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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 i svenska aktiemark-
nadsbolag. Mer dn hélften av bolagen har
ett eller flera incitamentsprogram baserade
pa aktier, konvertibler, teckningsoptioner,
kopoptioner, s k personaloptioner eller syn-
tetiska optioner. Bland de storsta bolagen ar
andelen dnnu hogre.

Det vixande antalet incitamentsprogram
och en tilltagande komplexitet i program-
men innebdr dkade svarigheter for bolagens
dgare att bedéma om foreslagna och befint-
liga program har en i dgarnas perspektiv
rimlig utformning. Dessa svarigheter for-
stdrks av att programmen ofta foreslds med
kort varsel och med ett knapphéndigt infor-
mationsunderlag.

I syfte att forbattra aktiedgarnas mojligheter
att pa ett valgrundat sétt bedéma bolagens
incitamentsprogram har undertecknade
stora aktiedgare' enats om att foljande
riktlinjer bor f6ljas av svenska aktiemark-
nadsbolag savitt avser incitamentsprogram
av ovannamnda slag.

2. Beslutsunderlag infor
bolagsstaimma

2.1 Behandling pa bolagsstimma

Till bolagsstamma bor alltid hanskjutas inte
bara sddana drenden som enligt lag skall
behandlas av stimman utan dven andra
beslut om incitamentsprogram som &r av
betydelse for aktiedgarna.

2.2 Utférligt underlag till aktiedgarna i god
tid fére stimman

Vi motsdtter oss inte principiellt att forslag
till incitamentsprogram laggs fram till beslut

pd extra bolagsstimma, men vi anser att
styrelsen bor efterstréva att kalla till stim-
man pa samma séatt och i lika god tid som
infor en ordinarie stimma, dvs senast fyra
veckor fore stimman.

I kallelse till bolagsstimma skall enligt
aktiebolagslagen anges det huvudsakliga
innehallet i de férslag som skall foreldggas
staimman for beslut. Om stimman skall be-
sluta om en emission av aktier, konvertibla
skuldebrev eller skuldebrev férenade med
optionsrétt till nyteckning eller dverlatelse
av egna aktier skall kallelsen ocksa innehal-
la uppgift om vem som é&r teckningsberét-
tigad. I linje med vad Aktiemarknadsndamn-
den uttalat vara god sed pa aktiemarknaden
anser vi att kallelsen dessutom bor inne-
halla uppgift om bl a emissionens belopp,
omfattningen av konverterings- eller
teckningsratten, emissionskursen, konverte-
rings- eller teckningskursen, 16ptiden, aktu-
ell aktiekurs samt utspadningseffekten pa
aktiekapitalet och rostetalet. Motsvarande
uppgifter bor i tillimpliga delar ges i kal-
lelsen vid Gverlatelse av egna aktier och

vid képoptionsprogram. Aven andra villkor
av vasentlig betydelse bor framga, t ex om
instrumenten i fraga inte skall vara fritt
overlatbara.

Infér en emission eller dverlatelse skall
enligt lagen styrelsens fullstandiga forslag
till beslut hallas tillgangligt for aktiedgarna
under minst en vecka fore stimman. Nagon
preciserad tidsfrist av det senare slaget finns
inte for det fall staimman skall understéllas
ett kdpoptionsprogram for godkdnnande.

Vi anser det angeldget att styrelsen vid alla
former av incitamentsprogram som skall
behandlas pa bolagsstdmma — oavsett om
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behandlingen grundas pa bestaimmelser i
lag eller inte — haller styrelsens fullstandiga
forslag tillgangligt for aktiedgarna i god

tid fore stimman, dock senast tva veckor
fore staimman. I kallelsen till stimman bor
anges att det fullstindiga forslaget gratis
oversands till de aktiedgare som sa onskar.

I linje med vad Aktiemarknadsndmnden
rekommenderat anser vi det dessutom
lampligt att bolaget automatiskt 6versander
forslaget till samtliga aktiedgare som anmalt
sig till stiamman. Forslaget bor dessutom
alltid héllas tillgangligt pa bolagets hemsida
pa internet vilket bor anges i kallelsen. I det
foljande anger vi 6nskemal som bor uppfyl-
las genom information i kallelsen eller i
styrelsens fullstdndiga forslag till beslut.

2.3 Motiven fér bolagets incitamentsprogram
och hur forslaget har tagits fram

Ett incitamentsprogram ar en viktig del i
bolagets beléningssystem och bor darfor
utformas med eftertanke. Styrelsen har i
det sammanhanget en viktig roll. Styrelsen
ansvarar for bolagets organisation och bor
strava efter att utveckla en langsiktig policy
for beléningssystemet.

Nar forslag till incitamentsprogram ldggs
fram bor det framga hur programmet passar
in i bolagets totala beloningssystem. Sarskilt
viktigt ar att det av forslaget framgar vilka
incitamentsprogram som finns sedan
tidigare, omfattningen av dessa program,
aterstdende 10ptid m.m. Om avsikten &r att
det foreslagna programmet skall upprepas
kommande ar 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
sdrskilt motiveras.

I egenskap av forslagsstéllare till bolags-
stimman &r styrelsen garant for att villkoren
i programmet &r rimliga och att eventuella
subventioner redovisas 6ppet. Det dr darfor
viktigt att det av forslaget framgar vilka som
deltagit i den interna beslutsprocessen i
bolaget.

Agarna har i detta sammanhang ett berét-
tigat intresse av att fa veta om nagon av de
befattningshavare som omfattas av pro-
grammet har haft eller kan uppfattas ha haft
mojlighet att paverka beslutsprocessen. Det
bér redovisas om programmet har disku-
terats i styrelsen, vid vilken tidpunkt detta
skedde och vilka styrelseledamoter som
deltog i sammantradet. Vidare bor anges
om en sdrskild kommitté inom styrelsen
har berett fragan 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 befattnings-
havare eller kategorier av befattningshav-
are 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 i programmet. Finns
det fran styrelsens sida ett forslag till kate-
goriindelning med avseende pa tilldelning-
ens storlek, sa bor det framga av forslaget.

Finns det inte ndgon sadan kategoriindel-
ning, sa bor av forslaget framga vem som
skall besluta om tilldelningen, efter vilka
principer det skall ske samt vilken eller vilka
ovre granser som galler for tilldelningens
storlek.




OmVD skall erbjudas att deltaga i program-
met sa bor detta alltid redovisas sarskilt
med angivande av hur stor tilldelning
denne skall erbjudas.

Omfattas de berérda befattningshavarna
av redan utel6pande incitamentsprogram i
bolaget bor detta framga av forslaget.

Om garantier skall lamnas om viss tilldel-
ning bor forslaget ocksa innehalla uppgitt
ddrom med avseende pa varje tilldelnings-
beréttigad kategori eller person.

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

For att underldtta en jamforelse mellan olika
slags incitamentsprogram bor berdkningar
avseende tilldelningens storlek normalt
utga fran underliggande vardepapper, dvs
teckningsbelopp respektive 16senbelopp for
de aktier som teckningsoptioner respektive
kopoptioner berittigar till och nominellt
belopp for konverteringslan.

2.5 Prissittning av instrumenten
Prissattningen av finansiella instrument

i incitamentsprogram skall utga fran en
marknadsmaéssig bedomning. Det teoretiska
vérdet for instrumentet skall ske enligt na-
gon allmént vedertagen varderingsmodell,
vanligtvis Black-Scholes, i vilken relevanta
variabler har asatts virden som kan be-
domas vara realistiska. Det kan emellertid
finnas anledning till jimkning av det teore-
tiskt berdknade vérdet, t ex pa grund av att

instrumenten i fraga ar begransat likvida.
Av forslaget skall framga hur det teoretiska
vardet berdknats med angivande av vilka
vérden som dsatts relevanta variabler. Har
en jamkning skett, skall de 6vervaganden
som dédrvid gjorts noggrant redovisas. Den
kompletta varderingen skall hallas till-
ganglig for intresserade aktiedgare.

Kravet pa en marknadsmassig vardering
med eventuella jamkningar utesluter inte
att ett bolag underldttar berdrda befatt-
ningshavares deltagande i ett incitaments-
program genom att bidra ekonomiskt.
Lamnar bolaget en sadan férman skall detta
Oppet redovisas i forslaget. Om exempelvis
optioner 6verldmnas vederlagsfritt, skall det
alltsa framga vilket védrde dessa optioner
representerar.

Vid beslut om incitamentsprogram som
baseras pa aktier i ett onoterat dotterbolag,
skall den vérdering av dotterbolaget som
ligger till grund for prissdttningen av instru-
mentet ske under medverkan av minst tvd
oberoende varderingsinstitut, som valts pa
sadant satt att varderingen blir allsidig. Sty-
relsen bor i forslaget upplysa om vilket eller
vilka institut som utfort varderingen samt
ge till kdnna styrelsens samlade beddmning
av huruvida vdrderingen kan anses ha skett
pa affarsmassig grund. Upplysning bor

ges om vilka varden som asatts relevanta
variabler.

2.6 Utspidning och kostnader

En viktig frdga i samband med varje inci-
tamentsprogram baserat pa aktier, kon-
vertibler eller teckningsoptioner &r vilken
utspadning, i kapital- och rosthdnseende,
som aktiedgarna far vidkdnnas. Av forslaget
skall tydligt framga hur stor utspddningen




blir eller maximalt kan komma att bli till
foljd av det foreslagna programmet samt
vilka effekter programmet medfor pa viktiga
nyckeltal. Finns sedan tidigare incitaments-
program i bolaget, som &r baserade pa kon-
vertibler eller teckningsoptioner, och har
dessa program tillkommit efter det att bo-
laget blivit aktiemarknadsbolag, skall av
forslaget framga vilken utspadning och
vilka effekter pa viktiga nyckeltal som skulle
kunna bli foljden av alla program samman-

tagna.

Berdkningen av utspadningseffekten bor
ske i enlighet med Sveriges Finansanaly-
tikers Forenings rekommendationer eller
annan allméint accepterad metod. Styrelsen
bér ange tydligt vilken berdkningsmetod
som har anvants.

Har bolaget aterkdpt egna aktier bor
utspadningen berédknas dels pa det totala
antalet aktier i bolaget, dels pa totalantalet
aktier minskat med de aktier som bolaget
vid forslagstillfallet sjalvt innehar. Styrelsen
bor ange om och i sd fall vilka atgarder som
har vidtagits eller som planeras for sakring
("hedge”) av incitamentsprogrammet.

Forslaget bor innehalla uppgift om de be-
raknade kostnaderna vad géller sdkring av
programmet eller for sociala avgifter under
programmets 16ptid med angivande av
forutséattningarna for berdkningarna.

2.7 Styrelsens samlade bedémning av
forslaget

Aktiemarknadsndmnden har understrukit
att det vid planering och genomfdrande

av incitamentsprogram ar vasentligt att de
ansvariga organen inom bolaget gor en
samlad beddmning av ett tilltdnkt program.

Kretsen av teckningsberittigade, villkoren,
tilldelningens storlek, férekomsten av andra
aktierelaterade incitamentsprogram och
ovriga faktorer bor sammantagna framsta
som rimliga. I fall da rimligheten helt eller
delvis kan ifrdgaséttas, kan detta enligt vad
erfarenheten visar vara till skada for bolaget,
de berorda personerna och allméanhetens
fortroende for aktiemarknaden, sager Aktie-
marknadsnamnden.

Vimenar att styrelsen i forslaget till bolags-
stdimman skall redovisa hur den vid en
samlad bedémning ser pa forslaget i ljuset
av Aktiemarknadsnamndens uttalande.

3. Lopande information i féretagens
arsredovisningar

Omfattningen av de anstélldas incitaments-
program och aktiedgarnas kostnader for
detta ar centrala faktorer for aktiedgarna.
Kursutvecklingen och introduktionen av
nya program medfor att aktiedgarna
behover fortlopande underlag om incita-
mentsprogrammens utveckling. Informa-
tionsgivningen fran bolagens sida ar i dag
manga ganger otillracklig och inte dgnad att
mojliggora jamforelser mellan olika bolag
eller 6ver tiden fOr ett och samma bolag.

Bolagen bor i arsredovisningen dels
beskriva handelser 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 foljande ges en exemplifiering av
faktorer som skall belysas for alla aktuella
incitamentsprogram baserade pa aktier,




konvertibler, teckningsoptioner, képoptio-

ner, s k personaloptioner eller syntetiska

optioner. Exemplifieringen &r inte uttém-
mande.

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

e Oversiktlig information om vilka som
innehar de med programmen férbund-
na instrumenten, varvid mer detaljerad
information bor lamnas om VDs, vissa
ledande befattningshavares och — i
forekommande fall — styrelseledamo-
ters innehav.

e  Tilldelning under aret.

o Arets respektive ackumulerade kost-
nader/avsattningar for sakring, sociala
avgifter och omvéarderingar samt andra
relevanta kostnader med angivande
av med vilket belopp de har paverkat
resultat eller eget kapital under dret
respektive under tidigare ar.

e Uppskattat marknadsvérde av ute-
l6pande optioner som utgivits till
anstallda.

Uppstéllningen bor ocksd innehalla en
summering av relevanta variabler fér samt-
liga aktuella program. Riktlinjerna géller
oberoende av vilka uppgifter som i detta
sammanhang lamnas i resultat- och balans-
rakningarna med noter. Det dr dock givetvis
en fordel om den 6nskade informationen
kan samordnas med den som ldmnas i
rakenskapsmaterialet.
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