Riktlinjer for information till aktieagarna
om incitamentsprogram i aktiemarknadsbolag

1. Inledning

Incitamentsprogram for foretagsledare och andra anstéllda har under de senaste aren blivit
mycket vanliga i1 svenska aktiemarknadsbolag. Mer dn hélften av bolagen har ett eller flera
incitamentsprogram baserade pa aktier, konvertibler, teckningsoptioner, kdpoptioner, s.k.

personaloptioner eller syntetiska optioner. Bland de storsta bolagen &r andelen &nnu hogre.

Det vixande antalet incitamentsprogram och en tilltagande komplexitet 1 programmen innebér
Okade svérigheter for bolagens dgare att bedoma om foreslagna och befintliga program har en i
dgarnas perspektiv rimlig utformning. Dessa svérigheter forstdrks av att programmen ofta
foreslds med kort varsel och med ett knapphéindigt informationsunderlag.

I syfte att forbéttra aktiedgarnas mojligheter att pa ett véilgrundat sétt beddma bolagens
incitamentsprogram har undertecknade stora aktiedgare' enats om att foljande riktlinjer bor f6ljas
av svenska aktiemarknadsbolag savitt avser incitamentsprogram av ovannidmnda slag.

2. Beslutsunderlag infor bolagsstimma

2.1 Behandling pd bolagsstimma

Till bolagsstimma bor alltid hinskjutas inte bara sadana drenden som enligt lag skall behandlas
av stdimman utan dven andra beslut om incitamentsprogram som dr av betydelse for aktiedgarna.

2.2 Utforligt underlag till aktiedigarna i god tid fore stimman.
Vi motsitter oss inte principiellt att forslag till incitamentsprogram ldggs fram till beslut pa extra

bolagsstimma, men vi anser att styrelsen bor efterstrava att kalla till stimman pa samma sétt och
i lika god tid som infor en ordinarie stimma, dvs. senast fyra veckor fore stimman.

! Dessa riktlinjer &r utgivna av Alecta, AMF Pension, Fjarde AP-fonden, Handelsbanken Fonder, Nordea
Kapitalforvaltning ABs fondbolag, Robur, SEB Fonder och Skandia.



I kallelse till bolagsstdmma skall enligt aktiebolagslagen anges det huvudsakliga innehallet 1 de

forslag som skall foreldggas stimman for beslut. Om stimman skall besluta om en emission av
aktier, konvertibla skuldebrev eller skuldebrev forenade med optionsritt till nyteckning eller
Overlételse av egna aktier skall kallelsen ocksa innehalla uppgift om vem som &r
teckningsberittigad. I linje med vad Aktiemarknadsndmnden uttalat vara god sed pé
aktiemarknaden anser vi att kallelsen dessutom bor innehélla uppgift om bl.a. emissionens
belopp, omfattningen av konverterings- eller teckningsrétten, emissionskursen, konverterings-
eller teckningskursen, 16ptiden, aktuell aktiekurs samt utspéddningseffekten pd aktiekapitalet och
rostetalet. Motsvarande uppgifter bor 1 tillampliga delar ges 1 kallelsen vid dverlételse av egna
aktier och vid kdpoptionsprogram. Aven andra villkor av visentlig betydelse bor framga, t.ex.
om instrumenten i frdga inte skall vara fritt dverlatbara.

Infér en emission eller overlatelse skall enligt lagen styrelsens fullstindiga forslag till beslut
hallas tillgdngligt for aktiedgarna under minst en vecka fore stimman. Nagon preciserad tidsfrist
av det senare slaget finns inte for det fall stimman skall understillas ett kopoptionsprogram for
godkinnande.

Vi anser det angelédget att styrelsen vid alla former av incitamentsprogram som skall behandlas
pa bolagsstimma - oavsett om behandlingen grundas pa bestimmelser i lag eller inte - haller
styrelsens fullstandiga forslag tillgéngligt for aktiefigarna i god tid fore stimman, dock senast tva
veckor fore stimman. | kallelsen till stimman bor anges att det fullstindiga forslaget gratis
oversands till de aktiedgare som sa dnskar. I linje med vad Aktiemarknadsndmnden
rekommenderat anser vi det dessutom lampligt att bolaget automatiskt Gversiander forslaget till
samtliga aktiedgare som anmadlt sig till stimman. Forslaget bor dessutom alltid hallas tillgéngligt
pa bolagets hemsida pa Internet vilket bor anges i kallelsen.

I det foljande anger vi 6nskemal som bor uppfyllas genom information i kallelsen eller i
styrelsens fullstandiga forslag till beslut.

2.3 Motiven for bolagets incitamentsprogram och hur forslaget har tagits fram

Ett incitamentsprogram &r en viktig del 1 bolagets beloningssystem och bor darfor utformas med
eftertanke. Styrelsen har i det sammanhanget en viktig roll. Styrelsen ansvarar for bolagets
organisation och bor stréva efter att utveckla en langsiktig policy for beloningssystemet.

Nar forslag till incitamentsprogram laggs fram bor det framga hur programmet passar in i
bolagets totala beloningssystem. Sarskilt viktigt ar att det av forslaget framgér vilka
incitamentsprogram som finns sedan tidigare, omfattningen av dessa program, dterstdende 16ptid
m.m. Om avsikten &r att det foreslagna programmet skall upprepas kommande &r eller om
bolaget har konkreta planer pa andra program for framtiden bor dven det anges. Baseras
programmet pa annat dn aktier i moderbolaget skall detta sérskilt motiveras.



I egenskap av forslagsstillare till bolagsstimman &r styrelsen garant for att villkoren i
programmet dr rimliga och att eventuella subventioner redovisas dppet. Det ar darfor viktigt att
det av forslaget framgar vilka som deltagit i den interna beslutsprocessen i bolaget.

Agarna har i detta sammanhang ett berittigat intresse av att f4 veta om nigon av de
befattningshavare som omfattas av programmet har haft eller kan uppfattas ha haft mojlighet att
paverka beslutsprocessen. Det bor redovisas om programmet har diskuterats i styrelsen, vid
vilken tidpunkt detta skedde och vilka styrelseledamoter som deltog i sammantridet. Vidare bor
anges om en sdrskild kommitté inom styrelsen har berett fradgan liksom om VD eller andra
ledande befattningshavare har deltagit i utformningen.

2.4 Deltagare i programmet och tilldelningen till dessa

Av forslaget bor framga vilka befattningshavare eller kategorier av befattningshavare som skall
deltaga i programmet. Vid angivande av kategorier bor ocksa anges det lagsta och hogsta antal
befattningshavare inom respektive kategori som kan komma att erbjudas att deltaga 1
programmet.

Finns det fran styrelsens sida ett forslag till kategoriindelning med avseende pa tilldelningens
storlek, s& bor det framga av forslaget. Finns det inte ndgon sddan kategoriindelning, s bor av
forslaget framga vem som skall besluta om tilldelningen, efter vilka principer det skall ske samt
vilken eller vilka 6vre grianser som géller for tilldelningens storlek.

Om VD skall erbjudas att deltaga i programmet sd bor detta alltid redovisas sarskilt med
angivande av hur stor tilldelning denne skall erbjudas.

Omfattas de berdrda befattningshavarna av redan uteldopande incitamentsprogram i bolaget bor
detta framga av forslaget.

Om garantier skall [dimnas om viss tilldelning bor forslaget ocksa innehalla uppgift ddirom med
avseende pa varje tilldelningsberittigad kategori eller person.

Innebér forslaget att andra dn anstéllda 1 bolaget skall fa deltaga i incitamentsprogram baserade
pa aktier, konvertibler eller kopoptioner bor av forslaget tydligt framga vad som motiverar ett
sadant deltagande, hur stor tilldelning var och en skall erbjudas och hur styrelsen har berett
fragan.

For att underlitta en jimforelse mellan olika slags incitamentsprogram bor berdkningar avseende
tilldelningens storlek normalt utgé frén underliggande vardepapper, dvs. teckningsbelopp resp.



16senbelopp for de aktier som teckningsoptioner resp kopoptioner berittigar till och nominellt
belopp for konverteringslén.

2.5 Prissdttning av instrumenten

Prissdttningen av finansiella instrument 1 incitamentsprogram skall utgd fran en marknadsmaéssig
bedomning. Det teoretiska vardet for instrumentet skall ske enligt ndgon allmént vedertagen
virderingsmodell, vanligtvis Black-Scholes, i vilken relevanta variabler har asatts virden som
kan beddmas vara realistiska. Det kan emellertid finnas anledning till jimkning av det teoretiskt
berdknade vérdet, t.ex. pa grund av att instrumenten i fraga ar begrinsat likvida. Av forslaget
skall framga hur det teoretiska virdet beréknats med angivande av vilka virden som &satts
relevanta variabler. Har en jimkning skett, skall de 6verviganden som dérvid gjorts noggrant
redovisas. Den kompletta varderingen skall hallas tillgdnglig for intresserade aktiedgare.

Kravet pa en marknadsmaéssig vardering med eventuella jimkningar utesluter inte att ett bolag
underldttar berérda befattningshavares deltagande i ett incitamentsprogram genom att bidra
ekonomiskt. Limnar bolaget en sddan formén skall detta 6ppet redovisas 1 forslaget. Om
exempelvis optioner 6verldmnas vederlagsfritt, skall det alltsa framga vilket virde dessa optioner
representerar.

Vid beslut om incitamentsprogram som baseras pa aktier i ett onoterat dotterbolag, skall den
vardering av dotterbolaget som ligger till grund for prisséttningen av instrumentet ske under
medverkan av minst tva oberoende varderingsinstitut, som valts pa sadant sitt att virderingen
blir allsidig. Styrelsen bor i forslaget upplysa om vilket eller vilka institut som utfort virderingen
samt ge till kinna styrelsens samlade beddmning av huruvida vérderingen kan anses ha skett pa
affarsmassig grund. Upplysning bor ges om vilka varden som &satts relevanta variabler.

2.6 Utspiidning och kostnader

En viktig frdga 1 samband med varje incitamentsprogram baserat pa aktier, konvertibler eller
teckningsoptioner dr vilken utspidning, i kapital- och rosthdnseende, som aktiedgarna far
vidkdnnas. Av forslaget skall tydligt framga hur stor utspadningen blir eller maximalt kan
komma att bli till f6ljd av det foreslagna programmet samt vilka effekter programmet medfor pa
viktiga nyckeltal. Finns sedan tidigare incitamentsprogram i bolaget, som &r baserade pa
konvertibler eller teckningsoptioner, och har dessa program tillkommit efter det att bolaget blivit
aktiemarknadsbolag, skall av forslaget framgd vilken utspéddning och vilka effekter pa viktiga
nyckeltal som skulle kunna bli foljden av alla program sammantagna.

Berdkningen av utspadningseffekten bor ske i enlighet med Sveriges Finansanalytikers
Forenings rekommendationer eller annan allmént accepterad metod. Styrelsen bor ange tydligt



vilken berdkningsmetod som har anvénts.

Har bolaget aterkopt egna aktier bor utspadningen berdknas dels pé det totala antalet aktier i
bolaget, dels pa totalantalet aktier minskat med de aktier som bolaget vid forslagstillfillet sjalvt
innehar.

Styrelsen bor ange om och i sa fall vilka atgarder som har vidtagits eller som planeras for sdkring
("hedge”) av incitamentsprogrammet.

Forslaget bor innehdlla uppgift om de berdknade kostnaderna vad giller sdkring av programmet
eller for sociala avgifter under programmets 16ptid med angivande av forutséttningarna for
berdkningarna.

2.7 Styrelsens samlade bedomning av forslaget

Aktiemarknadsnimnden har understrukit att det vid planering och genomforande av
incitamentsprogram dr visentligt att de ansvariga organen inom bolaget gor en samlad
beddmning av ett tilltinkt program. Kretsen av teckningsberittigade, villkoren, tilldelningens
storlek, forekomsten av andra aktierelaterade incitamentsprogram och ovriga faktorer bor
sammantagna framsta som rimliga. I fall da rimligheten helt eller delvis kan ifrdgasittas, kan
detta enligt vad erfarenheten visar vara till skada for bolaget, de berdérda personerna och
allménhetens fortroende for aktiemarknaden, sdger Aktiemarknadsnamnden.

Vi menar att styrelsen i1 forslaget till bolagsstimman skall redovisa hur den vid en samlad
beddmning ser pé forslaget i ljuset av Aktiemarknadsndmndens uttalande.



3. Lopande information i foretagens arsredovisningar

Omfattningen av de anstdlldas incitamentsprogram och aktiedgarnas kostnader for detta dr
centrala faktorer for aktieigarna. Kursutvecklingen och introduktionen av nya program medfor
att aktiedgarna behover fortlopande underlag om incitamentsprogrammens utveckling.
Informationsgivningen fran bolagens sida dr i dag manga ganger otillracklig och inte dgnad att
mdjliggora jimforelser mellan olika bolag eller dver tiden for ett och samma bolag.

Bolagen bor i arsredovisningen dels beskriva hdndelser och utfall under det gangna
rakenskapsaret avseende nya och gamla incitamentsprogram, dels ge en samlad bild av samtliga
aktuella program. Beskrivningarna skall i tillimpliga delar behandla de moment som har
behandlats ovan i samband med beslutsunderlag.

I det f6ljande ges en exemplifiering av faktorer som skall belysas for alla aktuella
incitamentsprogram baserade pa aktier, konvertibler, teckningsoptioner, kopoptioner, s.k.
personaloptioner eller syntetiska optioner. Exemplifieringen &r inte uttdmmande.

- Utspadningseffekter och effekter pa viktiga nyckeltal inkl. sddant underlag som ar nédvéndigt
for berdkning eller forstaelse av beskrivningen.

- Oversiktlig information om vilka som innehar de med programmen forbundna instrumenten,
varvid mer detaljerad information bor ldmnas om VDs, vissa ledande befattningshavares och — 1
forekommande fall — styrelseledaméters innehav.

- Tilldelning under é&ret.

- Arets resp. ackumulerade kostnader/avsittningar for sikring, sociala avgifter och
omvédrderingar samt andra relevanta kostnader med angivande av med vilket belopp de har
paverkat resultat eller eget kapital under aret resp. under tidigare ar.

- Uppskattat marknadsvérde av utelopande optioner som utgivits till anstillda.

Uppstiéllningen bor ocksé innehélla en summering av relevanta variabler for samtliga aktuella
program.

Riktlinjerna géller oberoende av vilka uppgifter som 1 detta sammanhang ldmnas i resultat- och
balansriakningarna med noter. Det dr dock givetvis en fordel om den 6nskade informationen kan
samordnas med den som ldmnas 1 rikenskapsmaterialet.
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