i dessa utgavor.



3 Teori

Hér redovisas de teoretiska modeller och verktyg vi senare kommer
anvanda vid analysen. Aven riktlinjer bolag ska anpassa sig efter
introduceras i detta kapitel. Aven en skildring av processen vid inval till

en styrelse kommer att ges.

31 Val av teori

De teorier som vi har valt att anvanda oss av & resursbaserad teori samt agentteori. Vi har
utgdtt ifran att den resursbaserade teorin kan paverka styrelsesammanséttningen vilken vi
antar har en koppling till styrelsens storlek. Agentteorin fokuserar pa relationen mellan gare
eller s& kallade Principaler och ledningen i bolaget som ocksd benamns agenter. Agentteori
kan visa pa sambandet mellan aktiedgarna och bolagsstyrelsen. Relationerna mellan
aktiedgare och styrelse angor ytterst styrelsens arbetsformer. Om det finns en dominerande
dgare som dessutom finns representerad i styrelsen paverkar detta i hog grad styrelsens

funktion och utformning.®

Andra teorier som vanligtvis anvands inom  corporate  governance &
transaktionskostnadsteorin, shareholderteorin, stakeholdersteorin samt Stewardshipteorin. Vi

har dock valt att inte anvanda oss utav dessa da de inte gér att kopplatill styrelsens storlek.

| detta kapitel ska vi &ven definiera begreppet corporate governance samt presentera en
styrelses uppgifter och dess roll. Aven forskning kring en styrelses "optimala’ storlek och

sammansattning kommer att behandlas nedan.

Vi kommer dlutligen i detta kapitel presentera ndgra riktlinjer en styrelse ska arbeta efter. Vi
har valt att ta upp riktlinjer ur svensk kod for bolagsstyrning da vi tror att dessa kan inverka

pa styrelsens storlek och sammansattning.

% Sjéstrand, Petrelius 2002



3.2 Corporate governance — Bolagsstyrning

Corporate governance, eller bolagsstyrning som det heter pa svenska, innefattar hur bolag ska
drivas som inte leds av sina &gare.” Bolagsstyrning innebér att man ska styra ett bolag pa det
sétt att krav pa garnas avkastning pa det investerade kapitalet uppfylls. Termen innefattar hur
bolag skall styras och &gas, for att fa till ett fungerande néringsliv och bevarande av
marknadens tillit for foretagen.® Bolagsstyrning & av storst vikt i borsnoterade bolag
eftersom det dér inte & sa manga aktiedgare som kan medverkai ledningen av bolaget. Det &r
framforallt tackvare detta som kod for bolagsstyrning finns.® Mer om Svensk kod for
bolagsstyrning foljer senare i detta kapitel.

321 Agarnasroll

| Sverige & det foretagets agare som i hdgsta grad bestammer. Pa bolagsstéamman &r égarna de
hogsta beslutande organen. For att sitta sin agarvilja i verket finns styrelsen. Alltsa har
dgarna inverkan pa styrelsen de galva valt, men &garna kan inte ingripa i galva arbetet som
styrelsen utfor. Kortfattat kan man séga att 8garna kan byta ut hela eller delar av styrelsen ifall

de anser att det arbete styrelsen utfér inte ar bra*

Foljande punkter &r viktiga att forverkliga for att en styrelse ska kunna gora sitt jobb efter en
principfast linje och med palitlighet:

e "&garnahar uttryckt sin viljaklart

» destér fast vid den under en rimligt 1ang tidsperiod

« dgarnaar synliga— att de gér att identifiera och kommunicera med.” *

Det & viktigt att beakta att dessa forutsattningar skiljer sig mellan olika féretag™.

3.2.2 Sammansattning av styrelsen

Grundfoérfarandet vid inval av nya ledamdter &r att forst gors en behovsanalys av valberedning

betraffande vilken kompetens som behovs. Styrelseordféranden har en dominerande roll da

2 http://www.bol agsstyrningskol | egiet.se/sv/0000003.asp, kollegiet for svensk bolagsstyrning
% Svernlév 2006

2 http://www.bol agsstyrningskol | egiet.se/sv/0000081.asp, kollegiet for svensk bolagsstyrning
%0 Brandinger 2004

sl Ibid. s.23

%2 Ibid.



denna informerar valberedningen om hur styrelsearbetet for narvarande fungerar och
styrelseordféranden far méjlighet att anpassa kravprofilen. Efter detta sker en identifiering av
potentiella kandidater.®® Enligt Sjostrand och Petrelius studie ifr8n 2002 sd uppmanas
styrelseledaméterna att i forsta hand se i sina personliga nétverk efter 1ampliga kandidater.

Dettafoljs av urval, beslut och utvardering.®

Styrelsens arbete har under de senaste decennierna Okat, vilket stéller hogre krav pa
styrel seledamoterna. Detta & nagot som paverkar styrel sens sammansattning av individer med
kompetenser och erfarenheter. Sammansattningen bestéams ju i sin tur efter vad som anses

vara styrelsens viktigaste uppgift.*®

3.2.3 Styrelsen

" Styrelsens Overgripande uppgift ar att for agarnas rékning forvalta bolagets angel genheter
pa ett sddant St att dgarnas intresse av |angsiktigt god kapital avkastning tillgodoses pa basta
mojliga sétt.”* Manniskor i styrelser & olika, for att arbetet i styrelsen skabli s effektivt som
mojligt & det viktigt att fa till ratt personer samt rétt storlek pa styrelsen®. Styrelsens
uppgifter behandlasi aktiebolagslagen (2005:551), ABL, 8:3-4.* En av huvuduppgifterna som
styrelsen har ar att valja verkstallande direktoren. Vidare ska styrelsen formedlaVD:n det dem
géava forstatt som &garens vilja och se till att det arbete som de utfor i foretaget styrs i de
sparen. Ar inte ledaméterna néjda med VD:n och det sétt han/hon utfor arbetet pad, & det
styrel sens uppgift att avsétta VD:n och vajaen ny.*

En styrelse har vanligtvis fyra till sex styrelseméten om dret déar styrelsen har chans att ge
ledningen i foretaget den styrning som forvantas. Dessa moten &r styrelsens granssnitt emot
VD och hans medarbetare.”

Sammanfattningsvis kan man séga att styrelsens uppgifter inkluderar att fatta beslut om
forandringar i foretaget, se till att ha en fungerande planering och kontroll. De beslutar &ven

3 Sjostrand, Petrelius 2002
34 .
Ibid.
® Svernldv 2006
% Ibid. s.88
s Dahlbéck 1990
8 Aktiebolagslagen, 38 & 48
% Brandinger 2004
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vilken affarsidé, strategi och inriktning foretaget ska ha.* Dessutom ska styrelsen besluta i
fragor om storre investeringar.*

3.24 Styrelsens storlek

Ett bolags styrelse bor ha en storlek som ger plats a olika behdrigheter och kunskaper.
Foretagets angelagenheter ska forvaltas pa ett effektivt och obundet sétt, vilket betyder att
styrelsen ska motsvara krav pa oberoende. Krav pa styrelsens storlek behandlas i ABL 8:1
samt 8:46.% | aktiebolagslagen saknas reglering kring hur en styrelse ska sammanséttas, men
man taar om att en styrelse bor innefatta personer med "O6msesidigt kompletterande

kunskaper och erfarenheter”. Man ska dessutom stréva efter en jamn konsfordelning.*

Bjorn Molin skriver i sin bok ”Aktivt styrelsearbete” om hur det inte lampar sig att ha en
styrelse med fler an tio ledaméter (inklusive arbetstagarsuppleanter). Han anser att
effektiviteten ndr sin smartgrans vid tio. Med detta menar Molin att samarbetet forsamras i
styrelsen, ett exempel &r at styrelsen delasin i tvalag dér det enalaget & mer insatt i arbetet
an det andra® Ytterligare ett tillfélle dér det & av fordel att ha en mindre styrelse &r i
situationer som framfor krav pa snabba insatser fran styrelsen.® Aven Claes Dahlback skriver
i boken ”Effektivare styrelsearbete” om hur han anser att ifall en styrelse har fler én 10-12
ledaméter, sa blir den resultatlos. Claes menar att styrelsen blir improduktiv da debattlusten
minskas oavsett hur manga som deltar i debatten.” Da tiden & en viktig faktor for att bygga
upp bland annat fortroende och respekt i en styrelse, & det ndgot som talar emot att ha flera
ledaméter. Detta pa grund av att det da blir brist pa tid for att fortroende och respekt skall
byggas upp. Det kan ske da en styrelse exempelvis okar fran fem till su ledamoter. Vad
Brandinger menar hér & att om en styrelse bestar av fler an fem till sju ledaméter sa raderas
bilden av ett dmsesidigt lagarbete ut. | en storre styrelse blir det istéllet ett antal personer som
blir dem som har makten, samtidigt som var och en ledamot inte far lika mycket

ansvarstagande som de hade fatt i en mindre. Dettaleder i sin tur till att allainte engagerar sig

4 Molin 1992

42 Wikstrém 1990
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46 Brandinger 2004
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i arbetet, vilket man kan forsta latt sker i en styrelse med exempelvis flera an tio ledamoter.*

Aven psykologer papekar att ett team, i detta fall en styrelse, inte ska innehdlla for ménga
medlemmar. | boken nya team i organisationernas varld kan |4sas att man bor satsa pa s sma
team som majligt. Detta eftersom ju mer en grupp véaxer desto svérare blir det att agera
tillsammans. Det blir svérare da det & besvérligare att tréffas alla samtidigt, samt svarare att
skapa teamgemenskap. Det blir &ven svérare att garantera att alla medlemmar har samma mal
samt arbetar mot dem och tar sitt ansvar i gruppen. Ju fler personer styrelsen innehdler desto
mindre ansvar kravs for var individ, ngot som talar for en att en mindre styrelse arbetar mer
effektivt, da varje individ | &ttare kommer att utféra”sin” del av arbetet. De har &ven en asikt
om styrelsens sammanséttning, det ska vara rétt blandning av kompetenser (resurser). Om
sadana styrelser skapas kommer chanserna att klara av arbetet bra att cka. De anser vidare att
man bor satsa pa mangfald i gruppen, det vill saga olika slags individer med olika bakgrund,
utbildning, idéer etcetera® Genom att ha en styrelse med mangfald okar gruppens
kompetenser och formagor vilket gor att fler omraden kan behandlas.

Vi upplever idag en alltmer tilltagande konkurrens mellan foretag, vilket bendmns
hyperkonkurrens. Detta tillsammans med den snabbt foranderliga omvarld vi idag lever i gor
att klimatet for foretag blivit allt hardare. For att kunna 6verleva denna konkurrens kréavs att
man skapar konkurrensfordelar och behaller dem. For att lyckas med det kréavs att man har rétt
kompetenser och resurser samt utnyttjar dessa pa rétt sitt. Detta & ett argument for en utokad

styrelse och den resurshaserade teorin dér olika resurser leder till konkurrensférdelar.

3.3 Svensk kod for bolagsstyrning

Det finns idag koder for bolagsstyrning i ett stort antal industrialiserade lander, dar &ven
Sverige tilldutit sig. Svensk kod for bolagsstyrning &r ett regelverk framférallt riktat mot
svenska aktiebolag. Den svenska koden bygger pa aktiebolagslagen samt svenska traditioner
for bolagsstyrning, koden &r aven gjord efter EU:s direktiv.® Detta regelverk behandlar fragor
om bolagets VD, revisor, bolagsstdmma samt det som & mest intressant for oss, styrelsen.

Svensk kod fér bolagsstyrning lades fram den 16 december 2004 av en kommitté,

8 Brandinger 2004
4 Lind, Skarvard 1998
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o http://www.bol agsstyrning.se/sv/0000004.asp, kollegiet fér svensk bolagsstyrning 2007-05-08



"kodgruppen”, som var utsedd av regeringen. Denna "kodgrupp” har dock inte makt att
bestdmma vilka bolag koden ska anvandas av, utan deras uppgift &r att utforma den sa att den
kan anvandas av sd manga olika typer av foretag som mdjligt. Mdet & framst att
Stockholmshorsens A-lista (numera Large Cap) beordras att anvanda sig utav koden. Svensk
kod for bolagsstyrning lyder under principen "folj eller forklara’, med vilket menas att man
ska folja kodens regelverk, annars ska man férklara och motivera varfor avsteg gors.® Svensk
kod for bolagsstyrning finns alltsa till for att forbéttra styrningen av bolagen och se till sa att
det blir i enighet med vad &garnavill .

"Kodgruppen” rekommenderar ett successivt inforande av koden, med bdrjan av vissa
noterade bolag pa stockholmshorsen. Efter nagra & & tanken att det ska Okas till att omfatta
samtliga bolag noterade pa stockholmsborsen. ” Kodgruppen” kan bara ge r&d om nar koden
ska trada i kraft. Det & Stockholmsboérsen tillsammans med de noterade bolagen som
bestammer det dutgiltiga. "Kodgruppen” foreslog att koden skulle borja tillampas andra
halvaret 2005 sa att bolag hade tid att borja forbereda sig. 2006 skulle da bli det forsta hela ar
koden skulle tillampas och bolag skulle da vara tvungna att "folja eller forklara’.* Sa blev
aven utfallet och koden borjade tillampas den 1 juli 2005 for alla bolag pa dévarande A-listan
(nuvarande Large Cap) samt. Aven bolag pa davarande O-listan (nuvarande Mid Cap) med ett

marknadsvéarde dver tre miljarder kronor innefattades av koden.*

Man kan i en punkt (3.2.2) i svensk kod for bolagsstyrning |asa féljande: ”en styrelse skainte
vara storre &n att enkla och effektiva arbetsformer kan tillampas’.® Ar denna punkt ndgot som

man tar hansyn till ndr man okar storleken?

331 Oberoende ledamoter

Med inforandet av svensk kod for bolagsstyrning skarptes kraven pa oberoende ledaméter i
bolagsstyrelser. Nu ska minst hélften av styrelseledaméterna, i enighet med svensk kod for
bolagsstyrning vara sa kallade oberoende ledaméter fran foretaget och ledningen. Samtidigt

maste minst tvd utav dessa ledaméter dven vara oberoende gentemot fOretagets stora

% SOU 2004:130 beténkandet
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aktieagare. Med stor aktiedgare menas ndgon som kontrollerar, direkt eller indirekt, minst tio

procent av rosterna eller aktiernai foretaget.”’

"Med en ledamot avses inte oberoende om den:

Ar verkstéllande direktor eller under de fem senaste &ren har varit verkstallande direktor i
bolaget eller ett narstaende foretag.

Ar anstdld eller under de senaste fem &ren varit anstalld i bolaget eller ett narstdende
foretag.

Erhaller icke obetydlig ersittning for rad eller tjanster utGver styrelseuppdraget fran
bolaget eller ett narstaende foretag eller fran ndgon person i bolagsl edningen.

Har eller under det senaste &ret har haft omfattande affarsforbindelser eller andra
omfattande ekonomiska mellanhavande med bolaget eller ett narstdende foretag i
egenskap av kund, leverantor eller samarbetspartner, antingen §alv eller genom att tillhdra
foretagsledningen eller styrelsen eller genom att vara en storre delégare i ett annat foretag
som har en sadan affarsrel ation med bolaget.

Ar eller under de tre senaste &ren har varit deldgare eller anstdlld hos bolagets eller ett
narstéende foretags nuvarande eller davarande revisor.

Tillhor foretagsedningen i ett annat foretag om en styrelseledamot i detta foretag tillhor
bolagsledningen i bolaget.

Har varit styrelseledamot i bolaget i mer an tolv .

Stér i ett nara slakt- eller familjeforhdllande till person i bolagsledningen eller négon
annan person som namns i ovanstédende punkter, om denna persons direkta eller indirekta
mellanhavanden med bolaget har sddan omfattning och betydelse och motiverar att
styrel seledamoten inte skall anses oberoende.”*®

Med nérstédende bolag menas: "ett foretag dar bolaget direkt eller indirekt innehar minst tio

procent av aktierna eller andelarna eller rosterna eller en ekonomisk andel som ger rétt till

minst tio procent av avkastningen. Om bolaget dger mer an 50 procent av kapital eller roster i

ett foretag anses bolaget indirekt inneha det senare foretagets gande i andra foretag.”*

Kan de nya, mer skarpta, kraven pa antalet oberoende ledaméter i bolagsstyrelser ha paverkat
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det totala antalet ledaméter? Har det genom detta krav blivit svérare att fa "ihop” onskad
styrelse, och darmed lagtstill nagon?

34 Agentteorin

Grundtanken med agentteorin ar att analysera relationen mellan principalerna (égarna) och
agenterna (cheferna). Meningen & att agenterna ska handla med hénsyn till principalernas
intressen fore sina egna da de fattar beslut & principalen. Men véfard for bade agenter och
principaler & inte mgjlig, vilket leder till det som kallas agentproblemet. Agentproblemet
innebdr en risk att agenterna tillgodoser sina egna intressen fore principalernas. Teorin ar till
for att skydda principaerna fran detta problem. Vad kan da goras for att l6sa detta
agentproblem? | teorin kan det 10sas genom att kontrakt uppréttas mellan &garna och
ledningen, dar beloningar utlovas da agenterna foljer kontraktet och uppfyller principalens
krav. ® Dessa kontrakt & dock sammanhorande med kostnader som uppkommer da kontrakten
ska uppréttas och bevaras. Agentkostnader & kopplade ihop med 6vervakandet och

strukturerandet av kontrakt mellan agenter som har olika intressen.®

34.1 Kritik av agentteorin

Utifran ett kontraktsteoretiskt perspektiv fokuseras kritiken pa& ”corporate control”.
Agentteorin tar hansyn till organisationsformens betydelse men kritiseras for att inte ta
aktning till de motiv som ligger bakom organisationsformens foréndringar i ett historiskt
perspektiv. | agentteorin antas styrelsen ha en ”decision control” funktion. Williamson menar
att de dutsatser som teorin drar vad det gdller styrelsens struktur och karaktér inte
uppmarksammar organisationsformens betydelse i tillrackligt stor mening. Dessutom menar
Williamson att styrelsens sammanséttning paverkas av forhdllanden pa kapitalmarknaden

vilka @ven bor tas hansyn till .

34.2 Agentteorin om styrel ser

Enligt agentteorin fungerar styrelsen som ”den hogsta hierarkiska nivan i beslutsprocessen”.
Med detta menas att de hogst klassade tjanstemannen bor vara med i styrelsen, samt personer
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utanfor foretaget som man antar ska kunna utbva ”decision control”. ”"Decision control”
innebér de val av forslag som foreslds och ska genomféras samt att man dvervakat besluten
och dess utfall samtidigt som man évervakar forverkliganden av belningar.®

Ett foretags styrelse har det generella ansvaret for verksamheten och fattar de mest
betydel sefulla besluten. Agentteorin anser att det inte & av betydelse vem som utser styrelsen,
det vill sdga de som gor det ses inte som hierarkiskt Gverordnande. Det & istélet
beslutsprocessen och systemet som definierar ordningen. Teorin menar alltsa att styrelsens
ledaméter inte foretrader de som utsett dem och ska dessutom inte paverkas av dem. Skulle
det sitt som de blev utvalda pa att paverka styrelsens arbete, sa skulle det finnas en niva 6ver
styrelsen som inverkar pa deras arbete. Vilket i sin tur skulle leda till att styrelsen inte

betraktas som den hogsta hierarkiska nivan i foretaget.

En styrelseledamot maste ha en uppdragsgivare av négot slag oavsett hur ledamoten blivit
anstédlld. "Ingen ledamot kan oberoende av andra faktorer bli styrelseledamot.” Agentteorin
tillskriver inte uppdragsgivaren ndgon inverkan i styrelseprocessen. Med detta sagt ger denna
teori inte nog om man & ute efter att forsta vad det & som inverkar pa ledaméterna i deras

besl utssituationer, samt forstar hur de genomfor sina funktioner.®

Vi ser att agentteori med fordel kan kopplas till styrelsens storlek davi ser en koppling mellan
at det legala ansvaret blir mer splittrat vid en storre styrelse. Kan mjligtvis aktiedgarnas
mojlighet att bli representeradei styrelsen bli mindre om antalet ledaméter &r fler?

35 Resursbaserad syn

Den resurshaserade synen gar ut pa att definiera foretagets resurser, dessa resurser leder i sin
tur till organisatoriska formagor och en strategi. Detta gor sedan att man kan skapa
konkurrensfordelar. Ett foretag kan ha tre typer av resurser, patagliga, ogripbara, samt
personella De pétagliga & foretagets finansiella samt psykiska resurser. De ogripbara
resurserna & sadana man inte kan "ta’ pa som teknologin, foretagskulturen samt det rykte
foretaget har i omvérlden. Den sista delen av foretagets resurser ar de personella, dessa

resurser karaktdriseras av de anstdlldas kunskaper och fardigheter, deras formaga att
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samarbeta och kommunicera samt deras motivation.®

Det en organisation strévar efter att astadkomma med de konkurrensfordelar de uppnar genom
sina organisatoriska resurser och formagor & varaktighet. For att analysera ifall ett foretags
konkurrensférdelar & varaktiga kan man anvanda sig av Barneys "VRIO”. Denna modell
anger om en konkurrensfordel & vardefull samt varaktig for foretaget. Analysen innehar
foljande definition: & en resurs/konkurrensfordel; vardefull?, sdllsynt?, oimiterbar?, effektiv
organiserad? (Vauable, Rareness, costly to I mitate, efficiently Organized). Inom dessa fyra
omrédena kan man uppnd fyra olika typer av konkurrens: konkurrensnackdel,
konkurrengamvikt, tillfallig konkurrengamvikt, varaktig konkurrensférdel (competitive
disadvantage, competitive parity, temporary competitive advantage & sustained competitive
advantage). Mdlet &r att en konkurrensfordel ska uppna alla dessa nivaer. Den kan da anses
som varaktig, vilket & det man vill uppna. Organisatoriska formagor och resurser kan enligt
Barney leda till konkurrensférdelar, vilka kan varaimmateriella eller materiella. Kravet &r att
konkurrensfordelarna ska vara uthdlliga. Med uthdlliga konkurrensférdelar menar man att de
ska kunna vara under en langre tidsperiod. Man har uthalliga konkurrensfordelar s lange inga
konkurrenter kan kopiera dem.®” Immateriella resurser sasom kompetent persona ar nagot

unikt och kan darmed vara en forutsdttning for en varaktig konkurrensfordel for en styrelse.

351 Resursbaserad teori om styrel ser

Ett foretag ar standigt kopplad till andra organisationer och dylikt i sin omgivning. Dessa har i
sin tur resurser som ar viktiga for foretaget. Stravan & darfor standigt att skapa relationer med
dessa sd man kan fa ta del av deras resurser. Ett st att skapa dessa relationer pa & genom
styrelsen da de har utomorganisatoriska egenskaper. Den resursbaserade teorin har darmed en
innebord av styrelsens roll och dess sammansattning .% Styrelsens sammanséttning hanger i

sin tur samman med dess storlek.

Ett annat sett att se pa varfor styrelser okar i storlek kan goras genom att fokusera pa de
personella resurserna och tanken att man vill ta in fler personer for att 6ka dessa resurser.
Resurserna skai sin tur ledatill konkurrensfordelar nér styrelsen har stérre personella resurser

och kan arbeta och prestera mer och béttre. Genom att ta in styrelseledamdter med annan
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kunskap, exempelvis med branschkunskap kan man oka spridningen pd de personella
resurserna och inte endast begrénsa sig till finansiell kunskap och fardigheter. Man kan se
kandisar etcetera som en ny resurs for foretaget, for att eventuellt locka till sig en ny
malgrupp. Kandisar kan ses som en resurs utdt mot kunder, man visar genom dem en "bra’

sidaav foretaget.

35.2 Méngfald som resurs

Om aktiedgare vill maximera representantskapet och se mer mangfald & en storre styrelse att
rekommendera. Detta da det savfallet finns plats for fler olika individer med olika resurser,

det vill saga kunskap, bakgrund, erfarenheter etcetera®

En styrelse nar bast resultat da det finns ett lagarbete. Det & altsd viktigt att styrelsen &
mangsidigt sammansatt, att styrelseledamoterna har avvikande profiler, samt att de bland
annat kan ha fortroende for varandra. Brandinger papekar att de profiler som mest observantas
hos ledaméter & hur véal ledamoten kanner till branschen, vilken utbildning han eller hon har
och vilka yrkeserfarenheter ledamoten har. Vidare menar han att det inte krévs att ala

ledaméter har dessa kompetenser.”

En viktig punkt som hor till mangfalden & att styrelsen ska besta av nastan lika manga
kvinnor som mén, samt att de ska vara i varierande dldrar. "En jamn konsfordelning i
styrelsen skall efterstravas’ enligt Svensk kod fér bolagsstyrning.”

| en svensk kontext kan utlandska styrelsemedlemmar till exempelvis vara en resurs da man
handlar med utléndska bolag. Med en sadan personell resurs kan ett sprak forstas, en sadan
person kan aven ha en annan bakgrund och kan déarigenom ge vérdefull kunskap.”
Styrelseledamdter med annan nationalitet kan dven vara en tillgang om de har nétverk samt

kunskap om, for foretaget, viktiga internationella marknader.”
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3.5.3 Kvinnor som resurs

| Sverige bestar befolkningen av drygt 50 procent kvinnor och i svenska borsbolags styrelser
var cirka 18 procent kvinnor, vilket innebér att det fanns ungefar en kvinna pa varje femte
styrelseplats. En forskning som &ar gjord vid foretagsekonomiska institutionen vid Uppsala
universitet visar att I6nsamheten 6kar snabbare i foretag som har fler kvinnor i sina styrelser.
Forskarna menar pa att bolag som rekryterar kvinnor tjanar ekonomiskt pa detta. De foretag
som har helt manliga styrelser Okar inte sin I6nsamhet i lika stor utstrackning som de
styrelserna med fler kvinnor. Forskarna visar altsd pa att det inte bara handlar om
jamstéalldhet och réttvisa nér det galler kvinnor i styrelser, utan att |6nsamheten okar i de bolag

som har fler kvinnor.”

Tabell 1: Andel kvinnor i borsbolagens styrelser

2002 | 2003 2004 2005 2006

Andel kvinnor | 6,1% | 11,1% | 14,9% | 16,3% | 18,2%

Kala SIS Agarservice™

Man kan efter 2002 se en storre inblandning fran den Norska och Svenska regeringen for att
Oka antalet kvinnliga styrelseledamoter i bolagsstyrelser. | Norge har man numera en
lagstiftning som sager att minst 40 procent av ettdera konet ska finnas med i ett bolags
styrelse. Innan 2006 ars slut skulle detta krav vara uppfyllt i alla offentliga foretags styrelser,
de som inte foljer lagen straffas genom att avregistreras. En liknande lagstiftning har varit pa
forslag i Sverige. FOrslaget presenterades dock i slutet av den forra regeringens mandatperiod
och nér den nya regeringen tog vid drogs forslaget tillbaka. "

3.6 Hur bor en effektiv styrelse arbeta?

Huruvida ett arbete utfors effektivt eller inte & svart att siga, da effektivitet &r ett
svardefinierat begrepp. En forklaring & att effektivitet i ekonomiska termer syftar pa
sambandet i omstandigheten mellan satsningarna i en verksamhet och verksamhetens
resultat”. Vi vill har uppmarksamma lasaren pa att vi & medvetna om att det & svart att
definiera hur en styrelse arbetar pa ett effektivt sétt, men har valt att ta med foljande stycken

“ http://www.dn.se/DNet/j sp/pol opoly.j sp?a=604789 2007-05-12
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for att visa hur effektiviteten kan nas enligt kallan.

| styrelsen ska deltagarna kunna kanna att de alla kan bidra med nagot, savadl inom som
utanfor sitt kompetensomrade. Styrelseledamdterna ska engagera sig, vara paasta samt
kunniga. Vidare menar forfattaren att det kan vara viktigt med en léttsam miljo dér utrymme
for humor leder till trivsel vilket aven leder till béttre effektivitet.™

Det & lagarbete som utmérker en bra styrelse. De béasta resultaten nds om styrelsen ar
generellt sammansatt, medlemmarna har olika personligheter och att det ledaméterna emellan
finns fortroende, respekt samt samarbete utan problem.” Det samarbete ska vidmakthallas pa
grund av att man talar om en relation som tar tid att bygga upp och bevara®.

3.7 Sammanfattning av teorikapitlet

Styrelsen & det organ som ar lanken mellan bolagets dgare och dess ledning. En inblick i vad
styrelsens arbete innebar har givits, deras viktigaste uppgift ar att forvalta bolaget i enighet
med &garnas intresse. Det &r fOretagets agare som i hogsta grad bestammer, de kan dock inte
ingripai styrelsearbetet men avsitta styrelsen om de anser att de inte utfor sitt arbete pa ett bra
sétt.

Svensk kod for bolagsstyrning ger riktlinjer om hur styrelsen ska vara sasmmansatt genom
restriktioner kring antalet oberoende styrelseledamdter. Aven aktiebolagslagen innehdller

lagar om styrelsens storlek och sammanséttning.

Det finns aven omfattande forskning kring en styrelses "optimala’ storlek for att den ska
kunna fungera som ett team. En styrelse bor exempelvis inte innehalla fler an tio ledamoter
for att bevara effektiviteten. Bade styrelsens sammansittning och storlek paverkar
effektiviteten pa arbetet, diskussionernas kvalitet samt beslutsprocessen. En styrelse bor vara
sa stor att den kan inrymma olika kunskaper samt behdrigheter. Den resurshaserade teorin ger
utrymme for flera individer med olika resurser, sdsom expertis, erfarenheter, bakgrund samt
kunskap. Dessa resurser ger styrelsen konkurrensfordelar vilka man stravar efter att behalla

och f& varaktighet i. | enighet med den resursbaserade teorin & det bra med mangfald i
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styrelsen och man ska altsd stéva efter en heterogen styrelse med manga olika resurser.

Agentteori gar att kopplatill styrelsearbetet och samspelet mellan styrelsen och verkstallande

direktor som paverkar verksamheten i hog utstrackning.

Innan den nya regeringen blev verksam i Sverige talades det om inférandet av en ny lag med
kvotering av att minst 40 procent av bolagsstyrelser ska vara kvinnor. Forslaget till denna lag
kan ha paverkat kvinnornas roll i styrelsers ssmmansattning och storlek. Det & mycket troligt
att foretag redan borjat anpassa sig efter detta trots att lagen inte finns, varvid fler kvinnor

valtsin och &ven kan ha paverkat storleken pa styrelser.



4 Empiri och analys

Under denna rubrik presenterar vi den forskning vi genomfort. Wi
inleder med att presentera den statistik som stérker att styrelserna har
oOkat i storlek under de senaste fem aren. Efter detta presenterar vi
resultatet av de intervjuer vi genomfért med valberedning,
styrelseledaméter samt en expert. Avslutningsvis knyter vi samman de
teoretiska verktyg vi anvant oss av med resultatet av de empiriska
studierna i en analys.

4.1.1 Statistiska métningar over foréndring i styrelsestorlek

| 1990-ars utgdva av styrelser och revisorer inleds texten med att notera ett fatal bolag dér
verkstéllande direktor inte sitter med i styrelse. Ar 1990 beskrevs det som en sjavklarhet att
verkstdllande direktor skaingdi styrelsen och ett fatal styrelser némndes som ansags sticka ut
genom att inte ha detta. Det gé&r &ven att dra slutsatsen att styrelsestorleken varierar kraftigt i
1990 ars styrelser. | 2000 ars utgdva noteras trenden att mellan 1994 till 2000 har andelen
styrelser dér verkstdllande direktér medverkar som ordinarie ledamot minskat fran 86 % till
80.1 %. Studien av Sjostrand och Petrelius bekréftar att andelen verkstallande direktérer i
styrelser minskar. Det kan da vara relevant att statistiskt se hur stor andelen byte av
verkstéllande direktorer i styrelser har utvecklats. Ar 1994 byttes 8.4% av de verkstéllande
direktorerna pa Stockholmsbdrsen ut under aret. Samma siffra mellan ar 2004 till juni 2005 &
28.5 %. Omsattningshastigheten pa verkstallande direktorer har alltsa 6kat markant sedan
1994. Samma sak gdler pa positionen som styrelseordforande som har gétt ifrén en
omséttningshastighet pa 13.5% 1994 till 29.2 % mellan & 2004 till juni 2005. Totalt byttes 84
styrel seordforanden av totalt 288 ut under 2004 till juni 2005.

Det genomsnittliga antalet ledamoter pa hela Stockholmsborsen mellan dren 1994-2000 ligger
mellan stadigt mellan genomsnittsintervallet 6.3-6.4 ledaméter. Kvinnoandelen & mellan 4.1
och 5.3 %. Antalet styrelseplatser i bolagen pa Stockholmshérsen 6kade mellan dren 1994 och
2000 fran 1437 ordinarie platser till 2194 platser. Detta far stéllas i relation till en 6kning av
antalet noterade bolag fran 214 till 350 stycken. Det genomsnittliga antalet ledaméter pa hela
Stockholmshorsen har legat jamnt kring 6.3 - 6.4 ledamoter. Cirka 70 % av bolagen pa A-



listan har under 2005 &minstone en styrelseledamot som & anstélld i bolaget. Detta kan
stéllas mot cirka 39 % av styrelserna pa O-listan samma ar.

Pa A-listan har en 6kning av antalet ledaméter skett fran genomsnittliga 7.3 ledaméter 1997
till 7.8 ledamoter & 2005. Detta kan knappast betecknas som négon kraftig utvecklingen, men
det antyder likv8l en trend. | statistiken kan ett samband mellan foretagsstorlek och
styrelsestorlek finnas. Ar 2000 fanns det 75 bolag noterade pa Stockholmsborsens A-lista. |
dagslaget &terfinns cirka 45 bolag pa A-listan eller Large Cap som den bendmns idag. Bolagen
har alltsd minskat av olika skal. En del bolag har noterats pa andra listor och olika bolag har
fusionerat eller kdpts upp. Forandringen av Large Cap storlek kan ha paverkat statistiken.

Vi véljer har att presentera utvecklingen i ett urval av 30 av de mest valkénda och storsta

bolagen for att belysa att ett stort antal bolag ligger 6ver det genomsnittliga 7.8 ledaméter.

Efter detta presenterar vi ocksa statistik kring styrel seledaméternas bakgrund ur den rapport
som Heidrick & Struggles gjort 2007 samt statistik Over antalet ledamoter med utlandsk
bakgrund 2007.



Tabell 2: Utveckling 6ver styrelser 2000-2007 Kalla: Styrelser och Revisorer och bolagens hemsida

Foéretag 2007 2005-2006 2000-2001
1 Assa Abloy 8 9 7
2 Atlas Copco 8 9 10
3 Axfood 7 8 10
4 Bilia 10 8 8
5 Cardo 8 7 7
6 Cloetta Fazer 8 8 8
7 Electrolux 9 10 8
8 Ericsson 10 9 9
9 Holmen 12 9 8
10 H&M 8 7 7
1 Industrivarden 8 8 7
12 Investor 10 9 10
13 Lindex 7 7 7
14 Ncc 9 10 9
15 Nolato 7 7 8
16 Saab 12 9 9
17 SAS 7 7 4
18 SCA 8 7 8
19 Scania 1 9 9
20 SEB 10 10 9
21 Securitas 13 9 8
22 SHB 13 13 13
23 SKF 10 8 8
24 Skanska 10 9 8
25 SSAB 8 8 8
26 Swedbank 8 8 11
27 Swedish Match 7 8 7
28 Telia Sonera 7 8 6
29 Volvo 9 8 7
30 Oresund 10 7 7




4.1.2 T-test

| det t-test vi utfort har vi anvant tabellen ovan, vi kan se att det genomsnittliga antalet
ledaméter bland véra utvalda foretag har forandrats fran 8.17 & 2000 till 8.43 & 2005 och
9.07 & 2007. Det genomsnittliga vardet pa ledamoter har alltsa okat med narmare 1 ledamot

mellan de utvalda ren. Den kraftigaste utvecklingen har skett de tva senaste aren.

Mellan dren 2000-2005 visar T-testet signifikansvardet 0,485. Enligt den klassiska
hypotesprévningen bedoms ett varde vara signifikant om det ligger p& en niva som
understiger 0,05.2*

Det forstaintervallet kan sdledes inte beddmas som signifikant enligt denna definition. Mellan
aren 2005-2007 kan ett signifikansvarde pa 0,122 utlasas, vilket med samma definition da
heller inte kan bedomas som signifikant. Signifikansvardet for hela perioden ar 2000-2007
ligger pa 0.048 vilket enligt tidigare definition kan bedomas som signifikant. Vardet ligger
dock alldeles kring gransvérdet. Den slutsats som saledes kan dras &r att de utvalda styrelserna
har 6kat med en signifikant niva under hela perioden men de & under de tva senaste aren som

okningen i de utvalda styrelserna varit som kraftigast.

Tabdl 3: T-test
Ari Ar2 Medel- Medel- Skillnad i Standard- t-varde Sig.
vérde vérde medel- awikelsei
arl & 2 varde skillnad
2000 2005 8,17 8,43 0,267 0,380 0,702 0,485
2005 2007 8,43 9,07 0,633 0,403 1,572 0,122
2000 2007 8,17 9,07 0,900 0,445 2.024 0,048

Tabell 2: T-test for skillnader i styrelsestorlek ar 2000, 2005 och 2007

4.2 Intervjuer

Det & ingen stor 6kning men kan anda tyda pa en trend. Vid narmare studie av bolagen i
statistikavsnittet noteras att en stor andel av bolagen har en storlek som Overstiger det

genomsnittliga antalet och som fluktuerat kraftigt mellan intervallet. Ett par av styrelserna
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ovan & noterade pa Gvriga listor pa Stockholmsborsen. Det genomsnittliga antalet ledamoter

pa hela Stockholmsborsen & som tidigare namnts 6,3 ledamoter.

Dadet i dagens mer globaliserade varld bli allt mer viktigt for foretag att standigt anpassa sig
till omvéarlden maste dven styrelsen anpassas genom réatt blandning av resurser. Styrelsens
funktion har andrats och det laggs mer fokus pa strategi. Genom detta har nya typer av
expertis och kompetenser blivit mer centralt. | en stor styrelse blir styrelsens representation
gentemot aktiedgarna mer splittrat. Kopplat till agentteori kan vi da se en tydlig problematik
med stora styrelser, dar representationen kan bli mer splittrad. Aven teorier kring en grupps
rekommenderade storlek talar starkt mot styrelser med mer an tio ledamater. Valberedningen
och dlutligen bolagsstdmman maste fatta ett beslut om fokus ska laggas pd en god
gruppdynamik eller att det ska finnas ett rikt urval av kompetenser representerade.

Vi har valt att forst presentera generella asikter kring styrelsens storlek och sedan delain var
analysi ett flertal teman som vi har identifierat i samband med intervjuerna och granskning av
teorin. De teman som vi funnit som tankbara variabler som vi identifierat som skulle kunna
std i samband till styrelsestorlek & kvinnor i styrelsen, den tkade betydelsen av svenska
exportmarknader, personer med allmanintresse och mangfald. | slutet presenterar vi ocksa de
ovriga asikter som Tomas Nicolin utryckt. Vi gor ocksa en distinktion av dessa asikter da

Tomas Nicolin sitter i valberedningen.

4.3 Storlek pa styrelser

Som vi tidigare ndmnt & styrelsens Overgripande uppgift att forvalta foretagets
angelagenheter pa det sitt som tillgodoser &garnas intresse av langsiktigt god
kapitalavkastning. Pa grund av manniskor ar olika ar det viktigt att rétt personer sitter i en
styrelse samt att styrelsen har rétt storlek.

Tomas Nicolin & kritiskt installd till styrelsernas befintliga storlek och den senaste trenden.
Nicolin anser att den storsta problematiken i fragan &r att aktiedgarnas mojligheter att paverka
bolagets verksamhet blir mindre da bolaget har en storre styrelse. Vidare anser han att da ett
bolags styrelse okar i storlek blir ocksa det legala ansvaret mer splittrat och risken for att
styrelserna véljer att agera i sitt eget intresse dkar. Nicolin namner Skandia som ett exempel

pa ett bolag dér det legala ansvaret i styrelsen blev for splittrat. Nicolin betraktar Su personer



som en idealisk storlek pa en styrelse noterad pa Stockholmsborsens Large Cap lista. Under
intervjun klargor ocksa Nicolin att han personligen anser att ett mindre team kan samarbete
béttre och |&ttare nd gemensamma beslut. Conny Karlsson tycker att mindre &n fem ledamoter
i en styrelse inte & bra och att fler &n su stycken inte tillfor nagonting. Han menar att man
kan mérka kontraster i gruppdynamiken i styrelser med varierande storlek. Ju fler som deltar
pa styrelsemdtena, desto storre &r risken att engagemanget sjunker. Sundewall har daremot en
nagot mildare syn pa storleksfragan. Aven om hon anser att fler an dttaledaméter i en styrelse
kan bli lidande, men att detta beror pa hur skicklig ordférande styrelsen har. Det vill saga hur
skickligt han eller hon fordelar ordet och stimulerar fram att alla deltar. Aven Karlsson menar
att ordféranden kan paverka klimatet i styrelsen men inte storleksfragan. Sundewall pdpekar
att det & upp till varje ledamot att forsdka gora nagon form av nytta mellan méten, det vill

sdgai relation med till exempel ordforande, verkstéllande direktor etceterai olika utskott.

Peter Holm anser att det & svart att siga exakt vad som paverkar storleken och
gruppdynamiken i en storre styrelse, men han namner ett flertal faktorer som kan ha en
inverkan. Nagra av dessa faktorer & styrelseordforandes roll, hur lange ledaméterna har suttit
i styrelsen, hur ofta de tréffas, ifall det finns olika nationaliteter i styrelsen, vilket sprék som
anvands, vilken roll den verkstdlande direktoren spelar i styrelsen samt om det finns en eller
ett par starka huvudagare. Han menar vidare att man mojligen kan siga att da en styrelse &r
storre, stélls det hogre krav pa att man |agger tid och kraft pa att skapa ett bra samspel och att
ansprak stélls pa att ordforande fokuserar denna fraga. Holm forklarar att en ny stor styrelse
med manga olika profiler stéller som alla storre grupper hdgre krav pa ledaren att jobba
samman gruppen sa att de far chans att lara kénna varandra och hitta gemensamma
vardegrunder. Daremot anser Holm att det naturligtvis blir svérare att fa alla ledamoter att
komma till tals i storre styrelser. Han pdpekade dessutom att det kan vara i synnerhet annu
svarare vid telefonstyrelseméten som man ibland maste tillgripa vid exempelvis ndgon akut
fraga. Han menar har att ifall en skicklig ordférande skapat ett bra team, sa blir det svarare,
men bor fungera. En motkraft enligt Holm &r att det finns en tendens att hoja erséttningen da
styrelsearbetet blir mer kravande och komplext. Han papekar att det finns exempel pa foretag
som dragit ner pa antalet ledaméter for att totalkostnaden inte skall 6ka, men som istéllet hojd
ersdttningen antingen for allaledaméter eller endast for ordférande eller kommittéarbetet.

"| dutdndan blir det en kompromiss mellan olika aspekter utifrdn varje bolags unika

situation. Det &r val sa det bor vara.” (Peter Holm, styrelseproffs)



Sundewall menar vidare att det som paverkar en styrelses storlek framst & valberedningen.
Vissa vaberedningar strévar endast efter att upprétthdlla en, vad Sundewall namner det,
"terror balans’ mellan olika égargrupper. Samtidigt som andra valberedningar inser vikten av
en va fungerande grupp och begransar darmed styrelsen till maximalt &ta ledaméter. Vidare

namner hon att idealet for en va fungerande styrelse &r gu.

4.4 Personer med allménintresse i styrelser

Enligt Nicolin resonerar valberedningen som sa att i dagslaget att & stor fordel att ha en
expert i styrelsen for varje specifik marknad. Med det uppstar &en nya intresseomraden. |
styrelsen for Hennes och Mauritz exempelvis valde valberedning att vélja in en expert pa
media i form av Lottie Knutsson. Invalet av Lottie Knutsson berodde pa att styrelsen hade
identifierat att H&M var valdigt kandigt for skriverier i pressen. Det fattades da ett beslut om
att styrelsen behtvde en styrelseledamot med expertis inom media. Detta kan ses som en ny
typ av funktion som uppstar i styrelsen nér det blir en 6kad grad av professionalism i de
svenska styrelserna och storre fokus pa strategi. Under intervjun konfronteras Nicolin med det
senaste fenomenet att bolag véljer in personer som innehar ett gott anseende eller ett celebert
namn bland de breda massorna i styrelserna. Enligt Nicolin & detta inte nagot som beaktas i
de vaberedningar som han sitter i. Utan personen i fraga maste kunna tillféra nagot i
styrelsearbetet for att bli invald.

Nér vi fragade Sundewall om vad hon ansdg om den nya trenden att man tog in bland annat
kandisar i styrelsen och ifall hon ansag att de kunde ses som en resurs for foretaget, ansdg hon
att exempelvis en fotomodell kan besitta den kompetens som en bérs VD kan ha. Hon menar
som Nicolin att det helt enkelt beror pa personens erfarenheter, formaga att absorbera
kunskap, vara frégvis, &gna tid och engagemang &t arbetet och att kunna genomféra en
ordentlig introduktion till bolaget genom att tréffa personer i och kring bolaget. Det hon
tanker & att det kan bli farligt att bara representera ett specifikt kunnande for den enskilda
ledamoten. Sundewall forklarar har att det & valberedningen som ansvarar for att foresla en
for bolaget lamplig sammanséttning av styrelse. Har & det da viktigt att varje ledamots
forstaelse av foretaget samt dess risker och mojligheter &r tillrackliga for att skéta arbetet i
styrelsen. Aven Conny Karlsson siger att styrelser sillan vajer ndgon for kandisskapets skull

utan mer for kompetensens skull.



Dahlén har en &sikt i fragan och anser att fenomenet att "kandisar” véljsin i bolagsstyrelser ar
nagot som okar och han tror det kommer att fortsétta i denna riktning och 6ka an mer. Han
tror &ven att detta & nagot som gynnar en styrelse. Organisatoriskt sett sa fattas det béttre
beslut med en mer heterogen grupp av manniskor, vid en grupp av likasinnade personer talar
han om att en form av gruppsykos kan uppsta. Detta & en anledning till att dessa personer
véjsin, en annan & att de har en helt annan synlighet och relation till foretagets malmarknad.
Kunder kan &ven pa ett |attare sétt relatera till dessa personer och chanserna till att folk vill
interagera med styrelsen kommer pa sa sétt att 6ka. Dahlén ser detta som en stor majlighet for

styrelsen att fain betydligt mer input an tidigare.

Ett motiv till att vi kan se denna trend &r att foretag idag blivit en avsevart mer betydel sefull
del i samhdllet, almanintresset om vad féretag gor har okat samtidigt som det blivit en
centralare del i nyhetsrapporteringen. Det slutgiltiga och mest centrala for var fragestallning
& om denna uppatgaende trend Overlag har paverkat storleken pa styrelserna. Dahlén tror att
sa & falet, han sager att "Initialt handlar det om att det 1&ggs till, att det & en ny sorts

kompetens, det har adderats som ett komplement snarare an ett substitut”.

Peter Holm anser att k&nda personer i styrelser & lite som av ett "marginafenomen” déar
styrelsen forsoker bygga upp ett varumarke och image i kombination med styrel seledamoéter.
Vad Holm menar &r att det sdkert finns ett visst utrymme for detta men att styrelsen & agarnas
forlangda arm i syfte att sakerstélla en god vérdetillvaxt pa investerat kapital. Holm papekar
att styrelseproffsens "framvaxt" hénger nog ocksa ihop med det allt mer komplexa
regelverket, formalia fragor, ansvarsfragor och annat som gor att det stalls hogre krav idag an
vad det gjortstidigare.

4.5 Den 6kade betydel sen av svenska exportmarknader

En faktor som Tomas Nicolin ser som ett vasentligt skal till att valberedningen véljer att uttka
styrelserna ar att de utlandska marknaderna blir alt mer betydelsefulla for svensk industri.
Styrelsens Okade storre ansvar for strategin kan ocksa spelain en roll har. Det ses d& som en
stor férdel om det finns exempelvis en person i styrelsen som har erfarenhet ifran eller
expertis kring exempelvis den asiatiska marknaden.



Holm tror inte att exportmarknadsaspekten har en stor paverkan idag. Han forklarar att
svenska foretag har exponerats for detta under lang tid, vilket gor att detta inte & nagon ny
trend just nu, men att denna typ av erfarenhet dock &r viktig.

4.6 L edamdter med utlandsk bakgrund

Med hjdp av den resurshaserade teorin kan man se stora fordelar att foretag Okar sina
styrelser med utlandska ledaméter. Nar man far in ny kompetens fran utlandska ledamoter
Okar styrelsens resurser samt mangfalden, styrelsen blir mer diversifierad nagot som tas upp
som en framgangsfaktor for en styrelsei teorin. Men om man istéllet tittar pa det med hjélp av
agentteorin kan man snarare siga att det kan vara utav en nackdel att ha utlandska medlemmar
i sin styrelse. Dessa ledaméter kan vara betydligt svarare for dgarna att kontrollera om det ar
stora geografiska avstand samt svarigheter med att forsta varandra sprakligt. Under intervjun
med Nicolin namner han ocksa internationell kompetens som nagot som eftertraktas av
valberedningen. Andelen ledaméter med utlandsk bakgrund & andarelativt fai Sverige. Detta
kopplar Nicolin till ersdttningsnivan i svenska bolag. For att en ledamot med utlandsk
bakgrund skall medverka i svenskt styrelsearbete fodrar det mycket tiden for personen i fraga
da mycket arbetstid gar & vid resorna till styrelsemétena. DA ses erséttningsnivan som den
centrala aspekten for att attrahera internationell kompetens till svenska styrelser. Nicolin tror
att |6sningen for att attrahera fler utlandska ledamoéter kan vara att ha en rorlig erséttningsniva

som stér i relation till aktiekursen.

Sundewall &r inne pa samma spar som Nicolin i denna fraga och menar att " det kan vara svart
att fa samma engagemang fran exempelvis japanska, brittiska eller amerikanska ledambter.
Dels pa grund av tidsskillnad men framférallt pa grund av den betydligt |agre arvodesnivan i
svenska styrelser jamfort med exempelvis USA och Sorbritannien.”

4.7 Kvinnor i styrelser

Vi har talat om att en stor del av den svenska befolkningen bestar av kvinnor och att det finns
en kvinna pa var femtestyrelseplats. Forskning talar om att en styrelse blir mer I6nsam i de
foretagen med fler kvinnor i sina styrelser. Storleken pa styrelsen kan ténkas 6ka da foretag

mojligtvis tillsatter flera kvinnor till sina styrelser, samtidigt som ordinarie styrel seledaméter



sitter kvar.

Som tidigare namnts finns det forskning pa att |16nsamheten okar i foretag som hafler kvinnor
I sina styrelser. Svensk kod for bolagsstyrning talat om att foretag ska strva efter jamn
konsfordelning. Att ha en god andel kvinnor i styrelsen kan ses som en resurs da det borde ge
god publicitet &t ett foretag, da amnet & sa aktuellt &mne i media. Nicolin sager att ifall det
finns en styrelse som i dagsaget bestar av storre delen man men dar gruppdynamiken &r
valdigt god och styrelsearbetet fungerar valdigt bra sa vill styrelsen férmodligen inte utesluta
n&got ledamot ur styrelsen for att forandra befintliga omstandigheter. Men samtidigt & det
viktigt att bolaget visar pa en initiativkraft mot att ha fler kvinnor i styrelsen. D& & det
sannolikt att styrelsen véljer att expandera storleken pa styrelsen. Sundewall anser dock att
jamstalldhet avseende kon inte bor ha négon inverkan.

Peter Holm anser att debatten kring kvinnlig representation i styrelser &r en savklar paverkan
somi flerastyrelser kan halett till en utokning. Detta menar han sker for att styrelser bade vill
skapa kontinuitet och sékra ratt kompetenser, samtidigt som de vill ©6ka kvinnliga

representanter.

" P& langre sikt ska naturligtvis inte ” konet” i sig ha ndgon paverkan men just nu i ett skede
da det ar stort fokus pa fragan, kan det sikert ha haft’/ha paverkan.” (Peter Holm,
styrel seproffs)

4.8 Val beredningens synséit

Tomas Nicolin ser ocksa den langsiktighet som maste tillampas av styrelsen som ett skal till
att styrelserna under atminstone en begréansad period maste ha en stérre storlek an vad som
kanske &r idealisk. Valberedningen &r i vissa fall medveten om att styrelsens ordférande om
tre & kommer att avgd. D& agerar valberedningen for detta redan tre & i forvag genom att
véljain fler kandidater i styrelsen som mgjligtvis skulle kunna ersétta styrel seordf Granden.

Nicolin & kritiskt instdlld till né&r den amerikanska forskningen inom corporate governance
tillampas i en svensk kontext. Detta & enligt Nicolin nagot som har skett genom tiden.
Trenden i USA och Sverige kan vi dock se & den samma med att antalet verkstéllande

direktorer i ledningen minskar och andelen ledamoter med funktionell bakgrund okar.



Peter Holm menar hér att det & valberedningen som i stort sett avgor antalet ledaméter inom
ramen for bolagsordningens regler och bakom det valda antal ligger behovet av olika profiler
och kompetenser. Han menar vidare att ett komplext féretag som agerar pa stérre marknader
kan behova fler ledaméter an ett mindre homogent och stabilt foretag, da storre bolag ofta ar

utsatta for manga forandringsskeenden.

Nicolin tror ocksd att det behovs olika typer av styrelser i olika skeden av ett bolags
verksamhet. | ett bolag som befinner sig i en finansiell kris & det en férdel om bolaget kan
fatta snabba beslut. Nicolin bedomer da méjligheten att fatta beslut i en mindre styrelse som
stérre. Men i ett bolag som & andra sidan snabbt expanderar kan det vara en fordel att ha en
storre styrelse med expertis inom fler omraden. Nicolin stodjer denna tes men da forandring
av antalet styrelseledamoter &r en relativt [angsiktig process som andatar en tvatill tre & sa ar

det svart for valberedningen att anpassa styrelsen efter kortsiktiga finansiella kriser.

Nicolin anser inte att verkstallande direktor bor inga i styrelsen. Han poangterar dock att han
galv gitter i styrelsen for Alecta men & kritiskt installd till att verkstallande direktor sitter i
styrelsen. Detta relaterar han till att styrelsen ska kontrollera verkstéllande direktér och om
verkstallande direktor ingdr i styrelsen blir detta svérare.

49 Sammanfattning av intervjuer

En dutsats vi kunnat dra av vara genomforda intervjuer & att fragan om vilken kompetens
som behovs i en styrelse & komplex och bor situationsanpassas. Dock kan det vara svart for
valberedningen att anpassa styrelsen eftersom det kan vara svart att forutspa hur lange en
finansiell kris kan vara eller nar en styrelseordférande ska vélja att avga. Den senare trenden
kan leda till att en "buffert” med ledaméter valjs in som kan kandidera till styrelseplatsen.
Kopplat till statistiken kan vi ocksa se att omséttningen pa styrelseordforanden har okat

markant. Det borde gora det svérare att forutse nar en styrel seordférande ska avga.

Ett flertal vasentliga aspekter som kan relateras till styrelsernas Okning har ocksa
framkommit. En aspekt som kan relateras till varfor styrelserna okat ar att personer med ny
typ av kunskap som exempelvis medievana vdljs in. Denna aspekt kan ses genom den
resurshaserade synen och dess personella férmagor. Dessa personer, som valtsin, har blivit ett
komplement till den sedan tidigare befintliga styrelsen, snarare an ett substitut. De kan ses



som en ny resurs for foretaget, ett sétt att bli unik pa och skaffa konkurrensfordelar. Da
intresset fOr styrelsearbetet blivit mer utbrett i samhéllet kan det &ven dessa nya ansikten
locka en ny malgrupp. Det kan vara l&ttare for allménheten att kanna samhdrighet med sdana
personer som ofta syns i media. En sidan person kan &ven dra blickar & sig och samtidigt
skapa ett stoérre allmanintresse for bolaget samt deras styrelsearbete. Foretag & idag en allt
storre del av samhéllet an det tidigare varit. Dessa personer kan darfor ses som en ny resurs
for foretaget, ndgot som blivit viktigt i och med detta allménintresse dar det géller att aven fa
kunderna till just sitt féretag. Att ha en person som brukar synas i media ger aven ett namn
utdt mot kunder, ndgon som folk kan relatera till. Det kan &ven ses som att foretaget visar en

"bra’ sida

De nya ledamdterna som tillkommit har en mer varierande bakgrund. Som exempel kan den
tidigare racerforaren Kenny Bréack namnas som nyligen blev invald i Mekonomens styrelse.®
Det férekommer aven sen stor andel andra celebriteter i styrelser. Michael Dahlén anser att
styrelsens funktion och beskaffenhet har foréndrats radikalt under den senaste perioden.
Styrelsen & idag inte enbart ett bedutsfattande organ utan &en en symbol och en mdjlighet
for foretag att formedla sitt varumérke till allmanheten. Detta anges av Michagl Dahlén som
ett skal till att styrelsernai vissa bolag 6kat. Han tror ocksa att denna férandring kommer att
fortsdtta och bli starkare den nérmsta perioden. De personer som har ett gott anseende hos den
breda massan skapar helt enkelt ett mervarde for bolaget. Den 6kade debatten kring att sa fa

kvinnor sitter i styrelser anses ocksa ha en inverkan pa styrelsernas storlek.

Enligt Tomas Nicolin star valberedningen infér ett val infor framtiden. Antingen sa fokuserar
valberedningen pa att identifiera den hé& typen av nya ledaméter med personer med
bakgrunder inom specifika bakgrunder. Eller sa laggs fokus helt enkelt pa att sitta ihop ett
mindre team som arbetar valdigt bra ihop for att forbéttra aktiedgarnas avkastning och
bolagets framtid.

8 http://www.e24.se/dynamiskt/konsumentvaror/did_14956959.asp 2007-04-22



5 Slutsats

Har kommer vi att dra vara egna sutsatser av de empiriska studierna
samt analysen. Som avslutning kommer vi att ge forsag pa vidare

forskning i &mnet.

51 Slutsatser

Under inledningen av denna uppsats talade vi om hur styrelsestorlek har en tendens att vara en
av de mest centrala aspekterna né&r man i en styrelse beddmer relationerna mellan input och
output. Det finns bland annat forskning som talar om att en mindre styrelse ger framforallt en
bittre gruppdynamik. And& okade styrelseledamoterna p& Stockholmsbérsen med totalt 45
ledaméter under de 3 forsta manaderna & 2007. Utav dessa 45 ledaméter var 11 kvinnor.
Kortfattat har detta lett oss in pa syftet med denna uppsats, att utreda och kartlagga de
uppfattningar som finns kring de centrala faktorerna som paverkar styrelsens storlek samt
reellt undersoka den statistiska utvecklingen i ett fatal bolag.

Den dutsats vi kan dra av statistiken ar att styrelsernai storre bolag har okat fran 7.3 till 7.8
ledaméter mellan 1997 till 2005. Vid narmare studie av enskilda bolag kan dock ses storre
variationer. De &r framst de alra storsta bolagen som har varierat i storlek och vi tycker oss se
ett samband mellan foretagets styrelsestorlek och foretagets omsattning. Samtliga bolag pa
Stockholms Borsen har & andra sidan legat kvar kring samma niva och pendlat mellan 6.3 till
6.4 ledamoter under samma tidsperiod. Detta stodjer vart identifierade samband. Det ar svart
att forklara 6kningen med en specifik faktor, utan beror snarare pa en rad samverkande
faktorer. Den Okade betydelsen av export till utlandska marknaderna kan ses som en
delforklaring av fenomenet. Aven det faktum att det blir en resurs for bolag att valja in fler
kvinnor i styrelserummen tycks paverka bolagens storlek. Den diskussion som figurerat i
riksdagen kring att 40 % av styrelseledamédterna enligt lag maste vara kvinnor hade
formodligen lett till en &nu storre okning av styrelserna. Detta da det som Nicolin
kommenterar finns en ovilja bland bolag att |&ta ledaméter avgd om styrelsearbetet i en

styrelse redan fungerar pa ett bravis.

Vér statistiska undersokning visar oss att den kraftigaste 6kningen av ledamoter skett under



de senaste tva aren, da det genomsnittliga antalet har forandrats enligt foljande: 8.17 & 2000,
8.43 & 2005 och 9.07 & 2007. D& den klassiska hypotesprévningen bedomer att ett varde
over 0.05 &r signifikant menar vi att 6kningen av ledaméter mellan dren 2005 och 2007 inte &
signifikant, da vardet pa T-testet blev 0,121. Men da vérdet for perioden 2000-2007 ligger pa
0,048, vilket ligger kring gransvérdet, dar vi den dutsats att antalet ledamoter okat under
perioden 2000-2007, med den kraftigaste 6kningen de senaste tva aren.

Trenden med fler och nya specialistomraden i styrelsen som &ven tycks ske i USA paverkar
utveckling. Det senaste fenomenet med celebra ledamdter som knyts samman med bolaget
aven fora att stérka bolagets varumérke och vinna ett mervérde kan ses som ett relativt nytt
och icke s utbrett fenomen, men som pa sikt kan péverka styrelsernas storlek. Aven fragan
kring kulturell mangfald kan ha inverkan pa styrelsesammansattningen i framtiden. Antalet
utlandska ledaméter verkar dock ha en koppling till ersattningsnivaernai styrelserna. Svensk
kod for bolagsstyrning har haft gott anseende av de parter vi kommunicerat med och kan
ocksa méjligtvis paverka storleken pa en styrelse.

Styrelsens arbete har alltsd vuxit de senaste decennierna med hogre krav. Detta kan vara en
anledning till att styrelserna tvingats ta in fler ledaméter for att técka de nya omradena. Den
resursbaserade teorin kan forklara detta fenomen ndr omvérlden blir mer komplex, dar till
exempelvis nya marknader blir aktuella for foretaget. Detta kraver nya kompetenser och
mangfald i styrelsen blir alt viktigare. Nar man andrar styrelsens sammanséttning och okar
mangfalden kommer detta dven att paverka styrelsens storlek. Detta kan vara en bidragande
orsak till att vi idag ser stOrre bolagsstyrelser i storaforetag an i borjan av 2000-talet.

Agentteorin talar om bland annat att en styrelseledamot maste ha en uppdragsgivare oavsett
hur denne har blivit anstalld. Dennateori ger inte tillrackligt om man &r ute efter att forsta vad
som inverkar pa ledamoterna i deras beslutsituationer (ex val in av kandisar, kvinnor etc??).
Var koppling till styrelsens storlek sager att det legala ansvaret blir mer splittrat vid en storre
styrelse. Vi ser att det finns en problematik med stora styrelser, dér representationen kan bli
mer splittrad.

Vi har talat om hur viktigt det & att ha rétt personer i en styrelse samt rétt storlek Tomas
Nicolin & inte positiv till storleksokningarna och menar att aktiedgarnas majligheter att

paverka bolagets verksamhet minskar och att det legala ansvaret blir mer splittrat. Conny



Karlsson tycks hdlla med Nicolin dd han menar att man kan mérka kontraster i
gruppdynamiken i storre styrelser. Han menar pa att engagemanget sunker. Caroline
Sundewall anser daremot att det & ordféranden i styrelsen som kan paverka om en styrelse
blir lidande, beroende pa hur ordféranden fordelar ordet. Karlsson menar att ordféranden kan
paverkaklimatet i styrelsen men inte sjdva storleksfragan. Peter Holm talar om hur viktigt det
& med bra samspel i en styrelse. Det & som tidigare namnts manga olika profiler i en stor
styrelse, vilket Holm menar stéller hogre krav pa ledaren att jobba samman gruppen.

Ledamoterna maste hitta gemensamma vardegrunder.

Michael Dahlén tror att kéndisar gynnar en styrelse. Han menar att béttre beslut kan fattas av
en mer heterogen grupp av manniskor. Han menar ocksa pa att en anledning till att kandisar
véljsini styrelser & for ma marknadens skull. Kunder kan |éttare relatera till dessa personer
och darmed okar chanserna att manniskor vill integrera med styrelsen. Karlsson, Sundewall
och Nicolin menar daremot att fenomenet med att kéndisar véljsin i styrelser inte har med
personernas kandisskap att gora, utan framforallt vilken kompetens personen har. Han eller

hon maste kunna tillfora ndgot i styrelsearbetet.

Nicolin och Holm talar om att det & viktigt med aminstone en person i styrelsen med
erfarenhet eller expertis kring ndgon utlandsk marknad, den utlandska marknaden blir altmer
viktig for svensk industri. Den resursbaserade teorin stodjer detta da teorin menar att bland
annat mangfalden Okar i styrelsen samt styrelsens resurser. Daremot talar agentteorin emot
detta, dateorin kan mena att utlandska medlemmar i en styrelse & en nackdel. Detta pa grund
av att det geografiska avstandet minskar kontrollen for agarna samt kan orsaka sprakliga
svarigheter. Sundewall menar att en nackdel kan vara att f4 samma engagemang fran en

utlandsk ledamot som frén en svensk.

52 Egna reflektioner

Ett samband vi tycker oss kunna se &r att enligt den definition vi gjort pa vad som avses med
storabolag, i regel har en storre styrelse an vad andra bolag har. Vi ser en koppling mellan ett
foretags omsattning och storleken pa bol agets styrelse.

| enighet med svensk kod for bolagsstyrning ska en styrelse @ven innefatta sa kallade
oberoende styrelseledamdéter. Da denna foreteelse & ny (introducerades 1 juli, 2005) kan det



ha ett samband med 6kningen av styrelseledamdter. Nar oberoende styrel seledamater blev ett
krav blev de bolag som inte redan hade sddana ledamater tvungna att tillsitta dem. Dettakan i
sin tur ha bidragit till en 6kning av det genomsnittliga antalet ledaméter pa Large Cap, da det

ar framst dessa bolag som tillampar svensk kod for bolagsstyrning.

Trots att flertalet studier visat pa att en mindre styrelse ger ett effektivare styrelsearbete och
till och med en hogre véardering pa borsen sa okar styrelsernai storlek. Man kan fraga sig ifall
det & foretagen som véxer, vilket leder till att styrelsernaocksa blir storre.

Behovs det storre styrel ser da?

Det lagforslag om 40 procent av vardera kon i bolagsstyrelser som var pa forslag av den forra
regeringen kan med stor sannolikhet ha paverkat antalet kvinnliga ledaméter. Det &r troligt att
flertalet svenska bolag redan borjat anpassa sig till 40 procents lagen och déarmed okat andelen
kvinnor i sina styrelser. Om antalet kvinnor lagts till den redan befintliga styrelsen, som ett

komplement snarare an ett substitut, leder dettatill en 6kning av antalet styrelsemedlemmar.

5.3 Forslag pa vidare forskning

Under var intervjuprocess har flertalet av intervjuobjekten dragit paralleller till onoterade
bolag och Tomas Nicolin anser att de borsnoterade bolagen har mycket att |éra av de privata
bolagen betréffande styrelsesammanséttning. Det vore intressant att fordjupa sig i
utvecklingen i styrelsestorlek inom de svenska privata bolagen. En jamférande studie mellan
den privata sektorn och den publika hade gett en rikare bild.
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Bilagor
Bilagal
Fragor per mail till Caroline Sundwall

1. Den senaste perioden har praglats av att de bdrsnoterade styrelserna har vuxit till stora
enheter, dar en del styrelser har and& upp till 14 medlemmar. | det rika urval av styrelser som
du medverkar i & ni mellan nio ledamot i Haldex och tolv i Electrolux respektive tretton i
Lifco. Méarker du nagra kontraster i gruppdynamiken i de styrelser du medverkar i med den
storre storleken respektive den ndgot mindre?

2. Paverkar styrelsens storlek styrel searbetet pa ett mérkbart sétt?

3. "Denidealiska" storleken paen styrelse eller grupp som ska uppna ett mal anges enligt en
studie inom den akademiska forskningen vara sju personer. Dock kan gjélvfallet behovet av
kompetens skilja sig markant mellan olika branscher. Kanner du att det hade inverkat negativt
pa styrelsearbetet om ni istallet varit den enligt forskningen "idealiska' mangden ledamoter i
de styrelser du sitter i?

4. Det finns asikter kring att styrelsens funktion har férandrats den senaste perioden.
Styrel sens egentliga uppgift & enligt aktiebolagslagen att planera bolagets strategi. Tidigare
hade majoriteten av styrel seledaméterna framst finansiell och teknisk kompetens. |
dagslaget besitter styrel seledaméterna helt nyatyper av kompetens. Som exempel kan ndmnas
att mannekanger sitter i styrelser for kladbolag. Kenny Brack valdes nyligen in i mekonomens
styrelse, Lottie Knutsson sitter i Hennes och Mauritz styrelse som expert kring mediefragor.
Aven trenden med styrel seproffs kan val ses som en utveckling av styrelsens funktion.
Har du stott pa detta fenomen i de styrelser du sitter i? Skulle ni i ndgot av dina uppdrag
behova ndgon ny typ av kompetens, som exempelvis en person med kunskap inom en specifik
marknad, media eller nagot annat omrade? Kan dessa personer sen som en resurs for styrelsen
och foretaget? | safall pavilket sétt?

4. Har du n&gra andra reflektioner kring storleken pa styrelser?

5. Vet du ndgra andra personer som vi skulle kunna kontakta? Vi skulle garna viljakommali
kontakt med din kollega Peggy Bruzelius. Har du hennes kontaktuppgifter?



Bilaga 2
Intervjumall till Micael Dahlén, Handel shdgskolan Stockholm, Professor i Marknadsforing
och strategi.

1. Hur pass utbrett & det idag med kandisar i styrelser? (framforallt Large Cap)

2. PAvilket sitt gynnar en kandis styrelsen? Resurs?

3. Anser du att kandisar ar en tillgang i styrelsearbetet? (vi antar att det forandrar
styrel searbetet) Ar det vart uppmarksamheten?

4. Deltager kandisarna aktivt och nérvarar pa styrelsemaéten etc.?

5. Har dennatrend paverkat styrelserna storlek i nagon storre omfattning?



Bilaga 3
Fragor till Conny Karlsson och Anonym

1. Ett par bolag pa Stockholmshérsen har en styrelsestorlek som vasentligt Gverstiger 6vriga
bolag.

Dadu sitter i flertalet styrelser med varierande storlek stéller vi dig fragan: Méarker du négra
kontraster i gruppdynamiken i de styrelser du medverkar i, med hansyn tagen till den

varierande storleken?

2. Paverkar styrelsens storlek styrel searbetet pa ett mérkbart sétt? Minskar majligheten att
uttrycka sina asikter i de storre styrelserna? Hur pass stor roll spelar styrel seordféranden?

3. "Denidealiska" storleken paen styrelse eller grupp som ska uppna ett mal anges enligt en
studie vara sju personer. Dock kan sjélvfallet behovet av kompetens skilja sig markant mellan
olika branscher. Kénner du att det hade inverkat negativt pa styrelsearbetet om ni istéllet varit

den enligt forskningen "idealiska' méangden ledamdter i de styrelser du sitter i?

4. Det finns asikter kring att styrelsens funktion har forandrats den senaste perioden.
Styrelsens egentliga uppgift & enligt aktiebolagslagen att planera bolagets strategi. Tidigare
hade majoriteten av styrelseledaméterna framst finansiell och teknisk kompetens. | dagsl 8get
besitter styrel seledaméterna helt nyatyper av kompetens. Som exempel kan ndmnas att
mannekanger sitter i styrelser for kladbolag. Kenny Bréack valdes nyligen in i mekonomens
styrelse, Lottie Knutsson sitter i Hennes och Mauritz styrelse som expert kring mediefragor.
Aven trenden med styrel seproffs kan val ses som en utveckling av styrelsens funktion.

Har du stott pa detta fenomen i de styrelser du sitter i? Skulle ni i ndgot av dina uppdrag
behova ndgon ny typ av kompetens, som exempelvis en person med kunskap inom en specifik
marknad, media eller ndgot annat omrade? Kan dessa personer sen som en resurs for styrelsen
och foretaget? | safall pavilket sitt?

4. Har du ndgra andra reflektioner kring storleken pa styrelser?

5. Vet du ndgra andra personer som vi skulle kunna kontakta?



Bilaga 4
Fragor till Tomas Nicolin under intervju 19:e April 2007

1. Generdll fraga

Utvecklingen den senaste tiden har gétt mot storre styrelser pa stockholmsbérsen. Kritik har
utryckts emot detta. Hur anser du att de storre styrelserna paverkar styrel searbetet?

2.

Ochi safall hur resonerar ni i valberedningen nér ni nominerar nyaledamater och bestammer
storleken? Vilka &r de centrala dimensionerna? | vilken grad paverkar erséttningsnivan ert
bedlut?

3.

Paverkar den senaste debatten om fler kvinnor i styrelser ert agerande markbart nér ni ser ver
storleken?

4,

Ytterligare en trend som kan identifieras ar att antalet externaledamdéter 6kar och antal et
personer med icke ekonomisk eller relevant kompetensvaljsin i styrelser. En styrelsemediem
kan ses mer som en symbol mer an kanske en tillgang i en del styrelser. Exempelvis har
Kenny Brack valtsin i Mekonomens styrelse och exempelvis har modellen Emma Wiklund
valtsini Kapp Ahl. Ar detta ndgot som laggs stor vikt vid under nomineringsprocessen i
exempelvis Ericsson, SKF och H&M?

Lottie Knutsson sitter i Hennes och Mauritz styrelse .Lottie har en bakgrund inom
resebranschen och &r utbildad journalist. Hur tankte ni i H& M valberedning i detta fallet? Hur
har resultatet blivit? Foljer de styrelser du sitter i valberedningen for trenden.

5.

Den storsta delen av den forskningen kring hur stor en styrelse bor vara och dess
sammanséttning bygger pa amerikansk forskning och i en amerikansk kontext.

Hur va ser du att denna forskningen passar ini ett svenskt perspektiv och vilket antal
styrel seledaméter ser du som en idealisk mangd i en svensk kontext? Varfor just detta
antalet?

Tack for din medverkan



