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Summary

In January 2022, the Taxonomy Regulation entered into force. The regulation is part of the
sustainability initiative, The European Green Deal, which is currently progressed within the
EU to comply with the requirements of the UN Agenda 2030 and the Paris Agreement. The
Taxonomy introduces a classification system, which establishes a list of environmentally
sustainable economic activities. The Taxonomy is to be supplemented by two additional
directives - Corporate Sustainability Reporting and Corporate Sustainability Due Diligence. If
the directives enter into force together with the regulation, large listed companies, which play
an important role in the transition to a green economy, will face far-reaching requirements

regarding sustainable business.

According to the current Swedish corporate law, large companies must report sustainability in
connection with the annual report. The report shall, inter alia, contain information about the
company's impact on the environment and policy documents that are attributable to
sustainability. In other respects, the board of listed companies is required to have sufficient
knowledge of sustainability to be able to evaluate the consequences and risks of the business in
relation to the environment. If the proposed directives are adopted, the requirements for the
annual sustainability report will increase. The report shall include a description of how the
company is to ensure that the business model and business strategy are compatible with the
Paris Agreement and to limit global warming to 1.5 © C. If the proposal for a directive on due
diligence for companies on sustainability enters into force, large listed companies will need to
integrate due diligence into all policies and identify risks to the environment and prevent or put
a stop to said risks. To ensure compliance with the directive, the directive will have both
sanctions and civil liability. The EU sustainability reform will directly affect listed companies
in Sweden. There is a tradition of over 150 years that the company must have a business purpose
to make a profit. It is debated whether it is permissible within the scope of the business purpose
to consider other interests, such as sustainability. The purpose of profit has long been
characterized by a norm of short-term profit maximization, even though there is no explicit rule
on the time aspect of profit. Based on a reasoning that profit maximization can be allowed over
a longer period and that a measure can be justified for financial purposes, other interests can

also be aligned with the purpose of generating profit.



Sammanfattning

[ januari 2022 trddde taxonomiforordningen i kraft. Forordningen dr en del av en
hallbarhetssatsning, den grona given, som just nu pagéar inom EU for att efterleva kraven i FN:s
Agenda 2030 och Parisavtalet. Genom taxonomiforordningen infors ett klassificeringssystem,
vilket definierar om en verksamhet &r att betrakta som miljomaéssigt hallbar. Férordningen
foreslas kompletteras av tva ytterligare direktiv — ett direktiv om hallbarhetsredovisning och ett
annat direktiv om tillborlig aktsamhet for foretag om héllbarhet. Trader direktiven i kraft
tillsammans med taxonomiforordningen kommer stora borsnoterade aktiebolag, vilka spelar en
viktig roll i omstéllningen till gron ekonomi, behdva uppfylla mer langtgdende krav avseende

hallbart foretagande.

Enligt gillande rétt maste stora foretag héllbarhetsrapportera i samband med den arliga
arsredovisningen. Rapporten ska bland annat innehélla information om foretagets paverkan pa
miljo samt de policydokument som finns hinforliga till hallbarhet. I 6vrigt stélls det krav pé att
styrelsen 1 borsnoterade bolag ska ha tillriacklig kunskap om hallbarhet for att kunna utvirdera
konsekvenser och risker med verksamheten i forhallande till miljé och héllbarhet. Om forslagen
till direktiv gar igenom kommer kraven pa den arliga héllbarhetsrapporten att 6ka. Rapporten
ska bland annat innehalla beskrivning av hur foretaget ska sékerstilla att affirsmodellen och
affarsstrategin dr forenlig med Parisavtalet och att begrinsa den globala uppvarmningen till
1,5 °C. Om forslaget pé direktiv om tillborlig aktsamhet for foretag om héllbarhet trader i kraft
kommer stora borsnoterade bolag att behdva integrera tillborlig aktsamhet i alla policyer och
identifiera risker for miljon och forebygga eller sitta stopp for detta. For att sikerstilla

direktivets efterlevnad kommer direktivet ha bade sanktioner och skadestand.

Hallbarhetsreformen fran EU kommer ha direkt paverkan pa borsnoterade bolag i Sverige.
Svensk bolagsritt har 6ver 150 &r l&ng tradition av att verksamhetssyftet med aktiebolaget &r
maximerad till vinst som ska fordelas mellan aktiedgarna. Om det ar tilldtet inom ramen for
verksamhetssyftet att beakta andra intressen, som héllbarhet, 4r hogst omdiskuterat. Vinstsyftet
har linge préglats av en norm av kortsiktig vinstmaximering, trots att det inte finns nagon
uttrycklig regel om tidsaspekten for vinst. Utifran ett resonemang om att vinstmaximering kan
tilldtas dver en langre tid samt att en atgérd kan motiveras ur ekonomiskt syfte, kan dven andra

intressen utrymmas inom verksamhetssyftet.
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

Den 18 maj 2022 publicerades FN:s meteorologiska organisation WMO klimatrapporten State
of the Global Climate 2021 med dystra siffror som visar pd rekordhdga nivder av
koncentrationen av vixthusgaser och havshdjningar.! 1 en presskonferens i anslutning till den
publicerade rapporten sidger FN:s generalsekreterare Antdénio Guterres att klimatrapporten ar
ett bevis pa ménsklighetens misslyckande med att tackla klimatstdrningarna och att tiden for

fordndring héller pa att rinna ut.?

Miljéfragan och hallbar utveckling® &r en av vér tids mest aktuella fragor. Som ett resultat av
behovet av omstéllning till ett mer hallbart samhélle genomfors i bade nationell och
internationell lagstiftning handlingsplaner som syftar till att bidra till denna omstdllning. Tva
stora initiativ som fétt stort genomslag géllande hallbarhetsfragan dr FN:s handlingsplan om
Agenda 2030 for hallbar utveckling samt Parisavtalet. Agenda 2030 innehaller 17 mal for
héllbar utveckling uppdelat i tre olika hallbarhetsdimensioner — ekonomiska, sociala och
miljomaissiga.* Parisavtalet dr ett rittsligt bindande klimatavtal enligt vilket alla linder atar sig
att bidra med ambitidsare klimatplaner for att hélla den globala uppvirmningen under 2, men
helst under 1,5, grader.’ EU har antagit Agenda 2030 och har satt upp ambitiosa mal for att
minska utsldpp i linje mélséttningen enligt Parisavtalet.® Inom EU talas om en den grona given’,
vilken syftar till att omvandla EU till en modern, resurseffektiv och konkurrenskraftig ekonomi
utan nettoutsldpp av vixthusgaser senast ar 2050.% Inom ramen for den grona given antogs av

EU-kommissionen en handlingsplan for finansiering av hallbar tillvixt, vilken redovisar en

' Se WMO:s rapport “State of the Global Climate 2021, s. 4.

2 Se filmklipp “Antonio Guterres (UN Secretary-General) Remarks at Press Conference on WMO State of the
Global Climate 2021 Report “.

3 Den vanligaste definitionen av hallbar utveckling kommer frén Brundtland-rapporten, vilken definierar
begreppet som en utveckling som méter dagens behov utan att kompromissa framtida generationers formaga att
mota deras behov, se SOU 2004:104 s. 32.

4 Se FN:s handlingsplan " Att foréindra vér virld: Agenda 2030 for héillbar utveckling.”.

3> Se Prop. 2016/17:16 s. 5.

¢ Se Kommissionens meddelande Nista steg for en héllbar europeisk framtid”, COM(2016) 739.
(fortséttningsvis forkortad COM(2016) 739), s. 10.

7 Mer kint under det engelska uttrycket The Green Deal.

8 Se Forslag till Europaparlamentets och rddets direktiv vad giller foretagens héllbarhetsrapportering,
COM(2021) 189 final. (fortsittningsvis forkortad COM(2021) 189 final) s. 1.



overgripande strategi for att ytterligare koppla ekonomi med hallbarhet.” En av de viktigaste
faktorerna for att stilla om ekonomin till gron och hallbar ar foretagen och dess miljopaverkan.
EU:s strategi for hallbar finansiering har mynnat ut i flera forordningar samt forslag till direktiv

som péverkar aktiebolag.'®

Svensk reglering av aktiebolag aterfinns framst i Aktiebolagslagen (2005:551), fortsittningsvis
forkortad ABL. En av grundbultarna i lagen aterfinns i 3 kap. 3 §, av vilken framgér att bolagets
verksamhet, om inget annat anges i bolagsordningen, ska vara att fordela vinst mellan
aktiedgarna i aktiebolaget. En etablerad uppfattning inom aktiebolagsrétten har lange varit att
vinstsyftet innebér att bolaget har en skyldighet att strava efter att alla beslut och atgérder ska
maximera vérdet pa bolagets kapital.!! En styrelseledamot eller VD som fattar ett beslut som
strider mot vinstsyftet kan riskera att fa ett personligt skadestdndsansvar for den uppkomna
skadan.'? Diskussionen har pd senare &r fatt en ny vinkel, vilken &ppnar upp for att
verksamhetssyftet kan innefatta fler intressen dn kortsiktig vinstmaximering till aktiedgarna, till
exempel dtgirder som frimjar hallbart foretagande.'> Den alltjimt pagdende debatten om
tolkningen av aktiebolagets verksamhetssyfte dr hogst aktuell och en vattendelare mellan

bolagsrittsliga jurister.'

Att bedriva en hallbar verksamhet kan idag bli strategiskt viktigt for bolag i forhallande till
publiciteten for att nd konkurrensmissiga fordelar pd marknaden.!> Hallbart foretagande kan
saledes bedomas vara viktigt for publika aktiebolag vilka véinder sig till just marknaden och
allménheten for kapitalanskaffning till bolaget. Utifrdn presumtionen att det ar viktigt for bolag
att bedriva en héllbar verksamhet, och att det just nu genomfors flera lagstiftande atgéarder for
att fraimja hallbart foretagande, uppstar flera fragor hinforliga till om aktiebolagsritten och

héllbarhet kan fungera och samverka tillsammans.

° Se Faktapromemoria 2017/18:FPM63, s. 1.

10Se COM(2021), s. 4.

' Se Arvidsson och Samuelsson (2022) s. 124.

12Se 29 kap. 1 § ABL.

13 Definitionen héllbart foretagande kan anvindas som en svensk term till forkortningen CSR, Corporate Social
Responsibility, vilket star for foretagens ansvar for den egna verksamhetens paverkan pa samhallet utifran
ekonomiska, sociala och miljomassiga aspekter. Se regeringens publikation Hallbart féretagande — Plattform for
svenskt agerande. For killa, se Mahonen, Sjafjell (2022).

14 Jfr. Mihonen och Sjéfjell (2022), Bergstrom och Samuelsson (2015) s. 268, Skog (2015).

15 Se publikation Hdllbart foretagande — Plattform for svenskt agerande s. 10.



1.2 Syfte och fragestallningar

I ljuset av den allminna debatten och kraven pa hallbart foretagande syftar uppsatsen till att
undersoka i vilken utstrackning bolagsrétten kan fungera pa ett hallbart sitt och hur intresset av
hallbarhet kan infogas i foretagets sétt att fungera. Genom att fortydliga bolagets funktion och
vinstsyfte kan det bli littare att ta stillning till de hallbarhetskrav som stills pa foretagen samt
om gillande ritt frimjar eller himmar ett hallbart foretagande.'® Uppsatser syftar bland annat
till att utreda de av EU:s forordningar och direktiv inom den grona given som paverkar
borsnoterade aktiebolags forhdllningssatt till krav pa héllbar foretagsamhet. For att uppna syftet
med uppsatsen kommer gillande ritt och kommande ritt undersdkas med hjilp av tre

fragestéllningar.

e Vilka krav utifran héllbart foretagande stills pa borsnoterade bolag enligt svensk ritt'’?

e Utifran EU:s handlingsplan inom den grona given, vilka nya krav stills pa borsnoterade
bolag enligt taxonomiférordningen (forordning 2020/852), forslaget till direktiv om
hallbarhetsrapportering (COM(2021) 189 final) samt forslaget till direktiv om tillborlig
aktsamhet for foretag i fraga om hallbarhet (COM(2022) 71 final)?

e Vilket utrymme ges enligt verksamhetssyftesregeln i ABL att ta hansyn till hdllbarhet?

1.3 Avgransning

Inom den grona given presenteras fyra olika stora atgirder pa EU-nivd — en
taxonomiforordning, ett direktiv om foretagens hallbarhetsrapportering, ett forslag pa direktiv
om tillborlig aktsamhet for foretag i forhallande till héllbar utveckling samt férordning om

hallbarhetsrelaterade upplysningar.'®

Forordningen om hallbarhetsrelaterade upplysningar reglerar hur finansmarknadsaktdrer och

finansiella radgivare ska informera kunder och investerare om hallbarhetsfaktorer.

16 Se Sjafjell (2009) s. 3 f.

17 Férordning 2020/852 av den 18 juni 2020 (fortséittningsvis forkortad taxonomiférordningen) kommer att
utredas i samband med den andra fragestdllningen. Notera att denna férordning borjade gélla 1 januari 2022 och
ar séledes en del av géllande rétt.

18 Se forslag till Europaparlamentets och radets direktiv om tillbdrlig aktsamhet COM(2022) 71 final
(fortsdttningsvis forkortad COM(2022) 71 final) s. 22 ff. och Kommissionens meddelande “’Strategi for att
finansiera omstéllningen till en hallbar ekonomi”, COM(2021) 390 final (fortséttningsvis forkortad COM(2021)
390 final) s. 2.



Forordningen &r begrénsad till att framst gélla for fondbolag, forsdkringsbolag och finansiella
radgivare.!” Taxonomiforordningen, direktivet om foretagens hallbarhetsrapportering och
forslaget pa direktiv om tillborlig aktsamhet for foretag i forhéllande till héllbar utveckling
omfattar klassifikationssystem samt reglering med krav som paverkar stora foretag, oberoende
verksamhetsomréde.?’ Utifrdn uppsatsens syfte, att undersdka vilka krav som borsnoterade
aktiebolag kommer f4 genom den gréna given, kommer inte forordningen om
héllbarhetsrelaterade upplysningar att undersokas vidare med anledning av att det dr ett
begrinsat antal verksamheter som omfattas av regleringen. Vidare finns ytterligare EU-
forordningar som bland annat behandlar konfliktmineraler, avskogning och batterier.?! Dessa
EU-forordningar kommer inte heller undersokas vidare i uppsatsen med hénvisning till att

forordningarna ar branschorienterade och ddrmed ocksa begriansade till specifika verksamheter.

Ett etablerat uttryck inom héllbarhetsrorelsen &r Corporate Social Responsibility,
fortsdttningsvis forkortat till CSR, vilket &r ett samlingsbegrepp for foretagens ansvar i
samhdéllet utifrdn aspekterna ekonomiskt, miljomaissigt och socialt ansvarstagande. CSR kan
dven definieras som hallbart foretagande, vilket kommer anvindas i uppsatsen.?? Uppsatsen
dmnar undersoka hallbart foretagande utifran ett miljoperspektiv. Séledes kommer inte andra
aspekter inom héllbart foretagande, som till exempel socialt ansvarstagande, undersokas inom

ramen for denna uppsats.

Uppsatsens fokus ligger pad de materiella hallbarhetskraven, darfor kommer skadestands- och

sanktionsbestimmelser endast bli foremal for en dversiktlig genomgang.

Uppsatsen har tagit hansyn till rattsldget till och med den 18 maj 2022.

1.4 Metod och material

For att uppfylla syftet med uppsatsen och besvara dess fragestillningar forutsétts kunskap om

aktiebolaget och dess beslutsorgan, om verksamhetssyftet samt vilka lagstadgade krav inom

19 Se artikel 1 och 2 forordning 2019/2088 av den 27 november 2019.

20 Se skil (11) taxonomiforordningen, artikel 19a i COM(2021) 189 final samt artikel 2 i COM (2022) 71 final.
2! Se Faktapromemoria 2021:22:FPM71 s. 5.

22 Se Hdllbart foretagande — Plattform for svenskt agerande, s. 6.



ramen for hallbart foretagande som finns. Uppsatsen kommer till stor del utreda rittsliget, de

lege lata, vilket innebir en beskrivning av rittsliget.?

For att besvara fragestillningarna kommer réttsdogmatisk metod att anvéndas.
Réttsdogmatikens uppgift ar att beskriva, systematisera och tolka géllande ritt. Gillande rétt
utreds med hjilp av lagstiftning, forarbeten, réttspraxis och doktrin i ndmnd inbdrdes hierarkisk
ordning.?* Metoden kommer att anvindas for att analysera de juridiska begreppen och klargora
bakgrunden till, och sammanhanget mellan, rittsreglerna.?> For utredningen av vilka
héllbarhetskrav som finns inom géllande ritt kommer framst forarbeten och doktrin anvindas.
Eftersom publika aktiebolag 4ven omfattas av internationella standarder, aktiemarknadsréttslig-

och borsrittslig reglering kommer eventuella héllbarhetskrav enligt dessa ocksa utredas.

Réttsdogmatiken dgnar sig ofta it att analysera vilka argument for eller mot 16sningen pa ett
visst problem som ér tilldtna.?® Metoden kommer vil till anvéindning vid besvarandet av den
tredje fragestillningen for att fi en nyanserad diskussionen om bolagets verksamhetssyfte i
forhdllande till den aktuella debatten om hallbart foretagande. For att undersoka
aktiebolagsrattens verksamhetssyfte kommer framst forarbeten och lagstiftning anvandas for
att forstd bakgrunden och utvecklingen av syftet. Information om inneborden av
verksamhetssyftet och mdjligheten att kombinera detta med andra intressen diskuteras endast i

begriansad omfattning i forarbetena, darfor kommer dven doktrin att anvandas.

I dldre juridisk litteratur frén ar 1996 diskuteras att begreppet héllbar utveckling inte ar ett
traditionellt juridiskt begrepp. Begreppet forutsétter ett bredare perspektiv pa lagstiftningen och
olika beaktansvérda intressen kan komma i konflikt med varandra. Principen om héllbar
utveckling ansags da inte vara en direkt tillimplig norm utan snarare en soknorm, det vill sdga
en norm som far vara tankar att hamna pa ritt spar. Genom att efterstriava en hallbar utveckling
kan vi bli hjdlpta i vart arbete att hitta de rittsliga normer, regler och principer som vi direkt
kan tillimpa.?’” Aven om principen om héllbar utveckling idag ir mer etablerad och omskriven

an den var ar 1996 finns det en podng med att inte endast eftersoka reglering som direkt reglerar

23 Se Kleineman (2018) s. 36.

24 Ibid. s. 21.

25 Se Olsen (2004) s. 111 ff.

26 Se Hettne och Otken (2011) s. 40.
27 Se Basse (1997) s. 178.
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hallbarhet. Principen tillimpas dérfor ocksa som en overgripande norm vid undersékning av

lagstiftning.

Den rittsdogmatiska metoden tillimpas bade i forhéllande till svensk ritt och EU-rtt.?® Sedan
Sveriges anslutning till EU ar 1995 ska de fordrag och andra rittsakter som antagits av EU
implementeras i svensk ritt.?’ Bolagsritten dr delvis harmoniserad, varfor EU-ritten blir
aktuell 3 Uppsatser syftar bland annat till att utreda de av EU:s forordningar och direktiv inom
den grona given som paverkar borsnoterade aktiebolags forhéllningssitt till krav pa hallbar
foretagsamhet. Eftersom rittskillorna och dess hierarki skiljer sig mellan nationell ritt och EU-
ritt kommer den andra fragestéllningen besvaras genom tillvagagangssitt enligt EU-rittslig
metod. Den EU-rittsliga metoden anvénds som infallsvinkel inom rittsvetenskapen dn som
sjalvstindig metod, varfor den rittsdogmatiska metoden dven ar tillimplig vid besvarandet av
den tredje fragestéllningen. Infallsvinkeln anvinds utifran svensk ritts perspektiv. Perspektivet
tillgodoses genom att stélla fragan hur EU-réttsliga kéllor bor tolkas och tilldmpas i Sverige pé
nationell niva.*' Den EU-rittsliga metoden utgér vidare fran dandamalstolkning, det vill séiga att

rittskillorna ska tolkas i ljuset av dess indamal.*?

1.5 Forskningslage

Aktiebolagsrétten har utvecklats i dver 150 ar och ér ett vildokumenterat rittsomrdde med
mycket forskning. Om aktiebolagets verksamhetssyfte och dess organisation finns mycket
material att tillgd bade i form av forarbeten och doktrin.?* Likasa finns mycket forskning kring
miljo och hallbarhet, vilket finns att tillgd i bland annat frdn forarbeten till EU:s och FN:s
hallbara initiativ.>* Mycket av den ovan refererade svenska doktrinen om aktiebolagsritt
diskuterar dven mojligheterna att dven beakta andra intressen inom ramen for
verksamhetssyftet. Det rdder bred enighet inom den aktiebolagsrittsliga forskningen att
verksamhetssyftet inte tilliter hinsynstaganden till hallbar utveckling i1 négon storre

utstrackning. Det verkar ocksd rada enighet att inte dndra pa lagstiftning for att tillgodose

28 Se Hettne och Otken (2011) s. 40.

29 Se 2 § Lag (1994:1500) med anledning av Sveriges anslutning till Europeiska unionen.

30 Se avdelning IV kapitel 2 i FEU-fordraget, for exempel pa harmonisering se direktiv (EU) 2017/1132.

31 Se Reichel (2018) s. 109 f.

32 Ibid. s. 122.

33 Jfr. bland annat propositionen till ABL, prop. 2004/05:85, Bergstrom och Samuelsson (2015), Eklund och
Stattin (2021), Skog (2018).

34 Jfr. COM(2021) 189 final, COM(2022) 71 final och FN:s Att forindra vdr véirld: Agenda 2030 for hdllbar
utveckling.
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intresset av hallbarhet. Den hir uppsatsen syftar att bemdta dessa resonemang och att bidra med
analyser som tidigare har marginaliserats. Andra vinklar pa aktiebolagets verksamhetssyfte

finns att tillgd i EU-réttslig doktrin.*

Den gréona given dr som ndmnt en relativt ny héllbarhetssatsning frén EU.
Taxonomifoérordningen borjade gilla den 1 januari 2022, de tva andra direktiven dr &nnu bara
forslag. Forslaget om direktiv for héllbarhetsrapportering publicerades den 21 april 2021 och
forslaget om direktiv om tillborlig aktsamhet for foretag i friga om hallbarhet publicerades den
23 februari 2022. Med anledning av den korta tidsramen finns det énnu inte mycket forskning
pa omrédet mer dn artiklar och kommentarer om dess utformning.*® Inom ramen for uppsatsens
andra frigestdllning, hur héllbarhetskraven inom den grona given paverkar svenska

borsnoterade bolag, kan forskningsldget beskrivas som relativt outforskat.

1.6 Disposition

[ uppsatsens andra kapitel utreds aktiebolagets historia samt dess grundlidggande bestimmelser
om organisation och styrdokument for att ge Ildsaren grundliggande fOrstielse om
associationsformen. Vidare gors 1 kapitlet en lidngre redogorelse for aktiebolagets

verksamhetssyfte.

I det tredje kapitlet redogdrs for definitionen och innebdrden av héllbart foretagande. Vidare
gors en undersdkning av den réttsliga reglering som borsnoterade bolag idag maste forhélla sig

till avseende héllbart foretagande.

I det fjdrde kapitlet redogors for den EU-rédttsliga grona given och dess taxonomiférordning,
forslaget till direktiv om héllbarhetsrapportering samt forslaget om tillborlig aktsamhet for
foretag om hallbarhet. I kapitlet framgar vilka &ndamal som finns bakom respektive lagstiftning

samt vilka krav de medfor for borsnoterade bolag.

I det femte kapitlet besvaras uppsatsens fragestillningar utifrdn den utredning som gjorts i

tidigare kapitel. Analysen har delats upp i tre avsnitt. Forsta avsnittet behandlar den forsta

35 Imf. Sjafjell (2021), Boeger, Russel, Villiers (2020) s. 9.
36 Se Mihonen och Sjéfjell (2022) och kommentaren Swedish Corporate Governance Board re Study on
directors’ duties and sustainable corporate governance.
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fragestdllning om vilka krav pa hallbart foretagande som finns i dagens lagstiftning. I det andra
avsnittet behandlas den andra fragestillningen om vilka nya hallbarhetskrav som stélls pa
borsnoterade aktiebolag i forordning och forslag till direktiv inom den grona given. I det tredje
avsnittet besvaras den tredje fragestdllningen om vilket utrymme som ges enligt

verksamhetssyftesregeln i ABL att inbegripa hansynstagande till héllbarhet.
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2 Aktiebolaget och dess huvuddrag

2.1 Aktiebolagets bakgrund

I svensk rétt erkdnns ett antal olika associationsformer, till exempel aktiebolag, ekonomiska
foreningar och handelsbolag. Varken stiftelse eller enskild firma réknas som associationsform
déd de inte har deldgare eller medlemmar. Det dr inte mojligt att pad kontraktuell eller
sedvanerittslig grund etablera en ny associationsform, for att gora det krdvs ny lagstiftning. En
av de karaktdristiska egenskaperna aktiebolaget har, som gor att aktiebolaget skiljer sig fran
andra associationsformer, &r att aktiedgarna atnjuter frihet frdn personligt ansvar gentemot

aktiebolagets borgenirer gillande skulder.?’

Ar 1848, under den industriella revolutionen, tillkom den forsta svenska aktiebolagslagen.
Syftet med lagen tros ha varit att underlétta till att storre foretag, vilka bidrog till att vélstandet,
i samhillet 6kade. Andamalet med aktiebolagsformen, som vi kinner den 4n idag, var siledes
att mojliggéra omfattande néringsverksamhet som annars hade varit for riskfylld eller
svarhanterad i annan organisationsform.® Att aktiebolagsformen gjordes tillginglig for
allminheten medforde att potentiella niringsidkare kunde bedriva niringsverksamhet utan att
riskera sitt privata vilstdnd.>® Den ursprungliga lagen foljdes av flera numera upphévda lagar.
Idag gilller ABL som triddde i kraft r 2005.%° Dessforinnan hade lagen inte uppdaterats sedan
1975. Fram till den nuvarande lagstiftningen hade Sverige saledes hunnit gd med i EU och fa
ett allt storre flode av kapital mellan andra ldnder. Enligt forarbetena till den nuvarande lagen
poéngteras att en aktiebolagslag maste vara utformad pa ett sddant satt att den inte pé kort tid

blir omodern pé grund av dndrade férhillanden.*!

ABL ir idag tillimplig pa svenska aktiebolag.*? Grundliggande for bolagsformen ir att dgare
eller annan kreditgivare tillskjuter kapital till affdrsverksamheten. For att det ska finnas
incitament fOr investerare att tillskjuta kapital kravs att vissa foretagsekonomiska och juridiska

forutsittningar foreligger. For det forsta maste aktiebolaget driva en verksamhet som é&r

37 Se Bergstrom och Samuelsson (2015) s. 32 f.

38 Se Eklund och Stattin (2021) s. 29.

¥ Ibid. s. 71.

40 Se Andersson, Johansson och Skog (2021) del 1, 1. Aktiebolagslagen.

41'Se SOU 2001:1 s. 11.

42 Se Andersson, Johansson och Skog (2021) del 1, 3. ABL:s tillimpningsomrade.
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tillrackligt framgéngsrik for att potentiella investerare ska tro pad en mojlig avkastning som ett
resultat frdn investeringen. For det andra méste det finnas rttslig reglering for forhallandet
mellan investerare, foretagare och foretagsledning. Att tillgodose krav pa juridiska spelregler
med standardregler lir vara ett viktigt syfte med tvingande regler pa aktiebolagsrittens omrade.
Syftet med standardregler ar att attrahera kapital i sddan omfattning att omfattande
ndringsverksamhet ska kunna komma till stind. Att attrahera kapital, som mojliggor

foretagande, kan anses vara ett annat 6vergripande mal med aktiebolagsritten.*?

Idag kompletteras ABL av andra aktiebolagsrittsliga forfattningsbestimmelser samt inslag av
sjalvreglering som finns pa aktiemarknaden.** Aktiebolaget kan séigas vara en viktig forklaring
till de ekonomiska framgéngarna i vést fran 1800-talet och framét. Pastdendet harstammar fran
grundbulten i aktiebolagskonstruktionen, vilken mdjliggor kapitalinvesteringar fran flera
intressenter utan att dessa svarar ekonomiskt for bolaget samt att intressenterna kan forfoga

over sitt intresse genom aktierna i bolaget.*

2.2 Aktiebolagets huvuddrag

Aktiebolaget dr en juridisk person, vilket innebér att den kan inneha egendom, réttigheter,
forpliktelser och har en egen rittskapacitet formogenhetsrittsliga sammanhang.*® Skillnaden
mellan en juridisk person och en fysisk person dr att en fysisk person dr en minniska medan
den juridiska personen bara dr en konstruktion. I den mén réttsregler kopplas till en fysisk
persons mentala beskaffenhet maste déarfor den juridiska personen tillriknas en eller flera
fysiska personers handlingar och kunskap. Dérfor maste det finnas regler for hur beslut ska
fattas for den juridiska personen samt hur sadana beslut ska verkstéllas. Man talar dd om

beslutsorgan och bolagsforetridare.*’

Aktiebolaget dr en kapitalassociation.*® 1 ett aktiebolag ar alla rittigheter och skyldigheter

knutna till aktierna och aktieinnehavet och kan dérmed beskrivas som en forening av kapital i

43 Se Eklund och Stattin (2021) s. 29.

4 Se Andersson, Johansson och Skog (2021) del 1, 2. Andra normer pa aktiebolagsrittens omrade.
45 Se Sevenius och Ostergren (2021) s. 45.

46 Se Eklund och Stattin (2021) s. 71.

47 Se Sevenius och Ostergren (2021) s. 46.

48 Se Bergstrom och Samuelsson (2015) s. 33.
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stilllet for personer.* I aktiebolaget bir inte aktiedigarna ett personligt betalningsansvar for
bolagets forpliktelser®®, dirav dr aktiebolaget dverligset nir det giller att absorbera dgarnas
risktagande i en affarsverksamhet.>! Bolagets aktiedigare kan dirfor endast soka att fa betalning

for sina fordringar genom bolagets tillgdngar.>?

Aktiebolaget finns i bade mindre och storre former av verksamhet. Bland de storre
verksamheterna finns ofta noterade aktiebolag™, vilka bjuder ut aktier pa en reglerad marknad
for allminheten att kopa. I noterade bolag blir kapitalassociationens struktur véldigt tydlig, da
den som forvirvar aktien i regel gor det for att forvarvet bedoms vara det mest ekonomiskt
gynnsamma alternativet att investera i pd marknaden. Oftast saknar aktiedgaren annat intresse
for bolagets angelédgenheter och verksamhet dn det som har sin grund i placeringssyftet.>* En
viktig princip enligt svensk aktiebolagsritt ar aktiedgarnas intresse, enligt vilka manga av
aktiebolagens regler ér upprittade efter.”® Aktiedgarnas intresse gar dock att avvika ifran

forutsatt att alla aktiedigare gar med pé det.’¢

2.3 Publika respektive privata aktiebolag

I aktiebolagslagen gors skillnad mellan privata respektive publika aktiebolag.’” Uppdelningen
gjordes i samband med Sveriges intrdde i EU 1995, och motivet bakom uppdelningen é&r att
liknande struktur tillimpades i vriga Europa vid tidpunkten.>® Enligt ddvarande reglering i EU
kriavdes att bolag avsedda for storre verksamheter skulle ha ett aktiekapital pd minst 25 000
euro. Om Sverige skulle behélla sin tidigare struktur hade det varit nddvandigt att hdja det minst
tillitna aktiekapitalet till drygt 300 000 kronor eller mer, vilket beddmdes vara varken

dndamaélsenligt eller 6nskvirt.>® En uppdelning mellan privata respektive publika var saledes

4 Ibid. s. 33.

30 Aktiebolaget skiljer frn andra bolagsformer, som till exempel handelsbolag, i vilka Agarna bir ett personligt
betalningsansvar for bolagets forpliktelser. Se Prop. 2004/05:85 s. 206.

311 kap. 3 § ABL samt Skog (2015).

32 1 kap. 1 § ABL samt Prop. 2004/05:85 s. 206.

33 Se kapitel 2.3.

34 Se Bergstrom och Samuelsson (2015) s. 34.

35 Exempelvis har bestimmelserna om virdedverforingar fran aktiebolaget samt revision av arsredovisning och
bokforing sin bakgrund i aktiedgarnas intresse, se prop. 2004/05:85 s. 319 och 370.

36 Se Prop. 2004/05:85 s. 202.

571 kap. 2 § ABL.

38 Se Prop. 1993/94:196 s. 72 ff. och SOU 2001:1 s. 15.

%9 Se SOU 1992:83 s. 118 ff. och prop. 1993/94:196's. 73 f.
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den svenska 16sningen for att efterleva kraven. Indelningen av de tva kategorierna av aktiebolag

fanns vid tidpunkten i samtliga av EU:s medlemslénder.®°

For att ett aktiebolag ska vara publikt krévs att tva rekvisit ar uppfyllda; dels att bolaget har ett
aktiekapital som Overstiger 500 000 kronor, dels att det i bolagsordningen ska anges
beteckningen (pub) efter bolagets firma.! Om rekvisiten inte dr uppfyllda ér aktiebolaget
motsatsvis att betrakta som ett privat aktiebolag. Den mest avgorande skillnaden mellan ett
privat och ett publikt bolag dr att publika aktiebolag far vinda sig till allménheten for
kapitalanskaffning.®? En investerare har genom fordelningen méjlighet vinda sig till borsen®

for att kopa aktier i bolag.®

Utover mojligheten till kapitalanskaffning finns det dven vissa andra skillnader mellan
regleringen av privata och publika bolag. I ett publikt bolag maste styrelsen ha minst tre
ledamoter, jamfort med ett privat som endast behdver ha en ledamot.®® Ett aktiebolags
styrelseledaméter utses som huvudregel av bolagsstimman®, det far dock foreskrivas i
bolagsordningen att ledaméter kan utses pé annat sitt.%” I publika aktiebolag ska dock mer én
hilften av styrelsens ledamoter utses av bolagsstimman. Bolagsstimmans ordférande ska innan
valet ha informerat stimman om vilka andra uppdrag som en foreslagen ledamot har i andra
bolag.®® Vidare far inte styrelsens ordférande vara verkstillande direktér i det publika
aktiebolaget.®® Publika aktiebolag har vidare ett hogre stillt krav pad dokumentation én privata.
Det ar framst organisationen av bolagsledningens arbete som har sdrreglering. Styrelsen ska i
ett publikt aktiebolag uppritta en arbetsordning for styrelsens arbete, instruktioner avseende
arbetsfordelningen mellan a ena sidan styrelsen och & andra sidan verkstéllande direktorn. I ett
publikt aktiebolag, till skillnaden fran ett privat, finns det krav pa att det finnas en verkstéllande

direktor.”°

60 Se Prop. 2004/05:85 s. 199.

611 kap. 14 § samt 3 kap. 11 § ABL.

621 kap. 7 § ABL samt Prop. 2004/05:85 s. 199.
%3 En bors ér ett svenskt aktiebolag eller en svensk forening som fatt tillstnd att driva en reglerad marknad, se 1
kap. 4 b § VpmL.

%4 Se Sevenius och Ostengren (2021) s. 63.

5 8 kap. 1 och 46 §§ ABL.

% Sevenius och Ostengren (2021) s. 63.

7 8 kap. 46 § ABL.

68 § kap. 47-48 §§ ABL.

% 8 kap. 49 § ABL.

708 kap. 50 § ABL.
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Eftersom publika aktiebolag ofta har fler aktiedgare 4r majoritetsbeslut for ett giltigt
stimmobeslut reducerat i forhdllande till vad som krévs for privata aktiebolag.”' Styrelsens och
den verkstdllande direktorens upplysningsplikt vid bolagsstimman begrinsad i publika
aktiebolag. Upplysningar som kan inverka pa bedomningen av bolagets ekonomiska situation
behover endast ldmnas vid en stimma dir arsredovisningen eller, i forekommande fall,

koncernredovisningen behandlas.”

Ett publikt aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfor europeiska ekonomiska samarbetsomriddet kallas for
aktiemarknadsbolag. Aktiemarknadsbolag omfattas av virdepappersmarknadsrattsliga regler,
till exempel maste sddana bolag folja det av aktuell bors antagna regelverk. I samband med att
ett aktiebolag blir noterat, det vill sdga far sina aktier upptagna till handel pé en reglerad
marknad, tillkommer mer reglering. Regleringen av aktiemarknadsbolag bestér av olika delar.
Den framsta regleringen kan benidmnas som aktiemarknadsrittslig. Hit hor aktiebolagslagens
regler om aktiemarknadsbolag for bolag vars aktie tagits upp till handel pé en reglerad marknad
samt svensk kod for bolagsstyrning.”? Aktiemarknadsrittens Overgripande dndamal ir att
mojliggora en effektiv handel med savél enskilda aktier som storre aktieposter samt att
uppritthalla ett fortroende for aktiemarknaden.” Utover aktiemarknadsrittslig reglering finns
borsrittslig reglering. Regleringen dr av bade privatrittslig och offentligrattslig karaktir i de
noteringsavtal som publika bolag ingar med den som bedriver en marknadsplats, for att kunna
noteras eller listas pd marknadsplatsen. Den borsrittsliga regleringen dterfinns huvudsakligen i
lagen om vérdepappersmarknaden (VpmL), regelverk for emittenter’> och i finansinspektionens

foreskrifter.”®

7! Se Sevenius och Ostengren (2021) s. 64.

727 kap. 57 § ABL.

73 Se Eklund och Stattin (2021) s. 410 ff.

74 Ibid. s. 31.

75 Varken lagen om virdepappersmarknaden eller regelverk for emittenter innehéller ndgra uttryckliga krav pa
hallbarhet, ddrav kommer de inte redovisas for vidare i uppsatsen.

76 Se Eklund och Stattin (2021) s. 410 ff.
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2.4 Aktiebolagets syfte

2.4.1 Historisk bakgrund

Sedan den forsta aktiebolagslagens tillkomst &r 1848 har lagen genomgétt fordndringar vid fem
olika tillfallen. Trots fordndringarna har det i samtliga versioner funnits en presumtion att skapa
vinst att fordela mellan aktiebolagets dgare. Enligt 1910 ars lag skulle foremaélet for bolagets
verksamhet framga av bolagsordningen. Varken bolagsstimman, eller dess dgare, fick forfoga
over bolagets vinst eller tillgingar for dndamal som uppenbarligen stred mot bolagets
verksamhet.”” T utredningen till 1944 &rs aktiebolag gjordes bedomningen att en &tskillnad
mellan bolagets verksamhet och medlet for detta syftes uppniende var nodviandigt. Forslaget
till den nya lagen mynnade ut i att syftet med bolagets verksamhet skulle vara att bereda
aktiedgarna vinst, om inte annat stadgats i bolagsordningen. Som exempel pa annat syfte angavs
i forarbetena en mojlighet for bolag att, genom bolagsordningen, driva en verksamhet till

frimjande av andra foretagsintressen utan att vinst at den egna rorelsen avsgs.”®

Infor 1975 é&rs aktiebolagslag lade vinstpresumtionen, precis som tidigare, grund for
aktiebolagets syfte. Enligt forarbetena till lagen framgar att syftet med aktiebolags verksamhet,
om inget annat angetts i bolagsordningen, var att bereda vinst at aktiedgarna. Det framgér vidare
att aktiefigarnas ratt till vinsten kunde elimineras genom en bestimmelse i bolagsordningen, till

exempel for att gynna andra politiska, vetenskapliga, kulturella eller vilgorande intressen.”

2.4.2 Vinstpresumtion

Ett aktiebolag kan drivas for i princip vilket slag av affirsverksamhet som helst. Oavsett
verksamhetsomréde bedrivs aktiebolag i de flesta fall med syfte att generera vinst.®0 I

aktiebolagen formuleras vinstpresumtionen:

Om ett aktiebolag ska helt eller delvis ha ett annat syfte dn att ge vinst till fordelning mellan
aktiedgarna, ska detta anges i bolagsordningen. I sadant fall ska det ocksa anges hur bolagets

vinst och behdllna tillgdngar vid bolagets likvidation ska anviindas.®'

77 Se 55 och 66 §§ i 1910 4rs aktiebolag.
78 Se SOU 1941:9 s. 79.

7 Se Prop. 1975:103 s. 476.

80 Se Skog (2015) s. 11.

81 Se 3 kap. 3 § ABL.
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Samma syftesbestimmelse har priglat inneborden for aktiebolaget sedan de forsta
aktiebolagens bildande i mitten pa 1800-talet.®? Enligt etablerad uppfattning &r ett aktiebolags
syfte in dubio att bereda aktiedgarna vinst.®? Bolagsordningsbestdmmelser som foreskriver att
en verksamhet helt eller delvis ska ha annat syfte dn att generera vinst dr ovanliga. Lagens
utgdngspunkt utgor dirmed en aterspegling av verkligheten.®* Formuleringen i lagen ska ge
uttryck for att aktiebolag normalt bedrivs i vinstsyfte, med undantaget att det gar att driva en
verksamhet med annat syfte om det anges i bolagsordningen. En uttrycklig regel om vinstsyftet
ar ocksa dgnad att skydda aktiedgarna mot att foretagsledningen anvénder bolagets resurser till
verksamhet som ir till gagn for dem sjélva.?® Bolaget har i enlighet med vinstsyftet, genom sina
organ och stéllforetradare en skyldighet att striva efter att alla beslut maximerar virdet pa
bolagets eget kapital. Skyldigheten géller under forutsittning att besluten ar réttsligt tilldtna och
ligger inom verksamhetsforemalet.®® Utdver aktieigarna skyddas dven bolagets borgenirer av
att verksamheten bedrivs for att realisera ett vinstsyfte. Kreditbedomningen underléttas av ett

vinstsyfte snarare dn av vagt eller méngtydigt angivna mélsittningar.®’

Vinstsyftet dr sammansatt av tva olika normer; beslutsnormen och fordelningsnormen.
Beslutsnormen bidrar pé ett avgorande sitt till bolagsstyrningen genom att varje beslut som
fattas for bolagets rakning kan provas mot vinstkriteriet. Fordelningsnormen stadgar att den
vinst som verksamheten genererar ska fordelas mellan aktiedgarna.®® Vinstsyftet ska dock inte
tolkas som att det far drivas ldngre &n vad som &r rimligt. En styrelse fir ta afféarsrisker, till
exempel driva en verksamhet som gér i1 forlust under en period, om situationen som sadan kan
véandas till att bli vinstgivande. Det anses vidare forenligt med géillande rétt att bolag 1 viss

mindre utstrickning ger bidrag till vilgérande dndamal.®

Aktiebolagets syfte fungerar som en Overgripande handlingsnorm for aktiebolagets
beslutsorgan, som inte far fatta beslut eller vidta handlingar som strider mot syftet. Foljden av

lagstiftningen blir séledes att beslutsorganen i ett aktiebolag som har vinstsyfte inte far fatta

82 Se Bergstrom och Samuelsson (2015) s. 34.

8 Se Eklund och Stattin (2021) s. 108.

8 Se Skog (2015) s. 13.

85 Se Prop. 2004/05:85 s. 218.

8 Se Arvidsson och Samuelsson (2022) s. 124.

87 Se Nerep, Adestam och Samuelsson, Aktiebolagslag (2005:551) kap. 2.1 Allmdint, Lexino 2021-09-01.
88 Se Bergstrom och Samuelsson (2015) s. 34.

8 Se Eklund och Stattin (2021) s. 108.
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beslut eller vidta atgérder som inte genererar vinst till bolaget.”® For att ett beslut ska strida mot
vinstsyftet krdvs i princip att beslutet fattats trots att omstindigheterna tyder pa att
beslutsfattarna i sjdlva verket bedomt att ett annat beslut, eller icke-beslut, hade haft storre
chanser att maximera virdet pa bolagets kapital.”! Vinstsyftets genomslag kan forklaras av
aktiedgarnas ratt till erséttning. En investerare vill vanligen ha en garanti for riskkapitalet som
denna investerar i bolaget och vinstsyftet skapar en grundliggande garanti av sddant slag. Utan
sadan garanti skulle investerare med stor sannolikhet kréva stor ersittning for sitt risktagande

och mojligheten att tillforskaffa riskkapital forsdmras.”?

Vinstmaximeringen till aktiedgarna priglas i svensk juridisk doktrin av ett kortsiktigt tink, det
vill séiga att aktieigarna ska uppna avkastning pa kort tid.”> Det kortsiktiga tinket framgar inte
uttryckligen av aktiebolagslagen, men tendensen kan hittas i forarbeten i vilket bland annat
Aktiebolagskommittén uttalat att lagen ska frdmja en fortlopande och snabb anpassningen till
forandringar i omviérlden, sédledes utnyttjas néringslivets resurser  effektivt.*
Aktiebolagskommitténs uttalande ldst i en kontext tillsammans med reglerna om aktiebolagets
syfte samt marknadsplatsens handelsplatser som grundat tanken om att det ar i aktiedgarnas

intresse att uppna avkastningen pa en kort tid.”

Den allménna debatten har under en tid hiavdat att aktiebolagslagstiftningen borde utformas sé
den tar storre hénsyn till bolagets samtliga intressenter, till exempel att ta ett mer dvergripande
ansvar for miljon. Detta kan, enligt en del av debattorerna, ske genom att lagstiftaren overger
vinstsyftet som handlingsnorm och i stéllet aldgger bolagsorganen att i sitt handlande frimja
andra intressen.”® Aktiebolagets mojlighet att dven samhillsansvarsitgirder, sia som

héllbarhetsfragor i deras affarsmassighet, har diskuterats i doktrin.

Ett bidrag till debatten kom fran Kommittén for ekonomisk utveckling redan ar 1971 genom en
publikation 1 vilken kommittén poédngterade att kontraktet mellan niringslivet och samhaéllet
fordndrades pa ett betydande och viktigt sitt. I publikationen framgar att féretagen uppmanas

att ta ett bredare ansvar och bidra till mer kvalitet i ménniskors liv dn att bara leverera varor och

% Se Skog (2015) s. 11.

! Se Arvidsson och Samuelsson (2022) s. 135.
2 Se Skog (2015) s. 11.

93 Se Eklund och Stattin (2021) s. 111.

% Se SOU 1995:44 s. 11.

95 Se Eklund och Stattin (2021) s. 111.

% Se Skog (2015) s. 16.
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tjanster. Eftersom foretag finns for att tjina samhéllet kommer dess framtid bero pé kvaliteten
pa ledningens svar pa allminhetens fordndrade forvintningar. Kommittén formulerade en
uppfattning om att socialt ansvar hos foretag kan beskrivas genom tre koncentriska cirklar. Det
finns en inre cirkel som inkluderar det tydliga grundliggande ansvaret for ett effektivt
genomforande av en ekonomisk funktion med produkter, jobb och ekonomisk tillvixt. Den
mellersta cirkeln omfattar ansvaret att utdova denna ekonomiska funktion med en kénslig
medvetenhet om fordndrade sociala varderingar och prioriteringar, som exempel nimns respekt
for miljovard. Den yttre cirkeln beskriver nyligen framvéxande och fortfarande diffusa
ansvarsomraden som verksamheten bor forutsétta bli mer brett involverad i att aktivt forbattra
den sociala miljén.”” Det har sdledes linge funnits en tanke om att foretagen tjdnar till mer &n
att endast generera vinst, i det affirsmidssiga finns dven en tanke om ett grundliggande

samhiéllsansvar. I debatten finns dock stora asiktsskillnader.

En annan sida av debatten framhaller att sddant lagstiftande, att frimja andra intressen &n vinst
till aktiedgare, kan rubba det politiska systemet och dess mdjlighet att aterspegla medborgarnas
preferenser. Medborgarnas preferenser mdjliggdrs idag genom det etablerade demokratiska
politiska systemet, i vilket lagar stiftas genom offentlig reglering, till exempel pé
arbetsmiljoomradet. Det 4r genom sédan lagstiftning medborgarnas preferenser ska aterspeglas,
inte genom preferenser som aktiedgarmajoriteten, styrelseledamoterna eller ledningen i
enskilda foretag vid varje tidpunkt rakar ha. I en lagstiftning dér aktiebolag &ldggs att gora
avvagning mellan olika intressen skulle det demokratiska beslutsfattandet sittas at sidan. En
saddan lagstiftning skulle vidare omdjliggdra en utvirdering av styrelsens sétt att skota sitt
arbete. Den entydiga och dvergripande handlingsnormen, vinstsyftet, skulle erséttas av multipla
syftesbestimmelser som i praktiken skulle gora det omojligt att utviardera hur en verksamhet
bedrivs, eftersom styrelsen kan hdvda en 1dg grad av maluppfyllelse i ett visst hdnseende
hénforligt till prioritering av ett eller flera dvriga mél. Konsekvenserna av sddan lagstiftning

skulle bli att foretagsledningen i praktiken inte kan vara ansvarig i forhdllande till ndgon.”8

Vinstpresumtionen och dess innebdrd kan sdgas utgora en skadestdndssanktionerad
overgripande handlingsnorm som ledningen har att iaktta vid forvaltningen av bolaget.
Handlingsnormen bottnar i skyddet for aktiedgarna, som genom vinstpresumtionen forsikras

om att ledningen kommer prioritera att bolaget gar med vinst. Trots den aktiebolagsrittsliga

7 Se Social Responsibilities of Business Corporations (1971) s. 11 ff.
8 Ifr. Skog (2015) s. 18.
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regleringen sa tydligt fokuserar pa vinst ér fragan vilka hinder det stéller upp for foretag som i
tydligare utstrackning vill verka for andra intressen. En annan del av debatten om aktiebolagets
vinstpresumtion framfors av den norska professorn Beata Sjafjell. Enligt hennes forskning finns
det inget land med lagstiftning som kriver att styrelser enbart fokuserar pa avkastningen for
aktiedgarna. Utover det faktum att jurisdiktioner forvéntar sig att bolagsledningen ska
sakerstélla att lagarna efterlevs sé ger bolagsritten i sig ett stort utrymme for ledningen att forma
verksamheten med andra intressen i beaktning, till exempel héllbarhet. Som kérnan till
problemet beskrivs den sociala normen med aktiedgares foretrdde, vilken framstélls som ett
systematiskt forankrat hinder for foretagens bidrag till héllbarhet. Aktiedgarnas foretrade, i
kombination med en bristande forstaelse for rickvidden som lagen ger styrelsen, har gett
upphov till myter som dikterar att styrelsen verkar som “agenter” till aktiedgarna och maéste
maximera avkastningen till dessa. Detta synsétt pa aktiedgarnas foretridde strider mot en analys
av bolagsritt som visar att all lagstiftning som tilldter att foretag existerar och blir en
dominerande affarsform har gjort det utifrin antagandet att detta ar positivt for samhéillet. Den
grundliggande tanken &r att foretag skapar virde for sig sjdlva och for samhillet i stort, det
finns ingen bolagslagstiftning i ndgon jurisdiktion som frdmjar aktiebolag utifran antagandet att

bolag kommer maximera avkastningen till aktieigarna till skada for samhallet.”

Standpunkten att aktiebolaget bdst gynnar den ekonomiska utvecklingen om aktiedgarnas
intresse av vinst tillats utgora det styrande beslutskriteriet forknippas med aktiedigarmodellen.
Modellen baseras sédledes pa maximering av &dgarvirden. Utdover vinstmaximering ska
beslutsfattandet ske med beaktade av tvingande lagstiftning, till exempel miljébalken, och
hénsynstagande till andra intressen kan vara forenligt med vinstsyftet med hdnvisning till
foretagets anseendekostnader. Aktiedgarmodellen kan utmanas av den si kallade
intressentmodellen, vilken tar stindpunkten att det inte bara dr vinstsyftet exklusivt som ingar
bland de sjdlvklara premisserna for beslutsfattande. Foretagen ska enligt denna modell ta
hinsyn till fler intressen &n bara vinst i sina beslutsfattanden.!?° Flera forskare anser att det finns
nytt tankesystem vilken kretsar kring engagemanget att skapa héllbart viarde och ldngsiktig
ekonomisk vélfard. I detta system fortsatter ekonomisk tillvéxt att fungera som ett instrument
for vardeskapande, men ar inte ldngre det enda eller det priméra malet. Det nya systemet kraver
en balansering av varderingar vilket kan medfora komplexitet med nya krav pé indikationer och

metoder for miljofaktorer jamfort men den nuvarande dominerande teorin om linjéra finansiella

% Se Sjafjell (2021).
100 Se Bergstrom och Samuelsson (2015) s. 261.
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resultatindikationer. Givet detta nya system kan inte lingre bolagsritten definieras av att
verksamhetssyftet endast dr att skapa finansiell tillvaxt utan att ocksa tillgodose andra intressen

inom ramen for hallbart foretagande.'®!

2.5 Bolagsordningen

Alla aktiebolag har en bolagsordning. Bolagsordningen innehéller grundldggande regler for
verksamheten och ér bindande for bolagsorganen i deras beslutsfattande och forvaltning.!%? De
foreskrifter som meddelas i bolagsordningen anses vara aktiedgarskyddsregler och utgora
befogenhetsbegrinsningar.'®®  Bolagsordningen ska bland annat innehdlla bolagets
foretagsnamn, vart styrelsen har sitt site, foremalet for bolagets verksamhet, aktiekapitalets
storlek, hur bolagsstimman ska sammankallas samt rakenskapsar. Vidare ska bolagsordningen
dven foreskriva antalet ldgsta eller hogsta aktier, styrelseledaméter, eventuellt antal
styrelsesuppleanter samt revisorer som giller for bolaget.!% Bolagsordningen far dven innehélla
fler formuleringar, till exempel om bolaget ska ha annat syfte dn att bringa vinst till

aktiedgarna.'0?

Bolagsordningen dr styrande for bolagsorganens forvaltning. Det dr dock mojligt att bade éndra
samt fringd foreskrifter. Andring av bolagsordningen kan ske genom beslut av
bolagsstimman.'% For ett giltigt beslut om dndring av aktiedgarnas ritt till bolagets vinst eller
att ovriga tillgdngar minskas genom en foreskrift enligt 3 kap. 3 § (verksamhetssyftet) krévs att
beslutet bitritts av samtliga aktiedgare som &r ndrvarande vid bolagsstimman och dessa
tillsammans foretrader minst nio tiondelar av samtliga aktier i bolaget.!°” Med beslut som beror
3 kap. 3 § ABL avses att antingen bolaget inte alls ska bedrivas i vinstsyfte eller att bolagets
behallna tillgdngar inte ska tillfalla aktiedgare vid upplosningen. Bestimmelsen kan &ven ha en

mer begrinsad rickvidd, som att en viss del av vinsten ska tillfalla utomstéende.'*®

101 Se Boeger, Russel, Villiers (2020). s. 9.

102 Se Eklund och Stattin (2021) s. 104.

103 Tbid. s. 384.

104 Se 3 kap. 1 § ABL.

105 Se Eklund och Stattin (2021) s. 105.

106 Se 3 kap. 4 § ABL.

107 Se 7 kap. 43 § ABL.

108 Se Andersson, Johansson och Skog (2021) kommentar till 7 kap. 43 § ABL, kap. 2. Ritten till vinst.
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Det ar vidare mojligt att franga foreskrifter i bolagsordningen med samtliga eller berdérda
aktiedgares samtycke. Denna princip kallas for samtyckesprincipen, dven kallad SAS-principen,
vilket dr en forkortning for samtliga aktiedgares samtycke. Principen tillater avvikelse frin ABL
och regler som endast upprittats i syfte att skydda aktiedgare genom en &verenskommelse
mellan samtliga aktiedigare.'® SAS-principens innebord tolkas som att associationens intresse
anses vara detsamma som medlemmars gemensamma ekonomiska intresse. Finns det samtycke
frén alla dgare kan ingen skadestdndsfordran for associationen uppstd.!!'? Principen har bemott
kritik da tillampningsomradet ar otydligt och dolt i lagtexten. Konsekvenserna av detta blir att
inte ens den som har expertkunskap kan faststélla principens anvindbarhet, sa dnnu mindre

foretagen.'!!

2.6 Aktiebolagets beslutsorgan

2.6.1 Bolagsstamman

Bolagsstimman ar formellt sett aktiebolagets hogsta beslutade organ och har beslutanderétt om
bland annat bolagets organisation.!'? Vid bolagstimman aktualiseras aktiefgarnas ritt att
besluta i bolagets angeldgenheter.!'* Grundprincipen #r sdledes att aktiedigare far delta i

bolagsstimman och utdva den rostritt som ér forenat med aktieinnehavet i bolaget.'!'

Om inte annat foljer av lag eller bolagsordning kan stimman besluta i varje friga som ror
bolaget, bade sddant som lagen uttryckligen anger samt andra fragor hanforliga till aktiebolaget.
Stimman har beslutanderétt om bolagets organisation, tillsdttande och entledigande av styrelse
och revisor, 6kning och minskning av aktiekapital, faststidllande av &rsredovisning, atgéarder
med anledning av vinst och forlust, 4ndring av bolagsordningen samt upplosning av bolaget

genom fusion eller likvidation.!!®

109 Se Arvidsson (2014).

110°5e NJA 2013 s. 177.

11 Se Almlsf (2017).

112 Se Samuelsson, Aktiebolagslag (2005:551) 7 kap., Karnov (besokt 2022-05-23).
113 Ge 7 kap. 1 § ABL.

114 Se 7 kap. 2 § ABL.

115 Se Samuelsson, Aktiebolagslag (2005:551) 7 kap., Karnov (besokt 2022-05-23).
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Till bolagsstimmans kompetens hor bland annat att besluta om erséttningsriktlinjer till ledande
befattningshavare i publika bolag vid &rsstimman.!'® Med ersittning avses alla typer av
ersittningar och forméner som 16n, provision och bonus.!'” Med ledande befattningshavare
avses styrelseledamoter, verkstdllande direktor och vice verkstdllande direktor. Det é&r
styrelsens ansvar att uppritta forslag till arsstimman om riktlinjer och annan ersittning.
Styrelsen ska uppritta ett forslag till nya riktlinjer om det uppstar ett behov av visentliga
dndringar av riktlinjerna, dock minst vart fjarde ar.!'® Riktlinjerna ska ange hur de bidrar till
bolagets affirsstrategi, ldngsiktiga intressen och hallbarhet. Det finns dérefter en rad krav pa
olika kriterier som riktlinjerna ska innehalla, bland annat uppgifter om de kriterier for utdelning
av rorlig erséttning som ska tillimpas och den metod som anvdnds for att faststilla om
kriterierna har faststillts.!!” Kriterierna ir ofta kopplade till finansiella resultat, men kan ocksé
vara kopplade till icke-finansiella resultat som bolagets sociala ansvar. Det finns inte i lagen
ndgot krav pa vilka slags kriterier som ska tillimpas, detta kommer pa bolagsstimman att
faststiilla. Andamélet med uppgifterna &r att aktiefigarna med hjilp av riktlinjerna ska kunna
bilda sig en uppfattning om de ekonomiska atagandena for bolaget och vilken paverkan de

kommer ha pé bolagets langsiktiga intressen.!?°

Man kan ibland tala om bolagsstimmans restkompetens, vilket asyftar att stimman é&r
kompetent dd inte kompetensen uttryckligen faller under ett annat bolagsorgans exklusiva
kompetens.'?! Beslut i konstitutionella fragor, det vill sdga fragor hiinforliga till aktiebolagets
existens, dr dock i princip forbehéllna bolagsstimman. Séledes ska alla fragor som relaterar till

bolagets bildande, fortlevnad samt aktieéigarnas intresse i detta ska fattas av bolagstimman.'??

Beslut som fattas pa bolagsstimman bendmns stimmobeslut, vilka bestir av rattshandlingar
fran aktieigarna som mynnar ut i en gemensam réttshandling fran stimman. Stimmobeslut
giller omedelbart efter det att fattats.!?*> Bolagsstimman far inte fatta ett beslut som ér dgnat &t

att vara till nackdel for bolaget eller ndgon aktiedigare.'>* For att dndra ett stimmobeslut krivs

116 Se 7 kap. 61 § ABL.

117 Se Prop. 2005/06:186 s. 66.

118 Se 8 kap. 51 § ABL.

119 e 8 kap. 52 § ABL.

120 Se Prop. 2018/19:56 5. 74 f.

121 Se Skog (2018) s. 155.

122 Se Bergstrom och Samuelsson (2015) s. 50 samt Eklund och Stattin (2021) s. 182.
123 Se Eklund och Stattin (2021) s. 180.

124 Se 7 kap. 47 § ABL.
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att samma aktiedgare ar kvar vid stimman eller att en extra stimma inkallas for dndringen.!?
En aktiedgare kan dven pakalla klander av stimmobeslut om denna anser att ett beslut av
bolagsstimman strider mot ABL, bolagsordningen eller &rsredovisningslagen.!?® Ett
stimmobeslut ska i regel tolkas objektivt, detta eftersom det inte finns nagot sékert sitt att

bestimma aktiesigarnas avsikt vid réstning om beslutet. '’

2.6.2 Aktiebolagets ledning
2.6.2.1 Allmant

I publika aktiebolag bestir bolagsledningen av styrelse och verkstillande direktor.'?®
Aktiebolagets styrelse har till uppgift foretrida bolaget och teckna dess firma.'?® Styrelsen kan
saledes trida in som bolagets stéllforetradare och representera bolaget vid ingdende av avtal
och andra rittshandlingar.'3? Styrelsen dr ansvarig for bolagets organisation samt forvaltningen
av bolagets angeldgenheter.!3! Styrelsens ansvar dr subsidiért till bolagsstimmans mojlighet att
besluta om organisationen eller riktlinjer for forvaltningen av bolagets angeldgenheter. I den
méin bolagsstimman inte fattat beslut hénforliga till organisationen eller forvaltningen

ankommer det i stillet pa styrelsen.!'*?

Bolagets verkstillande direktdr ansvarar for den lopande forvaltningen av bolaget enligt
styrelsens riktlinjer och anvisningar.'?* Den verkstillande direktdrn ansvarar sdledes for driften
av rorelsen, utdvar tillsyn 6ver personalen samt for en laglig och lamplig bokforing och
medelsforvaltning. Den verkstéllande direktoren far foretrada bolaget och teckna dess firma i
uppgifter inom dennes kompetensomrade, utifrdn delegerad behorighet fran VD-instruktionen

som beslutats av styrelsen.'3*

125 Se Eklund och Stattin (2021) s. 180.

126 Se 7 kap. 50-52 §§ ABL.

127 Se Eklund och Stattin (2021) s. 180.

128 Se 8 kap. 1 §, 29 § samt 50 § ABL.

129 Qe 8 kap. 1 och 35 §§ ABL.

130 Se Prop. 1975:103 s. 380.

131 Se 8 kap. 4 § ABL.

132 Se Samuelsson, Aktiebolagslag (2005:551) 8 kap. 4 §, Karnov (besokt 2022-05-23).
133 Se 8 kap. 29 § ABL.

134 Se 8 kap. 36 § ABL.
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Bolagsstyrelsen fattar beslut pé styrelsesammantriden.!? For att beslut ska fa fattas krévs att
alla styrelseledamoter fatt tillfalle att delta i drendets behandling och fatt tillfredsstillande
beslutsunderlag infor beslutet.!*® Styrelsen har en allmidn skyldighet for att bolagets
organisation dr &ndamalsenlig, vilket innebir att organisationen maste ha rutiner och funktioner
som dr kvalitetssdkrande. Organisationsansvaret kan forstds som sd att styrelsen har ett
overgripande ansvar for att planera och ange riktlinjer for organisationen inom bolaget.!3” Alla

forvaltningsbeslut och ledamots agerande i dvrigt ska frimja bolagets intressen.!3®

Gillande publika aktiebolag finns det sérskilda foreskrifter géllande styrelsearbetet jamfort med
regleringen for privata sidana. En styrelse i ett publikt bolag méste ha minst tre ledaméter. '3
Vidare méaste ocksa styrelsen i ett publikt aktiebolag arligen faststilla en skriftlig arbetsordning
for sitt arbete av vilken bland annat arbetsfordelningen och frekvensen av
styrelsesammantriden ska framga.!*® Mer &n hilften av styrelseledaméterna i publika bolag ska
utses av bolagsstimman.!'*! Motiven bakom bolagsstimmans kompetens ar att aktieigarna bor

ha tillfille att ha inflytande 6ver bolagets inriktning och forvaltning.'4?

2.6.2.2 Bolagsledningen ansvar

Av generalklausulen framgér att styrelsen eller nagon annan stillforetradare for bolaget far inte
foreta en réttshandling eller annan &tgird som ér till nackdel for bolaget eller ndgon annan
aktiedgare.'** Den yttre ramen for bolagets verksamhet ska framgé av bolagsordningen, vilken
ar bindande for bolagets stéllforetradare. Bolagsordningen &r séledes ett hinder for
bolagsorganen att vidta atgérd for &ndamal som uppenbarligen &r frimmande for foreméalet for
bolagets verksamhet eller for verksamhetens syfte.'** Skyldigheten att maximera vérdet innebér
att atgdrder som medfor att viardet pa det egna kapitalet blir storre dn vad det skulle bli jamfort
med alla andra alternativ ska vidtas. Om det finns flera alternativt som okar virdet pé kapitalet

ska bolaget vilja det som bedoms Oka vérdet mest. Saknas alternativt som Okar vérdet ska i

135 Se Eklund och Stattin (2021) s. 252.

136 Se 8 kap. 21 § 2 st. ABL.

137 Se Eklund och Stattin (2021) s. 257.

138 Se Samuelsson, Aktiebolagslag (2005:551) 8 kap. 4 §, Karnov (besokt 2022-05-23).
139 Se 8 kap. 46 § ABL.

140 Se 8 kap. 46 a § ABL.

141 Se 8 kap. 47 § ABL.

142 Se Prop. 1997/98:99 s. 84.

143 Se 8 kap. 41 § ABL.

144 Se Prop. 1975:103 s. 382.
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stillet sddana alternativ som medfOr att bevara nuvarande virde, eller om forluster bedéms vara

oundvikliga, minimerar dessa viljas.'#

Bolagsledningen har ett allmént fOrvaltningsansvar vilket kan sanktioneras av
skadestandsbestimmelser och straffbestimmelser, ansvaret provas individuellt och
sjalvstindigt.'*¢ En stiftare, styrelseledamot eller verkstéllande direktér som nir denna fullgor
sitt uppdrag uppsétligen eller av oaktsamhet skadar bolaget ska ersitta skadan.!*’ Skadan kan
yttra sig pa olika sitt, till exempel genom en direkt formogenhetsforlust eller utebliven vinst.
Aktiebolagsritten gor skillnad mellan direkt och indirekt skada. Den direkta skadan drabbar
skadelidande direkt medan indirekt skada drabbar aktieéigare da dennes aktier minskar i vérde
till f6ljd av skadan. Rittsldget ar dock oklart angdende om en aktiedgare kan fa ersittning for
indirekt skada och det finns stora meningsskiljaktigheter i doktrin. En string standpunkt &r att
indirekt skada aldrig skall erséttas mer dn eventuellt d& en dvertrddelse av likhetsprincipen eller
generalklausulerna dr for handen. En mer liberal standpunkt ar att indirekt skada kan ersattas
vid overtrddelser av lojalitetsplikten, det vill séga inte endast begrinsad till likhetsprincipen och

generalklausulen.'*®

Lojalitetsplikten framgar av jdvsreglerna och innebédr att en VD,
styrelseledamot och stillforetridare alltid ska agera med hinsyn till bolagets intresse.!*

Javsreglerna ir avsedda att skydda aktiesigarnas intresse av att bredas storsta mojliga vinst.'°

Det dr den allmidnna skadestdndsrdtten som utgdr utgadngspunkt for ansvarsbedomningen.
Bedomningen ska dédrmed folja allmdnna skadestdndsréttsliga principer som uppsat- och
oaktsamhetsbeddmning liksom av adekvat orsakssamband mellan & ena sidan handling eller
underldtenhet.'>! Som exempel pa nir skadestdndsskyldighet kan intrida 4r om ett
bolagsstimmobeslut fattas och det dérefter intraffar omstandigheter som medfor att beslutets
verkstillande skulle skada bolaget, men beslutet inda verkstills.!>? Bolagsledningen dr skyldiga
att iaktta den omsorg och lojalitet som krivs av en syssloman eller uppdragstagare i allménhet.
Grundlidggande for beddmningen om oaktsamhet &r i forsta hand regler i angivna lagar och

bolagsordningen. Aven andra lagar och rittsliga foreskrifter, genom vilka styrelseledamot eller

145 Se Skog (2015) s. 11-19.

146 Se Eklund, Stattin (2021) s. 257.

147.Se 29 kap. 1 § ABL.

148 Se Eklund, Stattin (2021) s. 271.

149 Se 8 kap. 23 § och 24 §§ ABL.

130 Se Nerep, Adestam och Samuelsson, Aktiebolagslag (2005:551) 8 kap. 23 §, Lexino 2021-09-01.
131 Se Andersson, Johansson och Skog (2021) kommentar 29 kap. 1 §.

152 Prop. 1975:103 s. 540.
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verkstéllande direktor har alagts plikter mot bolaget, kan behdva beaktas. Om dessa foreskrifter
har fOljts bor personen i fraga bedomas ha upptritt aktsamt och séledes kan inget
skadestandsansvar komma i fraga. Om lagen och bolagsordningens regler har f6ljts men
tillborlig omsorg dnda har asidosatts utgor det allménna sysslomannaansvaret grunden for

oaktsamhetsbedomningen.'>?

133 Se Andersson, Johansson och Skog (2021) kommentar 29 kap. 1 §.
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3 Hallbart foretagande

3.1 Definition av hallbart foretagande

Hallbart foretagande utgér fran att foretag ska bedriva en verksamhet som gynnar en hallbar
utveckling.!'>* Den vanligaste definitionen av héllbar utveckling kommer fran Brundtland-
rapporten vilken definierar begreppet som en utveckling som méter dagens behov utan att
kompromissa framtida generationers formaga att mota deras behov.!>® Héllbar utveckling
definieras dven inom svensk miljoratt som att nuvarande och kommande generationer
tillforsdkras en hdlsosam och god miljo. En sddan utveckling ska byggas péa insikten att naturen
har ett skyddsvarde och att ménniskans rétt att fordndra och bruka naturen &r forenad med ett

ansvar for att forvalta naturen val.!>°

EU-kommissionen har vidare definierat hallbart foretagande som foretagens ansvar for den
egna verksamhetens paverkan pa samhillet, bland utifrén en ett miljomassigt perspektiv.'>’
Regeringen har vidare definierat héllbart foretagande som ett ansvarsfullt agerande som
minimera risken for negativ paverkan. Hallbart foretagande forstds som en nddvéndighet for

foretagens 6verlevnad da de bidrar till tillvéixt och i sin tur till jobbskapande.'>®

3.2 Internationella riktlinjer for hallbart foretagande

3.2.1 OECD:s riktlinjer for multinationella foretag

Globaliseringen mojliggdr handel och finansiella floden mellan vérldens ldnder. Utvecklingen
ger foretagen storre mojlighet att verka pd andra sidan nationsgranserna vilket medfor att dessa
multinationella foretag far stort inflytande och frdmjar s& vél ekonomisk tillvixt som
demokratin. Av maktpositionen foljer ett gemensamt ansvar for att globaliseringen dr hallbar,

oppenheten kompletteras dirfor med socialt ansvar for foretagen. !>’

154 Se Skr. 2015/16:69 s. 4.

155 Ar 1983 bildades miljérorelsen WCED (World Commission on Environment and Development). Rérelsen
bestod av utrikesministrar, tjdnstemén och beslutsfattare fran 21 lander som hade till uppgift att hitta 16sningar
till vaxande miljo- och utvecklingsproblem. WCED redovisade sitt arbete i rapporten Vir gemensamma framtid,
dven kallad Brundtlandrapporten, ar 1987., Se SOU 2004:104 s. 32.

156 Se 1 kap. 1 § MB.

157 Se meddelande fran kommissionen COM(2011) 681 final, s. 7.

158 Se Skr. 2015/16:69 s. 5.

159 Se dnr. UD 06.002, s. 1.
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OECD:s riktlinjer syftar till att sdkerstélla att de multinationella foretagen verkar for fortroende
i de samhéllen dir de dr verksamma, bidrar till att forbattra klimatet for utlandsinvesteringar
samt forstirka foretagens bidrag till hallbar utveckling.!é® Riktlinjerna ar resultatet av 39 olika
staters samarbete och innehaller principer och standarder for god praxis. Foretagens efterlevnad
av riktlinjerna &r frivillig och kan inte goras gillande rittsligt.'®! Néarmare 50 stater har anslutit
sig till riktlinjerna, inklusive Sverige. Aven om inte riktlinjerna ir rittsligt bindande gor de
stater som véljer att ansluta sig en utfdstelse att tillimpa riktlinjerna och uppmuntra

multinationella foretag att f6lja dem.!6?

Utifrén en miljoaspekt foreskrifter riktlinjerna att foretagen bor ta i berdkning behovet av att
skydda miljon och bedriva sin verksamhet pd ett sddant sétt att det storre mélet héllbar
utveckling kan uppnés. Foretag uppmanas vidare att inhdmta och utvirdera information om
verksamhetens miljoméssiga konsekvenser, stilla upp mitbara mal och riktmirken samt

regelbundet bevaka dessa samt stindigt forsoka forbéttra miljéresultatet pa foretagsniva. '

Anslutningen till riktlinjerna medfor dven en skyldighet for linderna att inrétta en nationell
kontaktpunkt, till vilken foretag kan anmélas om nigon anser att de brutit mot riktlinjerna. Den
Nationella Kontaktpunkten, fortséttningsvis forkortad NKP, saknar befogenhet att omprova
domstolsbeslut eller utfirda sanktioner, de kan endast ge rekommendation och medla mellan
parter.!®* NKP dr en trepartssamverkan mellan staten, niringslivet och arbetstagarnas

organisationer.!%

3.2.2 FN:s vagledande principer for foretag och Agenda
2030 for hallbar utveckling

Redan 1999 pekade FN genom nétverket Global Compact ut fyra omraden for vilka foretag
skulle ha ansvarstagande — for mainskliga rittigheter, arbetsvillkor, miljohdnsyn och
antikorruption.!®® Global Compact dr idag ett nitverk av foretag och organisationer som riktar

sig till foretag med initiativet att dessa ska ta aktivt ansvar for tio erkdnda principer inom

160 Se OECD:s riktlinjer for multinationella foretag, se del 1.1.

161 Thid. se I.1.

162 Se dnr. UD 06.002, s. 5.

163 Se OECD:s riktlinjer for multinationella foretag, se del VI. Miljo.

164 Se dnr. UD 06.002, s. 5.

165 Se Procedurregler for den svenska Nationella Kontaktpunkten (NKP).
166 Se Skr 2015/16:69 s. 6.
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ménskliga réttigheter. Tre av principerna ér hanforliga till miljon och foreskriver att foretagen
ska stodja forsiktighetsprincipen vad giller miljorisker, ta initiativ for att stirka ett storre

miljomedvetande samt uppmuntra utvecklandet av miljévénlig teknik.'®’

Initiativet har 14 000 medlemmar globalt, cirka 450 svenskt foretag ar anslutna medlemmar,
vilket gor Global Compact till vérldens storsta initiativ for foretags hallbarhet.!*® Genom ett
medlemskap forbinder sig foretag och organisationer att aktivt arbeta med hallbarhetsfragor och
arligen rapportera sitt arbete till FN. Rapporten ska innehélla information om foretagens arbete
med de tio principerna, rapporteringen blir sedan offentlig pa Global Compacts hemsida. Om
foretagen misslyckas med sin rapportering 6ver tid riskerar dessa att bli uteslutna ur nétverket,

samtliga uteslutna foretag listas pA Global Compacts hemsida.!®

September 2015 enades vérldens linder om en agenda for héllbar utveckling. FN:s Agenda
2030 innehéller 17 mal for hallbar utveckling med 169 delmil. Malen baseras pa tre
dimensioner av hallbar utveckling — den ekonomiska, sociala och miljéméssiga.'’® Den privata
sektorn, savél mikroforetag som multinationella foretag, erkdnns en stor roll for att kunna na
malen om hallbar utveckling.!”! De mal som riktar sig till foretag har malsittning om att
utveckla niringslivet till att ha mer hallbara industrier, innovationer, infrastrukturer samt mer
hallbar konsumtion och produktion.!”? Ur miljésynpunkt uppmuntras foretagen bland annat att

infora hallbara metoder och integrera héllbarhetsinformation i sin rapporteringscykel.'”3

3.3 Aktiebolaget — en hallbar assocciationsform?

Efter finanskrisen som drabbade Sverige for snart 15 ar sedan har intresset for héllbart 4gande
och hallbara investeringar 0kat. Anledningen till detta &r flera, men en som kan ndmnas &r
offentliga samt EU-riéttsliga initiativ. Efter finanskrisen visade rapporter att foretag med mer
langsiktiga mal med sina investeringar klarade sig bittre 4n foretag med hogre riskprofiler och
kortare avkastningskrav. Resultatet har lett till ett 6kat intresse for hallbara investeringar, som

i sin tur skapar hallbart 4gande. De flesta aktorer pd marknaden styrs dock fortfarande av mer

167 Se Global Compact Network Sweden hemsida om “ De Tio Principerna”

168 Se publikationen Guide to Corporate Sustainability, UN Global Compact, s. 7.
169 Se Global Compact Network Sweden hemsida om “Rapportering”.

170 Se Att forindra var virld: Agenda 2030 for héllbar utveckling, s. 2.

71 Tbid. s. 9.

172 Se taxonomiférordning skl (2).

173 Se Att forindra var virld: Agenda 2030 for héllbar utveckling, mal 12.6.
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eller mindre kortsiktiga ekonomiska avkastningsmatt, vilket forblir ett hinder mot mer héllbart
dgande och hallbara investeringar. Synsittet kan dven anses vara manifesterat i den statliga
regleringen av  bolagsstyrning, till exempel genom aktiebolagslagstiftningen.!”
Marknadsaktorernas beteende och regleringen av bolagsstyrningen forutsétter att de stora
foretagen styrs fOr att maximera avkastningen pa en kort eller medelkort sikt, det lidggs
fortfarande stor vikt pa aktiekursens utveckling i samband med hel- och delarsrapporter pa

marknadsplatser.!”>

I forarbetet till aktiebolagslagen diskuteras foretagens sociala ansvar i forhéllande till bolagets
vinstsyfte. Av forarbetet framgér att den 6kade internationaliseringen av naringslivet stillet nya
krav pd ansvarstagande fran foretagens sida, bland annat for verksamhetens miljomaéssiga
effekter. Enligt forfattarna till propositionen hamnar eventuella regelandringar hanforliga till
foretagens sociala ansvar utanfor det rent aktiebolagsrittsliga omradet. Darmed ldmnades inte
ndgra forslag med omedelbar koppling till fragor kring foretagens sociala ansvar i samband
med den nya aktiebolagslagen.!’® Liknande resonemang fordes av nobelpristagaren Milton
Friedman, som med sitt uttryck ”The business of business is business” betonade uppdraget som
foretagsledningen fatt fran foretagets dgare — att 6ka vardet pa investeringen fran aktiedgarna.
Social eller miljoméssig hinsyn, utdver vad som framgéar av lagstiftningen, ska inte tas av den
verkstéllande ledningen i bolaget. De ska inte heller ha ritt att anvéinda bolagets medel for att
stodja ideella syften, sddana investeringar stod det i stéllet kapitaldgarna fritt att géra med egna
resurser.'”” Langt senare i sitt liv modifierade Friedman sitt tidigare svar och medgav att foretag

borde ha visst miljoméssigt och socialt ansvar for att 1dngsiktigt kunna fylla sin uppgift.!”8

For noterade bolag ér det viktigt med aktiedgarintresse, eftersom det dr genom aktiedgarnas
investeringar som bolaget kan driva in kapital till verksamheten. I uttrycket insiktsfullt
dgarperspektiv finns utrymme for bland annat miljéansvar och socialt ansvar, vilket kan hjilpa
foretagen att stirka sin forméga att pa lang sikt leverera vérde till sina dgare. Intresset for
hallbara placeringar Okar starkt, bdde bland hushéllen och professionella kapitalforvaltare.!”

Numera finns det en allt for stor risk i att ett foretag beskrivs som miljofarligt eller med osunda

174 Se Eklund och Stattin (2021) s. 109.

175 Tbid. s. 110.

176 Se Prop. 2004/05:85 s. 218 ff.

177 Se Freidman (1970).

178 Se Borglund, De Geer, Sweet (2012) s. 38.

179 Se Hallbarhetsrapport 2021 — klimatet i fokus, s. 7.
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arbetsforhallanden, saledes spelar insiktsfullt 4garperspektiv stor roll for publiciteten for bolag.
Det blir saledes strategiskt viktigt for bolag att forhalla sig proaktivt till frdgor som beror

hallbart foretagande och dven ta ett stérre ansvar dn de krav som finns i lagstiftning.!8°

3.4 Hallbarhetsrapportering enligt ARL

Foretagens héllbarhetsrapportering regleras idag av direktiv 2014/95/EU vad géller vissa stora
foretags och koncerners tillhandahéllande av icke-finansiell information och upplysningar om
mangfaldspolicy (Non-Financial Reporting Directive, NFRD). Syftet med NFRD var att 6ka
Oppenheten om social och miljorelaterad information sé att foretag nar upp till samma hoga

niva i sin rapportering.

Genomforandet av direktivet NFRD i svensk rdtt medforde bland annat dndringar i
arsredovisningslagen. NFRD gjorde det tvingande att krdva upplysningar i héllbarhetsfragor
frén stora foretag av allmént intresse och som pé balansdagen hade haft i genomsnitt 500
anstillda under rikenskapséret. Av propositionen till dndringen i ARL framgar att ett
lagstadstadgat krav pa héllbarhetsrapportering bedémdes kunna Oka transparensen och
underlitta jaimforelse mellan foretagen. Lagkravet beddmdes vidare kunna ge en ram fran
vilken foretagen kunde bedriva och utvirdera sina verksamheter pa lika villkor. Eftersom detta
bedomdes utgora en fordel for foretagen valde man att i svensk ritt omfatta fler foretag 4n den

krets som éndringsdirektivet stillde krav pa.'®!

Direktivet, och de tillhorande svenska forarbetena, mynnade wut i &ndringar i
arsredovisningslagen. Det stélls idag krav pé héllbarhetsrapportering for foretag som uppfyller
minst tva av foljande villkor; att medelantalet anstillda i foretaget har uppgétt till mer dn 250,
foretagets redovisade balansomslutning uppgétt till mer dn 175 miljoner kronor eller om
foretagets redovisade nettoomsattning uppgétt till mer 4n 350 miljoner kronor. Vart enskilt krav
ska ha varit uppfyllt under de tvd senaste ridkenskapséren.'®? Skyldighet att uppritta en
hallbarhetsrapport intrdder sdledes om mer &n ett av de tre delvirdena &r uppfyllda.

Rapporteringskravet géiller alla typer av foretag, sa snart ett foretag uppfyller forutsittningarna

180 Borglund, De Geer, Sweet (2012) s. 38.
181 Prop. 2015/16:193 s. 41 ff.
182 6 kap. 10 § ARL.
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i friga om storlek intridder séledes skyldigheten att uppritta en hallbarhetsrapport.!? Det ér

foretagets ledningsorgan som har ansvar att se till att en hallbarhetsrapport upprittas.'®*

Hallbarhetsrapporten ska innehélla de hallbarhetsupplysningar som behdvs for forstdelsen av
foretagets utveckling, stillning och resultat och konsekvenserna av verksamheten, déribland
upplysningar i fragor som ror miljo, sociala forhéllanden, personal, respekt for ménskliga
rattigheter och motverkande av korruption. Rapporten ska ange foretagets affirsmodell, den
policy som fOretaget tillimpar i fragorna, inklusive granskningsforfarande, resultatet av
policyn, visentliga risker kopplade till foretagets risker och hantering av dessa samt centrala

85 Resultatindikationerna kan

resultatindikationer som &r relevanta for verksamheten.!
exempelvis rora sig om uppmitta koldioxidutsldpp, men bestimmelsen innebér inte nigot

generellt krav pd att sifferupplysning ska ldmnas.'86

Vid angivande av risker i foretagets verksamhet ska foretaget 1dmna hallbarhetsupplysningar
om de fragor dir det &r mest sannolikt att vésentliga risker kan ge upphov till allvarliga
konsekvenser. Konsekvensernas allvar ska bedomas efter hur omfattande de ar. Nér det ar
relevant ska rapporten dven innehélla upplysning om forvéntade negativa effekter kopplade till
foretagets affarsforbindelser, produkter och tjinster. Vid avgorandet om vad som ir relevant
ska vad som ar av betydelse for en riskbedomning beaktas. I bedomningen far foretagen ta
stillning till om det finns tillrdckligt sakligt samband och om saken ar av tillrdckliga

proportioner for att tas upp.'?’

Uppgiftsskyldigheten i rapporten ska grundas pa vad som kan antas vara av betydelse for
foretagets intressenter.'®® Hallbarhetsrapporten bor innehdlla uppgifter om bland annat de
aktuella och forutsebara konsekvenserna av foretagets verksamhet pad miljon, anvindning av
energi fran fornybara och icke-fornybara killor och vixthusgasutsldpp.'®® Samtidigt kan
upplysningar om forestaende utveckling eller om frdgor som dr under behandling undantas fran

héllbarhetsrapporten om ett offentliggérande av informationen bedéms skulle kunna skada

183 Prop. 2015/16:193 s. 64.

184 8 kap. 4 § ABL samt prop. 2015/16:193 s. 64.

185 6 kap. 12 § ARL.

186 Se Af Sandeberg, Arsredovisningslag (1995:1554) 6 kap. 12 §, Karnov (besokt 2022-05-23).

187 Prop. 2015/16:193 s. 67.

138 Ibid. s. 66.

189 Qkil 7, direktiv 2014/95/EU om #ndring av direktiv 2013/34/EU av 26 juni 2013 vad giller vissa stora
foretags och koncerners tillhandahallande av icke-finansiell information och upplysningar om mangfaldspolicy
(fortsattningsvis forkortad direktiv 2014/95/EU av den 26 juni 2013).
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foretagets marknadsposition allvarligt, om uteldmnandet inte hindrar forstaelsen av foretagets
utveckling, stillning eller resultat eller konsekvenserna av verksamheten.!*® Sammantaget kan
omfattningen av upplysningsskyldigheten avgoras med hénsyn till omstéindigheterna i det
enskilda fallet och vad som ar relevant. Det dr foretagets styrelse som har det yttersta ansvaret
for hallbarhetsrapportens innehdll.'”! Styrelsens ansvar for rapportens upprittande samt
innehall ska forstas i ljuset av resterande del av arsredovisningen och det dvergripande ansvar

styrelsen har for forvaltningen av bolagets angelidgenheter.'*?

Rapporten bor vidare, nir det dr relevant, innehalla information om foretagets granskning
betrdaffande dess leverantdrs- och underleverantorskedjor for att identifiera, forebygga och
mildra faktiska och potentiella negativa konsekvenser.!”> Oavsett om héllbarhetsrapportern
ingdr 1 forvaltningsberéttelser eller om den upprittas som en frdn arsredovisningen skild

handling finns det krav pa revisorsgranskning av rapporten.'**

3.5 Svenska koden for bolagsstyrning

Utover ABL, eller snarare att beakta som ett inslag, finns dven svensk kod for bolagsstyrning,
fortséttningsvis kallad Koden. Koden é&r en typ av sjilvreglering som skapats av
marknadsaktorerna.'®> Forfattarna bakom Koden ér Kollegiet for svensk bolagsstyrning, och
deras uppgift ar att frimja god bolagsstyrning i borsnoterade bolag i Sverige. Aktiebolag som
ar borsnoterade ska tillimpa Koden fran tidpunkten for borsnoteringen, publika aktiebolag
behover sdledes forhalla sig till Kodens foreskrifter.!”® Det vanliga ér att nér ett aktiebolag
borsnoteras forbinder sig detta genom noteringsavtalet att folja Koden, vilken kompletterar

reglerna i ABL om bolagsstyrning.'®’

Kollegiet framhéller i de senaste fordndringarna fran 2020 att aktiebolagets syfte, om inte annat
anges i bolagsordningen, &r att generera vinst till fordelning mellan aktiedgarna, men att

foretages frihet att bedriva sin verksamhet pa bésta mojliga sétt for langsiktigt hallbart

190 6 kap. 13 § ARL.

191 Prop. 2015/16:193 s. 66.

192 8 kap. 4 § ARL.

193 Se skil 6, direktiv 2014/95/EU.

194 Se 9 kap. 31 och 38 §§ ABL samt 6 kap. 14 § och 7 kap. 31 ¢ § ARL.
195 Eklund och Stattin (2021) s. 120.

196 Se Svernldv (2020) rubrik 111, Regler for bolagsstyrning.

197 Eklund och Stattin (2021) s. 120,
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virdeskapande forutsétter att de tillser att fortroende for verksamheten upprétthalls hos det
omgivande samhillet. Kommentaren har sitt ursprung i den debatt som pa ena sidan det
aktiebolagsrittsliga vinstsyftet och pé andra sidan hallbarhetsfragor och socialt ansvarstagande,
och allt fler foretag bedrivs idag med beaktande av hansyn som vid forsta anblick tycks avvika

frén vinstsyftespresumtionen. '8

I inledningen till Koden fors en diskussion om att vinstsyftet och héllbart foretagande idag gér
hand i1 hand. Med anledning av klimatkrisen dr efterfrigan pa foretag med héllbarhetsfokus
stort, dirmed blir héllbarhetsarbete en nyckelkomponent till en framgéngsrik foretagsstrategi.
Ett genomténkt hallbarhetsarbete kan saledes utgora en forutsittning for vinst pa marknaden. I
en vidare diskussion kring vinstsyftets rattsliga konstruktion och mojligheten att géra avsteg
fran den konstateras att regeln dr brett och vagt formulerad. Det framgér varken av lag eller
motivuttalanden hur vinst ska uppnds, vilket gor att ledningen ldmnas med en betydande

mojlighet att agera pé eget bevag s lingde detta kan motiveras ur ett ekonomiskt syfte.'”®

Av Koden framgar att till styrelsens uppgifter tillhor att forvalta bolagets angeldgenheter i
bolagets och samtliga aktiedgare intresse samt att identifiera hur hallbarhetsfragor paverkar
bolagets risker och affirsméjligheter.?’ I praktiken medfor detta att styrelsen behdver skaffa
sig en bred och allomfattande bild av organisationens risker som ar hallbarhetsrelaterade, precis
som de behover for andra omréden som informationssikerhet och integritetsfragor .2°! Kollegiet
far genom Koden en roll i sjdlvregleringen, men har inte ndgon dvervakande eller ddmande roll
nér det giller hur enskilda bolag tillimpar Koden. Overvakning av att bolagen tillimpar Koden
pa ett tillfredsstillande satt dr en uppgift for de borser pa vilkas reglerade marknader bolagens

aktier dr upptagna till handel.???

3.6 Finansinspektionens foreskrifter

Finansinspektionen, fortsittningsvis bendmnds FI, dr ansvarig forvaltningsmyndighet for
tillsynen, regelgivningen och tillstindsprévningen som ror finansiella marknader. FI vidtar

ocksé atgirder for att motverka finansiella obalanser i syfte att stabilisera kreditmarknaden.

198 Se Svernldv (2020), rubrik Huvudsakliga forindringar.

199 Tbid.

200 Artikel 3.1, svensk kod for bolagsstyrning.

201 Qe Svernldv (2020), rubrik Uppfoljnings- och kontrollsystem samt riskhantering.
202 Tbid. Artikel 1.4.

38



Myndigheten ska vid beslutsfattande, resursfordelning och planering verka for att det finansiella

systemet ér stabilt, ger hogt skydd for konsumenter och bidrar till en héllbar utveckling.2%?

Som tillsynsmyndighet kan FI bidra till att pdskynda en omstdllning till hallbart foretagande
och undanr6ja hinder. FI kommer spela stor roll i omstéllningen till de nya EU-regler som far
betydelse for finansmarknaden som bland annat paverkar hallbarhetsrapportering. FI kan
underlitta for foretagen i omstidllningen genom att fora dialog med enskilda foretag som

branschforetridare for att bemota fragor och utveckla praxis.?*

I april 2020 fick FI av regeringen i uppdrag att folja upp hur finansmarknadsaktorers
klimatrapportering och hur lan och investeringar forhaller sig till Parisavtalets 1,5-
gradersmal.?%> Inom ramen for uppdraget har FI bland annat varit rddgivande till foretagen om
hur dessa ska forstd, mita och hantera omstillningen av koldioxidutslapp.2°® FI gjorde i
samband med rapporten en uppfoljning av hur langt de svenska finansiella foretagen®?” kommit
i arbetet med att méta och informera om klimatrisker och klimateffekter. Resultatet visade att
endast ett fatal bolag har processer som ticker hela viardekedjan i arbetet att identifiera, méta,
beddoma och hantera klimatrisker. Vidare uppmirksammades att manga foretag analyserar
forekomsten av olika omstéllningsrisker kopplade till fossila brénslen och vilka risker som en
hdjning av havsnivan och extrema véderhéndelser kan leda till for deras investeringar. Férre
maéter ddremot hur deras investeringar forhéller sig till klimatmalen i Parisavtalet och &nnu férre

redovisar det resultatet externt.2%8

Som tidigare ndmnt agerar FI i en bred roll som béde radgivande och tillsynsmyndighet och
kommer spela en stor roll i omstéllningen till hallbart foretagande. FI uppmérksammar att
omstdllningen till fossilfri ekonomi dr nédvéndig, men inte heller riskfri. Ménga verksamheter
kommer enligt FI behdva anpassas i grunden for att dverleva och vissa kan till och med behdva

avvecklas.2%?

203 Se 1 och 2 §§ forordning (2009:93) med instruktion for Finansinspektionen.

204 Qe Hallbarhetsrapport 2021 — klimatet i fokus, s. 3 ff.

205 Se uppdrag till FI om uppfoljning av finansmarknadsaktdrers klimatrapportering, s. 1
206 Se Hallbarhetsrapport 2021 — klimatet i fokus, s. 4.

207 Notera att till finansiella foretag riknas forsakringsforetag, banker och fondbolag.

208 Se Hallbarhetsrapport 2021 — klimatet i fokus, s. 16.

209 Ibid. s. 6.
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4 Hallbart foretagande enligt den

grona given

4.1 EU:s arbete for hallbart foretagande

Sedan ar 2015 — 2016, da bade FN:s Agenda 2030 och Parisavtalet antogs respektive tradde i
kraft, har EU 1 storre utstrickning erkdnt behovet av lagstiftningsinitiativ for att frémja
hallbarhetsperspektivet i det europeiska niringslivet.?!® EU:s atagande om att genomfora
Agenda 2030 ledde fram till ett meddelande fran EU-kommissionen om “Nista steg for en
héllbar europeisk framtid” vilket innehaller EU-atgarder for hallbarhet. Enligt denna har EU for
avsikt att vara en foregangare néir det kommer till att genomfora 2030-agendan och nid mélen

for héllbar utveckling. 2!!

Arbetet for hallbar utveckling inom EU finns stadgad bade i fordraget och funktionsfordraget.
Unionens inre marknad ska verka for en héllbar utveckling i Europa som bygger pa vilavvigd
ekonomisk tillvixt med hog konkurrenskraft dér full sysselséttning och sociala framsteg
efterstrivas, samt pa en hog miljoskyddsniva och en bittre milj6.2!> Unionen ska vidare bidra
till internationella atgirder for att bevara och forbéttra miljon och for en héllbar férvaltning av
jordens naturresurser i syfte att garantera en héllbar utveckling.?!3 Det finns dven dvergripande
miljomal i integrationsplikten och miljoskyddskrav som maéste integreras i utformningen och
genomforandet av unionens politik och verksamhet, sérskilt i syfte att framja héllbar

utveckling.?!

Inom EU talas om den grona given, vilken syftar till att omvandla EU till en modern,
resurseffektiv och konkurrenskraftig ekonomi utan nettoutsldpp av véxthusgaser senast ar
2050.215 Ar 2018 antog EU-kommissionen en handlingsplan for finansiering av héllbar tillvixt,

vilken redovisar en dvergripande strategi for att ytterligare koppla ekonomi med héllbarhet.

210 Se Sjafjell (2021).

211 S¢ COM(2016) 739 5. 3.

212 Qe Artikel 3.3 FEU.

213 Se Artikel 21.2 (f) FEU.

214 Qe Artikel 11 FEUF.

215 ¢ COM(2021) 189 final, s. 1.
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Handlingsplanens mélsittningar ér att omdirigera kapitalfloden for att uppna en hallbar och
inkluderande tillvéxt, integrera héallbarhet i riskhanteringen och frimja transparens och
langsiktighet p& finansmarknaden och i ekonomin som helhet.?'® EU-strategi for hallbar
finansiering har bland annat mynnat ut i taxonomiforordningen samt forslag till direktiv som

har en direkt paverkan pa borsnoterade bolag for vilka kommer redogoras for nedan i kapitlet.?!’

4.1.1 Taxonomiforordningen

For att nd mélséttningarna inom den grona given bedomdes att kapitalfloden, investeringar, i

218 Genom

storre utstrickningen behdvde styras mot héllbara projekt och verksamheter.
taxonomiforordningen inrdttas ett klassificeringssystem for miljomédssiga hallbara
verksamheter. Systemet ska inforas genom krav for nir produkter ska f4 marknadsforas som
miljomassigt héllbara, vilka syftar till att forbattra investerarnas fortroende och medvetenhet

om foretags miljopaverkan, och motarbetar risken for gronmalning?'®

och skapar dirmed mer
oppenhet pd marknaden.??° Resonemanget bakom en enhetlig taxonomi inom EU bygger pé
tanken att en styrning av kapitalfléden mot en mer hallbar ekonomisk verksamhet méste bygga
pd en gemensam definition av begreppet “héllbar”. Ett enhetligt klassificeringssystem
bedomdes kunna bringa klarhet i vilka typer av verksamheter som kan betraktas som
“héllbara”.??! Forordningens krav pa héllbarhetsrapportering giller foretag som omfattas av en
skyldighet att offentliggora icke-finansiell information.??? De foretag som omfattas av

skyldigheten ir foretag av allmént intresse som i genomsnitt haft 500 anstéllda.??? Definitionen

av foretag av allmént intresse omfattar bland annat borsnoterade foretag.?>*

Genom forordningen faststélls kriterier for att avgora huruvida en ekonomisk verksamhet ska
anses vara miljomaissigt héllbar, med syfte att faststdlla i vilken grad en investering é&r

miljomassigt hallbar.??> Forordningen &r tillimplig pd finansmarknadsaktorer eller emittenter

216 Regeringskansliet Faktapromemoria 2017/18:FPM63.

217 S COM(2021) 189 final, s. 4.

218 Qe skil (9) i forordning 2019/2088 av den 27 november 2019.

219 Mer kiint under det engelska uttrycket greenwashing, vilken innebir att ett foretag fir en konkurrensfordel
genom att marknadsfora en produkt som miljovénlig nér den i sjdlva verket inte uppfyller grundldggande
miljonormer, se mer skil (11) i férordning 2019/2088 av den 27 november 2019.

220 Qe skl (11) i forordning 2019/2088 av den 27 november 2019.

221 Se meddelande frdn kommissionen, COM(2018) 97 s. 4.

222 Qe artikel 8.1 forordning 2019/2088 av den 27 november 2019.

223 Se artikel 19.a och 29.a, Direktiv 2013/34/EU av den 26 juni 2013.

224 Tbid. se 2.1.a.

225 Artikel 1.1, forordning 2019/2088 av den 27 november 2019.
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med finansiella produkter eller foretagsobligationer som tillhandahalls som miljomassigt
hallbara, finansmarknadsaktdrer som tillhandahéller finansiella produkter och foretag som har
skyldighet att offentliggora en icke-finansiell rapport.??® For att en verksamhet ska klassificeras
som miljomassigt hallbar ska den bidra vésentligt till ett eller flera av sex faststéllda miljomal
och i Ovrigt inte orsaka betydande skada for nidgot av de Ovriga mélen samt uppfylla vissa

minimikrav inom hallbarhet.??” De sex faststéillda miljoméalen omfattar foljande krav:

e begrinsning av klimatforandringar,

e anpassning till klimatforandringar,

e hallbar anvindning och skydd av vatten och marina resurser, omstéllning till cirkulér
ekonomi,

e forebyggande och begrisning av miljoféroreningar, samt

e skydd och terstillande av biologisk mangfald och ekosystem.??

Lagstiftningsatgérder i svensk rétt med anledning av EU:s grona taxonomifordordning triadde i
kraft den 1 januari 2022.2% Atgirderna innebar bland annat att en ny paragraf infordes i ARL,
vilken i princip hénvisar till taxonomiforordningen for ytterligare bestimmelser om innehallet
i den hallbarhetsrapport som vissa stora foretag ska uppritta.?3? Det utvidgade kravet innebér
att de berorda foretagen ska inkludera information om hur och i vilken utstrickning foretagets
verksamheter dr forknippade med ekonomiska verksamheter som ska anses vara miljomaissigt
hallbara.?! Icke-finansiella foretag, som borsnoterade aktiebolag, ska sirskilt limna
upplysningar om den andel av deras omséttning som harror fran produkter eller tjdnster som ar
forknippade med ekonomiska verksamheter som anses vara miljoméssigt hallbara och den del
av deras kapital- och driftsutgifter som avser tillgangar eller processer som &r forknippade med

ekonomiska verksamheter som anses vara miljoméssigt hallbara.??

226 Qe artikel 1.2 forordning 2019/2088 av den 27 november 2019.
227 Tbid. artikel 3a.

228 Se artikel 9 taxonomiforordningen.

229 Qe prop. 2021/22:11 s. 1.

230 Ibid. s. 7.

21 Se artikel 8.1 taxonomiférordningen.

232 Ibid. Artikel 8.2.
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4.1.2 Forslag pa direktiv om foretagens
hallbarhetsrapportering

Foretagens héllbarhetsrapportering regleras idag av direktivet om icke-finansiell
rapportering.?’® Direktivet om icke-finansiell rapportering antogs &r 2014 med syftet att gora
icke-finansiell information mer konsekvent och jimforbar i hela unionen genom att lata stora
foretag utarbeta en icke-finansiell rapport som minst innehaller information om miljorelaterade,
sociala och personalrelaterade fragor. Rapporten ska innehélla uppgifter om de aktuella och
forutsebara konsekvenserna av foretagets verksamhet pa miljon, och, i forekommande fall, pa
hédlsa och sidkerhet, anvindning av energi fran fornybara och/eller icke-fornybara kéllor,

234 Direktivet om icke-finansiell

vaxthusgasutsldpp, vattenanvdndning och luftféroreningar.
rapportering &r tillimpligt pd stora foretag av allmént intresse med ett genomsnittligt antal

anstillda pa 6ver 500 personer. Cirka 12 000 foretag har omfattats av rapporteringsdirektivet.?*3

I enlighet med rapporteringsdirektivet offentliggjorde kommissionen &r 2017 och 2019 icke-
bindande riktlinjer for rapporteringen for att forbattra kvaliteten pa foretagens rapportering.
Resultatet blev dock inte som Onskat och kvaliteten pa rapporteringen av klimatrelaterad
information forbéattrades inte i tillrdcklig utstrackning. EU-kommissionen dtog sig att foresla en
oversyn av direktivet om icke-finansiell rapportering, vilket hade brister som medforde att
investerarnas informationsbehov inte uppfylldes. Informationsbristen bedéomdes bland annat
bero pa att rapporterad information varken var tillrdckligt tillforlitlig eller jamforbar mellan
foretagen. Vidare bedomdes dven informationsbristen bero pé bristande precision i de
uppstéllda kraven i direktivet, dirmed ar det svart for foretagen att veta exakt vilken information
de bor rapportera om. Den 21 april 2021 lade Europeiska kommissionen darfor fram ett forslag
om foretags héllbarhetsrapportering vilket syftar till att forbittra hallbarhetsrapporteringen.?*¢
De foreslagna standarderna for hallbarhetsrapporteringen ska vara forenliga med
taxonomiforordningens klassificeringssystem. Standarderna kommer ta hinsyn till de
indikatorer som foretag méste limna om i vilken utstrackning deras verksamhet 4r miljomassigt
héllbar i enlighet med taxonomiférordningen, samt granskningskriterierna och

taxonomiférordningens troskelvirde vad avser principen om att inte orsaka betydande skada.?*’

233 Se direktiv 2014/95/EU av den 22 oktober 2014.
234 Thid, Skil (6).

25 §¢ COM(2021) 188 final s. 2.

236 Tpid. s. 4.

237 1bid. s. 6.
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Enligt forslaget ska stora foretag, samt alla foretag som ar noterade pé en reglerad marknad
inom EU, med undantag for noterade mikroforetag, héllbarhetsrapportera i enlighet med
direktivet. Dessutom ska moderbolag i en stor koncern ska upprétta en héallbarhetsrapport for
hela koncernen samt icke EU-foretag som &r noterade pé en reglerad marknad inom EU och

EU-foretag som dr dotterforetag i en utlindsk koncern omfattas av regelverket.?3®

Information som ska framga av rapporteringen ar bland annat omfatta beskrivning av foretagets
hallbarhetsmal och vad foretaget gjort for att uppna dessa. Vidare ska den dven beskrivning av
foretagets planer pd att sékerstilla att dess affairsmodell och affdrsstrategi dr forenlig med
omstdllningen till en hallbar ekonomi och med begrinsning av den globala uppvarmningen till
1,5 °C i linje med Parisavtalet. Fortséttningsvis ska dven hallbarhetsrapporteringen innehélla

239 som gors med avseende pa hallbarhetsfragor.?4°

en beskrivning av den due diligence-process
Moderforetag i stor koncern ska, pa liknande vis, i forvaltningsberittelsen for koncernen
inkludera den informationen som behovs for att forstd koncernens inverkan pa
hallbarhetsfragor, till exempel vilka héllbarhetsmal som faststillts av koncernen.?*! Enligt
forslaget ska medlemsstaterna kriva att lagstadgade revisorer och revisionsforetag genomfor
bestyrkande som avser hallbarhetsrapportering i enlighet med sékerhetsstandarder som antagits

av kommissionen.2*2

4.1.3 Forslag pa direktiv om tillborlig aktsamhet for foretag
om hallbarhet

4.1.3.1 Tillamplighet
Den 23 februari 2022 publicerade EU-kommissionen ett forslag till direktiv om tillborlig
aktsamhet*** for foretag om hallbarhet. Tidigare har internationella frivilliga standarder for

ansvarsfullt foretagande funnits till forfogande for foretag som ett verktyg for att identifiera

238 Se Faktapromemoria 2021/21:FPM108.s.

239 Qe kapitel 4.2.1.3.

240 Se artikel 19a, COM(2021) 189 final.

241 Tbid. artikel 29.

242 bid. artikel 26.

243 Begreppet tillborlig verksamhet ér ett begrepp som anviinds i internationella standarder som bland annat
faststéllts genom FN:s védgledande principer for foretag och ménskliga rittigheter. Begreppet ar mer ként under
det engelska uttrycket Due Diligence. 1 kravet pa tillborlig aktsamhet ingér att ldmna externt relevant
information om policyer, forfarande och atgérder for tillborlig aktsamhet som genomfors for att identifiera och
hantera faktiska eller potentiella negativa effekter, inbegripet slutsatser och resultat av dessa insatser. Se skl
(44) COM(2022) 71 final.
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risker 1 vardekedjor. Det har dock funnits svarigheter for foretagen att tillimpa dessa standarder
dd det funnits bristande rittslig klarhet angdende vilken skyldighet foretag har att iaktta
tillborlig aktsamhet. Som en foljd av detta har inte fordelarna med tillborlig aktsamhet fatt
nagon storre spridning bland europeiska foretag och har dirmed inte lett till ndgon storskalig
forbéttring bland sektorerna.?** Direktivet kommer att komplettera taxonomiforordningen och
direktivet om foretagens héllbarhetsrapportering samt ligga till grund for forordningen om

hallbarhetsupplysningar.?#?

Redan i juli 2020 publicerade EU-kommissionen en studie angiende styrelseuppdraget i
forhallande till hallbar bolagsstyrning tillsammans med revisionsforetaget EY. Av studien
framgick att beslutsfattare 1 borsnoterade bolag i1 EU fokuserar pa Kkortsiktig
aktiedgarmaximering snarare dn pa foretagets langsiktiga intressen vilken minskar den
langsiktiga, ekonomiska, miljomaissiga och sociala héllbarheten. Andra studier visar ocksé att
mindre bolag mer benégna att verka mer ansvarsfullt och férédndras innovativt for att verka mer
héllbart. En mojlig anledning till detta ar att mindre bolag ofta star narmare sina intressenter,
till exempel investerare och anstillda, och déarfor 4r mer villiga att agera héllbart for att fa

acceptans av dessa.?*

Som anledning till normen om Kkortsiktig maximering uppgavs bland annat vara att
styrelseledamoternas  uppgifter och foretagets intressen tolkas sndvt, att styrelsens
ersattningsstrukturer stimulerar kortsiktigt aktiedgarvéarde snarare dn langsiktigt virdeskapande
for foretaget och att nuvarande regelverk inte ger tillriackligt uttryck for foretagens langsiktiga
intressen. I studien diskuteras orsakerna till den kortsiktiga vinstmaximeringen samt mdjliga
l16sningar for att bidra till uppniendet av Agenda 2030 samt maélen i Parisavtalet. Studien

foreslar att framtida reglering fran EU bor fokusera pa tre viktiga omraden. 24

For det forsta bedomdes att lagstiftning fran EU skulle stirka styrelseledamdternas roll 1 att
driva foretagens langsiktiga intressen. EU bor arbeta for att skingra nuvarande
missuppfattningar och fel i forhallande till syftet med bolaget och styrelseuppdraget, vilket

leder till att styrelseledamoéter prioriterar kortsiktig ekonomisk prestation Gver foretagets

244 Se COM(2022) 71 final, s. 2.

245 Ibid. s. 7.

246 Se Boeger, N., Russel, R. & Villiers, C (2020) s. 9.

247 Se Study on directors’ duties and sustainable corporate governance, final report, s. 6.
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langsiktiga intresse. I kopplingen mellan kortsiktig maximering och daliga hallbarhetsresultat
har aktiedgarnas foretrdde 1 bolagsstyrningen pekas ut som en faktor som bidrar till kortsiktig
vinstmaximering tillika hinder mot mer miljomaéssigt héllbara foretag. Trots det utrymme som
bolagsritten idag 1dmnar till att integrera héllbarhetsfaktorer i affarsbeslut véljer styrelser i
allminhet inte miljovinlig alternativ.?*® EU-kommissionen limnade ett forslag pa en kampanj,
vilken syftade till att 6ka medvetenheten om en fornyad och gemensam uppfattning om
styrelseuppdraget och foretagens intressen vilken kan forsvaga den sedan lidnge etablerade

normen om aktiedgares foretride och maximering av aktiedgarevirde pa kort sikt.?*

For det andra foreslogs att styrelseledamoters arbete for att integrera hallbarhet i foretag skulle
vara forenat med ansvar. Studien fokuserade pa en hogre niva av ansvar for hallbart
viardeskapande genom att gora befattningshavare mer ansvariga for hallbarhet inom deras

verksamhet. 230

For det tredje foreslogs 1 studien att framtida lagstiftning fran EU ska fridmja
foretagsstyrningsmetoder som bidrar till foretagens héllbarhet. Sadan lagstiftning skulle
fokusera pa att motverka metoder som frimjar kortsiktiga ekonomiska prestationer genom en
overblick av  fOretagsrapportering, styrelsearvoden, styrelsesammansittningar och

intresseengagemang.?!

Studien fran EU-kommissionen och EY fick starka reaktioner fran kollegiet for svensk
bolagsstyrning. Bland annat framholls att undersokningen varit partisk for att hitta bevis som
styrker kortsiktig virdemaximering och att studien ar motsigelsefull. Kritik riktades d&ven mot
att forslaget kommer innebdra avskaffande av grundldggande bolagsrittsliga principer som
utvecklats under 150 ar. Med anledning av att undersokningen foreslog betydande lagandringar
baserade pad en partisk undersokning ansag kollegiet att undersdkningen borde ha dragits

tillbaka och inte vidare ligga till grund for ndgra dtgirder fran EU:s sida.??

248 Ibid. s. 23.

2 Ibid. s. 121.

250 Ibid. s. 7.

Bl bid. s. 7.

252 Se kommentaren Swedish Corporate Governance Board re Study on directors’ duties and sustainable
corporate governance.
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Trots att studien fick stor kritik dr den en av flera faktorer bakom forslaget till direktiv om
tillborlig aktsamhet.?>® Forslaget reglerar foretagens skyldighet att iaktta tillborlig aktsamhet i
frdga om hallbarhet och omfattar foretagsledarnas skyldigheter och foretagens styrningssystem
for att genomfora principen om tillborlig aktsamhet. Genom direktivet faststélls saledes regler
om skyldigheter for foretag vad géller faktiska och potentiella negativa effekter for manskliga
rittigheter och negativa miljoeffekter. Reglerna omfattar foretagets egen verksamhet, deras
dotterbolags verksamhet samt den verksamhet i viardekedjan som utfors av enheter med vilka
foretaget har en etablerad affiarsforbindelse.?>* Direktivet dr i huvudsak tillimpligt pa foretag
med fler d4n 500 anstéllda och en global nettoomséttning pa 6ver 150 miljoner euro. Direktivet
ar dven tillampligt pa foretag inom branscher med sirskilt utpekade riskfaktorer, till exempel
textil och jordbruk, om foretaget har fler &n 250 anstéllda och en global omsittning om mer &n
40 miljoner euro.?> Foretagets riackvidd i dess direkta tillimpning omfattar ca 13 000 foretag i

EU och ca 4 000 foretag frén tredjelédnder.?>¢

4.1.3.2 Skyldigheter for foretagen

De foretag som omfattas av direktivet ska integrera tillborlig aktsamhet i alla policyer,
identifiera faktiska eller potentiella negativa konsekvenser for ménskliga rittigheter och miljon,
forebygga eller lindra potentiella konsekvenser och sétta stopp for eller minimera de faktiska
konsekvenserna, inrdtta och uppritthdlla ett klagomalsforfarande, overvaka hur effektiva
policyn och atgédrderna for tillborlig aktsamhet ar och offentliggora information om tillborlig

aktsamhet.?3’

Foretagen ska integrera tillborlig aktsamhet i alla sina foretagspolicyer samt ha en specifik
policy for tillborlig aktsamhet som ska uppdateras vart ar. Den specifika policyn ska bland annat
innehélla beskrivning av foretagets strategi, en uppforandekod med regler och principer som
ska giélla for bade foretaget och eventuella dotterbolag och de forfaranden som inforts for att
tillimpa tillborlig aktsamhet.?>® Uppforandekoden bor tillimpas pd alla funktioner och
verksamheter av relevans, inklusive upphandlings- och inkdpsbeslut.?>® For att foretag littare

ska kunna uppfylla sina krav pa tillborlig aktsamhet genom hela vardekedjan kommer foretagen

253 Se COM(2022) 71 final s. 19.

254 Tbid. Artikel 1.(a).

253 Ibid., Artikel 2.

236 Se Mahonen, Sjafjell (2022).

257 Qe artikel 4 COM(2022) 71 final samt faktapromemoria 2021/22:FPM71 s. 2 f.
258 Se artikel 5 COM(2022) 71 final.

259 Thid. skal (28).

47



genom kontraktforsikran kunna avtala med till exempel en underleverantor att denna lever upp

till foretagets handlingsplaner.?6°

Medlemsstaterna ska sékerstilla att stora foretag antar en plan for att sékerstilla att foretagets
affarsstrategi och ar forenlig med malet att begrénsa den globala uppvéarmningen till 1,5 °C i
linje med Parisavtalet. Planen ska ange i vilken utstrickning klimatférdndringen utgor en risk
for, eller ar en konsekvens av, foretagets verksamhet. Medlemsstaterna ska sékerstilla att
foretagen tar vederborlig hinsyn till fullgérandet av skyldigheterna nir de faststiller rorlig
erséttning till foretagsledningen, om den rorliga ersdttningen dr kopplad till bidrag frén en
medlem av fOretagsledningen till foretagets affarsstrategi och langsiktiga intressen och
hallbarhet.?! Detta innebdr att fOretagen ska ta hinsyn till hur kravet pé
klimatomstéllningsstrategier och minskning av utslipp har uppfyllts nir de rorliga

ersittningarna till styrelseledamdoterna, VD och vice VD bestidms.?6?

4.1.3.3 Tillsyn, sanktionsavgift och skadestand

Varje medlemsstat ska utse en tillsynsmyndighet med uppgift att 6vervaka efterlevnaden av
skyldigheterna i direktivet.?®? Tillsynsmyndigheten ska ha befogenhet att beordra upphorande
av eller vidtagande av korrigerande atgirder d& Gvertrddelser i nationella bestimmelser skett,
alagga sanktionsavgifter samt besluta om interimistiska atgarder for att undvika risker for
allvarlig skada.?®* EU-kommissionen kommer inrdtta ett europeiskt nitverk av
tillsynsmyndigheterna, vilket ska underlitta samarbete och samordningen av
tillsynsmyndigheternas reglerings-, utrednings-, sanktions- och tillsynspraxis.?®> T direktivet
forslas dven ett klagomalsforfarande, vilket innebér att fysiska och juridiska personer har ritt
att framfora farhigor till en tillsynsmyndighet dad de har tror att ett foretag inte foljer de

nationella bestimmelser som antagits i direktivet.?6°

Enligt forslaget krivs, for en effektiv tillimpning av skyldigheten att iaktta aktsamhet och

direktivets foreskrifter, en kombination av sanktioner och skadestindsansvar.?®’

260 Thid. se skil (45) samt faktapromemoria 2021/22:FPM71 s. 3.
261 Se artikel 15 COM(2022) 71 final.

262 Qe Faktapromemoria 2021/22:FPM71 s. 4.

263 Se artikel 17.1 COM(2022) 71 final.

264 Tbid. Artikel 18.5.

265 Tbid. Artikel 21.1.

266 Tbid. Artikel 19. 1.

267 Ibid. s. 19.
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Medlemsstaterna ska faststilla regler for overtradelse av nationella bestimmelser som antagits
enligt direktivet. Sanktionerna ska wvara effektiva, proportionella och avskrickande.
Sanktionsavgifternas storlek ska vara baserad pé foretagets omsittning. Sanktionsbeslut foregis
av foreldgganden, vilket ger foretag mojlighet att vidta anstringningar for att efterleva
lagstiftningen. Om foretaget inte fullt ut efterlever kraven stillda i foreldgganden, ska
tillsynsmyndigheten beakta i vilken méan bolaget har infort eventuella korrigerande atgérder,
genomfort investeringar eller ingatt samarbeten for att kunna efterleva kraven. Alla beslut om

sanktioner ska offentliggoras.?6®

Av forslaget till direktiv framgar inte nagon fast summa eller
procentsats enligt vilken sanktionsavgifterna ska baseras pa, endast att de ska vara baserade pé

foretagets omsittning for att sikerstilla en proportionerlig niva.?¢

For det civilrittsliga ansvaret ska medlemsstaterna sdkerstdlla att fOretag ar
skadestdndsskyldiga om de underlatit att uppfylla skyldigheterna att forebygga potentiella
negativa effekter eller vidtar atgirder for att f negativa effekter att upphéra.?’? Det ér personen
som till foljd av negativ miljopaverkan som kan begira ersittning genom direktivet.?’! Genom
direktivet foreslds bland annat ett system for att klargéra vilka bestimmelser om
skadestdndsansvar som &r tillampliga da skada uppstar i ett foretags egna verksamheter, i deras
dotterbolag respektive pa nivén for direkta och indirekta affirsforbindelser i virdekedjan.?’
Skadestdndsansvaret géller endast etablerade affarsforbindelser som foretaget haft en langvarig
relation med. Som huvudregel ska inte foretag hallas ansvariga for att ha underlatit att
forebygga eller undanrdja skada i indirekta affarsforbindelser om de anvént avtalsgarantier med

sina leverantorer.2’?

Bakgrunden till de civilréttsliga reglerna dr att de nationella regler for skadestind &r olika, vilket
skulle leda till snedvridning av konkurrens om en skada ett foretag orsakar kan vara foremal for

skadestandskrav i ett land, men inte i ett annat.?’*

Vid bedomningen av forekomsten och
omfattningen av ansvaret ska hinsyn tas till foretagets anstrdngningar, det direkta sambandet

till skadan samt eventuella &tgirder som krdvs.?”> Att direktivet innehdller forslag pa

268 [bid, Artikel 20.
269 Thid. s. 18.

270 [bid, Artikel 22.1.
271 Tbid. Skil (60).
72 1bid. s. 14.

273 [bid, Artikel 22.2.
74 bid s. 15.

275 [bid. Artikel 22.
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civilrittsligt ansvar gor att forslaget skiljer sig avsevért fran tidigare reglering inom

hallbarhetsomradet.?”¢

4.1.3.4 Implementering i svensk ratt

Den svenska regeringen vilkomnar EU:s forslag till direktiv om tillborlig aktsamhet for foretag
i frdga om héllbarhet. Av kommentaren framgar att det saknas motsvarande reglering i svensk
ritt och att direktivet berdr fragor om bolagsstyrning och héllbarhetsrapportering. Saledes &r
det huvudsakligen aktiebolagslagen och arsredovisningslagen som kommer paverkas av

direktivet.?”’

Regeringen betonar dock att det dr viktigt att de krav som stillts och atgirder som vidtas &r
proportionerliga, genomtinkta, tydliga och dndamélsenligt utformade. Lagstiftningen ska
saledes vara foljdriktig och inte hamna i strid med svenska principer inom till exempel bolags-
och skadestandsritt. Vidare podngteras att en god balans mellan aktiedgare och styrelse dr en
forutséttning for effektiv bolagsstyrning och att en fungerande kapitalforsorjning ér viktig for
héllbarhetsarbete. Regeringen kommer verka for att sékerstélla att direktivet utformas pa ett sétt
som virnar den svenska bolagsstyrningsmodellen. Nagot vidare resonemang om hur svensk

bolagsstyrningsmodell ska virnas om utvecklas inte.?’8

I skrivande stund, den 23 maj 2022, har regeringen inte fardigstéllt ndgon proposition med

forslag till lag som implementerar direktivet.

276 Mihonen, Sjafjell (2022).
277 Faktapromemoria 2021/22:FPM71 s. 4.
28 1bid. s. 6.
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5 Analys

5.1 Hallbarhetskrav enligt svensk ratt

Vilka krav utifran hallbart foretagande stdlls pa borsnoterade bolag enligt svensk rdtt?

Sedan mitten pa 1800-talet di associationsformen aktiebolag introducerades i svensk bolagsrtt
har den genomgétt flertalet forandringar och utvecklats till den bolagsritt vi kdnner till idag.
Inte minst har den péverkats sedan Sveriges medlemskap i EU ar 1995 genom vilken flertalet
rattsomraden behOvt anpassas efter de initiativ som sker pé& EU-rittslig niva.
Hallbarhetsrapporteringen i arsredovisningen dr ett tydligt exempel pa héllbarhetsreformer som

introducerats inom EU som sedan svenska aktiebolag behdvt anpassa sig efter.

Borsnoterade aktiebolag ska héllbarhetsredovisa i sin arsredovisning. Héllbarhetsrapporten ska
innehélla sddana upplysningar som behovs for att investerare ska forstd foretagets utveckling,
stdllning och resultat och konsekvenser av verksamheten. Omfattningen av rapporten kan dock
baseras pa omstdndigheterna i det enskilda fallet. I storre delen av rapporteringen far saledes
foretagen mojlighet att vilja vilken information som ska offentliggéras genom rapporten. Det
finns forvisso vissa krav som for en investerare dr métbara mellan foretag, som till exempel hur
mycket energi som kommer frdn fornybara och icke-fornybara kéllor samt hur mycket
vaxthusgasutsldpp som foretaget sldapper ut. Det finns dock inget krav pa att publicera siffror i
redovisningen, vilket till synes verkar begriansa den transparens pa marknaden som regleringen

syftar till att astadkomma och saledes gora det enklare for investerare att jaimfora mellan bolag.

Ett annat undantag som dven hdmmar transparensen dr det faktum att upplysningar om
forestdende utveckling eller frdgor under behandling kan undantas om saddan information skulle
skada foretagets marknadsposition allvarligt enligt skdlen till NFRD. Regleringen ska saklart
forstas 1 ljuset av marknaden och att det finns ett syfte med att hélla marknaden stabil. Ur

bolagens perspektiv kan regleringen med dess undantag saledes verka motiverad.

Koden foreskriver vidare ett krav pé att styrelsen 1 borsnoterade bolag ska ha en bred och

allomfattande bild av organisationen och eventuella risker verksamheten kan medfora som é&r
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hallbarhetsrelaterade. Detta utvidgar kravet pa den kompetens som erfordras av styrelsen,
utover det grundldggande krav enligt ABL att styrelsen ska forvalta bolagets angeldgenheter.
Att styrelsen ska ha kompetens inom hallbarhetsrelaterade risker &dr inget unikt for omradet
héllbarhet, samma riskhantering ska finnas inom flera omraden. Koden stéller siledes inte extra
hoga krav pa just kunskap om héllbarhet, vilken jag bedomer &r en rimlig reglering eftersom

nuvarande materiella krav i ARL inte erfordrar spetskompetens.

Det framgér tydligt av forarbetena till ABL att lagstiftning som fokuserar pa héllbarhet
uppmuntras, men hor hemma i annan reglering. Det finns tydliga inslag av att sjdlvreglering
uppmuntras i form av riktlinjer och krav fran internationella organisationer. Genom OECD:s
riktlinjer, till vilka Sverige ar ansluten, infors miljorattsliga foreskrifter att ta hansyn till for
multinationella foretag. OECD:s riktlinjer dr inte straffréttsligt sanktionerade, men kan
uppmirksammas hos NKP om en anmilan inkommer. Vidare finns ocksd Global Compact,
vilket dr ett ndtverk som foretag sjdlva kan ansoka om att bli medlemmar i. Genom
medlemskapet forbinder sig foretagen att aktivt arbeta med hallbarhetsfragor. Foretagens arbete
ska rapporteras till FN, vilket i vérsta fall om foretagen inte har efterlevt kraven, kan leda till

en uteslutning ur nétverket och offentlig svartlistning.

De krav utifrdn hallbart foretagande som idag stills pa borsnoterade bolag enligt svensk rétt
kan saledes sammanfattas till hallbarhetsrapportering i arsredovisningen, kompetenskrav pé
styrelse samt sjilvreglering i form av riktlinjer och foretagens egna initiativ om de vill vara
medlemmar i Global Compact. De undantag som finns hianforliga till hallbarhetsredovisningen
kan dock ifragasitta slagkraften av lagstiftningen, vilket motverkar transparensen pé

marknaden som anges som dndamalet med regleringen.

5.2 Hallbarhetskrav enligt den grona given

Utifran EU:s handlingsplan inom den grona given, vilka nya krav stdlls pd borsnoterade bolag
enligt taxonomiforordningen, forslaget till direktiv om hdllbarhetsrapportering samt forslaget

till direktiv om tillborlig aktsamhet for foretag om hallbarhet?

Taxonomiforordningen ér hittills den enda regleringen av de som forslagits inom ramen for den

grona given som tritt i kraft. Taxonomiférordningen stéller krav pa visst kompletterade innehall
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for ett antal stora foretags héllbarhetsrapportering. Rapporteringskravet géller for de foretag
som tidigare omfattats av NFRD, det vill sdga de foretag som har krav pa héllbarhetsrapport i
sin arsredovisning. Det nya kravet som stills pa foretagen 1 samband med
hallbarhetsrapporteringen &r att foretagen ska ange information om hur och i vilken utstrackning
som fOretagets verksamheter &r forknippade med taxonomiforenliga verksamheter.
Borsnoterade aktiebolag ska ldmna upplysningar om den andel av deras omséttning som hérror
fran produkter eller tjanster som &r forknippade med ekonomiska verksamheter som anses vara
miljomassigt héllbara. De ska dven ge information om den del av deras kapital- och
driftsutgifter som avser tillgangar eller processer som &r forknippade med ekonomiska
verksamheter som anses vara miljomaissigt hallbara. P4 detta sitt utvidgas kraven till att d&ven

omfatta konkreta siffror, vilket idag inte uttryckligen krévs enligt arsredovisningslagen.

Jag bedomer att problematiken som tidigare uppméarksammats, om svarigheten for investerare
att jaimfora olika verksamheter da bolagen inte redovisar jimforbara siffror, kan atgardas genom
forordningen. Déarmed kan taxonomiforordningen bidra till att 6ka transparensen och
forstaelsen pa marknaden. En aspekt som bor uppméarksammas &r att taxonomiforordningen
forskriver ett klassificeringssystem som ska underldtta for investerare att veta vilka
verksamheter som dr miljomassigt hallbara. Taxonomiférordningen foreskriver séledes inte
nagra krav pa hallbara atgirder foretagen maste vidta. Lagstiftaren forlitar sig séledes pa att
investerare ska vélja héllbara investeringar, i enlighet med teorin om insiktsfullt aktiedgarskap,

och att detta ska motivera foretagen att verka for ett hallbart foretagande.

Taxonomiforordningen ska dock tolkas i ljuset av de andra forslag till direktiv som EU
presenterat under ar 2021 - 2022. Forordningen kan komma att kompletteras av ett nytt direktiv
om hallbarhetsrapportering, vilket ska komplettera det tidigare direktivet om icke-finansiell
rapportering vilken i svensk rétt implementerats som hallbarhetsredovisning. For forsta gdngen
ndmns dven ett objektivt mitbart mal, foretagets plan pa att sékerstilla att affirsmodellen och
affarsstrategin dr forenlig med Parisavtalet och att begrédnsa den globala uppvérmningen till
1,5 °C. Arsredovisningen i Sverige har tidigare priiglats av att forutse risker och konsekvenser
med verksamheten, en reglering som dven ér forsedd med undantag om informationen riskerar
att skada foretagets marknadsposition. Enligt min uppfattning ar det vilkommet att foretagen
maste anpassa sin redovisning efter gemensamma matt, inte endast baserat pa verksamhetens
egna preferenser. Det kommer dven bli tydligare vad hallbart foretagande innebér, vilket &r

tacksamt for foretagen som far tydligare riktlinjer. Detta kan forhoppningsvis atgirda bristerna
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i tidigare lagstiftning om att information inte varit jamforbar for investerare och allménheten.
Att hallbarhetsrapporteringen forses med fler krav pa information kan medfora positiva foljder
pa informationsflodet som sékerstéller att ritt information nar investerare. Utifran granskning
som gjorts av FI dr det {4 foretag som idag efterlever kraven i Parisavtalet, det 4r saledes en stor
omstéllning som vintar svenska borsnoterade bolag om direktiven trades i kraft i enlighet med

forslagen.

Det sista forslaget till direktiv, om tillborlig aktsamhet for foretag om héllbarhet, ar det forslag
inom den grona given som jag bedomer kommer paverka bdorsnoterade bolag i storst
utstrickning. Anledningen till detta ar att direktivet dr det enda som fOrutsétter aktiva atgérder

fran foretagen, vilka dven kan medfora ansvar.

Foretagen ska enligt forslagen integrera tillborlig aktsamhet i alla sina policyer, vilket &r hogre
stillda krav &n de som finns idag med att foretag ska ha en héllbarhetspolicy. Vidare ska
foretagen utover att endast identifiera och foreslé atgirder for negativa konsekvenser for miljon
dven sitta stopp for eller minimera de faktiska konsekvenserna. Likt vi sett i tidigare lagstiftning
fran EU, till exempel visselblasardirektivet, infors dven att foretagen maste inrdtta och
uppritthélla ett klagomalsforfarande. Ett sddant forfarande kan leda till att fler, till exempel
anstillda inom verksamheten, kan uppmérksamma brister. Att allmdnkunskapen om héllbart
foretagande 0kar kan forhoppningsvis 0ka uppmérksamhet i samhéllet vilket i sin tur kan leda

till att fler véljer att investera i grona verksamheter.

Utover att verksamheten som helhet ska arbeta for hallbarhet medfor forslaget ménga atgarder
som har direkt paverkan pa bolagsritten. Foretagens befattningshavare erkidnns en storre roll i
omstéllningen till héllbart foretagande som inte tidigare setts i lagstiftning och principer om
hallbarhet. Bland annat foreslas att vid foretagens beslut om rorlig erséttning till ledande
befattningshavare ska hinsyn till foretagets fullgérande av skyldigheterna beaktas. Detta kan
fungera som ett incitament for ledningen att ta storre ansvar och den breda kompetens som
enligt Koden erfordras av styrelsen kommer vil till pass i sammanhanget. Som framgar av

svenskt remissvar till forslaget saknas motsvariga regleringar i ABL och ARL idag.

En intressant fraga for vidare diskussion om de nya kraven pé att bolagen ska sikerstélla att
foretagets affarsmodell och affdrsstrategi samt erséttningslinjer inskridnker bolagsstimman att

dels besluta om organisation, dels kompetens att besluta om ersittningsriktlinjer till ledande
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befattningshavare. Bolagsstimman &r som tidigare nimnt aktiedgarnas organ for att kunna
besluta om foretagets angelidgenheter. Tidigare har bolag kunnat stélla upp kriterier for rorlig
ersittning, vilka ofta varit baserade pa finansiella resultat. Det har dven varit mdjligt att basera
dessa riktlinjer pa icke-finansiella resultat, som hallbarhet. Séledes har bolagsstimman tidigare
haft stort utrymme att utforma sina egna kriterier for rorlig erséttning till bolagets ledande
befattningshavare. Enligt forslaget ska nu den rorliga ersittningen anpassas till foretagets
klimatomstéllningsstrategier, saledes inskrinks bolagsstimmans kompetens i forhallande till

rorlig ersdttning.

I enlighet med bolagsstimman restkompetens kan denna besluta i alla angeldgenheter som ror
foretaget, om inte bolagsstimman delegerat beslutsritt till styrelsen. Att anvidnda
bolagsstimmans kompetens i alla beslut som ror bolagets angeldgenheter dr forvisso inte en
optimal 16sning i borsnoterade aktiebolag som kan ha manga aktiedgare, men mojligheten finns.
Genom denna typ av reglering av vilka kriterier som ska anges for rorlig ersittning till styrelsen,
blir bolagsstimmans hinder alltsd ndgot bakbundna pa ett sitt som &r frimmande for svensk

bolagsritt.

Av forslaget framgar att medlemsstaterna ska sékerstélla att foretag antar en plan for att
sakerstdlla att foretagets affarsmodell och affarsstrategi dr forenlig med Gvergéngen till en
hallbar ekonomi. Det kan vara forenligt med svarigheter for foretag vars verksamhet inte &r
forenlig med héllbart foretagande, till exempel olje- och kolkraft. Det kan bli svart att tillimpa
dessa krav pa ett effektivt séitt pa dessa typer av bolag. Det blir darfor intressant att f6lja hur
regeringen  vidljer att formulera lagstiftningen som ska implementera dessa
direktivsbestimmelser. Rent praktiskt riskerar konkurrens att uppsta i styrelserummet, d4 mer
vanligt forekommande kriterier inom ramen fOr incitamentsprogram, sd som att na vissa
ekonomiskt méitbara resultat kopplad till tillvaxt, vinst eller omsittning, knappast kommer att
tas bort. Lagstiftningen behdver dérfor dtminstone sdkerstélla att incitamenten for att uppna

héllbarhetskraven ar tillrickligt starka for att konkurrera med andra incitament om tillvéixt m.m.

Jag forhaller mig nigot ambivalent till podngen med dessa krav om rorlig ersittning till
styrelseledamoter som en slags morot. En liknande morot for att sikerstilla annan
regelefterlevnad, sdsom bokforingsskyldighet, penningtvittslagstiftning eller dataskyddsfragor,
forekommer som bekant inte. Varfor ska da just héllbarhetskraven forgyllas med dessa starka

incitament for styrelseledamoter? Undertonen dr att héllbarhet antagligen ar viktigare dn de
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andra regelefterlevnadsomradena. Mgjligen kan étskillnaden rittfardigas med att annan typ av
compliance-lagstiftning inte pd samma sitt tringer sig pa foretags kdrnverksamhet s som
direktivet om tillborlig aktsamhet kommer att gora, eftersom det i hog grad lér paverka allt fran

produktutveckling till produktion och distribution.

En positiv effekt av lagstiftningen ar att styrelser alltsd kan ges incitament att satsa pd att stilla
om foretags verksambhet till en mer héllbar inriktning. I sadant fall far direktivet den normativa
effekten som efterstrivas. Styrelser som 1 sddant fall véljer att satsa pa hallbara
verksamhetsomstillningar kan dock riskera att bli kritiserade av bolagets aktiedgare, for det fall
satsningen sker pa bekostnad av utebliven vinst, och i forldngningen utebliven utdelning till
aktiedgare. Ytterst riskerar di styrelsen att falla offer for aktiedgarnas missndje vid en
bolagsstimma, dér beslut som aktiedgarna ar missndjda med kan straffas pé flera sétt. Utdver
att styrelsens ledamoter lar forlora sina uppdrag genom att inte bli omvalda, kan i vérsta fall
stimman neka styrelsen ansvarsfrihet. I ett sddant scenario dr det viktigt att lagstiftningen &r
ytterst tydligt formulerad géllande vilka skyldigheter som uppstills enligt direktivet om
tillborlig aktsamhet. For det fall skyldigheterna som gor sig géllande ar av vag natur, ar det
desto svarare att dra tydliga granslinjer mellan vad som styrelsen mdste gora, och vad styrelsen
pa eget initiativ vill gora. Bolagsstimman kan som bekant knappast beskylla styrelsen for att
folja géllande lagstiftning, men déremot kan stimman sla ner pé hallbarhetsarbete av ideell
natur som gar utdver lagstadgade skyldigheter. Det &r dven tdnkbart att styrelsen och
aktiedgarna kan ha olika synsitt gdllande kortsiktig vinstmaximering eller langsiktig héllbar

utveckling for att skorda framtida vinster under en lidngre tidshorisont.

Utifrdn det hédr resonemanget kommer direktivet sannolikt behdva kompletteras med
branschspecificerade riktlinjer eller foreskrifter eftersom héllbarhetsatgarder sannolikt kommer
variera beroende pa verksamhetens art. I detta hinseende kommer FI och andra europeiska
tillsynsmyndigheter att spela en viktig roll, vilka redan har borjat ge rddgivning till foretagen
angdende omstéllningen. Direktivet beror foretagens kdrnomrade, till skillnad fran annan
reglering som &r mer nischad mot vissa typer av atgédrder, som exempelvis hantering av
personuppgifter enligt GDPR. For att uppfylla regelefterlevnaden enligt GDPR krévs atgéarder
géllande hantering av personuppgifter, vilket sidllan kan anses vara kirnverksamheten. I
kontrast till detta, kan aktsamhetsdirektivet atminstone for vissa foretag krdva en omstéllning
av hela verksamheten. Direktivet kan komma att begransa affarsmodeller och kan ytterst leda

till avveckling av verksamheter om inte kirnverksamheten &r anpassningsbar.
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For att sakerstélla regelefterlevnad av direktivet kommer sanktioner och skadestind anvindas.
Sanktioner som verktyg for att forebygga Overtrddelser av regelverk dr ingen nyhet. Av
direktivet framgar att sanktionerna ska vara effektiva, proportionella och avskrickande, men
direktivet forskriver inte ndgon fast summa eller en viss procentsats av arsomsittningen. Detta
leder forvisso till mer sjdlvbestimmande at medlemsstaterna vid utformningen av sanktionerna.
Det kan dock finnas en viss problematik med avsaknaden av ett harmoniserat
sanktionsregelverk, d4 medlemsstater sannolikt kommer ha olika storlek pa sanktionerna
beroende pa vilken ambitionsniva landet har for héllbart foretagande. Konsekvenserna av
avsaknaden av en icke-harmoniserad sanktionsreglering kan saledes bli otillborlig och
missgynnande konkurrens inom EU. De foretag som berdrs av direktivet om tillborlig
aktsambhet ldr ndstan uteslutande ha verksambhet i1 flera medlemsstater, eftersom det 4r de allra
storsta foretagen inom EU som berdrs. Detta Oppnar i sin tur upp for svéra
gransdragningsproblem angdende vilken medlemsstats lagstiftning som ska gilla, ifall det
kostar mer att gora fel i vissa medlemsstater 4n i andra. Utan att vara allt for cyniskt lagd &r det
tankbart att vissa fOretag, i syfte att riskminimera eventuella sanktionsavgifter, agerar
strategiskt for att vilja ett visst lands lag dar direktivet implementeras enligt absoluta minimi-

nivéer.

Scenariot kan undvikas genom tydliga riktlinjer fran EU om hur medlemsstater ska bestimma
storleken pa sanktionen i definitiva belopp eller procentsatser av &rsomsittningen. Detta dr dock
problematiskt ut ett demokratiskt perspektiv, eftersom det i sddant fall ankommer pa EU-
myndigheter eller EU-kommissionen, att fatta beslut for att sdkerstilla harmonisering.
Samtidigt finns det sékerligen en anledning till att direktivets sanktionsbestimmelser har blivit
sd pass vagt formulerade som de faktiskt dr. Det l4r sannolikt vara resultatet av en politisk
kompromiss mellan medlemsstaterna. Att da faststilla mer langtgdende bestimmelser pé
myndighetsniva istéllet for parlamentarisk nivad underminerar i viss man den parlamentariska
processen, som daterspeglar den politiska syn som rdder inom EU. En annan utvdg é&r att
lagstiftaren lutar sig tillbaka och later praxis utveckla sanktionsbestimmelserna genom
rattskipning, sannolikt hos EU-domstolen, som mojligen kan ta sig frihet att utmejsla mer
finstilta bestimmelser om sanktionsavgifter. Inte heller detta alternativ framstar som sarskilt
efterstravansvért ur ett demokratiskt synsétt. I vintan pd den svenska regeringens och andra

medlemsstaters lagforslag, ldmnar alltsa direktivet om tillborlig aktsamhet ett bekymmersamt
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fragetecken efter sig angdende frdgan om vad det faktiskt kan kosta att bryta emot direktivets

bestimmelser.

5.3 Verksamhetssyftet och hallbarhet

Vilket utrymme ges enligt verksamhetssyftesregeln i ABL att inbegripa héinsynstagande till
hdllbarhet?

Genom aktiebolagets historia har samma syftesbestimmelse priglat bolagets verksamhet sedan
mitten pad 1800-talet — vinst till fordelning mellan aktiedgarna. Genom 1944 ars aktiebolag
Ooppnades mojligheten att genom bolagsordningen stadga att verksamheten kunde drivas till
frimjande av andra foretagsintresse. Liknande lydelse finns 4n idag kvar, vilken stadgar att om

bolaget ska annat syfte 4n att bereda vinst at aktiedgarna ska det anges i bolagsordningen.

Trots att det genom en bestimmelse i bolagsordningen gar att vélja att driva ett aktiebolag med
annat verksamhetssyfte, har de allra flesta verksamheter syftet att generera vinst. For publika
aktiebolag som bdrsnoteras ar detta forstaeligt, eftersom motivet bakom en investering ofta &r
att man vill ha en hogre avkastning dn det investerade beloppet. Regeln kan séledes motiveras
av aktiedgarskydd. Bestimmelsen kan dven motiveras utifrdn borgenirsskydd, till exempel for
en kreditgivare som Onskar att fa tillbaka det lanade beloppet plus rinta. Om ett aktiebolag inte
drivs med vinst star bade investerare och borgenirer med en hogre risk, vilket i allménhet
troligtvis hade minskat intresset av att investera pengar i aktiebolaget. Utrymmet for ledningen
att fatta beslut som star i strid med verksamhetssyftet dr sdledes begriansat. Vinstpresumtionen
och dess innebodrd dr en dvergripande handlingsnorm for styrelsen som ska striva efter att alla
beslut maximerar vérdet pa bolagets eget kapital. Om styrelse och ledande befattningshavare

fattar beslut som skadar bolaget riskerar dessa att understillas ett personligt skadestandsansvar.

Att aktiebolaget och samhillet fungerar i samforstand och dr beroende av varandra &r doktrin
enig om, ddremot fors diskussion om hur ldngt foretagens samhéllsansvar gar. Redan ar 1971
resonerade kommittén for ekonomisk utveckling om att bolaget, utdover att bedriva
verksamheten som en ekonomisk funktion, har ett ansvar med en kinslig medvetenhet om
forandrade sociala virderingar och prioriteringar och att denna medvetenhet verkar i symbios
med den ekonomiska funktionen. Resonemanget innebir att den ekonomiska funktionen inte
kan fungera om denna inte anpassar sig efter samhéllet. Ett ar tidigare, ar 1970, hade Milton

Friedman resonerat helt motsatt och menade att miljoméssig hénsyn, utover vad som framgér
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av lagstiftningen, inte ska tas hénsyn till av foretagets ledning vid beslutsfattande. Mer dn 50 ér
senare r diskussionen fortfarande lika delad. Foresprakare av den nuvarande ordningen framfor
resonemang om att lagstiftning som ersdtter vinstsyftet med att dven frdmja andra intressen
riskerar att rubba det politiska systemet, och omdjliggdra en utvardering av styrelsens sitt att
skota sitt arbete. En annan sida av debatten menar att ny lagstiftning som beaktar andra intressen
an vinstsyftet dr ett maste for omstillningen till hallbart foretagande. En sympatisk formulering
som a ena sidan fradmjar den lagstiftning i ABL som finns idag men &nda 6ppnar upp for tolkning
aterfinns hos Koden. Av diskussionen framgér att vinstsyftet &r brett och vagt formulerat och
att det inte framgar av vare sig lag eller motivuttalanden hur vinst ska uppnés. Styrelsen bor
kunna limnas en betydande mojlighet att agera utifrdn andra intressen sé linge det kan
motiveras ur ett ekonomiskt syfte. Alternativet, om det inte gar att agera utifran andra intressen,
blir att genomfora hallbarhetsatgarder genom beslut frén aktieigarna i form av SAS-principen,

vilket i princip inte gar att genomfora i praktiken for borsnoterade bolag med ménga aktiedgare.

Inom ABL finns ingen tidsaspekt for ndr vinsten ska maximeras och komma aktiedgarna
tillhanda. Det finns dock inslag i forarbeten samt doktrin som tyder pa att vinstmaximeringen
priglas av ett kortsiktigt tink. Denna teori stods dven av studier som gjorts pa EU-nivd. Om
vinstmaximering ska tolkas som ndgot som behover uppnas under kort tid &r det svart att ta
hénsyn till andra aspekter om foretaget for tillféllet bedriver en verksamhet som gar med vinst.
Om verksamhetssyftet i stéllet kan tolkas som langsiktig vinstmaximering kommer detta leda
till att 1dngsiktiga investeringar kan tolkas in inom vinst, vilket kommer tillata satsningar inom
héllbart foretagande. Utifrdn FI:s resonemang kring EU:s nya héllbarhetsreglering, att manga
bolag maste dndra afférsstrategi och kdrnverksamhet for att kunna efterleva forslagen inom den
grona given, tycks hallbar omstillning vara ett n0dvandigt méste for att foretag ska kunna uppna

vinstsyftet.

Mot bakgrund av att det inte finns ndgon definition av hur och nér vinsten ska uppnas instimmer
jag med resonemanget att verksamhetssyftet kan innefatta beaktande av andra intressen sa ldnge
det kan motiveras ur ett ekonomiskt syfte. Utifrdn den héllbarhetsreform som just nu gors pa
EU-niva tycks hallbart foretagande vara viktigare dn nidgonsin for att fortsatt kunna gora vinst
i framtiden. Jag bedomer saledes att det finns mojlighet att gora hinsynstaganden till hallbarhet
inom ramen for dagens formulering av verksamhetssyftet. Ddrmed kan ABL:s bestimmelse om
verksamhetssyfte, for att besvara fragestillningen ovan, enligt min uppfattning ldmnas

ofordndrad i samband med direktivets implementering d& det finns mdjlighet att beakta andra
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intressen 1 verksamhetssyftet utifran presumtionen att vinstmaximering kan ske under en langre

tid och att dtgirden kan motiveras ur ett ekonomiskt syfte.

For vidare diskussion kan foljande anforas. Det kan tinkas uppstd situationer da
bolagsledningen véljer att vidta mer ldngtgaende atgirder &n de krav som stills enligt den
lagstiftning som implementerar direktiven. I sadant fall behdver styrelsen kunna forsvara
atgdrderna gentemot aktiedgarna, utifrdn att atgirderna &r fOrenliga med bolagets
verksamhetssyfte. Bolagsledningen fiar som ndmnt inte fatta beslut som strider mot
bolagsordningen eller kan skada foretaget. En sddan 6vertrddelse som orsakar skada for bolaget,
oavsett om det var uppsatligen eller av oaktsamhet, kan medfora ett personligt
skadestdndsansvar for de ledande befattningshavarna. Om det ar aktiedgarna som lider skada
pa grund av att aktien minskar i virde betraktas det som en indirekt skada. Doktrinen &r enig
om att direkt skada, det vill sdga nér skadan drabbar foretaget, kan ersittas. Doktrinen ar dock
inte Overens om i vilken utstrickning som aktiedgare kan fa erséttning for indirekt skada.
Doktrinen &r samstammig att indirekt skada kan erséttas vid dvertradelser av likhetsprincipen
eller generalklausulerna. En mer liberal stindpunkt ar att ersattning dven ska kunna 1dmnas vid
overtradelse av lojalitetsplikten, vilket alltsd wutokar omfattningen av styrelsens

skadestandsansvar.

Utifran en liberal stindpunkt kan det finnas risk for att ett personligt skadestandsansvar kan
uppsta. Problematik kan saledes uppsta i tolkningen av hur langt styrelsen far agera for att uppna
stdllda krav 1 direktiven och om dessa ir 6verambitifsa, om Overtriadelsen kan riknas som en
skada for bolaget och diarmed i strid med lojalitetsplikten. Vidare dr réttsldget oklart om
aktiedgare kan fa erséttning for indirekt skada. For att undvika ett oklart réttslage bor tydliga
riktlinjer inféras om hur langt styrelsen kan agera utan att riskera att bryta mot vinstsyftet och
ddarmed orsaka skada. Riktlinjerna kan till och med sigas vara ett méste for att sékerstilla
efterlevnaden av direktiven eftersom osékerhet kan leda till att ledande befattningshavare drar

sig fran att vidta atgirder pa grund av osédkerhet utifran verksamhetssyftet.

Utifran dandamalet med direktivet har jag svart att se att styrelse och ledande befattningshavare
skulle riskera att utkrdvas personligt skadestandsansvar for att de véljer att anpassa
verksamheten i enlighet med hallbart foretagande pa ett mer ambitiost sétt 4n vad lagstiftningen
kraver. Som tidigare konstaterats, limnar verksamhetssyftesbestimmelsen i ABL utrymme for

tolkning avseende hur vinst ska skapas. Det skulle dven strida mot syftet med den grona given,
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vilket dr tankt att fungera som en méttstock och omvandla EU till varldens forsta klimatneutrala
region. Tanken ir inte att enskilda foretag ska 16sa alla véarldens problem, utan dra sitt stra till
stacken genom att begrinsa paverkan pa miljon inom ramen for foretagets egen verksambhet.

Det aterstar att se om det 4r mojligt att g& med vinst och samtidigt efterleva direktiven.
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