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Staten dr en betydande foretagsdgare i Sverige.

I den statliga bolagsportfoljen finns 57 hel- och deldgda foretag,
tre dr borsnoterade. Staten har ett stort ansvar att vara en aktiv och
professionell dgare. Det dvergripande mdlet for regeringen dr att
foretagen ska skapa viirde och i forekommande fall se till

att de sdrskilt beslutade samhdllsuppdragen utfors.
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Statens agarpolicy 2010

Aktivt dgande med vardeskapande i fokus

Staten &r en betydande bolagsagare i Sverige. Inom Regeringskansliet forvaltas 57 bolag, varav 43

ar helagda och 14 ar delagda.

Bolagen representerar stora varden och ar stora arbetsgivare. Dessutom ags de ytterst av hela svenska

folket gemensamt. Staten har darfor ett stort ansvar att vara en aktiv och professionell agare.

| statens agarpolicy redog6r regeringen for sina uppdrag och mal, tillampliga ramverk och sin installning

i viktiga principfragor avseende bolagsstyrningen av samtliga statligt 4gda bolag. Vagledande princip

har varit att undvika upprepningar och dubbleringar av sddant som regleras i exempelvis Svensk kod
for bolagsstyrning (Koden) eller aktiebolagslagen (2005:551).

Regeringen avser att i samrad med Gvriga dgare verka for att agarpolicyn aven tillampas i delagda bolag.

Dessutom finns ytterligare bolag som forvaltas av andra myndigheter an Regeringskansliet vilka pa

motsvarande satt ska tillampa statens agarpolicy.

1. Regeringens uppdrag och mal

1.1 INLEDNING

Regeringen har riksdagens uppdrag att aktivt férvalta statens
tillgdngar sd att den 18ngsiktiga virdeutvecklingen blir den bista
méjliga och - i férekommande fall - att de sérskilt beslutade
samhillsuppdragen utférs.

Staten #ger sdvil stora som smé bolag i ett flertal branscher.
Flera av bolagen har en stark marknadsposition inom respektive
bransch. Det uppskattade sammanlagda virdet av de av Reger-
ingskansliet forvaltade statligt dgda bolagen uppgick i juni 2010
till cirka 620 miljarder kronor.

Huvuddelen av de statligt 4gda bolagen verkar pa fullt konkur-
rensutsatta marknader dir staten som #gare aktivt driver virde-
skapande tgirder, sdsom exempelvis olika strukturatgérder.

Det finns bolag som inom ramen for affdrsmassighet dess-
utom ska bidra till att sarskilt beslutade samhéllsuppdrag utfors.
Slutligen finns det vissa foretag som verkar pd marknader med
sirskilda forbehall dér staten pé ett patagligt sitt styr verksam-
heten och dir konkurrens helt eller delvis saknas.

Fér mer information se respektive bolagssida i Verksamhets-
berittelse for féretag med statligt dgande 2009 (sid 46-95).

Regeringen anser att staten i princip inte ska dga bolag som
verkar pd kommersiella marknader med fungerande konkurrens
- om féretaget inte har ett sirskilt samhillsuppdrag som &r svart
att klara pd ndgot annat sitt.

Regeringen anser att det statliga #gandet av bolag ska minska,
men s linge bolagen #gs av staten ska den aktiva férvaltningen
fortsitta pa ett professionellt sitt med virdeskapande som &ver-
gripande mal. Det ir viktigt att staten hanterar sin dgarroll pa
ett ansvarsfullt, transparent och tydligt sitt. Statens dgarfér-
valtning ska fortlépande anpassas till de 6kade och férindrade
krav som stills.

Statens bolagsstyrning ska ocksa vara tydlig och skétas mal-
medvetet. Bolagsstyrningen utdvas fraimst pa bolagsstimmor,
genom en professionell och strukturerad styrelsenominerings-
process med nominering och utvirdering av styrelseledaméter
och genom dialog med styrelseordférande. Agarpolicy med rikt-
linjer och en effektiv kapitalstruktur &r andra viktiga verktyg.

1) Skeppshypotekskassan &r inte ett aktiebolag utan en egen associationsform med offentligréttslig stallning, men réknas in bland de statligt &gda bolagen och ska félja statens agar-
policy i tillampliga delar som om det vore ett aktiebolag. Per 31 december 2009 fanns 52 bolag med statligt 4gande i portféljen med statligt &gda bolag, under 2010 har tre nya
bolag bildats (Infranord, Swedavia och Bolaget for den europeiska spallationskallan) dartill har Apoteket AB omstrukturerats vilket gjort att flera nya bolag har bildats.
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Malet att skapa virde medfér krav pa langsiktighet, effektivi-
tet, lonsamhet, utvecklingsférméaga samt ett hllbart miljémas-
sigt och socialt ansvarstagande.

Uppféljning och utvirdering av bolagen sker bland annat genom
ekonomiska analyser, branschanalyser och olika typer av rapporter
frén bolagen. Aven mal utéver ekonomiskt virdeskapande féljs
upp och utvirderas. Inom uppdraget ryms dven att utveckla sta-
tens dgarpolicy och tillimpa den i majoritetsigda? bolag med stat-
ligt dgande. I &vriga bolag dir staten #r deldgare verkar staten i dia-
log med &vriga dgare for att dgarpolicyn tillimpas. Regeringen
redogdr for forvaltningen av bolag med statligt dgande i sin arliga
skrivelse till riksdagen. Skrivelsen bestdr huvudsakligen av verk-
samhetsberittelsen fér féretag med statligt dgande.

1.2 REGERINGENS FORVALTNINGSMANDAT

Statens medel och dess dvriga tillgdngar str till regeringens dis-
position enligt g kap. 8 § regeringsformen (RF). Enligt g kap. 9 §
RF ska riksdagen i den omfattning som behdovs faststélla grun-
derna for férvaltningen av statens egendom och férfogandet
over denna. Detta dr ramen fér det férvaltningsmandat reger-
ingen har fér férvaltningen av féretag med statligt dgande.
Uppdraget innebir att regeringen under vissa forutsittningar
behover riksdagens godkdnnande vid visentliga dndringar av
foretagets inriktning, kapitaltillskott samt fér férsiljningar och
kop av aktier eller andra férandringar av dgandet.

Ilagen (1996:1059) om statsbudgeten anges att regeringen fér
sélja statens aktier eller andelar i féretag dér staten har mindre
in hilften av résterna for samtliga aktier eller andelar om inte
riksdagen beslutat annat. Regeringen far ddrmed inte utan riks-
dagens godkinnande minska statens dgarandel i féretag dir staten
har hilften eller mer dn hilften av résterna for samtliga aktier
eller andelar. Riksdagsbeslut krivs inte for utdelningar, eftersom
det ingar i den 16pande férvaltningen. Det krivs inte heller riks-
dagsbeslut for férviry, avyttringar eller nedlidggningar som fore-
tag genomfor inom den verksamhetsinriktning som riksdagen
beslutat. Fér en sammanstéllning éver propositioner om de
enskilda bolagen se sidorna 110-111. Statsministern har med stéd
av 7 kap. 5 § RF givit niringsministern ansvaret i frdgor som giller

BEMYNDIGANDEN ATT FORANDRA DET STATLIGA AGANDET
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ORGANISATION

Riksdagen

Regeringen

Regeringskansliet

Ovriga departement med
foretagsansvar

Néaringsdepartementet

Enheten for statligt dgande

statens féretagsigande som stiller krav pd en enhetlig dgarpoli-
tik. Naringsministern har &ven ansvaret for férvaltningen av
huvuddelen av bolagen med ett statligt 4gande.

Statsrddet Mats Odell har ett férordnande enligt 7 kap. 5§ RF
att i Niringsdepartementet ansvara for férvaltningen av Arbets-
livsresurs, Bilprovningen, Nordea Bank, SBAB och TeliaSonera,
som regeringen av riksdagen bemyndigats att férindra dgandet i,
enligt tabell nedan.

1.3 BEMYNDIGANDEN
Riksdagen har bemyndigat regeringen att minska eller avveckla
dgandet i Arbetslivsresurs, Nordea Bank, SBAB och TeliaSonera.
Dessutom har riksdagen bemyndigat regeringen att minska
dgandet i Posten Norden till lagst 34 procent. Nir det giller SEK
(AB Svensk Exportkredit) finns tva befintliga bemyndiganden,
dels prop. 1995/96:141,1995/96:NU26, rskr. 1995/96:302 som
bemyndigar regeringen att minska #gandet i bolaget till 14gst 34
procent, dels prop. 2002/03:142, 2002/03:NU14, rskr. 2002/03:244
ivilken riksdagen godkinde regeringens férslag som innebir att
staten tills vidare blir ensam dgare i bolaget.

Under 2009 och 2010 har riksdagen dven bemyndigat reger-
ingen att foérindra dgandet i Bilprovningen och SAS, enligt
tabell nedan.

Nuvarande Bemyndigande att

Foretag agarandel, % forandra agande till, % Beslut

Arbetslivsresurs 100 0 prop. 2006/07:100, bet. 2006/07: FIU21, rskr. 2006/07:222

Bilprovningen 52 0-100 prop. 2009/10:54, bet. 2009/10:NU10, rskr.2009/10:162

Nordea Bank 19,9 0 prop.2006/07:57, bet.2006/07:NU16, rskr.2006/07:217,
prop.1991/92:69, bet. 1991/92:NU10, rskr. 1991/92:92

Posten Norden 60,69 34 prop.2007/08:143, bet.2007/08:NU13, rskr.2007/08:253,
prop.1991/92:69, bet. 1991/92:NU10, rskr. 1991/92:92

SAS 21,4 0 prop. 2009/10:121, bet. 2009/10:FiU35, rskr. 2009/10:220

SBAB 100 0 prop.2006/07:57, bet.2006/07:NU16, rskr.2006/07:217

TeliaSonera 37,3 0 prop.2006/07:57, bet.2006/07:NU16, rskr.2006/07:217

2) Bolag som staten genom sitt d4gande har ett bestammande inflytande éver p4 motsvarande satt som anges i 1 kap. 11 § aktiebolagslagen (2005:551).
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2.1 REGERINGSKANSLIETS FORVALTNINGSORGANISATION
Inom enheten for statligt 4gande pa Néringsdepartementet
finns samlade resurser och kompetens for férvaltningen av de
statligt 4gda bolagen. Denna ordning ger goda férutséttningar
for att bedriva en enhetlig dgarpolitik med tydliga mal och rikt-
linjer fér bolagen. Enheten for statligt 4gande ansvarar f6r for-
valtningen av merparten av de statligt gda bolagen som férvaltas
av Regeringskansliet. Sammantaget forvaltar Naringsdeparte-
mentet 41 bolag. Fér 16 bolag ligger ansvaret for férvaltningen pa
andra departement. Dessa bolag férvaltas av Utrikesdepartementet,
Socialdepartementet, Finansdepartementet, Utbildningsdepar-
tementet, Miljddepartementet, Integrations- och jimstilldhets-
departementet och Kulturdepartementet.

I Regeringskansliet finns anstillda som &r styrelseledaméter i
vissa av de statligt igda bolagens styrelser. Denna styrelsemedver-
kan innebir bland annat att statens krav pa kunskap om verksam-
heten tillgodoses och kommunikationen mellan bolagen och dgaren
underlittas. Det finns sammanlagt 29 anstillda i Regeringskansliet
som ir styrelseledaméter i statligt dgda bolag och av dessa ir 12
kvinnor och 17 mén. Regeringen ser kontinuerligt éver hur bolags-
styrningen och férvaltningsmodellen kan utvecklas.

Regeringen har dessutom inrittat ett sarskilt rdd, Radet for for-
siljning av aktier i bolag med statligt 4gande (dir. 2007:130). Radet
ska vara ett stéd vid regeringens beredning av forséljningsbeslut
och avge yttrande pa begéran av bolagsansvarigt statsrad.

2.2 FORVALTNINGSKOSTNADER

Statens férvaltningskostnad for féretag med statligt dgande
uppgick under 2009 till 81,8 (133,0) miljoner kronor, varav 52,8
(108,5) miljoner kronor avsdg externt kdpta tjinster och utred-
ningar. De interna kostnaderna fér Naringsdepartementets
enhet for statligt igande omfattar huvudsakligen 16nekostnader
men ocksé andra 16pande kostnader sdsom resor och kontorsma-
terial. Kbpta tjinster innefattar frimst arvoden inom finansiell,
ekonomisk och juridisk rddgivning samt framstéllandet av verk-
samhetsberittelsen och Regeringskansliets delérsrapporter for
foretag med statligt 4gande. De interna férvaltningskostnaderna
for foretag som forvaltas pd andra departement redovisas inte
hir da de frimst bestér av 16nekostnader som dven hanférs till
respektive departements 6vriga arbetsuppgifter.

NARINGSDEPARTEMENTET 2010

Néringsdepartementet —
Enheten for statligt dgande
Akademiska Hus
Arbetslivsresurs
Bilprovningen
Bostadsgaranti
Dom Shvetsii
Fouriertransform
Green Cargo

Gota kanalbolaget
Infranord v
Jernhusen

Lernia

LKAB

Nordea Bank
Posten Norden
Preaktio?

RISE

Rymdbolaget
Samhall

SAS

SBAB

SJ

SOS Alarm
Specialfastigheter
Sveaskog

Svenska Skeppshypotekskassan
Svevia

Swedavia
TeliaSonera
Teracom

Vasallen

Vattenfall

Vectura Consulting
Zenit Shipping®

Néringsdepartementet —
Ovriga enheter

ALMI

Arlandabanan Infrastrucure
Botniabanan
Innovationsbron

Norrland Center

SVEDAB

SweRoad

VisitSweden

Finansdepartementet
Statens Bostadsomvandling
Svenska Spel

Utbildningsdepartementet
Bolaget for den europeiska
spallationskallan

Integrations- och
jamstélldhetsdepartementet
Miljdmarkning Sverige

Miljodepartementet
Svenska Miljostyrningsradet
Swedesurvey

Socialdepartementet
Apotekens Service !
Apoteksgruppen
Apoteket V

Apoteket Produktion &
Labratorier ¥
Systembolaget

Kulturdepartementet
Dramaten

Operan

Voksenasen

Utrikesdepartementet
SEK
Swedfund

1) Nybildade bolag 2010.
2) Vilande bolag under 2009.
3) Bolag under avveckling.
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3. Ramverk for bolag med statligt gande

De statligt agda bolagen lyder under samma lagar som
privatagda bolag. Beslut som agaren tar och som rér
bolagen foljer de férvaltningsregler som finns inom
Regeringskansliet.

3.1 SAMMA LAGSTIFTNING FOR ALLA BOLAG

De statligt dgda bolagen lyder under samma lagar som privatigda
bolag, till exempel aktiebolagslagen, &rsredovisnings-, konkurrens-,
bokférings- och insiderlagstiftningen. Bolag verksamma inom
en viss sektor kan exempelvis ocksa lyda under sirskild sektors-
lagstiftning, till exempel postlagen (1993:1684) och lagen
(2003:389) om elektronisk kommunikation. Ansvaret fér sddana
regleringar ligger pd andra enheter inom Regeringskansliet in
Niringsdepartementets enhet for statligt dgande.

3.2 AKTIEBOLAGSLAGEN

Aktiebolagslagen utgdr det centrala ramverket f6r bolagen.
Statligt agda bolag lyder liksom privatigda bolag under aktiebo-
lagslagen och det finns inte nagra sirregler fér statligt gda bolag,
utom att Riksrevisionen har ritt att utse revisorer i bolagen.

I bolagsordningen anges féremalet for bolagets verksamhet och
foljer de riksdagsbeslut som fattats betraffande bolaget i friga.

3.3 EU:S BESTAMMELSER OM STATLIGT STOD

Det finns vissa bestimmelser som tar sikte pa kapitaltillskott
och andra ekonomiska férmaner frin staten. I praktiken giller
reglerna om statligt stdd fér allt stéd frén staten till foretag,
sdvil statligt 4gda som privata, och baseras pa EU:s bestimmel-
ser om statligt stéd. Dessa regler ar sirskilt viktiga eftersom staten
som aktiedigare kan behéva limna kapitaltillskott. Syftet med
reglerna dr att forhindra att en medlemsstat snedvrider konkur-
rensen genom stdd som stirker den inhemska industrins kon-
kurrenskraft till nackdel fér féretag i en annan medlemsstat.
Enligt EU:s regelverk ska den s kallade marknadsekonomiska
investerarprincipen (Market Economy Investor Principle, MEIP)
tillimpas vid insatser av dgarkapital i statligt gda bolag. Normalt
ar MEIP uppfylld om det kapitaltillskott som ldimnats sker pa
villkor och under férutsittningar som skulle ha accepterats av en
privat investerare. Om medlemsstaten vid tidpunkten fér kapital-
tillskottet har anledning att tro att insatsen langsiktigt kan ge till-
ricklig avkastning, utgér det ddrmed inte olagligt statsstdd.

3.4 REDOVISNING AV ALLMANNA MEDEL

For féretag som uppndr viss omsittning per r och som mottar
medel eller andra férmaner frin det allminna, giller sirskilda
regler fér redovisning av finansiella férbindelser. Reglerna ér
uppstillda fér att EU-kommissionen ska kunna f8 insyn fér kon-
troll av bland annat korssubventionering. En 6ppen redovisning
ska gilla for vilka medel som tillférts och hur de anvinds. Krav

RAMVERK

Svensk kod for bolagsstyrning

Forvaltning skild
fran reglering

Lagstiftning, ABL,
konkurrens etc.

Regeringens

Riksdagsbeslut . )
férvaltningsmandat

pa sirredovisning finns ocksa fér verksamhet som bedrivs av
bland annat monopolféretag och andra foretag i sirstillning,
nir dessa dven bedriver konkurrensutsatt verksamhet. Reglerna
finns i det s kallade transparensdirektivet och har inférts i
svensk lagstiftning genom lagen (2005:590) om insyn i vissa
finansiella forbindelser m.m.

3.5 KONFLIKTLOSNING VID OFFENTLIG SALJVERKSAMHET
PA MARKNADEN

De statligt dgda bolag dir staten har ett dominerande inflytande
omfattas av en reglering i konkurrenslagen (2008:579) som tridde
ikraft den 1 januari 2010. Stockholms tingsritt far pa talan av
Konkurrensverket forbjuda ett sddant féretag att i en verksamhet
av kommersiell eller ekonomisk natur tillimpa ett visst férfarande
om det snedvrider férutsittningarna fér en effektiv konkurrens
eller om det hammar férekomsten eller utvecklingen av en sidan
konkurrens. Samma giller ocksa fér landstingsigda och kommu-
naldgda bolag. Denna reglering gar dock utéver den som giller for
andra féretag enligt konkurrenslagen.

3.6 OFFENTLIGHET OCH SEKRETESS

Genom att de statligt #gda bolagen férvaltas av Regeringskansliet,
som ir en statlig myndighet, kan en handling som férvaras och
enligt sirskilda regler anses inkommen till, eller upprittad i Reger-
ingskansliet, vara allman handling. Under vissa férutsattningar
kan uppgifternaien allmén handling héllas hemliga. Uppgifterna
kan bland annat héllas hemliga f6r att skydda det allménnas eller
en enskilds ekonomiska intressen. Vissa uppgifter kan vara kédns-
liga affarsuppgifter. Det skulle darfér i vissa fall kunna skada bola-
get om uppgifterna limnas ut. Det innebir att den som vill ta del
aven handling kan begira att f4 tillgdng till uppgifterna, men
Regeringskansliet maste enligt offentlighets- och sekretesslagen
(2009:400) goéra en skadeprévning innan handlingen kan 1dmnas
ut. Uppgifterna kan normalt limnas ut om det kan ske utan skada
for staten eller fér de bolag som uppgifterna rér.
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3.7 INTERNATIONELLT SAMARBETE
Sverige har aktivt deltagit i utvecklingen av OECD:s Guidelines
on Corporate Governance of State-Owned Enterprises. Riktlin-
jerna togs fram 2005, som inte dr bindande, #r ett vil anvint stéd
for att utveckla olika staters forvaltning av sina statligt dgda bolag.
Den svenska regeringens principer for bolagsstyrning féljer i stort
dessa riktlinjer. Intresset for riktlinjerna och styrning av statligt
dgda bolag r stort i ménga linder inom och utanfér OECD. Rikt-
linjerna finns pd www.oecd.org/datacecd/46/51/ 34803211.pdf.
Vidare har Sverige aktivt deltagit i utvecklingen av OECD:s A
Guide for State Ownership — Accountability and Transparency.
Denna guide handlar om att sitta upp tydligaoch uppféljnings-
bara mal fér det statliga dgandet och fér de statligt dgda bolagen.
Den hanterar ocksa frdgor om rapportering och uppféljning.

NARINGSDEPARTEMENTET 2010
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4. Bolagsstyrning och foérhallandet mellan dgare, styrelse och foretagsledningar

4.1 TILLAMPNING AV SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING
I statligt majoritetsigda bolag ska Koden tillaimpas. I évriga
bolag verkar staten i dialog med 6vriga deldgare for att Koden
ska tillimpas. Kodens évergripande syfte ér att bidra till en
férbittrad styrning av svenska aktiebolag. Koden behandlar
det beslutssystem genom vilket 4garna direkt eller indirekt styr
bolaget. Reglerna beror de enskilda bolagsorganens organisation
och arbetsformer samt samspelet mellan dessa. Koden ska til-
lampas enligt principen "félj eller forklara”. En reviderad Kod
tradde i kraft den 1 februari 2010. I vissa frigor har regeringen
funnit skil att, i 6verensstimmelse med Kodens princip "félja
eller férklara”, motivera vissa avvikelser frin Koden. Nedan
framgar regeringens motivering till avvikelserna.

4.2 BOLAGSSTAMMAN
Bolagsstimman dr bolagets hégsta beslutande organ och det
forum dir aktiedgarna formellt utdvar sitt inflytande.

Utover reglernai aktiebolagslagen och Koden giller foljande
principer fér stimmor i bolag med statligt #gande. Riksdagsleda-
moter har ritt att ndrvara vid bolagsstimmor i de bolag dir staten
dger minst 50 procent av aktierna, under férutsittning att bola-
get eller ett rérelsedrivande dotterbolag har fler dn 50 anstillda.
Det dr styrelsens ansvar att underrittelse om tid och plats for
bolagsstimman skickas till riksdagens centralkansli i anslutning
till utfardandet av kallelsen till stimman. Riksdagsledaméters
dnskan att nirvara pa bolagsstimman ska i férvig anmilas till
styrelsen och anmilan bor vara styrelsen tillhanda senast en
vecka fére bolagsstimman.

I de statligt 4gda bolagen bér allménheten bjudas in att nirvara.
De statliga igda bolagen bér anordna ndgon form av arrangemang
isamband med arsstimman dir dven allminheten bereds méjlighet
att stilla fragor till bolagsledningen.

Arsstimmorna i bolag med statligt igande ska iga rum fére
den 30 april och utdelning ska ske senast tva veckor efter respek-
tive drsstimma.

4.3 BOLAGSORDNING

Genom bolagsordningen bestdmmer dgaren bolagets verksam-
hetsforemal och dvriga angivna ramar. Regeringskansliet till-
handahaller en mall f6r bolagsordning fér de statligt agda bolagen.
Mallen bygger pé aktiebolagslagens regler f6r marknadsnoterade
bolag, Koden och statens dgarpolicy.

4.4 KAPITALSTRUKTUR | STATLIGT AGDA BOLAG

Statens bolagsstyrning syftar till att de statligt 4gda bolagen
dver tiden har en effektiv kapitalstruktur. Prévning och still-
ningstaganden om kapitalisering och nivan p4 en effektiv
kapitalstruktur méaste géras kontinuerligt mot bakgrund av
omvirldsférandringar och férindrade verksamhetsforutsitt-
ningar for bolagen. Detta innebir att en mingd interna och

externa faktorer som rér bolagen beaktas och virderas, vilket
kan leda till bedémningen att ett bolag har behov av att tillféras
ytterligare kapital eller att utdela kapital.

Fér alla bolag bor dgaren och bolaget ta stillning till det
enskilda bolagets behov av kapital och kapitalstruktur. Bolaget
bor vara sé effektivt kapitaliserat som méjligt fér att med hansyn
till bolagets rorelserisk kunna bedriva sin verksamhet. Hinsyn
maéste ocksa tas till framtida kapitalbehov.

Flera av de statligt dgda bolagen med sirskilt beslutade sam-
hillsuppdrag saknar 18n, det vill sdga ér i princip helt finansie-
rade av eget kapital. Aven i denna typ av bolag maste dock still-
ning tas till hur stort totalt eget kapital bolaget bér ha fér att sd
effektivt som mojligt kunna bedriva sin verksamhet. Det finns
ingen anledning for dgaren att ha mer kapital bundet i verksam-
heten in som behévs fér att nd de mal som stillts upp. Vid bedém-
ningen av en ldmplig kapitalstruktur méste dven hinsyn tas till
mojligheten fér dgaren att ldmna kapitaltillskott.

For att kapitalet i ett bolag ska anvindas sa effektivt som méj-
ligt maste dgaren beridkna en kostnad for kapitalet. Kapitalkost-
naden ger motiv fér bolaget att striiva efter ett effektivt kapital-
utnyttjande samt att, utifrn begrinsade resurser, prioritera
bolagets kapital till exempel nér det giller investeringar. Kapital-
kostnaden maste minst motsvara den riskfria rintan, annars har
bolaget inte ndgot incitament att finansiera sin verksamhet med
ndgot annat dn dgarens kapital, det vill siga genom lanat kapital.
Kostnaden for eget kapital maste dverstiga den riskfria rintan
tillrackligt mycket for att motsvara risken i bolaget och skapa
ritt ekonomiska signaler i verksamheten.

4.5 EKONOMISKA MAL | STATLIGT AGDA BOLAG

Syftet med att faststilla ekonomiska mal 4r ur ett dgarper-

spektiv att:

o Sikerstilla virdeskapande genom att styrelse och féretagsled-
ning arbetar mot ambitidsa och 1dngsiktiga mal.

e Uppnd effektiv anvindning av kapital genom att tydliggéra
kostnaden for eget kapital.

e Hailla bolagets finansiella risk pd en rimlig niva.

o Tillforsidkra dgaren héllbara och férutsigbara utdelningar
med hinsyn tagen till bolagets framtida kapitalbehov och
finansiella stillning.

o Mojliggora och underlitta métning, uppfoljning och utvirdering
av bolagens l6nsamhet, effektivitet och riskniva.

De ekonomiska mélen definieras i huvudsak inom foljande
kategorier:
o Lénsamhetsmal (till exempel avkastning pé eget kapital eller
rorelsemarginal)
e Kapitalstruktur (till exempel soliditet eller rintetickningsgrad)
® Utdelningsmal (till exempel andel av nettovinst eller eget
kapital)
Vilket m&l och vilken definition som anvinds i varje specifikt

NARINGSDEPARTEMENTET 2010




STATENS AGARPOLICY 2010

bolag kan variera. Skillnaden beror bland annat pa bolagets
branschtillhérighet, verksamhetens struktur, bolagets finan-
siella situation och i vilken mognadsfas bolaget befinner sig.
Generellt sett ska bolaget striva efter att f4 en balans mellan
verksamhetsrisken och den finansiella risken i bolaget. Dessa
ska tillsammans ge en rimlig total risk i bolaget.
Kortfattat bestdms malen enligt féljande:
® Ju hégre risken i bolaget dr desto hdgre dr kapitalkostnaden.
® Ju hégre kapitalkostnaden &r desto hogre 1aggs golvet fér 16n-
samhetsmaélet.
® Juhogre rorelserisk desto hdgre andel eget kapital krévs.

o Julagre tillvixt i bolaget desto hdgre kan utdelningsandelen vara.

De ekonomiska malen beslutas av bolagsstimman. Malen bér
revideras da bestiende férindringar sker, till exempel att 16n-
samheten i en bransch 18ngsiktigt sjunker eller att rinteliget
langsiktigt har foridndrats.

4.6 OM STYRELSEN

Styrelsens ansvar

Styrelsen ansvarar for att de bolag dir staten har dgarintressen
skots foredémligt inom de ramar lagstiftningen, 4garens anvis-
ningar och dgarpolicy ger.

Styrelsenomineringsprocessen

Regeringens mal ér att styrelserna ska ha hog kompetens som ir
vil anpassad till respektive bolags verksamhet, situation och
framtida utmaningar. Ledaméterna forvintas ha hdg integritet
och motsvara de krav pa gott omdéme som f&rvintas av foretri-
dare for staten.

For de statligt 4gda bolagen som inte d4r marknadsnoterade
ersitter principerna nedan Kodens regler som beror beredning
av beslut om nominering av styrelseledaméter och revisorer.

For dessa bolag tillimpas enhetliga och gemensamma principer
for en strukturerad styrelsenomineringsprocess. Syftet dr att
sikerstilla en effektiv kompetensférsérining till bolagens sty-
relser. | marknadsnoterade bolag dir staten har ett betydande
dgarintresse utser staten dock en ledamot i respektive valbered-
ning. Valberedningen ir i férsta hand ett beredande organ for
bolagsstimman i nomineringsfrigor.

Styrelsenomineringsprocessen koordineras av enheten for
statligt 4gande inom Niringsdepartementet. For varje bolag
analyserar en arbetsgrupp kompetensbehovet utifrin bolagets
verksamhet, situation och framtida utmaningar samt respektive
styrelses sammansittning. Darefter faststills eventuella rekry-
teringsbehov och rekryteringsarbetet inleds. Urvalet av ledaméter
gors utifrdn en bred rekryteringsbas i syfte att ta till vara pd
kompetensen hos sdvil kvinnor och min, som hos personer med
olika bakgrund och erfarenheter. Nér processen avslutats ska
gjorda nomineringar offentliggéras enligt Koden. Genom ett
enhetligt och strukturerat arbetssitt tillférsikras kvalitet i hela
nomineringsarbetet.
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Styrelsens ordférande

Styrelsens ordférande viljs av bolagsstimman. Styrelseordféran-
des sirskilda roll behandlas i Koden. Om ordféranden limnar sitt
uppdrag under mandattiden ska dgaren snarast vilja ny ordfo-
rande pd en extra bolagsstimma. Detta dr ett avsteg fran Koden
som anger att styrelsen kan utse ordféranden inom styrelsen.

En sirskild uppgift som 8ligger styrelseordféranden &r det sé kallade
samordningsansvaret. Styrelsen ska genom styrelseordféranden
samordna sin syn med féretridare fér dgaren nir bolaget star
infor sirskilt viktiga avgéranden. Det ér styrelsen som har att
bedéma i vilka fall samordning ska ske av styrelseordféranden
infor ett visst styrelsebeslut.

Styrelseledamoters oberoende

En avvikelse i férhéllande till Koden &r att styrelseledaméters
oberoende i férhallande till staten som stdrre dgare inte redovisas.
Koden ir huvudsakligen riktad mot bolag med ett spritt dgande.
Skilet till Kodens krav p4 att bolag ska ha minst tva styrelseleda-
moter som dr oberoende i férhallande till stérre aktiedgare och att
samtliga styrelseledaméters oberoende till stérre dgare ska redovi-
sas dr i huvudsak for att skydda minoritetségare. I statligt helidgda
bolag samt i statligt deldgda bolag med {2 deléigare saknas darfor
skil att redovisa denna form av oberoende. | marknadsnoterade
bolag dir staten har ett dgarintresse redovisas dock styrelseleda-
moternas oberoende i férhéallande till delégaren staten.

Styrelsens sammansattning
Utgdngspunkten for varje nominering av en styrelseledamot ska
vara kompetensbehovet i respektive bolags styrelse. Det dr vik-
tigt att styrelsens sammansittning dr sddan att styrelsen alltid
har sddan branschkunskap eller annan kompetens som #r direkt
relevant fér bolaget, dven nir bolaget utvecklas och omvirlden
forandras. For att komma i friga for ett styrelseuppdrag fordras
en hdg kompetens inom relevant 1dpande affarsverksamhet,
affarsutveckling, branschkunskap, finansiella frigor eller inom
andra relevanta omraden. Dirutéver krivs en stark integritet
och férmaga att se till bolagets bista. Varje styrelseledamot ska
kunna gora sjilvstindiga bedémningar av bolagets verksamhet.
Fér att uppné effektiva styrelser bor antalet ledaméter inte vara
for manga. Antalet ledaméter bor normalt vara 6-8 personer.
Regeringens avsikt dr att endast ha ordinarie ledaméter istyrel-
serna samt att det inte ska viljas ndgon vice styrelseordférande.
Sammanséttningen av varje styrelse ska ocksd vara sddan att
balans uppnas avseende bakgrund, kompetensomrade, erfarenhet
och kén. For att uppna balans avseende kénsférdelning &r mélsitt-
ningen att andelen av vardera kon ska vara minst 40 procent.

Styrelsens arbetsformer

Regeringen anser att det dr varje styrelses ansvar att bedéma
behovet av att inritta sirskilda utskott. I de fall utskott inrittas
ska Kodens och aktiebolagslagens principer vara vigledande fér



dess arbete. Aven i 6vrigt ska Kodens principer vara vigledande
for styrelsens arbetsformer.

Verkstéllande direktor

En av styrelsens viktigaste uppgifter ar att utse och entlediga
verkstillande direktdren. Enligt Koden kan verkstillande
direktdren ingd i styrelsen men fér inte vara dess ordférande.
Regeringen anser att det 4r viktigt att sérskilja styrelsens och
verkstillande direktdrens roller och dirfér ska inte verkstil-
lande direktéren vara ledamot i styrelsen.

Utvéardering av styrelserna

Styrelsens arbete ska utvirderas &rligen. Enligt Koden #r det sty-
relseordférandens uppgift att tillse att utvirderingen genomférs
och att valberedningen informeras om utvirderingens resultat.

I de statligt helidgda bolagen ska Regeringskansliet i stéllet for
valberedningen informeras om utvirderingens resultat. I Reger-
ingskansliets arbete med styrelsenomineringsprocessen gors
dessutom en 16pande egen utvirdering av samtliga statligt dgda
bolags styrelser.

Styrelsens arvoden

Styrelseledaméter uppbir ersittning for den arbetsinsats och
det ansvar som styrelseuppdraget innebir. Styrelsens arvoden
bestims av bolagsstimman. Aven arvoden till styrelseledaméter
som arbetar i sirskilt inrittade utskott inom styrelsen ska
bestdmmas genom beslut pé bolagsstimma. For att utskottsar-
vodering ska utgd ska arbetet i utskottet vara av betydande
omfattning. Arvoderingen kan dven tidsbegrinsas vid perioder
av hog arbetsbelastning. Till anstillda i Regeringskansliet som dr
styrelseledaméter i statligt gda bolag utgar inget styrelse- eller
utskottsarvode fran bolaget.

Infér beslut pd stimman om styrelsens arvoden ska en analys
goras dir arvodenas niva jamférs med arvodena i andra jamfér-
bara bolag. Arvodena ska vara konkurrenskraftiga, men inte
marknadsledande. Arvoden i de statligt igda bolagen presenteras
pa respektive bolagssida i Verksamhetsberittelse for féretag
med statligt dgande 2009 (sid. 46-95).

Enligt aktiebolagslagen kan bolagsstimman besluta om even-
tuell ersittning till arbetstagarrepresentanter. Huvudprincipen
istatligt 4gda bolag ér att sddan ersittning inte utgar.

4.7 FOREDOME SOM BOLAGSAGARE

Foéredome i miljomassigt och socialt ansvar

Bolags miljémassiga och sociala ansvar blir allt viktigare i ett
affdrsstrategiskt perspektiv for dess langsiktiga férméaga att kon-
kurrera om kunder och skapa virde for sina dgare. Framtidens
bolag ser en integrering av dessa frigor som en sjilvklar del i den
langsiktiga affdrsstrategin och tar pa detta sitt tillvara pd nya
affirsmojligheter pd marknader dir anstillda, affdrspartners,
kunder och leverantérer stiller allt hégre krav.
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Statligt 4gda bolag ska ha en genomtinkt och férankrad policy
och strategi fér att hantera miljchénsyn och socialt ansvarstagande
sdsom etik, arbetsvillkor, ménskliga rittigheter, bekdimpning av
korruption samt jimstilldhet och méngfald. Arbetet ska kommu-
niceras sévil externt som internt. De statligt #gda bolagen férvin-
tas bedriva ett aktivt arbete i dessa frigorsa vil i de egna féretagen
som i samarbete med affirspartners, kunder och leverantérer.

Hallbarhetsredovisning ir ett verktyg for att driva arbetet
med frigor som rér hallbar utveckling, miljémissigt och socialt
ansvar framat genom att systematiskt arbeta med tydlig rappor-
tering och uppféljning. Till stéd fér detta beslutade regeringen
inovember 2007 om riktlinjer fér extern rapportering med
utdékade informationskrav fér hallbarhetsredovisning med bland
annat krav pd att de statligt gda bolagen ska presentera en héll-
barhetsredovisning enligt Global Reporting Initiative’s (GRI)
internationella riktlinjer f6r hallbarhetsredovisning.

En viktig del i arbetet med héllbarhetsfragor ir att bolagen
stédjer och féljer de universella riktlinjer som finns kring miljo-
hinsyn, arbetsvillkor, médnskliga rittigheter, och bekimpning av
korruption. Sarskilt viktigt &r detta for bolag som har verksamhet
eller upphandling i linder som brister i efterlevnad av grundlig-
gande internationella ramverk. De universella riktlinjerna dr
OECD:s riktlinjer f6r multinationella foretag och de tio princi-
perna i FN:s Global Compact (www.unglobalcompact.org).
Dessa bigge verktyg bygger pa internationella konventioner och
avtal och har formulerats f6r féretag av foretag i samarbete med
stater och det civila samhéllet. Genom sin globala inriktning ger
de ett utmirkt stod for sdvil privata som statligt dgda bolag.

Foéredome i jamstalldhetsarbetet

De statligt dgda bolagens styrelser och ledningar ska vara ett
foredéme i jimstilldhetsarbetet. Regeringen ser det som en fort-
16pande och angelidgen uppgift att ta till vara den kompetens
och erfarenhet som béde kvinnor och min har, inte minst genom
tillsdttningar pa chefsniva. Regeringen anser att det ir av stor
vikt att 6ka andelen kvinnor i féretagsledande stéllning. De statligt
dgda bolagen ska aktivt arbeta med jimstélldhetsfrigor. Precis
som staten som #gare ska vara ett féredéme genom en hég andel
kvinnor i styrelserna, ir det angeliget att de statligt gda bolagen
driver utvecklingen mot att dven 6ka andelen kvinnor i féretags-
ledande befattningar.

Foredoéme i arbetet for mangfald och mot diskriminering
Regeringen anser att arbetet med mangfald &r viktigt och férut-
sitter att bolagen med statligt dgande beaktar detta i sin verk-
samhet och personalpolitik. En 6kande internationalisering
stéller krav pd h6ég och bred kompetens hos de anstillda. Mang-
faldsarbetets 6vergripande mal 4r att alla nuvarande och fram-
tida medarbetares kompetens och erfarenheter ska tillvaratas i
verksamheten och att diskriminering som har samband med
koén, kénséverskridande identitet eller uttryck, etnisk tillhérighet,
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religion eller annan trosuppfattning, sexuell liggning, funktions-
hinder eller &lder inte férekommer i forhéllande till vare sig
anstillda, affarspartners, kunder och leverantérer eller andra
som bolagen kommer i kontakt med.

Extern rapportering

Ledord for férvaltningen av de statligt dgda bolagen dr 6ppenhet,
aktivt dgande samt ordning och reda. De statligt 4gda bolagen
dgs ytterst gemensamt av det svenska folket, vilket stéller krav
pa en 6ppen och professionell informationsgivning. De statligt
dgda bolagen ska, utdver gillande redovisningslagstiftning och
god redovisningssed, i tillimpliga delar presentera arsredovis-
ning, kvartalsrapporter samt bokslutskommuniké enligt de reg-
ler som giller f6r marknadsnoterade bolag.

Rapporteringen ska dels ge en god beskrivning av de statligt
dgda bolagens verksamhet, dels utgéra underlag for kontinuerlig
uppféljning och utvirdering av bolagens verksamhet och upp-
satta mal. Regeringen beslutade den 29 november 2007 om rikt-
linjer f6r extern rapportering fér foretag med statligt 4gande.
Riktlinjerna kompletterades da med utdkade och tydligare
informationskrav avseende hallbarhetsinformation. Regeringen
forstirkte dirmed sina hogt stillda ambitioner pd omradet
genom att stilla tydligare krav pa rapportering och redovisning
av arbetet med héllbarhetsfrdgorna i de nya riktlinjerna. Fér mer
information, se riktlinjer fér extern rapportering i sin helhet,
sid. 13-15.

Ersattningar till ledande befattningshavare

Regeringen beslutade den 20 april 2009 om nya riktlinjer for
anstillningsvillkor fér ledande befattningshavare i féretag med
statligt igande. Rimliga erséttningar ir viktigt for fértroendet
for niringslivet i stort och utgdr for staten en central del i bolags-
styrningen. Det ir viktigt att styrelserna behandlar frdgor om
ersittning till de ledande befattningshavarna pé ett medvetet,
ansvarsfullt och transparent sitt och att styrelserna férsikrar sig
om att den totala ersittningen dr rimlig och vil avvigd. Den ska
dven vara konkurrenskraftig, takbestimd och &ndamalsenlig
samt bidra till en god etik och féretagskultur. Ersittningen ska
inte vara léneledande i férhéllande till jimforbara bolag utan
priglas av mattfullhet. Det ér hela styrelsens ansvar att faststélla
ersittning till den verkstillande direktdren. Fér riktlinjer for
anstéllningsvillkor for ledande befattningshavare i féretag med
statligt 4gande i sin helhet se sid. 16-17.
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5. Uppfdljning och utvardering
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5.1 OPPEN OCH TRANSPARENT RAPPORTERING

Regeringen lamnar &rligen en skrivelse om foretag med statligt
dgande till riksdagen i syfte att ge en samlad och tydlig bild av
férvaltningen och for att ge méjlighet att utviardera hur férvalt-
ningen har utvecklats under dret. I skrivelsen redovisas bland
annat den samlade ekonomiska utvecklingen fér bolagen genom
konsoliderade resultat- och balansrikningar. Sedan juli 1999 ger
Regeringskansliet dessutom ut denna verksamhetsberittelse for
foretag med statligt dgande. Verksamhetsberittelsen riktar sig
till allménheten, de statligt dgda bolagen, media och andra
intressenter och ingar ocks som bilaga i regeringens arliga skrivelse
till riksdagen. Regeringskansliet publicerar dessutom fyra del-
arsrapporter per dr om utvecklingen i de statligt 4gda bolagen.

5.2 VAL AV REVISORER

Revisorernas uppdrag att oberoende granska styrelsens och den
verkstillande direktérens forvaltning samt bolagets &rsredovisning
och bokforing dr av central betydelse fér staten som #gare. Ansvaret
for val av revisorer ligger alltid hos dgaren och val av revisorer
beslutas pa drsstimman. Det géller dock inte Riksrevisionens
revisorer, vars uppdrag féljer av lagen (2002:1022) om revision av
statlig verksamhet m.m. Vanligen hanteras det praktiska arbetet
med upphandlingen av de revisorer som viljs av bolagsstimman
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ARVODESOVERSIKT - BOLAGENS ERSATTNING TILL REVISORER 2009

Ovriga Andel totala

Revisions-  konsult- Andel  revisions-

intakter, tjanster, Totalt, revision, arvoden,

Foretag Tkr Tkr Tkr % %

BDO 704 0 704 100 0

Deloitte 27661 28866 56527 49 14

Ernst & Young 66645 50543 117188 57 33

KPMG 10063 10772 20835 48 5

Lindeberg 1939 792 2731 71 1

Ohrlings PWC 92331 47856 140188 66 46

Ovriga 422 8022 8444 5 0

Summa exkl. Riksrevisionen 199766 146851 346617 58 100
Riksrevisionen 2432 115 2547 95

av bolagets ekonomiavdelning, ett revisionsutskott eller annan
lamplig funktion inom bolaget. Regeringskansliets férvaltare
och handliggare foljer upphandlingsprocessen fran upphand-
lingskriterier till urval och utvirdering. Det slutliga beslutet fattas
sedan av dgaren pa drsstimman. Fér det fall omval av revisorer
Svervigs, utvirderas alltid revisorernas arbete. Riksrevisionen
kan férordna en eller flera revisorer att delta i den arliga revisionen.
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5.3 KONSFORDELNING | STYRELSERNA
Av de stimmovalda styrelseledaméterna var per den 31 maj 2010
i genomsnitt andelen kvinnor 46 procent och andelen min 54
procent i de statligt 4gda bolagen. I de statligt helidgda bolagen
var andelen kvinnor 49 procent och andelen min 51 procent.
I 41 (38 foregdende &r) av de statligt dgda foretagen uppnaddes
malsittningen om balans avseende kénsférdelning, det vill sdga
att andelen av vardera konet var minst 40 procent. 113 foretag
uppnaddes inte mélsittningen, i 11 av dessa féretag var det éver-
vikt av min, det vill siga mer &n 60 procent min och mindre &n
40 procent kvinnor. I tva av dessa féretag var det dvervikt av
kvinnor. Se figur "Kénsférdelning i styrelserna”.

Under 2009 bestod styrelserna i bolag med statligt dgande i
snitt av 6,5 (6,8) ledaméter. Styrelsernas storlek varierar frin
4 till 10 ledaméter.

KONSFORDELNING VD OCH LEDNINGSGRUPPY

KONSFORDELNING | STYRELSERNA

Antal styrelser? 2006 2007 W2008 M 2009 K=Kvinnor% M =Man %
50

40
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20

10 I I I

._-_-—
0-19K 20-39 K 40-60 K 61-80 K 81-100 K
100-81 M 80-61 M 60-40 M 39-20 M 19-0M

1) Baserat pa antal styrelseuppdrag tillsatta av bolagsstdmman. Redovisningen ovan
omfattar samtliga bolag med statligt d&gande exklusive Zenit Shipping och det
vilande bolaget Preaktio.

2009 -12-31 2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31

Kvinnor (K), Man (M) K, st M, st Totalt K, % M, % K, % M, % K, % M, %
VD 5 41 46 11 87 13 87 12 88
Ledningsgrupp 2 109 202 311 35 65 31 69 33 67
| tolv av foretagen finns ingen ledningsgrupp utéver VD.
1) Utvéarderingen omfattar foretag dar statens agarandel ar storre an 20 procent, exklusive avvecklingsforetag.
2) Exklusive VD.
KONSFORDELNING - LEDAMOTER UTSEDDA AV BOLAGSSTAMMAN

2010-05-31 2010-05-31 2009-05-31 2008-06-05 2007-05-27 2006-12-31
Kvinnor (K), Man (M) K, st M,st  Totalt K, % M, % K, % M, % K, % M, % K, % M, % K, % M, %
Hel- och deldgda foretag
Ordférande 18 36 54 33 67 33 67 33 67 27 73 22 78
Ledamoter 155 164 319 49 51 49 51 48 52 47 53 49 51
Summa ordféranden och ledaméter 173 200 373 46 54 46 54 46 54 44 56 44 56
utsedda av bolagsstamman
Heldgda foretag
Ordférande 13 27 40 35 65 35 65 33 67 27 73 23 77
Ledamoter 107 103 210 51 49 51 49 51 49 50 50 53 47
Summa ordféranden och ledaméter 132 136 268 48 52 48 52 48 52 47 53 48 52

utsedda av bolagsstamman

Regeringen efterstravar balans avseende kénsférdelning i styrelserna i de statligt dgda foretagen. Per den 31 maj 2010 var andelen kvinnor 46 procent och andelen man var
54. | de helstatliga foretagen var andelen kvinnor 49 procent och andelen mén 51 procent. Andelen styrelseordféranden som var kvinnor uppgick till 33 procent. Redovisningen
ovan omfattar samtliga féretag med statligt &gande exklusive avvecklingsbolaget Zenit Shipping och det vilande bolaget Preaktio.
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Riktlinjer for extern rapportering

RIKTLINJER FOR EXTERN RAPPORTERING

Regeringen beslutade den 29 november 2007 om nedanstaende riktlinjer for extern rapportering for

féretag med statligt agande. Dessa ersatter de tidigare riktlinjerna som beslutades 2002. Riktlinjerna har

kompletterats med utékade och tydligare informationskrav avseende hallbarhetsinformation. De statligt dgda

foretagen lyder under samma lagar som privatagda foretag, exempelvis aktiebolagslagen, bokférings- och arsre-

dovisningslagen. Riktlinjerna ar ett komplement till géllande redovisningslagstiftning och god redovisningssed.

Foretagen ska senast fran och med det rakenskapsar som inleds den 1 januari 2008 rapportera enligt riktlinjerna.

INLEDNING

Staten ir en betydande féretagsigare i Sverige. Féretagen repre-
senterar stora virden och féretagen dgs ytterst gemensamt av
svenska folket, vilket stiller krav p& en éppen och professionell
informationsgivning.

INFORMATIONSGIVNING

Ledord fér regeringens férvaltning dr 6ppenhet, aktivt dgande
samt ordning och reda. Overgripande mél med férvaltningen av
foretagen dr att skapa virde och att i férekommande fall se till
att uttryckta samhillsintressen infrias. De statligt dgda féreta-
gens externa rapportering, som omfattar arsredovisning,
kvartalsrapporter, bolagsstyrningsrapport, rapport om intern
kontroll och hallbarhetsredovisning, ska vara lika transparent
som i bdrsnoterade féretag. Rapporteringen ska dels ge en god
beskrivning av de statligt dgda féretagens verksamhet, dels
utgdra underlag for kontinuerlig uppféljning och utvirdering av
foretagens verksamhet och uppsatta mél. Regeringen kommer
att utvirdera efterlevnaden av riktlinjer for extern rapportering
for foretag med statligt dgande. Utvirderingen kommer att
redovisas i regeringens &rliga skrivelse till riksdagen om féretag
med statligt dgande. En ansvarsfull och professionell dgare bor
bland annat ta ansvar fér frigor om héllbar utveckling, som till
exempel frigor som rér etik, miljo, minskliga rittigheter, jaim-
stilldhet och méngfald. Det ér alla foretags ansvar, men de
statligt 4gda féretagen ska vara féredémen och ligga i framkant
i arbetet med detta. Regeringen férstirker sina hégt stillda
ambitioner pd omradet och genom dessa riktlinjer stéller reger-
ingen tydligare krav pa rapportering och redovisning. I statens
dgarpolicy anges att styrelserna i de statligt dgda foretagen
ansvarar for fragor som ror exempelvis etik, milj5, manskliga
rittigheter, jamstilldhet och mangfald. Att féretagen har en
genomtinkt strategi for att hantera dessa hallbarhetsfragor r
en viktig del av regeringens #garpolicy. Arbetet ska kommuni-
ceras sévil internt som externt. Hallbarhetsredovisning ir ett
verktyg for att driva arbetet med hallbar utveckling framat
genom att systematiskt arbeta med tydlig rapportering och
uppféljning. Styrelserna i de statligt dgda féretagen ansvarar fér
att foretagen presenterar en héllbarhetsredovisning enligt
Global Reporting Initiative (GRI):s riktlinjer som tillsammans

med 6vrig finansiell rapportering utgor ett samlat underlag fér
utvirdering och uppféljning. GRI:s riktlinjer r internationella
normgivande riktlinjer f6r hallbarhetsredovisning.

RIKTLINJERNAS TILLAMPNING

Féretag med statligt 4gande ska tillimpa dessa riktlinjer. I de
fall staten ir en av flera dgare avser regeringen att i samradd med
foretaget och 6vriga dgare verka for att dessa riktlinjer tillimpas
dven i de deldgda foretagen.

Riktlinjerna bygger pa principen "félja eller forklara’, som inne-
bir att ett foretag kan gora avvikelser fran riktlinjerna om en tyd-
lig férklaring med motivering till avvikelsen anges. Den konstruk-
tionen gor riktlinjerna tillimpbara med bibehéllen relevans bland
alla féretag, oavsett storlek eller bransch, utan att ge avkall pa redo-
visning och rapporteringens huvudsyfte. Styrelsen ska i arsredovis-
ningen beskriva och ange hur riktlinjerna har tillimpats under det
senaste rikenskapsiret, samt kommentera eventuella avvikelser.

ANSVARSFORHALLANDEN
Styrelserna i de statligt dgda foretagen ansvarar fér att foretagens
redovisning och rapportering féljer dessa beslutade riktlinjer.
Foéretagen ska snarast och senast frdn och med det rikenskapsar
som inleds den 1 januari 2008 rapportera enligt riktlinjerna.
Styrelserna i de statligt digda féretagen ansvarar for att foretagen,
utdver gillande redovisningslagstiftning och god redovisnings-
sed, i tillimpliga delar presenterar &rsredovisning, kvartals-
rapporter, samt bokslutskommuniké enligt OMX Nordic Ex-
change Stockholm AB:s regler i noteringsavtal. Det innebir ocksa
att foretagen ska redovisa en bolagsstyrningsrapport och en
rapport om intern kontroll enligt Svensk kod fér bolagsstyrning.
Foretagen ska ocksd méta de krav som finns i lag (2005:590)
om insyn i vissa finansiella forbindelser m.m. Dirutdver ansva-
rar styrelserna for att foretagen presenterar en héllbarhetsredo-
visning enligt GRIs riktlinjer. De regelverk som omger féretag
forandras och uppdateras 16pande 6ver tiden. De statligt dgda
foretagen forvintas félja utvecklingen och férindringar i lagar,
normer och rekommendationer i takt med att de féréndras.
Styrelsen ska félja utvecklingen och skyndsamt besluta om
relevanta atgirder till f6ljd av férindringarna.
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RIKTLINJER FOR EXTERN RAPPORTERING

PRINCIPER FOR EXTERN RAPPORTERING OCH
RAPPORTERINGSANSVAR

Arsredovisning

De statligt dgda foretagen ska i drsredovisningen enligt bland

annat arsredovisningslagen (1995:1554) ARL ge en rittvisande

bild av utvecklingen av féretagens verksamhet, stillning och

resultat i enlighet med lagar och praxis. [ detta ingér exempelvis:

o Affirsidé, strategi, verksamhet, marknad, kunder och
konkurrenter samt organisation.

* Risker och riskhantering, méjligheter och hot, kinslighets-
analys som beskriver féretagets huvudsakliga finansiella risker.

* En beskrivning av foretagets visentliga icke-finansiella risker

och osikerhetsfaktorer av betydelse for att forsta foretagets

resultat, stillning och framtidsutsikter.

Investeringar, férvirv och visentliga hindelser som intréffat

under rikenskapsaret och efter dess slut.

Foéretagets verksamhet inom forskning och utveckling.

Styrelsens arbete och sammansittning under aret.
Ersittning till ledande befattningshavare och beskrivning av
incitamentsprogram.

Ddrutiéver ska drsredovisningen innehalla en redovisning av, eller

information om:

* Beslutade finansiella och icke finansiella mal, faststilld

utdelningspolicy, verksamhetsmal och méluppfyllelse.

Foretagets etiska principer, uppférandekod och jamstilldhets-

policy.

Foéretagets arbete med héllbarhetsfragor, inklusive arbete med

jamstilldhets, mangfald och andra etiska fragor.

* Regeringens uppdrag till féretaget, mél kopplade till upp-
draget och mitningar av maluppfyllelse sdsom exempelvis

kundundersékningar. Dessa uppdrag kan vara formulerade

pa olika sitt fér olika féretag, exempelvis i propositioner,
riksdagsskrivelser, betinkanden, SOU och bolagsordningar.
Foéretagets arbete med beaktande av regeringens riktlinjer och

de policies som berér alla féretag med statligt 4gande, sdsom
exempelvis dgarpolicyn, dessa riktlinjer och riktlinjer for
anstillningsvillkor for ledande befattningshavare.

Hallbarhetsredovisning

En hallbarhetsredovisning enligt GRIs riktlinjer ska publiceras pa res-
pektive foretags hemsida i samband med publiceringen av féretagets
arsredovisning. Héllbarhetsredovisningen kan antingen vara en
fristdende rapport eller ingd som en del i &rsredovisningsdokumentet.

I en héallbarhetsredovisning enligt GRL:s riktlinjer ingér exempelvis:

* Redogérelse och kort analys av vilka hallbarhetsfradgor som
beddmts som viktiga fér féretaget med motivering varfor.

* Tydlig redovisning av risker och méjligheter med hinsyn till
hallbarhetsfragor, i synnerhet sddana icke-finansiella risker
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och méjligheter som behdvs fér forstielsen av féretagets
utveckling, resultat och stéllning.

En tydlig redovisning av genomférd intressentanalys och
intressentdialog i syfte att identifiera och ta stillning till
visentliga risker och méjligheter med hinsyn till héllbarhets-
frigor for foretagets viktigaste intressenter.

Redogorelse for foretagets strategier och anpassning till
kraven om hallbar utveckling samt hur strategi och anpassning
paverkar féretagets resultat och stillning nu och i framtiden.
Redovisning av foretagets stillningstaganden i egna policy-
dokument och i form av internationella konventioner, sisom
exempelvis FN:s Global Compact.

Redogérelse for hur det aktiva hallbarhetsarbetet bedrivs med
mal, handlingsplaner, ansvarsférdelning, utbildningssatsningar
samt styr- och incitamentssystem fér uppféljning.

En tydlig redovisning av resultat och mél med utgdngspunkt i

valda resultatindikatorer. Dessa ska kompletteras med l6pande
text som férklarar utfall i férhallande till mal tillsammans
med redovisning av nya mal.

Redovisningsprinciper som tydliggor féretagets utgangs-
punkter for redovisningen och avgrinsningen fér densamma.

Hallbarhetsredovisningen ska vara kvalitetssikrad genom obero-
ende granskning och bestyrkande. Tidpunkten for avgivandet av
redovisningen ska f6lja drsredovisningens rapporteringscykel.

Kvartalsrapporter
Foéretagen ska kvartalsvis publicera kvartalsrapporter.

Tidplan for publicering av rapporter

Féretagen ska publicera kvartalsrapporter, bokslutskommuni-

kéer samt rsredovisningar pa féretagets hemsida. Arsredovis-

ningen bor finnas tillginglig bade i tryckt format och i PDF-for-

mat publicerad pa féretagets hemsida. Avseende

hallbarhetsredovisning och delérsrapporter ska de finnas till-

gingliga i PDF-format pé foretagets hemsida.

o Arsredovisningen ska publiceras senast den 31 mars.

» Hallbarhetsredovisning ska publiceras senast den 31 mars.

° Bolagsstyrningsrapport och rapport om intern kontroll ska
publiceras senast den 31 mars.

* Bokslutskommunikén (Q4) ska senast publiceras den 15 februari.

° Halvérsrapporten (Q2) ska publiceras senast den 15 augusti.

¢ Kvartalsrapporter for januari-mars (Qr1) ska publiceras senast
den 30 april.

* Kvartalsrapporter fér januari-september (Q3) ska publiceras
senast den 30 oktober.

Utvardering

Efterlevnaden av dessa riktlinjer kommer att utvirderas och
redovisas i regeringens &rliga skrivelse till riksdagen om féretag
med statligt dgande.



Félja och bedoma foretagens ekonomiska utveckling

Lag och standard

GRUNDPRINCIP

Arsredovisning
Bokslutskommuniké

UNDER ARET Kvartalsrapporter

RIKTLINJER FOR EXTERN RAPPORTERING

Félja och bedéma foretagens bolagsstyrning,
hallbarhetsarbete och utférande av ev. samhallsuppdrag

Riktlinjer

Bolagskoden
GRI

Hallbarhetsredovisning
Bolagsstyrningsrapport
Rapport for intern kontroll

Férekommande nyckeltal

LOPANDE Sarskilda pressmeddelanden/informationsinsatser. Oppenhet gentemot allmanhet och media.

Beslut av agare

Bolagsstammobeslut
(Regeringens riktlinjer)
(Riksdagsbeslut)

Redovisning av uppfyllelse
av ev. samhélllsuppdrag
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RIKTLINJER FOR ANSTALLNINGSVILLKOR FOR LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Riktlinjer for anstallningsvillkor for ledande befattningshavare

Regeringen beslutade den 20 april 2009 om nedan-
staende riktlinjer for anstallningsvillkor for ledande
befattningshavare i féretag med statligt 4gande.

INLEDNING

Staten ir en betydande féretagsigare i Sverige. Staten har ett
stort ansvar att vara en aktiv och professionell dgare. Regeringen
forvaltar de statligt 4gda féretagen. Regeringens évergripande
mal med férvaltningen av féretagen dr att skapa virde och i
férekommande fall se till att de uttryckta samhillsintressena
infrias. Rimliga och vil avvigda ersittningar till de ledande
befattningshavarna ir en central del for att uppnd det malet.
Rimliga erséttningar dr dven viktiga fér fortroendet fér
niringslivet.

Regeringens férvaltning av de statligt dgda foretagen ska
vara bade 6ppen och tydlig. De statligt 4gda féretagens externa
rapportering ska darfor vara minst lika genomlyst som de
noterade féretagens. Detta giller dven ersittningar till de
ledande befattningshavarna.

Det dr viktigt att styrelserna behandlar frgor om ersittning
till de ledande befattningshavarna pé ett medvetet, ansvarsfullt
och transparent sitt och att styrelserna forsikrar sig om att den
totala ersdittningen ar rimlig, priglad av mattfullhet och vil
avvigd, samt bidrar till en god etik och féretagskultur.

Regeringen kommer att félja upp och utvirdera efterlevnaden
av dessa riktlinjer. Utvirderingen avser att behandla hur
foretagen tillimpat riktlinjerna och levt upp till riktlinjernas
ersittningsprinciper. Utvirderingen kommer att redovisas i
regeringens rliga skrivelse till riksdagen med redogorelse for
foretag med statligt 4gande.

TILLAMPNINGSOMRADE

Dessa riktlinjer ersitter regeringens tidigare riktlinjer for
anstillningsvillkor for ledande befattningshavare i féretag med
statligt 4gande (2008-07-03). Styrelsen ansvarar fér att tidigare
ingéngna avtal med ledande befattningshavare innefattande
villkor om rorlig 16n omférhandlas s att de 6verensstammer
med dessa riktlinjer. Andra ingdngna avtal med ledande
befattningshavare som strider mot dessa riktlinjer bor
omférhandlas.

Riktlinjerna utgor en del av den statliga dgarpolicyn*. Rikt-
linjerna avser féretag som staten genom sitt dgande har ett
bestimmande inflytande 6ver pd motsvarande sitt som anges i
1 kap. 11 § aktiebolagslagen (2005:551). Dessa féretag ska vidare
tillimpa riktlinjerna i sina dotterféretag. [ 6vriga foretag dir
staten direkt eller genom ett foretag dr delégare bér regeringen

1 Ingar i verksamhetsberattelse for foretag med statligt 4gande (regeringens arliga
skrivelse till riksdagen med redogorelse for foretag med statligt agande).
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respektive foretaget i dialog med 6vriga dgare verka for att
riktlinjerna tillimpas s 1&ngt som méjligt.

STYRELSENS ANSVARSOMRADE

Styrelserna i de statligt dgda féretagen ska pd motsvarande sitt
som i noterade foretag, foresla bolagsstimman riktlinjer for
ersittning till ledande befattningshavare for beslut och darmed
tillimpa reglerna fér detta som huvudsakligen finns i 8 kap.
51-54 §§ aktiebolagslagen (2005:551). Styrelsens férslag till
riktlinjer ska vara férenliga med regeringens riktlinjer.

Av styrelsens forslag till riktlinjer ska bland annat framga

® hur styrelsen sikerstiller att ersittningarna féljer dessa
riktlinjer, och

o att det ska finnas skriftligt underlag som utvisar bolagets
kostnad innan beslut om enskild ersittning beslutas.

Det dr hela styrelsens ansvar att faststilla ersittning till den
verkstillande direktdren. Styrelsen ska dven sikerstilla att savil
den verkstillande direktérens som 6vriga ledande befattnings-
havares ersittningar ryms inom de riktlinjer som beslutats av
bolagsstdmman.

Styrelsen ska sikerstilla att den verkstillande direktéren
tillser att féretagets ersattningar till 6vriga anstéllda bygger pa
ersittningsprinciperna enligt nedan.

Styrelsen ska redovisa de sirskilda skil som finns fér att i ett
enskilt fall avvika frin regeringens riktlinjer.

ERSATTNINGSPRINCIPER

Den totala ersittningen till ledande befattningshavare ska vara
rimlig och vil avvigd. Den ska dven vara konkurrenskraftig,
takbestimd, och indamalsenlig, samt bidra till en god etik

och féretagskultur. Ersittningen ska inte vara léneledande i
forhallande till jimférbara foretag utan priglas av méttfullhet.
Detta ska vara vigledande ocksa for den totala ersittningen till
Svriga anstillda.

Rorlig 16n ska inte ges till ledande befattningshavare. Med
beaktande av vriga principer i dessa riktlinjer dr det méjligt att
ge rorlig 16n till 6vriga anstillda.

Pensionsférmaner ska vara avgiftsbestimda, sdvida de inte
foljer tillamplig kollektiv pensionsplan, och avgiften bor inte
Sverstiga 30 procent av den fasta 16nen. I de fall féretaget avtalar
om en férménsbestimd pensionsférman, ska den saledes folja
tillamplig kollektiv pensionsplan. Eventuella utékningar av den
kollektiva pensionsplanen pé 16nedelar dverstigande de
inkomstnivaer som técks av planen ska vara avgiftsbestimda.
Foéretagets kostnad for pension ska biras under den anstilldes
aktiva tid. Inga pensionspremier fér ytterligare pensions-
kostnader ska betalas av féretaget efter att den anstillde har gatt
i pension. Pensionsaldern ska inte understiga 62 ar och bér vara
lagst 65 ar.



RIKTLINJER FOR ANSTALLNINGSVILLKOR FOR LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Vid uppsigning fran foretagets sida ska uppsiigningstiden inte
Sverstiga sex ménader. Vid uppsigning fran féretagets sida kan
dven avgangsvederlag utgd motsvarande hdgst arton ménads-
16ner. Avgéngsvederlaget ska utbetalas ménadsvis och utgoras
av enbart den fasta ménadslénen utan tillagg for férmaner.

Vid ny anstillning eller vid erhallande av inkomst frén nirings-
verksamhet ska ersittningen fran det uppsigande féretaget
reduceras med ett belopp som motsvarar den nya inkomsten
under den tid d& uppsidgningslén och avgdngsvederlag utgr. Vid
uppsigning frin den anstilldes sida ska inget avgédngsvederlag
utgd. Avgingsvederlag utbetalas aldrig lingre 4n till 65 ars dlder.

REDOVISNING

De statligt dgda féretagen ska redovisa erséttningar till de
ledande befattningshavarna p& motsvarande sitt som noterade
foretag. Det innebir att de statligt dgda foretagen ska iaktta de
sirskilda regler om redovisning av ersittningar till de ledande
befattningshavarna som giller fér noterade féretag och publika
aktiebolag. Reglerna for detta terfinns huvudsakligen i aktie-
bolagslagen (2005:551) och i drsredovisningslagen (1995:1554).
Dessutom ska ersittningen for varje enskild ledande befatt-
ningshavare sirredovisas med avseende pé fast 16n, forméner
och avgingsvederlag.

Styrelsen ska vid drsstimman redovisa om tidigare beslutade
riktlinjer har f6ljts eller inte och skilen f6r eventuell avvikelse.
Vidare ska bolagets revisor infér varje drsstimma ldmna ett
skriftligt och undertecknat yttrande till styrelsen avseende
om revisorn anser att de riktlinjer som gillt sedan féregdende
arsstimma har foljts eller inte.

Hirutover ska dven styrelsens ordférande vid rsstimman
muntligen redogdra for de ledande befattningshavarnas
ersittningar och hur de férhéller sig till de av bolagsstimman
beslutade riktlinjerna.

Med ledande befattningshavare avses verkstéllande direktor
och andra personer i foretagets ledning. Denna krets mot-
svaras av de personer som avses i 8 kap. 51 § aktiebolags-
lagen (2005:551). Det omfattar exempelvis personer som
ingar i ledningsgrupper eller liknande organ och chefer som
ar direkt understéllda den verkstallande direktéren.

Med erséttning avses alla ersattningar och férmaner till den
anstéllde, sdsom 16n, férmaner och avgéngsvederlag. Aven
ersattning fran foretag i samma koncern ska inkluderas.

Med férmaner avses olika former av ersattning for arbete
som ges i annat &n kontanter, exempelvis pension samt bil-,
bostads- och andra skattepliktiga férmaner.

Med rorlig 16n avses exempelvis incitamentsprogram,
gratifikationer, ersattning fran vinstandelsstiftelser,
provisionslon och liknande ersattningar.

Med avgiftsbestdmd pension (premiebestamd pension) avses
att pensionspremien ar bestdmd som en viss procent av den
nuvarande fasta I6nen.

Med férmansbestamd pension avses att pensionens storlek ar
bestamd som en viss procent av en viss definierad fast 16n.

Med dotterforetag avses de juridiska personer som avses i
1 kap. 11 § aktiebolagslagen (2005:551).
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SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING — KOLLEGIET FOR SVENSK BOLAGSSTYRNING

Svensk kod for bolagsstyrning

Gallande fran 1 februari 2010

n DEN SVENSKA KODEN FOR BOLAGSSTYRNING

1  Syfte
God bolagsstyrning handlar om att sikerstilla att bolag
skots pé ett for aktiedgarna sé effektivt satt som mojligt.
Foértroendet hos befintliga och potentiella investerare f6r
att sd sker dr avgdrande for deras intresse av att investera
i bolagen. Dirigenom tryggas niringslivets riskkapital-
forsérining.

Syftet med Svensk kod fér bolagsstyrning ("Koden”) 4r
att stiirka fortroendet fér de svenska borsbolagen genom att
frimja en positiv utveckling av bolagsstyrningen i dessa
bolag. Koden kompletterar lagstiftning och andra regler
genom att ange en norm fér god bolagsstyrning p& en hogre
ambitionsnivd. Denna norm #r emellertid inte tvingande
utan kan fréngas pa enskilda punkter férutsatt att bolaget
for varje avvikelse redovisar hur man gjort i stillet och
motiverar varfor. Dirigenom ges marknadens aktorer
mojlighet att sjilva ta stillning till hur de ser p& den 16sning
bolaget valt.

Ett ytterligare syfte dr att Koden ska kunna utgora alter-
nativ till lagstiftning. Kollegiet for svensk bolagsstyrning
("Kollegiet”) anser att sjilvreglering ofta ar att féredra
framfér lag och ser som sin uppgift att havda sjalvreglering-
ens plats inom sitt ansvarsomrdde. Koden utgér det fraimsta
instrumentet i detta hinseende.

2 Malgrupp
Malgruppen fér Koden ir svenska aktiebolag vars aktier
ir upptagna till handel p en reglerad marknad i Sverige.
Fér narvarande finns tva reglerade marknader i Sverige,
NASDAQ OMX Stockholm och NGM Equity.

De bolag som ir noterade pa dessa marknader dr av mycket
olika storlek och komplexitet, frin stora, globalt verksamma
bolag till sm4, entreprenérsledda foretag. Koden ska kunna
tillimpas av hela detta spektrum av bolag med vitt skilda for-
utsittningar. Det stiller stora krav pd Koden nir det giller att
ldimna utrymme for olika sitt att praktiskt tillimpa enskilda
regler, men ocksé pé bolagen att, nér de finner det motiverat,
inte tveka att vilja en annan 16sning 4n den Koden anvisar
och férklara avvikelsen.

3 Principiella utgangspunkter

Kollegiets mél ar en kod som uppfyller de syften som anges

i féregdende avsnitt. [ mer konkreta termer innebir detta

att Koden bland annat ska

® ange en tydlig och principbaserad norm fér god bolags-
styrning i svenska bérsbolag,

® ha en tillrickligt hog ambitionsniva for att kunna utgéra
alternativ till lagstiftning i frgor dir sjilvreglering ar att
foredra, samt

© kunna tillimpas av alla bérsbolag utan onddig byrékrati
eller omotiverat hoga kostnader.

Det dr ocksa en uttalad malsittning att Koden inte ska
forsamra forutsittningarna for en 6kad harmonisering av
bolagsstyrningen mellan de nordiska linderna.

Nir Koden ursprungligen utarbetades angav Kodgruppen,
som utarbetade Koden, vissa vigledande principer. Kollegiet
delar de virderingar som dessa principer ger uttryck fér.

De innebir att Koden ska

o skapa goda férutsittningar fér utdvandet av en aktiv och
ansvarstagande dgarroll,

o skapa en tydlig och vil avvigd roll- och ansvarsférdelning
mellan #gare, styrelse och ledning,

® virna om att aktiebolagslagens likabehandlingsprincip
tillimpas i praktisk handling, och

o skapa storsta méjliga 6ppenhet gentemot dgare, kapital-
marknad och samhillet i 6vrigt.

Kollegiets roll i svensk sjalvreglering

Kollegiets uppgift dr att frimja god bolagsstyrning i svenska
borsnoterade bolag, frimst genom att férvalta Koden. Det
innebir att Kollegiet f6ljer och analyserar den praktiska
tillimpningen av Koden och gor de férdndringar av Koden
som detta ger anledning till. Kollegiet ingér som ett av fyra
sakorgan i Féreningen fér god sed pa virdepappersmarkna-
den, bildad av ett antal organisationer inom niringslivet
med uppgift att skapa en samlad struktur for sjilvreglering-
en inom detta omréde.

Kollegiets roll i sjdlvregleringen ir sdledes att vara norm-
givande for god bolagsstyrning i bérsnoterade bolag. Dire-
mot har Kollegiet inte ndgon 6vervakande eller démande
roll nér det géller hur enskilda bolag tillimpar Koden. Aktie-
marknadsnimnden, vars uppgift ir att verka fér god sed pa
den svenska aktiemarknaden, kan pé begiran uttala sig om
hur Koden ska tolkas. Overvakning av att bolagen tillimpar
Koden pa ett tillfredsstéllande sitt dr en uppgift fér de mark-
nadsplatser pa vilka bolagens aktier 4r upptagna till handel,
medan avgérandet av i vilken grad ett enskilt bolags sitt att
folja eller avvika fran Kodens regler inger fértroende frén ett
investerarperspektiv ligger hos kapitalmarknadens aktorer.

Kodens innehall och form
Koden behandlar det beslutssystem genom vilket dgarna
direkt eller indirekt styr bolaget. Tyngdpunkten ligger pa
styrelsen i dess egenskap av central aktdr i bolagsstyrningen.
Gentemot aktiesigarna dras grinsen vid bolagsstimman.
Fragor om samspelet mellan 4gare eller aktiemarknadens
spelregler och funktionssitt behandlas inte. Inte heller
behandlas frégor om bolagets forhéllande till 6vriga intres-
senter. Detta har ansetts ligga utanfér ramen fér ett strikt
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dgarorienterat synsitt pd bolagsstyrning.

Koden &r en del av néringslivets sjdlvreglering. Ytterligare
regler pé bolagsstyrningsomradet for bérsnoterade bolag
finns i aktiebolagslagen, drsredovisningslagen, bérsernas
regelverk samt i uttalanden av Aktiemarknadsnimnden.

Koden anger en norm fér god bolagsstyrning pé en hogre
ambitionsniva 4n aktiebolagslagens och andra reglers mini-
mikrav. Nyckeln till detta 4r mekanismen f6j eller forklara.
Den innebir att bolagen inte vid varje tillfille méaste folja
varje regel i Koden utan kan vilja andra 18sningar som
beddms bittre svara mot omsténdigheterna i det enskilda
fallet, forutsatt att bolaget dppet redovisar varje sddan
avvikelse, beskriver den 16sning man valt i stillet samt
anger skilen for detta. Dirigenom kan Koden ange vad som
ofta — men inte nddvindigtvis alltid — kan anses utgéra god
sed for bolagsstyrning i olika fragor. For det enskilda bola-
get kan andra 18sningar 4n de Koden anger mycket vil inne-
béra bittre bolagsstyrning.

De flesta regler i Koden har en utformning som gor det
mojligt att objektivt faststilla avvikelser och forklara dessa.
I pedagogiskt syfte innehaller emellertid Koden &ven vissa
regler vilkas efterlevnad inte objektivt kan verifieras och
fran vilka avvikelser sledes knappast blir aktuella att
rapportera. Av samma skl innehéller Koden ocksé négra
regler vilkas innebdrd i storre eller mindre utstrickning kan
anses f6lja av lag eller annan tvingande reglering. Sjalvfallet
innebir det senare inte att bestimmelser i lag eller bors-
rittsligt bindande regler kan fringds med hinvisning till
Kodens mekanism f6lj eller forklara.

Den egentliga Koden bestér av ett antal numrerade regler.
Det ir till dessa regler som bolag som tillimpar Koden har
att forhélla sig med avseende pé félj eller forklara. For att
undvika graderingar och oklarhet om kraven pa efterlevnad
har genomgéende "ska” eller "far” respektive "ska inte” eller
"far inte” anvints. Vidare finns kortare textavsnitt i kursive-
rad stil som ingress till vissa kodavsnitt. Syftet med dessa dr
att ge uttryck for det principiella synsitt eller de lagbestim-
melser som ligger till grund for de efterféljande reglerna
men utgor inte i sig regler som ska f6ljas eller férklaras.
Slutligen kommenteras négra regler i fotnoter. Inte heller
dessa utgér regeltext som behover féljas eller férklaras.

Vilka bolag ska tillampa Koden?

Det utgér god sed pa aktiemarknaden fér svenska bolag vars
aktier dr upptagna till handel p8 en reglerad marknad att
tillimpa Koden.

Bolag, vars aktier upptas till handel pa reglerad marknad,
ska tillimpa Koden s snart som mgjligt och senast i sam-
band med den férsta arsstimma som hélls efter bérsnote-
ringen. I den férsta bolagsstyrningsrapporten behéver bola-
get inte redovisa och férklara avvikelser som beror pé att
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regeln i frdga d4nnu inte aktualiserats. Koden ska séledes
tilldmpas fullt ut i samband med den férsta &rsstimma som
halls aret efter bérsnoteringen.

Denna reviderade Kod trider i kraft den 1 februari 2010
och ska, med nedan angivna undantag, tillimpas frén och
med denna tidpunkt.

® De kodregler som dndrats eller upphivts med anledning
av implementeringen av EG:s fjirde och sjunde redovis-
ningsdirektiv, dvs. regler om
- upprittande av internkontrollrapport i 7.4 andra stycket
(tidigare 10.5),
- motivering av frinvaro av internrevision
(upphivd, tidigare 10.6),
- upprittande av bolagsstyrningsrapport i 10.1
(tidigare 11.1),
- bolagsstyrningsrapportens innehall i 10.2
(tidigare 11.2), och
- bolagsstyrningsinformation pa bolagets webbplats i
10.3 forsta stycket (tidigare 11.3 forsta stycket),
ska tilldimpas i sin dldre lydelse for rikenskapsar som
inletts fére den 1 mars 2009. De nya kodreglerna ska
tilldmpas forsta gdngen for det rikenskapsér som inleds
nirmast efter den 28 februari 2009. Detta innebir, for
bolag med kalenderar som rikenskapsér, att eventuella
avvikelser frdn de nya kodreglerna behéver redovisas férst
i bolagsstyrningsrapporten fér rikenskapsaret 2010.
Om bolaget under 2009 avvikit fran de kodregler som
indrats eller upphivts med anledning av implementering-
en av EG:s &ttonde bolagsdirektiv, dvs. regler om inrittande
och sammansittning av revisionsutskott i 7.3 (tidigare
10.1) och regler om revisionsutskottets uppgifter (upp-
hivd, tidigare 10.2), behéver bolaget inte redovisa sédan
avvikelse i sin bolagsstyrningsrapport.
De kodregler som #ndrats med anledning av att NASDAQ
OMX Stockholms krav betriffande styrelseledaméters
oberoende upphivts, dvs. regler om

- motivering av oberoende i 2.6 tredje stycket fjirde
punkten,
- ledningspersoner i styrelsen i fotnot till 4.3,
- oberoende fran bolaget och bolagsledningen i 4.4, och
- oberoende frén storre dgare i nya 4.5,
ska tillampas i sin nya lydelse betraffande person som
genom nyval eller omval utses till styrelseledamot i ett
svenskt aktiebolag vars aktier dr upptagna till handel pd
NASDAQ OMX Stockholm efter den 1 juli 2010. Fér
styrelseledamot som utsetts i sddant bolag fére denna
tidpunkt giller kodens ildre lydelse samt Kollegiets
anvisning 1-2009. Svenska aktiebolag vars aktier dr upp-
tagna till handel pA NGM Equity ska tillimpa kodens
regler i dessa avseenden i dess dldre lydelse.
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® De kodregler som dndrats med anledning av EU:s ersitt-

ningsrekommendation, dvs. regler om

- ersdttningsutskottets uppgifter och sammansittning i
9.1 och 9.2 (tidigare 9.1),

- anlitande av ersittningskonsulter i nya 9.3,

- utformningen av rérliga ersittningar i nya 9.4-6,

- aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram i
9.7 och 9.8 (tidigare 9.7),

- utformning av avgingsvederlag i nya 9.9, och

- information pa bolagets webbplats i 10.3 andra och
tredje stycket (tidigare 11.3 andra och tredje stycket),

ska tillimpas i sin nya lydelse senast fr&n och med den

1juli 2010.

Andringen av kodreglerna i kapitel g innebir inte att
bolagen behdver omférhandla avtal ingédngna fére den
1juli 2010. Detsamma giller program fér rérliga ersitt-
ningar, inklusive incitamentsprogram, som bolaget beslu-
tat om fére denna tidpunkt. Bolagen behéver didrmed
inte heller redovisa avvikelser frdn dessa regler som beror
pa avtal eller program ingéngna eller beslutade fére den
1 juli 2010 eller den tidigare tidpunkt frén vilken bolaget
beslutat att tillimpa de nya reglerna.

m DEN SVENSKA MODELLEN FOR BOLAGSSTYRNING
Bolagsstyrningen i svenska borsbolag regleras av en kombi-
nation av skrivna regler och praxis. Till regelverket hor i
forsta hand aktiebolagslagen och drsredovisningslagen men
ocksa bl.a. Koden och de regler som giller pd den reglerade
marknad p3 vilken bolagets aktier dr upptagna till handel.

I ssmmanhanget bér ocksd nimnas Aktiemarknadsnimn-
dens uttalanden om vad som #r god sed pa den svenska
aktiemarknaden.

Aktiebolagslagen innehéller grundliggande regler om bo-
lagets organisation. I lagen anges vilka organ som ska finnas
i bolaget, vilka uppgifter respektive organ har och vilket
ansvar de personer har som ingar i bolagsorganen. Koden
kompletterar lagen genom att pa ndgra omraden stilla
hogre krav men méjliggor samtidigt for bolagen att avvika
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fran dessa om detta i det enskilda fallet skulle anses leda till
bittre bolagsstyrning ("folj eller forklara”).

Av aktiebolagslagen féljer att det i bolaget ska finnas tre
beslutsorgan, bolagsstdimma, styrelse och verkstillande
direktor, vilka stér i ett hierarkiskt forhallande till varandra.
Det ska ocksé finnas ett kontrollorgan, revisor, som utses av
bolagsstimman. Se figuren nedan.

Agarrollen
I férarbetena till den svenska aktiebolagslagen betonas
vikten av en aktiv dgarfunktion i bolagen. Aktieigarna
svarar for niringslivets forsérjning av riskkapital men
bidrar ocks3 till effektivitet och férnyelseférmaga i enskilda
foretag och niringslivet i stort genom att képa och silja
aktier men ocksd genom att delta i och utéva inflytande pa
bolagsstimman. Genom aktiedgarnas aktiva stimmodel-
tagande frimjas en vil avvigd maktbalans mellan #gare,
styrelse och bolagsledning.

Agarstrukturen pa den svenska aktiemarknaden skiljer sig
i betydande grad fran férhallandena i bl.a. Storbritannien och
Férenta staterna. Medan flertalet borsnoterade bolag i dessa
lander uppvisar en starkt splittrad dgarbild, domineras dgan-
det i svenska (liksom i flertalet 6vriga kontinentaleuropeiska
landers) borsbolag vanligen av en eller ett fatal storre dgare.
Dessa dgare utdvar ofta sin dgarroll aktivt och tar ett sarskilt
ansvar for bolaget, bl.a. genom att engagera sig i styrelsen.

Det finns i det svenska samhillet en positiv syn pa att
stdrre aktiedigare tar ett sérskilt ansvar fér bolagen genom
att frén styrelsepositioner aktivt delta i férvaltningen av
bolagen. Samtidigt fir en stark dgarmakt inte missbrukas
till skada fér bolaget eller 6vriga aktiedgare. Aktiebolags-
lagen innehaller dirfér flera regler till skydd for minoritets-
aktiedgare med bland annat krav pé kvalificerad majoritet
for en rad bolagsstimmobeslut.

Bolagsstimma
Det forum dir aktiedgarnas inflytande utdvas ér bolags-
stimman, som #r aktiebolagets hogsta beslutande organ.
Stdimman kan avgora varje fraga i bolaget, som inte uttryck-
ligen faller under ett annat bolagsorgans exklusiva kompe-
tens. Annorlunda uttryckt har bolagsstimman en uttalat
6verordnad stillning i férhéllande till bolagets styrelse och
verkstillande direktor.

Varje aktiedgare har ritt att delta i och utdva rostritt
for sina aktier vid bolagsstimman. En aktiedigare som inte
personligen kan nérvara vid bolagsstimman fér utdva sin
ritt genom ett ombud. Varje aktiedgare har ocks8, oberoende
av aktieinnehavets storlek, ritt att f ett irende behandlat
pa bolagsstimma om en begiran om detta ges in till styrel-
sen i s& god tid att drendet kan tas upp i kallelsen till bolags-
stdmman.
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Arsstimma’ ska héllas inom sex manader fran rikenskaps-
arets utgdng for att besluta om faststillelse av resultatrik-
ningen och balansrikningen samt om vinst- eller f6rlust-
dispositioner. Staimman ska ocksé besluta i friga om
ansvarsfrihet for styrelsens ledaméter och den verkstillande
direktoren. Beslut ska dven fattas i 6vriga drenden som
enligt lag eller bolagsordningen ankommer p4 stimman,
t.ex. val av styrelseledaméter och revisor. Aven styrelse-
arvoden och revisionsarvoden ska faststillas av stimman.

Styrelsen ska kalla till extra bolagsstimma om en aktie-
dgarminoritet med sammanlagt minst en tiondel av samt-
liga aktier i bolaget begir det. Detsamma giller om bolagets
revisor begir att extra stimma ska héllas. Styrelsen kan
ocksd pa eget initiativ kalla till extra bolagsstimma.

Bolagsstimmans beslut fattas genom omréstning vid
vilken varje aktie har en rést, om inte annat framgér av
bolagsordningen. I bolagsordningen kan foreskrivas att det
i bolaget ska finnas aktier med olika réstvirde, men ingen
aktie far ha ett rdstvirde som ir stérre dn tio gdnger rost-
virdet for en annan aktie.

Staimmans beslut fattas med enkel majoritet av de avgiv-
na rosterna. Vissa beslut, t.ex. &ndring av bolagsordningen,
kréaver emellertid kvalificerad majoritet. Bolagsstimman far
inte fatta beslut som ir dgnat att ge en otillborlig fordel at
en aktiedgare eller ndgon annan, till nackdel f6r bolaget
eller ndgon annan aktiesgare.

Styrelse

Styrelsen ska svara for bolagets organisation och férvalt-
ningen av bolagets angeligenheter. Den mycket vida
beslutskompetens som lagen tillerkinner styrelsen begrin-
sas i forhallande till stimman i férsta hand av de bestdm-
melser i lagen som ger stimman exklusiv beslutanderitt i
vissa frigor, exempelvis i friga om #ndring av bolagsord-
ningen, val av styrelse och revisorer samt faststillelse av
balans- och resultatrikning.

Styrelsen #r i sin forvaltning emellertid skyldig att ritta
sig efter sirskilda féreskrifter som kan ha meddelats av
bolagsstimman, férutsatt att foreskriften i fraga inte strider
mot aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

Styrelsen kan delegera uppgifter till personer inom eller
utom styrelsen men inte avbérda sig det yttersta ansvaret
for bolagets organisation och forvaltning eller skyldigheten
att sorja foér en betryggande kontroll av bolagets ekonomis-
ka forhallanden. Styrelsen #r vid en sddan delegation skyl-
dig att handla med omsorg och fortlépande kontrollera om
delegationen kan uppritthallas.
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Styrelsen ska faststilla en skriftlig arbetsordning for sitt
eget arbete. Finns det i styrelsen en arbetsfordelning mellan
ledamdterna, ska ocksd den framg av arbetsordningen,
négot som aktualiseras exempelvis om det i styrelsen finns
utskott med uppgift att bereda frigor inom ett visst omrade,
t.ex. ett revisionsutskott. Styrelsen kan dven delegera beslu-
tanderitt till ett sddant utskott, men styrelsen kan inte av-
bérda sig ansvaret for de beslut som fattas pa grundval dirav.

Styrelsen ska bestd av minst tre ledaméter, och en av
dessa ska utses till ordférande. Ordféranden har ett sirskilt
ansvar for att leda styrelsens arbete och se till att styrelsen
fullgdr sina lagstadgade uppgifter.

Enligt Koden far hogst en av styrelsens bolagsstimmo-
valda ledaméter arbeta i bolagets ledning eller i ledningen
av dess dotterbolag. Oftast upptas denna plats av verkstil-
lande direktéren. Det dr emellertid ocksa vanligt att ingen
frén bolagsledningen ingdr i styrelsen.

Styrelser i svenska bérsnoterade bolag bestar saledes till
helt 6vervigande del av externa ledaméter, med engelskt
sprakbruk s.k. non-executive directors. Vidare ska enligt
Koden en majoritet av styrelsens ledaméter vara oberoende
i férhéllande till bolaget och bolagsledningen. Minst tva av
dessa ska dven vara oberoende i férhéllande till bolagets
storre aktiedgare.> Det senare innebir att det &r mojligt for
storre dgare i svenska borsbolag att tillsdtta en majoritet av
styrelsen med personer nira knutna till dessa dgare. Detta
ligger i linje med den positiva syn pé en aktiv och
ansvarstagande dgarroll som kommer till uttryck i aktie-
bolagslagens férarbeten.

Verkstéllande direktor
Bolagets verkstillande direktér ska skéta den 16pande for-
valtningen. Atgirder som med hansyn till omfattningen
och arten av bolagets verksamhet dr av osedvanligt slag eller
stor betydelse faller inte under den 18pande férvaltningen.
Verkstillande direktéren dr skyldig att bereda och infér
styrelsen foredra fragor som ligger utanfér den 16pande for-
valtningen. Styrelsen ska meddela skriftliga instruktioner
fér nér och hur sddana uppgifter som behévs fér denna
beddmning ska samlas in och rapporteras till styrelsen.
Verkstillande direktoren dr ett i férhéllande till styrelsen
underordnat bolagsorgan. Styrelsen kan ge verkstillande
direktéren anvisningar om hur 16pande forvaltningsétgéirder
ska handliggas eller beslutas. Verkstillande direktoren ér
skyldig att f6lja sddana anvisningar inom den ram som
foljer av aktiebolagslagen och bolagsordningen. Styrelsen
kan ocks3 sjilv avgéra drenden som ingdr i den 16pande
forvaltningen.

Arsstamma &r benamningen p& den &rliga ordinarie bolagsstamma dar &rsredo-
visningen ska framlaggas.
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Verkstillande direktéren kan ingd i styrelsen men far inte
vara dess ordférande. Oavsett om verkstillande direktéren
ar styrelseledamot eller inte har han eller hon ritt att nér-
vara och yttra sig vid styrelsens sammantriden sévida inte
styrelsen i ett sérskilt fall bestimmer ndgot annat.

Revisor

Bolagets revisor utses av bolagsstimman for att granska dels
bolagets &rsredovisning och bokféring, dels styrelsens och
verkstillande direktdrens forvaltning. Om bolaget 4r moder-
bolag, ska revisorn dven granska koncernredovisningen. En
revisor i ett svenskt bolag har séledes sitt uppdrag fran och
rapporterar till bolagsstimman och far inte 18ta sig styras i
sitt arbete av styrelsen eller bolagsledningen.

Revisorernas rapportering till igarna sker pa &rsstimman
genom revisionsberittelsen. Revisionsberittelsen ska inne-
halla ett uttalande om huruvida drsredovisningen har upp-
rittats i Sverensstimmelse med tillimplig lag om &rsredo-
visning. I uttalandet ska sirskilt anges om arsredovisningen
ger en rittvisande bild av bolagets resultat och stillning,
och om férvaltningsberittelsen ér forenlig med arsredo-
visningens dvriga delar. Om det i rsredovisningen inte
har limnats sddana upplysningar som ska limnas enligt
tillimplig lag om &rsredovisning, ska revisorn ange detta
och, om det 4r méjligt, limna behévliga upplysningar i
sin berittelse. Bland revisorns uppgifter ingér att uttala
huruvida &rsstimman bér faststélla balansrikningen och
resultatrikningen och huruvida dispositionen av bolagets
vinst eller férlust bér goras enligt forslaget i forvaltnings-
berittelsen.

Revisorn ska ocksé rapportera om styrelseledamot eller
den verkstillande direktéren har foretagit ndgon &tgérd
eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse som kan fér-
anleda ersittningsskyldighet. Detsamma giller om revisorn
vid granskningen har funnit att styrelseledamot eller den
verkstillande direktdren pa annat sitt handlat i strid med
aktiebolagslagen, tillimplig lag om &rsredovisning eller
bolagsordningen.

REGLER FOR BOLAGSSTYRNING

Bolagsstimma

Aktiedigarnas inflytande i bolaget utovas vid bolagsstdmman, som dir
bolagets higsta beslutande organ. Bolagsstiimma ska forberedas och
genomforas pd ett sadant sditt att forutsittningar skapas for aktie-
dgarna att utbva sina réttigheter pd ett aktivt och vélinformerat séitt.

Nir tid och ort fér bolagsstimma har faststillts ska uppgift
om detta utan drdjsmal, infér rsstimma senast i samband
med tredje kvartalsrapporten, 1imnas pé bolagets webb-
plats. Dir ska dven framgé vid vilken tidpunkt en begiran

1.2

L3

L4

L5

1.6

1.7

frén aktiedgare att f3 ett drende behandlat pd stimman ska
ha inkommit for att kunna tas in i kallelsen.

Kallelse och 6vrigt underlag till bolagsstimma ska ha sddan
utformning och utfardas respektive tillhandahéllas i sédan

tid att bolagets aktieigare kan bilda sig en vilgrundad upp-
fattning om de drenden som ska behandlas.

Vid bolagsstimma ska styrelsens ordférande och s manga
av de 6vriga styrelseledaméterna nirvara att styrelsen ar
beslutfér. Verkstillande direktdren ska nérvara.

Vid rsstimma ska minst en ledamot av bolagets
valberedning, minst en av bolagets revisorer samt sdvitt
mojligt samtliga styrelseledaméter nérvara.

Bolagets valberedning ska limna férslag till ordférande
vid &rsstimma. Forslaget ska presenteras i kallelsen till
stamman.

Bolagsstimma ska héllas pa svenska och det material som
presenteras ska finnas tillgingligt p& svenska. Om 4gar-
kretsens sammansittning si motiverar, och det ér forsvar-
bart med hinsyn till bolagets ekonomiska férutsittningar,
ska simultan-tolkning till annat sprék erbjudas och hela
eller delar av stimmomaterialet dversittas.

Till justerare av protokoll frén bolagsstimma ska utses
aktiedgare eller ombud f6r aktiesigare som inte #r styrelse-
ledamot eller anstilld i bolaget.

Protokoll frén senaste drsstimma och direfter héllna
bolagsstammor ska goras tillgingliga pé bolagets webbplats,
varvid réstlingden frin stimman eller bilagor innehéllande
motsvarande information inte beh&ver redovisas. Om #gar-
kretsens sammansittning s& motiverar, och det dr forsvar-
bart med hinsyn till bolagets ekonomiska férutsittningar,
ska protokollet dven finnas pd annat sprak én svenska.

Val och arvodering av styrelse och revisor

Val och arvodering av styrelse och revisor ska beredas genom

en av dgarna styrd, strukturerad och bekantgjord process, som

skapar forutsdttningar for vil underbyggda beslut.
Valberedningen dr bolagsstimmans organ med enda uppgift

att bereda stammans beslut i val- och arvodesfrdagor samt, i fore-

kommande fall, procedurfrdgor for ndstkommande valbered-

ning. Valberedningens ledamoter ska, oavsett hur de utsetts,

tillvarata samtliga aktiedgares intresse och inte obehérigen rija

vad som férekommit i valberedningsarbetet.

Bolaget ska ha en valberedning.
Valberedningen ska limna forslag till ordférande och évriga
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ledaméter i styrelsen samt arvode och annan ersittning
for styrelseuppdrag till var och en av styrelseledaméterna.

Valberedningen ska ocksé ldmna férslag till val och
arvodering av revisor.

2.2 Bolagsstimman ska utse valberedningens ledaméter eller
ange hur ledaméterna ska utses.
Beslutet ska innefatta forfarande for att vid behov ersitta
ledamot som ldmnar valberedningen innan dess arbete ir
slutfort.

2.3 Valberedningen ska ha minst tre ledaméter, varav en ska
utses till ordférande.

Majoriteten av valberedningens ledaméter ska vara
oberoende i férhéllande till bolaget och bolagsledningen.s
Verkstillande direktéren eller annan person fran bolags-
ledningen ska inte vara ledamot av valberedningen.

Minst en av valberedningens ledaméter ska vara obero-
ende i férhéllande till den i bolaget réstmissigt storsta
aktiedgaren eller grupp av aktiedgare som samverkar om
bolagets forvaltning.

2.4 Styrelseledaméter kan ingd i valberedningen, men ska inte
utgdra en majoritet av valberedningens ledaméter. Styrel-
sens ordférande eller annan styrelseledamot ska inte vara
valberedningens ordfdrande.

Om mer #n en styrelseledamot ingér i valberedningen fr
hdgst en av dem vara beroende i férhallande till bolagets
storre aktiedgare.

2.5 Bolaget skai god tid, dock senast sex ménader fére ars-
stimman, pd bolagets webbplats ldmna uppgift om namnen
pé ledaméterna i valberedningen. Om ledamot utsetts av
viss dgare ska dgarens namn anges. Om ledamot limnar
valberedningen ska uppgift om detta limnas. Utses ny
ledamot ska motsvarande information om den nya leda-
moten limnas.

P& webbplatsen ska dven uppgift limnas om hur aktie-
dgare kan ldmna forslag till valberedningen.

2.6 Valberedningens férslag ska presenteras i kallelse till
bolagsstimma dir styrelse- eller revisorsval ska 4ga rum
samt pa bolagets webbplats.

I anslutning till att kallelse utfirdas ska valberedningen
pa bolagets webbplats 1imna ett motiverat yttrande betrif-
fande sitt forslag till styrelse med beaktande av vad som
sidgs om styrelsens sammansittning i 4.1. Om avgdende
verkstillande direktdr foreslds som styrelsens ordférande i

3 For kriterier for beddmning av oberoende, se 4.4.

4 For kriterier for bedomning av oberoende, se 4.5.
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2.7

3

3.1

nira anslutning till sin avgéng frdn uppdraget som verk-

stillande direktdr ska dven detta motiveras.
P4 webbplatsen ska samtidigt fér styrelseledamot som

foreslas for nyval eller omval uppgift limnas om:

o dlder samt huvudsaklig utbildning och arbetslivserfarenhet,

® uppdrag i bolaget och andra visentliga uppdrag,

o eget eller nirstiende fysisk eller juridisk persons innehav
av aktier och andra finansiella instrument i bolaget,

© om ledamoten enligt valberedningen ir att anse som
oberoende i férhallande till bolaget och bolagsledningen
respektive stdrre aktiesigare i bolaget enligt 4.4 och 4.5,
varvid valberedningen ska motivera sitt stillningstagande
om ledamot betecknas som oberoende nir omstindig-
heter féreligger som anges i 4.4 andra stycket forsta till
och med sjunde punkterna respektive i 4.5 andra stycket
forsta meningen, samt

® vid omval, vilket ar ledamoten invaldes i styrelsen.

Valberedningen ska pé bolagsstimma dir styrelse- eller
revisorsval ska dga rum ldmna en redogérelse f6r hur dess
arbete har bedrivits samt presentera och motivera sina férslag,

Styrelsens uppgifter
Styrelsen ska forvalta bolagets angeldgenheter i bolagets och
samtliga aktiedgares intresse.

I styrelsens uppgifter ingér bland annat att:

o faststilla verksamhetsmal och strategi,

o tillsitta, utvirdera och vid behov entlediga verkstillande
direktor,

o se till att det finns effektiva system fér uppféljning och
kontroll av bolagets verksamhet,

o se till att det finns en tillfredsstillande kontroll av
bolagets efterlevnad av lagar och andra regler som
giller f6r bolagets verksamhet,

o se till att erforderliga etiska riktlinjer faststills for
bolagets upptridande, samt

o sikerstilla att bolagets informationsgivning priglas av
Sppenhet samt dr korrekt, relevant och tillforlitlig.

Styrelsen ska godkénna visentliga uppdrag som verk-
stillande direktéren har utanfor bolaget.

Styrelsens storlek och sammansattning

Styrelsen ska ha en storlek och sammansdittning som séiker-
stéller dess formdga att férvalta bolagets angelcigenheter med
integritet och effektivitet.

Styrelsen ska ha en med hinsyn till bolagets verksamhet,
utvecklingsskede och férhallanden i évrigt indamalsenlig
sammansittning, priglad av mangsidighet och bredd av-
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seende de bolagsstimmovalda ledaméternas kompetens,
erfarenhet och bakgrund. En jamn konsférdelning ska
efterstrivas.

4.2 Suppleanter till bolagsstimmovalda styrelseledaméter ska
inte utses.

4.3 Hogst en bolagsstimmovald styrelseledamot far arbeta i
bolagets ledning eller i ledningen av bolagets dotterbolag.s

4.4 Majoriteten av de bolagsstimmovalda styrelseledaméterna
ska vara oberoende i férhallande till bolaget och bolags-
ledningen.

For att avgora en ledamots oberoende ska en samlad
bedémning gdras av samtliga omsténdigheter som kan ge
anledning att ifrgasitta ledamotens oberoende i forhéllan-
de till bolaget eller bolagsledningen, varvid bland annat
féljande omstindigheter ska vigas in i bedémningen:¢
® om ledamoten ir verkstillande direktér eller under de

fem senaste aren har varit verkstillande direktér i bolaget

eller ett nirstidende féretag,

® om ledamoten ir anstilld eller under de tre senaste &ren
har varit anstilld i bolaget eller ett nirstdende féretag,

® om ledamoten erhaller icke obetydlig ersittning fér rad
eller tjanster utover styrelseuppdraget fran bolaget eller
ett nirstdende foretag eller frin ndgon person i bolags-
ledningen,

® om ledamoten har eller under det senaste ret har haft
omfattande affarsforbindelser eller andra omfattande
ekonomiska mellanhavanden med bolaget eller ett
nirstdende foretag i egenskap av kund, leverantér eller
samarbetspartner, antingen sjilv eller genom att tillhéra
foretagsledningen eller styrelsen eller genom att vara
storre deldgare i annat féretag som har en sidan affirs-
relation med bolaget,”

® om ledamoten ir eller under de tre senaste aren har varit
deldgare i, eller som anstilld deltagit i revisionen av bo-
laget hos, bolagets eller ett nirstdende féretags nuvarande
eller dvarande revisor,

© om ledamoten tillhér féretagsledningen i annat féretag
om en styrelseledamot i detta foretag tillhor bolags-
ledningen i bolaget, eller

5 Bade verkstallande direktéren och en s.k. arbetande styrelseordférande kan saledes
inte ingd i styrelsen om den senare dven ingar i bolagets ledning. En styrelseleda-
mot kan dock vara anstalld och fa 16n fran bolaget utan att anses inga i bolagets
ledning. Exempel pa en sadan styrelseledamot kan vara en hedersordférande eller
en styrelseledamot som fungerar som "ambassadér” for bolaget eller har annat
liknande uppdrag.

6 Resultatet av valberedningens 6vervaganden ska redovisas i enlighet med 2.6 tredje
stycket fjarde punkten.

7 Denna punkt ska inte anses tillamplig pa géngse affarsférbindelse som bankkund.

® om ledamoten star i ett nira slidkt- eller familjeférhéllan-
de till person i bolagsledningen eller ndgon annan person
som ndmns i ovanstdende punkter, om denna persons
direkta eller indirekta mellanhavanden med bolaget har
sddan omfattning och betydelse att de motiverar att
styrelseledamoten inte ska anses oberoende.

Med nirstdende foretag avses féretag dir bolaget direkt
eller indirekt innehar minst tio procent av aktierna eller
andelarna eller résterna eller en ekonomisk andel som ger
ritt till minst tio procent av avkastningen. Om bolaget
dger mer dn 50 procent av aktierna eller andelarna eller
rosterna i ett annat foretag anses bolaget indirekt inneha
det senare foretagets igande i andra féretag.

4.5 Minst tva av de styrelseledaméter som #r oberoende i for-
hallande till bolaget och bolagsledningen ska dven vara
oberoende i férhéllande till bolagets storre aktiesigare.

For att avgdra en ledamots oberoende ska omfattningen
av styrelseledamotens direkta och indirekta relationer med
den stérre dgaren vigas in i bedémningen.® En styrelse-
ledamot som #r anstilld eller styrelseledamot i ett foretag
som #r en storre dgare ska inte anses vara oberoende.

Med stérre aktiedgare avses dgare som direkt eller indi-
rekt kontrollerar tio procent eller mer av aktierna eller
rosterna i bolaget. Om ett féretag dger mer 4n 50 procent av
aktierna eller andelarna eller résterna i ett annat féretag
anses det férstnimnda féretaget indirekt kontrollera det
senare foretagets dgande i andra féretag.

4.6 Den som nomineras till styrelseledamot ska férse val-
beredningen med erforderligt underlag fér bedémning av
eventuell beroendestillning enligt 4.4 och 4.5.

4.7 Styrelseledamot ska inte utses fér lingre tid 4n till slutet av
nista arsstimma.

5  Styrelseledamots uppdrag
Styrelseledamot ska dgna uppdraget den tid och omsorg och till-
dgna sig den kunskap som erfordras for att tillvarata bolagets
och dess digares intresse. For att styrelsen ska kunna fatta vl
underbyggda beslut ska verkstdllande direktoren forse styrelsen
med erforderligt underlag for dess arbete bade infor och mellan
styrelsens sammantrdden.

5.1 Styrelseledamot ska sjélvstindigt bedéma de drenden sty-
relsen har att behandla och begira den information som
ledamoten anser nédvindig for att styrelsen ska kunna fatta
vil underbyggda beslut.

8 Resultatet av valberedningens dvervaganden ska redovisas i enlighet med 2.6 tredje
stycket fjarde punkten.
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5.2

6.1

6.2

6.3

7.1

7.2

Styrelseledamot ska tilldgna sig den kunskap om bolagets
verksamhet, organisation, marknader m.m. som erfordras
fér uppdraget.

Styrelseordférande
Styrelsens ordforande har ett sirskilt ansvar for att styrelsens
arbete dr vdl organiserat och bedrivs effektivt.

Styrelsens ordférande ska viljas av bolagsstimman. Om
ordféranden ldmnar sitt uppdrag under mandattiden ska
styrelsen inom sig vilja ordférande fér tiden intill slutet av
nista arsstimma.

Om styrelsens ordférande ér anstilld i eller har stadigvaran-
de uppdrag fér bolaget utéver ordférandeuppdraget ska
arbetsférdelningen mellan ordféranden och verkstillande
direktdren klargoras i styrelsens arbetsordning och instruk-
tion for verkstillande direktéren.

Styrelsens ordférande ska se till att styrelsens arbete bedrivs
effektivt och att styrelsen fullgér sina aligganden. Ordfo-
randen ska sirskilt

e organisera och leda styrelsens arbete for att skapa bista
mojliga forutsdttningar for styrelsens arbete,

o se till att ny styrelseledamot genomgar erforderlig intro-
duktionsutbildning samt den utbildning i évrigt som
styrelseordféranden och ledamoten gemensamt finner
lamplig,

o se till att styrelsen fortldpande uppdaterar och férdjupar
sina kunskaper om bolaget,

® ansvara for kontakter med dgarna i dgarfrdgor och
formedla synpunkter fran dgarna till styrelsen,

o se till att styrelsen erhaller tillfredsstillande information
och beslutsunderlag fér sitt arbete,

o efter samrdd med verkstillande direktoren faststilla
forslag till dagordning for styrelsens sammantriden,

o kontrollera att styrelsens beslut verkstills, samt

o se till att styrelsens arbete &rligen utvirderas.

Styrelsens arbetsformer
Formerna for styrelsens arbete ska faststdllas av styrelsen och
vara tydliga och vil dokumenterade.

Styrelsen ska minst en géng per r prova styrelsens arbets-
ordning, instruktion foér verkstillande direktéren och
rapporteringsinstruktion med avseende pé aktualitet och
relevans.

Om styrelsen inom sig inrittar utskott, ska det av styrelsens
arbetsordning framga vilka arbetsuppgifter och vilken
beslutanderitt styrelsen har delegerat till utskott samt hur
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7-3

7.4

75

7.6

77

utskotten ska rapportera till styrelsen. Utskott ska proto-
kollféra sina sammantriden och protokollen ska tillhanda-
hallas styrelsen.

Revisionsutskott? ska bestd av minst tre styrelseledaméter.
Majoriteten av utskottets ledaméter ska vara oberoende i
forhéllande till bolaget och bolagsledningen. Minst en av de
ledaméter som #r oberoende i férhéllande till bolaget och
bolagsledningen ska 4ven vara oberoende i férhéllande till
bolagets storre dgare.©

Styrelsen ska se till att bolaget har god intern kontroll och
formaliserade rutiner som sikerstiller att fastlagda princi-
per fér finansiell rapportering och intern kontroll efterlevs
samt att bolagets finansiella rapportering dr upprittad i
Sverensstimmelse med lag, tillimpliga redovisningsstandar-
der och 6vriga krav pé noterade bolag.

I bolag som inte har en sirskild granskningsfunktion
(internrevision) ska styrelsen &rligen utvirdera behovet av
en sddan funktion och i beskrivningen av den interna
kontrollen i bolagsstyrningsrapporten® motivera sitt stéll-
ningstagande.

Styrelsen ska minst en gdng per &r, utan nirvaro av verkstil-
lande direktéren eller annan person fran bolagsledningen,
traffa bolagets revisor.

Styrelsen ska se till att bolagets halvars- eller niomé&naders-
rapport dversiktligt granskas av bolagets revisor.

Styrelsens protokoll ska tydligt dterge vilka drenden som
behandlats, vilket underlag som funnits for respektive
drende samt innebérden av de beslut som fattats. Protokol-
let ska sindas till styrelsens ledaméter s& snart som méjligt
efter styrelsesammantridet.

9

10

11

Bestdmmelser om inrattande av revisionsutskott samt utskottets uppgifter finns i
8 kap. 49 a-b §§ aktiebolagslagen (2005:551). Hela styrelsen kan i enlighet med
vad som anges i 8 kap. 49 a § andra stycket samma lag fullgéra utskottets uppgifter.

Enligt 8 kap. 49 a § forsta stycket aktiebolagslagen (2005:551) far utskottets
ledamoter inte vara anstallda av bolaget, och minst en ledamot ska vara oberoende

i forhallande till bolaget och bolagsledningen samt bolagets storre aktieagare och
ha redovisnings- eller revisionskompetens. For kriterier for bedémning av oberoende,
se 4.4 och 4.5.

Krav pa att bolagsstyrningsrapporten ska innehalla en beskrivning av bolagets
system for intern kontroll och riskhantering i samband med den finansiella rapport-
eringen finns i 6 kap. 6 § andra stycket andra punkten arsredovisningslagen
(1995:1554).
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Utvardering av styrelse och verkstdllande direktor
Regelbunden och systematisk utvirdering utgor grunden for
bedomning av styrelsens och verkstdllande direktorens
prestationer och for en fortlopande utveckling av deras arbete.

Styrelsen ska &rligen genom en systematisk och strukture-
rad process utvirdera styrelsearbetet med syfte att utveckla
styrelsens arbetsformer och effektivitet. Resultatet av
utvirderingen ska i relevanta delar redovisas for val-
beredningen.

Styrelsen ska fortlépande utvirdera verkstillande direkts-
rens arbete. Minst en gang per &r ska styrelsen sirskilt be-
handla denna fraga, varvid ingen frén bolagsledningen ska
nérvara.

Ersattningar'? till ledande befattningshavare!?
Bolaget ska ha formaliserade och bekantgjorda processer for
beslut om ersdttningar till ledande befattningshavare.
Ersdttningar och andra anstdllningsvillkor for ledande be-
fattningshavare ska utformas med syfte att sikerstdlla bolagets
tillgdng till befattningshavare med den kompetens bolaget
behéver till for bolaget anpassade kostnader och sd att de far
for verksamheten avsedda effekter.

Styrelsen ska inritta ett ersittningsutskott med huvud-

sakliga uppgifter att:

© bereda styrelsens beslut i frdgor om ersittningsprinciper,
ersittningar och andra anstéllningsvillkor fér bolags-
ledningen,

o félja och utvirdera pdgdende och under &ret avslutade
program fér rorliga ersittningar fér bolagsledningen,
samt

o félja och utvirdera tillimpningen av de riktlinjer for
ersittningar till ledande befattningshavare som érs-
stimman enligt lag ska fatta beslut om™ samt gillande
ersittningsstrukturer och ersittningsnivder i bolaget.

12

13

14

Med ersattningar avses har (i) fast 16n och arvode, (ii) rorliga ersattningar, vilket
inkluderar aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram, (iii) pensionsavsatt-
ningar, och (iv) andra ekonomiska férmaner.

Med ledande befattningshavare avses den personkrets for vilka bolaget ska sarredo-
visa l6ner och andra erséttningar enligt 5 kap. 20 § férsta stycket och tredje stycket
arsredovisningslagen (1995:554), dvs. styrelseledaméter, verkstallande direktér och
samtliga personer i bolagets ledning. Med bolagsledningen avses samma person-
krets exklusive styrelseledamater.

Bestammelser om att arsstamman ska fatta beslut om riktlinjer for erséttning till
ledande befattningshavare finns i 7 kap. 61 § aktiebolagslagen (2005:551). Rikt-
linjerna ska ha det innehall som anges i 8 kap. 51 § forsta stycket och 52 § forsta
stycket samma lag, dar det sarskilt anges att riktlinjerna inte ska omfatta arvode
och annan ersattning for styrelsearbete.

9.2

93

9-4

95

9.6

97

Styrelsens ordférande kan vara ordférande i utskottet. Ovriga
bolagsstimmovalda ledaméter ska vara oberoende i férhal-
lande till bolaget och bolagsledningen.’s Bland utskottets
ledamater ska erforderlig kunskap och erfarenhet i fragor
om ersittningar till ledande befattningshavare finnas.

Om styrelsen finner det mer &ndamalsenligt kan hela
styrelsen fullgéra ersittningsutskottets uppgifter, férutsatt
att styrelseledamot som ingér i bolagsledningen inte deltar
i arbetet.

Ersittningsutskott eller styrelse som anlitar extern upp-
dragstagare for sitt arbete ska forsikra sig om att ingen
intressekonflikt féreligger i férhéllande till andra uppdrag
som denne kan ha for bolaget eller bolagsledningen.

Roérliga ersittningar ska vara kopplade till férutbestimda
och mitbara kriterier,’® utformade med syfte att frimja
bolagets langsiktiga virdeskapande.

For rorliga ersittningar som utgdr kontant ska grinser fér
det maximala utfallet faststillas.”

Vid utformningen av rorliga ersittningar till bolagsledning-

en som utgdr kontant ska styrelsen dverviga att infora for-

behall som

o villkorar utbetalning av viss del av sddan ersittning av att
de prestationer pa vilka intjinandet grundats visar sig
vara héllbara 6ver tid, och

o ger bolaget mdjlighet att dterkriiva sddana ersittningar
som utbetalats pa grundval av uppgifter som senare visat
sig vara uppenbart felaktiga.

Bolagsstimman ska besluta om samtliga aktie- och aktie-
kursrelaterade incitamentsprogram till bolagsledningen.
Bolagsstimmans beslut ska omfatta de visentliga villkoren
i programmet.

Beslutsunderlaget ska mojliggdra for aktiedgarna att i
god tid fére bolagsstimman pa ett enkelt sitt bilda sig en
uppfattning om motiven fér programmet, de visentliga
villkoren i programmet samt eventuell utspidning och vad
programmet sammanlagt kan berdknas kosta bolaget vid
olika tinkbara utfall.

15
16

17

For kriterier for bedomning av oberoende, se 4.4.

Kriterierna kan vara av olika slag, inklusive en egen ekonomisk insats, exempelvis
i samband med deltagande i ett aktiesparprogram. Med matbara avses att det ska
vara mojligt att i efterhand utvérdera i vilken grad kriterierna har uppfyllts.

Sadana granser behdver inte vara satta till ett kontant belopp utan kan &ven
definieras pa annat satt.
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9.8 Aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram ska

99

10

I10.1

10.2

utformas med syfte att uppna dkad intressegemenskap
mellan den deltagande befattningshavaren och bolagets
aktiedgare.

Program som innebir forvirv av aktier ska utformas sd att
ett eget aktieinnehav i bolaget framjas. Intjinandeperioden
alternativt tiden fran avtalets ingéende till dess att en aktie
far forvirvas ska inte understiga tre ar.

Styrelseledaméter, som inte samtidigt r anstéllda i bola-
get, ska inte delta i program riktade till bolagsledningen
eller andra anstillda. Aktieoptioner ska inte ingd i program
riktade till styrelsen.

Fast 16n under uppsigningstid och avgéngsvederlag ska
sammantaget inte dverstiga ett belopp motsvarande den
fasta 1onen fér tva ar.

Information om bolagsstyrning
Styrelsen ska drligen i en bolagsstyrningsrapport'€ och pd sin
webbplats informera aktiecigare och kapitalmarknad om hur
bolagsstyrningen i bolaget fungerar och hur bolaget tillimpar
Svensk kod for bolagsstyrning.

Bolaget ska i bolagsstyrningsrapporten, for varje regel i
Koden som det har avvikit fran, redovisa denna avvikelse,
ange skilen for detta samt beskriva den 16sning som valts
istéllet.

Utdver vad som stadgas i lag, ska féljande uppgifter limnas
i bolagsstyrningsrapporten, om de inte framgar av &rsredo-
visningen:

® sammansittningen av bolagets valberedning och om
ledamot har utsetts av viss dgare, varvid dgarens namn
ocksa ska anges,

o for var och en av styrelsens ledaméter de uppgifter som
anges i 2.6 tredje stycket,

o arbetsférdelningen i styrelsen, hur styrelsearbetet bedri-
vits under det senaste rikenskapsaret, inkluderande antal
styrelsesammantriden och respektive ledamots nirvaro
vid styrelsesammantriden,

® sammansittning, arbetsuppgifter och beslutanderitt
fér eventuella styrelseutskott och respektive ledamots
nirvaro vid utskottens sammantriden,
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Krav pa att uppratta en bolagsstyrningsrapport finns i 6 kap. 6-9 §§ arsredo-
visningslagen (1995:1554).

Krav pa bolagsstyrningsrapportens innehall finns i 6 kap. 6 § arsredovisningslagen
(1995:1554).
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10.3

o f6r verkstillande direktdren,
- alder samt huvudsaklig utbildning och arbetslivs-
erfarenhet,
- visentliga uppdrag utanfér bolaget, och
- eget eller nirstiende fysisk eller juridisk persons inne-
hav av aktier och andra finansiella instrument i bolaget
samt visentliga aktieinnehav och deldgarskap i féretag
som bolaget har betydande affirsférbindelser med,
samt
® eventuella 6vertridelser under det senaste rikenskapsiret
av regelverket vid den bérs bolagets aktier 4r upptagna
till handel vid eller av god sed pa aktiemarknaden enligt
beslut av respektive bérs disciplinnimnd eller uttalande
av Aktiemarknadsnimnden.

Bolaget ska pa sin webbplats ha en sirskild avdelning for
bolagsstyrningsfragor dir de senaste tre drens bolags-
styrningsrapporter, tillsammans med den del av revisions-
berittelsen som behandlar bolagsstyrningsrapporten alter-
nativt revisorns skriftliga yttrande 6ver bolagsstyrnings-
rapporten,* ska finnas tillgingliga.

P4 avdelningen fér bolagsstyrningsfragor ska gillande
bolagsordning finnas tillginglig tillsammans med den
information som enligt Koden ska ldmnas eller finnas till-
ginglig pd webbplatsen. Vidare ska aktuell** information i
foljande avseenden ldmnas:
© uppgift om styrelseledaméter, verkstillande direktér och

revisor, samt
® en redogdrelse fér bolagets system for rorliga ersittningar

till ledande befattningshavare samt fér vart och ett av
samtliga utestdende aktie- och aktiekursrelaterade incita-
mentsprogram.
P4 avdelningen fér bolagsstyrningsfragor ska dessutom
styrelsen, senast tva veckor fére drsstimman, limna en
redovisning av resultatet av den utvirdering som skett
enligt 9.1 andra och tredje punkterna.
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Krav pa revisorsgranskning av bolagsstyrningsrapporten om den ingar i forvaltnings-
berattelsen eller av de uppgifter som annars lamnas i bolagets eller koncernens
férvaltningsberattelse finns i 9 kap. 31 § aktiebolagslagen (2005:551). Krav pa
revisorsgranskning om bolagsstyrningsrapporten upprattas som en fran arsredo-
visningen skild handling finns i 6 kap. 9 § arsredovisningslagen (1995:1554).

Se1.1,1.7,2.50ch 2.6.

Med aktuell avses att informationen ska uppdateras inom sju dagar efter att den
forandrats eller forandringen blivit kand fér bolaget.
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