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l. Riktlinjer for agarstyrning

Nordeas fonder! har antagit f6ljande rikt-
linjer fér dgarstyrning avseende svenska
aktiemarknadsbolag. Riktlinjerna géller i
tillimpliga delar dven fér 6vriga bolag note-
rade pa svenska borser.

For investeringar i foretag noterade pa
marknadsplatser utanfor Sverige tillaimpar
Nordeas fonder sarskilda internationella
riktlinjer®.

En svensk kod for bolagsstyrning borjade
tillimpas den 1 juli 2005 med inriktningen
att forbattra bolagsstyrningen genom en
utvecklad sjdlvreglering. Nordeas fonder ser
positivt pa att frdgor rérande bolagsstyrning
regleras pa detta sitt och utgar ifran att
berdrda bolag antingen f6ljer kodens regler
eller avger forklaringar dér skalen till varje
avvikelse tydligt redovisas.

1. Generella principer

Agarstyrning behandlar férhallandet mellan
aktiedgare och foretagens styrelse och dess
foretagsledning. Agarstyrning skall, frdn
Nordeas fonders sida, utévas med utgangs-
punkt i andelsdgarnas gemensamma in-
tresse av god avkastning.

Som en betydande &gare i flera marknads-
noterede bolag har Nordeas fonder bade
rattighet och skyldighet att agera i dgarfra-
gor.

Nordeas fonder skall i sin dgarroll undvika
att hamna i insidersituationer. Deltagande
i bolagsstyrelser ska mot denna bakgrund

undvikas.

Samverkan med andra dgare utgor en viktig
del av méjligheten till paverkan nar sa
beddms lampligt.

2. Bolagsstamman

Nordeas fonder utovar fraimst sin rostratt
pa de bolagsstammor dér Nordeas fonder
representerar betydande aktieinnehav.

2.1 Kallelse

Kallelse skall innehélla en utforlig féredrag-
ningslista och ge mojlighet till granskning
av forslag. Om fragor som ej ar att betrakta
som sedvanliga laggs fram for stimman,
skall sadana forslags innebdrd utforligt
beskrivas i kallelsen samt fullstindigt
beslutsforslag samt 6vrigt underlag hallas
tillgdngligt for aktiedgare i god tid fére
stamman. Normalt bor sé ske senast tva
veckor fore stiamman. Forslag till ledamo-
ter och arvoden till dessa bor presenteras i
kallelsen.

Kallelse till savél arsstimma som extra bo-
lagsstamma bor ske i sd god tid som mojligt
inom ramen for vad som ar tillatet enligt
lag och bolagsordning. Vad avser kallelse till
extra bolagsstimma dar forslag till beslut
om incitamentsprogram ldggs fram bor
kallelsen till stimman ske pa samma satt
och ilika god tid som infér en drsstimma,
dvs senast fyra veckor fére stimman.

2.2 Réstritt pd bolagsstimma

Aktiedgare bor péd bolagsstimma fa rosta
for det fulla antal aktier som vederbérande
ager eller foretrader.

Nordeas fonder forordar att samtliga aktier
har lika réstvarde.

3. Styrelse, revision och nominerings-
forfarande

3.1 Styrelsens ansvar
Styrelsen svarar, enligt Aktiebolagslagen, for
bolagets organisation och for forvaltningen

! Riktlinjerna har, vid styrelsesammantrade den 19 september 2006, faststllts av styrelserna fér fondbolagen
Nordea Fonder AB, Nordea Investment Funds Company | S.A. samt Nordea Investment Funds Company Il SA.
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av bolagets angelagenheter. Styrelsen har
ett ansvar gentemot samtliga aktiedgare.
Styrelsens ledamoter skall sarskilt beakta
sitt ansvar nér olikartade intressen mellan
aktiedgare kan tankas foreligga. Styrelsen
har ett ansvar som foretrddare for dgarna
att utova tillsyn dver den verkstillande
ledningen. Representanter for foretagsled-
ningen utoéver VD skall inte inga i styrelsen.
For att inte forsvaga styrelsens mojligheter
att utova kontroll, skall styrelsens ordfor-
ande inte samtidigt vara ansvarig for den
verkstdllande ledningen.

Ett effektivt styrelsearbete dr av storsta be-
tydelse for att skapa varden for aktiedgarna
varfor en vdl sammansatt styrelse och ett vél
organiserat styrelsearbete dr av stor vikt. For
att langsiktigt frimja detta samt for att ge
underlag fér nominering av ledamoter bor
styrelsens arbete och prestationer arligen
utvérderas. Utvarderingen bor formaliseras
och syfta till att utvardera saval styrelsens
kollektiva prestationer som individuella sty-
relsemedlemmars bidrag och engagemang.

3.2 Nomineringsforfarande

Agarstyrning utévas bland annat genom
medverkan vid sammansattningen av en
styrelse. Varje styrelse formas utifran bolag-
ets specifika situation. Antalet styrelseleda-
moter, ledaméternas kompetens, erfarenhet,
alder, kon, nationalitet och oberoende ar
faktorer som skall beaktas utifran varje
enskilt bolags situation. Varje ledamot skall
kunna dgna tillrdckligt med tid och engage-
mang at uppdraget.

Nominering av styrelseledaméter och revi-
sorer bor ske genom ett nomineringsforfa-
rande utformat pa s sdtt att en hog andel
av aktiedgandet i bolaget representeras.

Nomineringsforfarandet skall ske pa ett for
alla aktiedgare tydligt och val kommunicerat
satt.

Nomineringsférfarandet bor ske inom
ramen for en valberedning bestaende av
representanter for de storsta dgarna samt
med representation fran bolagets styrelse.
Principer f6r nomineringsforfarandet

skall tydliggoras pa bolagsstimma och i
arsredovisning. Nomineringsforfarandet
bor normalt inledas genom att styrelsens
ordférande i god tid fore bolagsstimman,
foretradesvis under rdkenskapsarets sista
kvartal, kontaktar de storsta aktiedgarna for
deltagande i valberedningen. Valberedning-
ens sammansattning skall offentliggoras i
samband med detta.

Valberedningen utser inom sig ordférande
samt beslutar om lampliga arbetsformer.
Styrelsens ordférande bor ej vara ordfor-
ande i valberedningen. Valberedningen
skall, baserat bland annat pa utvdrdering
av styrelseledamoternas kollektiva och
individuella prestationer, presentera forslag
pa ledaméter, arvodering av dessa samt i
férekommande fall revisorer och revisions-
arvode.

Foretradare for Nordeas fonder kan delta i
valberedningar. Ett sddant uppdrag forhin-
drar ej handel i aktien.

3.3 Revision

Bolagets revisorer viljs av bolagsstaimman
och skall uteslutande verka i aktiedgarnas
intresse. For att sdkerstélla detta &r reviso-
rernas oberoende av storsta vikt.

Bolagets styrelse skall genom effektiva ruti-
ner, oberoende av foretagets verkstéllande
ledning;




e etablera en oberoende kanal f6r kom-
munikation mellan bolagets styrelse
och revisorer.

e  arligen utvérdera revisionen och rela-
tionen mellan revisorer och foretags-
ledning samt relationen mellan reviso-
rer och styrelse. Denna utvérdering bor
redovisas for valberedningen.

e hantera upphandling av revision samt
sakerstdlla att upphandling av andra
konsulttjanster fran bolagets revisorer
ej paverkar revisorernas oberoende.

Styrelsen bér i arsredovisningen redovisa
hur dessa fragor hanterats. For det fall att
bolagets styrelse véljer att inom sig inratta
en revisionskommitté skall i denna ej inga
representanter for foretagsledningen.

4, Ersittning till styrelse

Styrelsens samlade erséttningar och for-
maéner skall beslutas av bolagsstimman.
Overviganden rorande bolagets storlek och
komplexitet, ledamoters kompetens och
nedlagd tid samt mojligheter att rekrytera
lampliga ledamoter skall vdagas samman vid
bedémning av styrelsearvodets storlek.
Nordeas fonder ser positivt pa att styrelsele-
damoter dr aktiedgare i det berérda bolaget.
Styrelseledamoter bor dock ej erhalla optio-
ner utfirdade av bolaget.

5. Ersédttning till foretagsledning och
incitamentsprogram

5.1 Grundliggande principer

Varje styrelse bor faststalla och tydligt kom-
municera en langsiktig policy fér bolagets
system for ersattningar och féormaner.

Varje styrelse skall pa ordinarie bolags-
stimma presentera forslag till principer fér
ersattning och andra anstéllningsvillkor

for foretagsledningen for godkdnnande av
stamman.

Bolagets styrelse beslutar inom ramen for
de principer som bolagsstimman godként
om ersdttning till féretagsledningen. I de
fall erséttningsfragan kan ha materiell
betydelse for aktiedgarna, bor fragan sarskilt
provas av bolagsstimma.

Nordeas fonder &r positivt installt till
incitamentsprogram som i hog utstrackning
likstéller ledning och anstélldas intressen
med aktiedgarnas. Ratt utformade incita-
mentsprogram dr bra instrument for att
skapa Okat varde for aktiedgarna. Detta
innebér bland annat att de som deltar i in-
citamentsprogram bor exponeras mot bade
uppgang och nedgang i aktiens varde. Inci-
tamentsprogram bor ha en tydlig koppling
till prestation pa saval individ som foretags-
niva samt syfta till ett langsiktigt 4gande

av aktier. Under forutséttning av att tydliga
verksamhetsrelaterade mal eller tydliga

och relevanta referensmatt uppnatts kan
incitamentsprogram resultera i aktier eller
optioner till ledning och anstéllda. Nordeas
fonder férordar att aktier normalt utgor en
viktig komponent i incitamentsprogram.

Till bolagsstdimman skall alltid hanskjutas
inte bara sadana drenden som enligt lag
skall behandlas av stimman utan dven
andra beslut rérande incitamentprogram
som kan antas ha materiell betydelse for
aktiedgarna. I detta innefattas bade inci-
tamentsprogram som innebdr utspadning
och syntetiska instrument som ej innebér
utspadning men som ér relaterade till
aktiekursen och som saknar begransning i
absoluta tal vad avser kostnad.




Forslag som innebdr att incitamentspro-
gram baseras pa aktier eller aktierelaterade
instrument i onoterade dotterbolag skall
undvikas. Aktierelaterade incitamentspro-
gram bor baseras pa det noterade moderbo-
lagets aktier for att ledning och anstélldas
intressen i s hog utstrackning som majligt
skall likstéllas med aktiedgarnas.

Bolagets styrelse bor arligen utvardera hur
befintliga incitamentsprogram svarar mot
sina syften och redovisa denna utvdrdering
for aktiedgarna.

5.2 Beredning av beslut

Styrelsens forslag till beslut bor beredas i
sadan ordning att deltagare i programmet
ej har ett dominerande inflytande over ut-
formning av programmet. Infér beslut pa
bolagsstamma bor styrelsen sdrskilt redo-
gora for hur drendet handlagts.

5.3 Informationsgivning

Nordeas fonder har tillsammans med andra
svenska institutionella investerare utfardat
riktlinjer f6r informationsgivning rérande
incitamentsprogram. Dessa innefattas i
foreliggande riktlinjer for dgarstyrning och
presenteras i avsnitt II, sidan 9.

6. Fragor rorande kapitalstruktur

6.1 Kapitalutskiftning till aktieigare
Nordeas fonder anser att foretag skall ar-
beta aktivt for att erhdlla en vl avvdg kapi-
talstruktur. Kapital som 6verstiger bolagets
behov i férhallande till faststallda strategier
bor aterforas till aktiedgarna. I de fall foretag
har forvarvat utestdende egna aktier och

vid ett senare tillfdlle avser att avyttra dessa
mot kontant likvid bor gamla aktiedgare ha
foretradesratt.

6.2 Riktade emissioner

Nordeas fonder forordar foretradesratt for
gamla aktiedgare att teckna nya aktier.
Riktad nyemission mot kontant likvid, dar
foretradesrétt for gamla aktiedgare saknas,
bor undvikas.

6.3 Bemyndigande for styrelser att fatta
beslut om emission

I de fall dér styrelsen foreslas bemyndigas
att fatta beslut om emissioner utan fore-
tradesratt for gamla aktiedgare bor sadant
bemyndigande endast avse apportemissio-
ner. Bemyndigande omfattande mer 4n fem
procent av bolagets kapital bor undvikas om
ej annat sdrskilt motiveras utifran bolagets
specifika situation och behov under den
period bemyndigandet omfattar.

7. Aktieforvarv och aktiedverlatelser

7.1 Lika pris vid offentliga erbjudanden om
aktieforvirv

Nordeas fonder anser att aktier som medfor
lika rétt till bolagets tillgangar och vinst
skall behandlas lika vid offentliga erbjudan-
den om aktieforvarv.

7.2 Aktier skall fritt kunna dverldtas
Samtliga aktieslag skall utan inskrankningar
genom forbehall i bolagsordningen fritt
kunna 6verlatas.

8. Fragor rorande etik

Nordea fonders utgangspunkt ar att god
etik dr en viktig forutsdttning for att ett f6-
retag skall uppna uthalligt god avkastning.

Nordea fonder definierar god etik som
efterlevnad av géllande lagar, férordningar,
relevanta regelverk och internationella kon-
ventioner som svenska staten har under-
tecknat samt att verksamheten praglas av
seritsa affarsmetoder.




8.1 Styrelsens ansvar

Varje bolagsstyrelse bor arbeta aktivt med
de etiska fragor som é&r relevanta for res-
pektive bolag och faststélla policydokument
for de vésentliga fragor av etisk karaktar
som kan berora verksamheten. Styrelsen
ansvarar for att antagna policydokument
tillimpas och att relevanta system for upp-
foljning och kontroll av detta finns. Styrel-
sen ansvarar vidare for att hanteringen av
etiska fragor redovisas i arsredovisningen.




Il. 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 fér 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 bedoma bolagens
incitamentsprogram har undertecknade
stora aktiedgare! enats om att foljande
riktlinjer bor f6ljas av svenska aktiemark-
nadsbolag savitt avser incitamentsprogram
av ovanndmnda slag.

2. Beslutsunderlag infor
bolagsstimma

2.1 Behandling pd bolagsstimma

Till bolagsstamma bor alltid hanskjutas inte
bara sadana 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 fore 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
stimman for beslut. Om stimman skall be-
sluta om en emission av aktier, konvertibla
skuldebrev eller skuldebrev férenade med
optionsritt till nyteckning eller Gverlatelse
av egna aktier skall kallelsen ocksa innehal-
la uppgift om vem som é&r teckningsberat-
tigad. I linje med vad Aktiemarknadsndmn-
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 verlatelse 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 fullstindiga 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 godkdannande.

Vi anser det angeldget att styrelsen vid alla
former av incitamentsprogram som skall
behandlas pa bolagsstimma — oavsett om

! Dessa riktlinjer har utgivits av Alecta, AMF Pension, Fjarde AP-fonden, Handelsbanken Fonder, Nordeas fonder, Robur,

SEB Fonder och Skandia.




behandlingen grundas pa bestammelser i
lag eller inte — haller styrelsens fullstandiga
forslag tillgangligt for aktiedgarna i god

tid fore stimman, dock senast tva veckor
fore stimman. 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 hallas 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 beloningssystemet.

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 ar styrelsen garant for att villkoren
i programmet &r rimliga och att eventuella
subventioner redovisas 6ppet. Det dr dérfor
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 boér 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 bér 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 sddan 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.

Omlfattas 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 pd 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 berdttigar 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
vérdet berdknats med angivande av vilka
védrden som ésatts 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 underlttar 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 framgd 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 bedomning
av huruvida vdrderingen kan anses ha skett
pa affarsmaéssig 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 dr 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 f6ljden av alla program samman-

tagna.

Berakningen av utspadningseffekten bor
ske i enlighet med Sveriges Finansanaly-
tikers Forenings rekommendationer eller
annan allméint accepterad metod. Styrelsen
bor 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

Aktiemarknadsnamnden 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 allmédnhetens
fortroende for aktiemarknaden, sager Aktie-
marknadsnamnden.

Vimenar att styrelsen i forslaget till bolags-
stdimman skall redovisa hur den vid en
samlad beddmning 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 pé aktier,




konvertibler, teckningsoptioner, képoptio-

ner, s k personaloptioner eller syntetiska

optioner. Exemplifieringen &r inte uttém-
mande.

e  Utspddningseffekter 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 omvarderingar samt andra
relevanta kostnader med angivande
av med vilket belopp de har paverkat
resultat eller eget kapital under aret
respektive under tidigare ar.

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

Uppstéllningen bor ockséd 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.

Stockholm, mars 2001

Alecta, AMF Pension, Fjarde AP-fonden,
Handelsbanken Fonder, Nordeas fonder,
Robur, SEB Fonder och Skandia.




l1l. International Corporate Governance Principles

The following principles are based on those
adopted by the International Corporate
Governance Network!, which in it’s turn
bases it’s principles on OECD’s Principles
of Corporate Governance. These principles
should be seen as overall guidelines for cor-
porate governance to be applied by Nordeas
investment fund companies® on a pragmatic
basis, as they may in individual cases have
to be adapted to local laws and regulations.

Nordea’s investment fund companies are
parts of the Nordea group, a financial ser-
vices group in the Nordic and Baltic region.
The investment fund companies applies
country specific corporate governance
guidelines for investment in Swedish stock
market companies.

Corporate Governance Principles
Nordea’s investment fund companies
believes that good corporate governance
contributes to share holder value and adds
value to our equity investments. Corporate
governance is essential for a transparent
relationship between companies and share-
holders, in which shareholders have a vital
role to play in encouraging a higher level of
corporate performance.

1. Corporate Objective -

Shareholder Returns

The overriding objective of the corporation
should be to optimize over time the returns
to its shareholders. Corporate governance
practices should focus board attention on
this objective.

2. Disclosure and Transparency
Corporations should disclose relevant
and material information concerning the
corporation on a timely basis. In addition

to financial and operating results, company
objectives, risk factors, stakeholder issues
and governance structures, the information
should include a description of the relation-
ship of the company to other companies in
the corporate group, data on major share-
holders and others that control or may
control the company, including informa-
tion on special voting rights, shareholder
agreements, the beneficial ownership of
controlling or large blocks of shares, signi-
ficant cross-shareholding relationships and
cross-guarantees as well as information on
differential voting rights and related party
transactions.

3. Audit

Annual audits of the financial statements
carried out on behalf of shareholders should
be required for all corporations. The audit
should be carried out by independent,
external auditors who should be proposed
by or with the assistance of, the audit com-
mittee of the board for approval by the sha-
reholders. The corporation’s interaction with
the external auditor should be overseen by
the audit committee on behalf of the share-
holders. To limit the risk of possible conflicts
of interest, non-audit services and fees paid
to auditors for non-audit services should be
both approved in advance by the audit
committee and disclosed in the annual
report. The annual audit should provide

an external and objective opinion that the
financial statements fairly represent the
financial position and performance of the
company in all material respects, give a true
and fair view of the affairs of the company
and are in compliance with applicable law
and regulations as appropriate.

"International Corporate Governance Network is a group representing the interest of major institutional investors, corporates,
financial intermediaries and other parties interested in the development of global corporate governance practices.
2 These Principles will be applied by Nordea Investment Funds AB, Nordea Investment Funds Company | S.A, Nordea

Investment Funds Company Il SA.




The scope of the audit will be as prescribed
by applicable law, provided that sharehol-
ders should have the right to expand the
scope of the audit.

The board of directors, and where required,
the appropriate officers of the corporation
should affirm on a regular basis, the accu-
racy of the company’s financial statements
or financial accounts, as appropriate, and
the adequacy of its internal controls.

4. Shareholders” Ownership, Respon-
sibilities and Voting Rights and Reme-
dies

The exercise of ownership rights by all
shareholders should be facilitated, including
giving shareholders reasonable notice of all
matters in respect of which shareholders
are required to or may take action in the
exercise of voting rights.

Boards should treat all the corporation’s
shareholders equitably and should ensure
that the rights of all investors, including
minority and foreign shareholders, are
protected.

Unequal Voting. Corporations’ ordinary
shares should feature one vote for each
share. Corporations should act to ensure
the owners’rights to vote. Divergence from
a‘one-share, one-vote’standard which gives
certain shareholders power disproportiona-
te to their equity ownership should be both
disclosed and justified.

Access to the Vote. The right and opportunity
to vote at shareholder meetings hinges in
part on the adequacy of the voting system.
Companies should explore initiatives to
expand voting options to include the secure

use of telecommunication and other elec-
tronic channels.

Shareholder Participation in Governance.
Shareholders should have the right to
participate in key corporate governance
decisions, including the right to nominate,
appoint and remove directors as well as the
external auditor and the right to approve
major decisions.

Companies incorporated in jurisdictions
which do not have laws enabling the ap-
pointment and removal of a director or an
external auditor by shareholders holding a
majority of votes should nevertheless strive
to provide such rights to shareholders.

Shareholders’ Right to Call a Meeting of
Shareholders. Every corporation should
provide holders of a specified portion of the
outstanding shares of a corporation, not
greater than ten percent (10%), with the
right to call a meeting of shareholders for
the purpose of transacting the legitimate
business of the corporation.

Shareholder Questions. Shareholders should
be provided with the right to ask questions
of the board, management and the external
auditor at meetings of shareholders.

Major Decisions. Major changes to the core
businesses of a corporation and other major
corporate changes which may in sub-
stance or effect materially dilute the equity
or erode the economic interests or share
ownership rights of existing shareholders,
including major acquisitions and major
dispositions and closures of businesses,
should not be made without prior share-
holder approval of the proposed change.




The equity component of compensation
schemes for board members and employees
should be subject to shareholder approval.
Further, corporations should not imple-
ment shareholder rights plans or so called
“poison pills”without shareholder appro-
val. In addition, changes to the articles or
by-laws of the corporation should not be
made without prior shareholder approval.
Shareholders should be given sufficient
information about any such corporate
changes, in sufficient time to allow them to
make an informed judgment and exercise
their voting rights.

Disclosing Voting Results. Equal effect should
be given to votes whether cast in person or
absentia and meeting procedures should
ensure that votes are properly counted

and recorded. Corporations should make a
timely announcement of the outcome of a
vote.

5. Corporate Boards

These Principles do not advocate any parti-
cular board structure and the term“board”
as used in this document is meant to em-
brace the different national models of board
structures. In the typical two-tier system,
“board”as used in the Principles refers to
the”supervisory board”while“key execu-
tives”refers to the“management board”.
Although not totally appropriate termino-
logy for a supervisory board in the context
of a two-tier board, the term“director”is
used to be inter-changeable with the term
“board member”.

Duties of the Board. The board’s duties and
responsibilities and key functions, for which
they are accountable, include those set out
below:

8.

Reviewing, approving and guiding
corporate strategy, major plans of
action, risk policy, annual budgets and
business plans; setting performance
objectives; monitoring implementation
and corporate performance; and
overseeing major capital expenditures,
acquisitions and divestitures.
Monitoring the effectiveness of the
company’s governance practices and
making changes as needed to ensure
the alignment of the corporation’s
governance system with current best
practices.

Selecting, compensating, monitoring
and, when necessary, replacing key
executives and overseeing succession
planning.

Aligning key executive and board
remuneration with the longer term
interests of the company and its share-
holders.

Ensuring a formal and transparent
board nomination and election process.
Monitoring and managing potential
conflicts of interest of management,
board members, shareholders, external
advisors and other service providers,
including misuse of corporate assets
and abuse in related party transactions.
Ensuring the integrity of the
corporation’s accounting and financial
reporting systems, including the inde-
pendent audit, and that appropriate
systems of control are in place, in par-
ticular, systems for risk management,
financial and operational control, and
compliance with the law and relevant
standards.

Overseeing the process of disclosure
and communications.




Director Competencies. It should be ensu-
red that it is made up of directors with the
requisite range of skills, knowledge and ex-
perience to enable it to discharge its duties
and responsibilities.

Directors are Fiduciaries. Members of the
boards of directors or supervisory boards
are fiduciaries who must act in the best
interests of all of the shareholders or in the
best interests of the corporation and are
accountable to the shareholder body as a
whole. As fiduciaries directors owe a

duty of loyalty to the corporation and must
exercise reasonable care in relation to their
duties as directors.

Independent Directors. One of the principal
features of a well-governed corporation is
the exercise by its board of directors of inde-
pendent judgment. Independent judgment
means judgment in the best interests of the
corporation free of any external influence
that may attempt to be or may be or may
appear to be exerted on any individual
director or the board as a whole. Each board
should include a strong presence of inde-
pendent non-executive directors.

Information on Board Members. Corpora-
tions should disclose upon nomination or
appointment to the board and thereafter

in each annual report or proxy statement
information on the identities, core compe-
tencies, professional or other backgrounds,
recent and current board and management
mandates at any other corporations, factors
affecting independence, board and commit-
tee meeting attendance and overall quali-
fications of board members and nominees
so as to enable investors to weigh the value
they add to the company. Information on

the appointment procedure should also be
disclosed annually.

Board Chairs. The chair of the board should
not be the CEO. The corporation should
explain the reasons, if this is not the case,
and in such event should adopt an appro-
priate alternative structure to ensure that
the board responsibilities can be effectively
discharged in all circumstances.

Board Committees. Where committees of the
board are established, their remit, composi-

tion, accountability and working procedures
should be well-defined and disclosed by the
board. At least a majority and, preferably all
members of the audit committee should be

independent.

Related Party Transactions. Every corporation
should have a process for reviewing and
monitoring any related party transaction.
The corporation should disclose details of
all material related party transactions in the
annual report of the corporation.

Director Conflicts of Interest. Corporations
should have a process for identifying and
managing conflicts of interest directors may
have.

Board Evaluation. Every board of directors
should evaluate its performance and the
performance of individual directors on a
regular basis and should consider engaging
an outside consultant to assist in the pro-
cess. Every corporation should disclose the
process for such evaluation.

Non-Executive Director Meetings. Non-exe-
cutive directors should meet in the absence
of executives of the corporation as often as
required and on a regular basis.




Share Ownership. Every corporation should
disclose a policy concerning ownership of
shares of the corporation by senior mana-
gers and directors.

6. Corporate Citizenship, Stakeholder
Relations and the Ethical Conduct of
Business

Board Responsibilities and Duties in Relation
to Stakeholders. The board is accountable to
shareholders and responsible for managing
successful and productive relationships with
the corporation’s stakeholders. Corpora-
tions should adhere to all applicable laws of
the jurisdictions in which they operate.

Corporate Social Responsibility. Corporations
should adopt and effectively implement

a code of ethics and should conduct their
activities in an economically, socially and
environmentally responsible manner. The
board is responsible for applying relevant
systems for control and follow-up of the
implementation of the codes of ethics.

7. International Remuneration
Principles

Remuneration to company management and
incentive programmes. Nordea’s investment
fund companies deem that each board

of directors should establish and clearly
communicate a long-term policy for the
company’s system for remuneration and
benefits.

Nordea’s investment fund companies are
positively disposed to incentive program-
mes, which in great measure align the inte-
rests of the management and the employees
with the interests of shareholders. Correctly
designed incentive programmes constitute
useful instruments for the creation of ad-

ded value for the shareholders. This means
among other things that participants in the
incentive programme should be exposed to
both increases and decreases in the value
of the share. Incentive programmes should
have a clear connection to performance on
both an individual and company level, and
should also aim at long-term ownership of
shares. Provided that clearly operationsre-
lated goals or explicit and relevant reference
measurements are achieved, the incentive
programme may result in shares or options
to the management and staff. Nordea’s
investment fund companies recommend
that shares normally constitute an essential
component in the incentive programme.

The matters submitted to the shareholders’
meeting shall always include, not only such
matters which by law shall be dealt with by
the Meeting, but also other decisions con-
cerning the incentive programme that can
be considered to be of material significance
to the shareholders.

The board of directors’ proposal for decision
should be prepared in such order that the
participants in the programme do not wield
pre-dominant influence over the formu-
lation of the programme. Prior to decision
at the shareholders’ meeting the board of
directors should in particular report on how
the matter has been handled.
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