alecta

Kollegiet for svensk bolagsstyrning
Remissvar: Forslag till reviderad kod 2019-10-11

Stockholm, 4 november, 2019

Vi vilkomnar den 6versyn och revidering som Kodkollegiet nu bjuder in till i och
med remissforfarandet for Svensk kod for bolagsstyrning.

Alecta vill bidra till att vidareutveckla svensk praxis for bolagsstyrning s att den
ar badde dndamalsenlig och tidsenlig, samtidigt som vi varnar den langsiktighet
som préglar arbetet i en styrelse.

Sammanfattningsvis tycker vi att flera av fordndringarna i remissférslaget
innebar forbéttringar eller relevanta uppdateringar, men i nagra fall anser vi att
ansatsen att hitta ratt balans mellan flexibilitet och detaljer missar malet och sker
pa bekostnad av tydlighet. Det giller exempelvis fragorna kring erséttning, men
dven kodens tydlighet nar det géller hallbarhetsfragor. Som kollegiet noterar har
héllbarhetsfragan lyfts ’i samtliga rundabordssamtal’ vilket borgar for att det kan
utvecklas ytterligare i koden, givetvis med hinsyn till just balans mellan
flexibilitet och detaljer.

En annan aspekt som vi saknar i en 6versyn av den svenska koden handlar om
foretagskultur och styrelsens roll i att vara forebilder for en god foretagskultur. Vi
har tagit intryck av den brittiska bolagsstyrningskoden som framhaéller att "The
board should establish the company’s purpose, values and strategy, and satisfy
itself that these and its culture are aligned. All directors must act with integrity,
lead by example and promote the desired culture.”

Bifogat till detta brev framfor vi véra forslag till tilldgg, férandringar eller
avvikande &sikter i férhallande till remissférslaget frdn den 11 oktober 2019. Vi
bifogar dven i sin helhet det brev och synpunkter som vi framfért till Kodkollegiet
i november 2017. Vi bifogar ocks det av IAF framtagna kraven pé information
om incitamentsprogram.

Vi ser fram emot ett fortsatt gott samarbete i utvecklingen av
bolagsstyrningspraxis av hogsta kvalitet.

Med vinlig hdlsning,

Ramsﬁ éigaransvarig Alecta

Alecta pensionsférsikring, 6msesidigt
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Samtliga férslag nedan refererar till versionen 'Andringsmarkerad kod’

II Den svenska modellen for bolagsstyrning

Inledning

Forslag att stryka foreslagen fordndring sista stycket:

Enligt aktiebolagslagen dr, om inte annat anges i bolagsordningen, bolagets syfte
att generera vinst till férdelning mellan aktiefigarna. For att vara 13ngsiktigt

framgangsrikt behéver bolaget bedriva sin verksambhet i samklang med
sambhillets virderingar.

Istéillet foreslar vi en tilliggsformulering efter forsta meningen i Avsnitt 3.
Styrelsen:

Styrelsen ska svara for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets
angelagenheter. Styrelsen ska verka for bolagets léngsiktiga framgéng, for att
skapa vérde for aktiedgarna och bidra till samhiillets utveckling.

Kommentar: Vi anser att det finns en relevant diskussion med koppling till
frégan, men att det blir apart i den féreslagna placeringen. Vi foreslar darfor att
det har en mer naturlig vist ddr styrelsens roll beskrivs. Vi har tagit intryck av den
brittiska koden fér bolagsstyrning som anger att "A successful company is led by
an effective and entrepreneurial board, whose role is to promote the long-term

sustainable success of the company, generating value for shareholders and

contributing to wider society.”

Avsnitt 1. Agarrollen
Forslag till tilldgg i andra stycket, andra meningen:
Under senare &r har allt fler investerare kommit att se frigor om héllbarhet,

klimat, méngfald och jamstélldhet samt bolagens fortroende i samhillet och hos
kunder och anstéllda som forutsittningar fr bolagens affirsméssiga framgéng.

1 UK Corporate Governance Code, 2018
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Kommentar: Klimatfragan har f6r ménga investerare en sirstéllning likt
mangfald och jamstéilldhet och bér ndamnas specifikt.

Avsnitt 3. Styrelsen
Vi foreslér att en mening laggs till enligt vart férslag ovan (Avsnitt Inledning),
efter forsta meningen;

Styrelsen ska svara for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets
angeldgenheter. Styrelsen ska verka for bolagets ldngsiktiga framgdng, for att
skapa vdrde for aktiedgarna och bidra till samhdllets utveckling.

Avsnitt 5. Revisor
Forslag till tillagg efter andra styckets sista mening:

Revisorn ska ldmna ett yttrande om huruvida en hdllbarhetsrapport
upprdttats.

III Regler for bolagsstyrning

Avsnitt 2. Valberedning
Forslag till tillagg i 2.6 efter andra styckets sista mening:

Aven andra strategiska aspekter som beaktats i valberedningens arbete,
exempelvis hdllbarhetsfragor, bér redogoras.

Avsnitt 3. Styrelsens uppgifter

Forslag till tillagg till forsta punkten i 3.1:
o faststilla bolagets 6vergripande mal, sdvdl finansiella som icke-
finansiella mdl, och strategi,
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Kommentar: I riktlinjerna for statligt 4gda bolag finns en tydligt uttryckt
forvintan pé styrelsen som vi skulle vilja sla an dven i koden; "Det ir styrelsens
ansvar att integrera hallbart féretagande i bolagets affirsstrategi och
affarsutveckling samt faststélla strategiska mal for ett hallbart foretagande.
Malen ska vara fa och overgripande, virdeskapande, relevanta for bolagets
affarsverksamhet och héllbarhetsutmaningar.”

Avsnitt 3. Styrelsens uppgifter

Forslag att inte stryka den (fd) andra punkten i 3.1:
e tillsdtta, utvirdera och vid behov entlediga verkstillande direktér,

Med konsekvens att identifiera hur hallbarhetsfrigor paverkar bolagets risker
och affarsmojligheter’ bli tredje punkten under 3.1.

Forslag att inte stryka den sista punkten i 3.1:
 sdkerstdlla att bolagets informationsgivning préglas av 6ppenhet samt
dr korrekt, relevant och tillforlitlig.

Avsnitt 4. Styrelsens storlek och sammansittning
Forslag till tillagg efter den kursiva meningen i inledningen:

Styrelsen ska vdrna och frdmja en god bolagskultur och foregd med gott
exempel for att representera denna.

Kommentar: En sund foretagskultur hjélper inte enbart till att forebygga
skandaler, utan &r i hogsta grad ndgot som paverkar om bolagets organisation
kan genomfGra strategin och striva mot bolagets 6vergripande mél. En god
foretagskultur majliggor effektiv bolagsstyrning och 1angsiktigt hallbart
vardeskapande.

Avsnitt 9. Ersittningar till styrelseledaméter och bolagsledningen

Forslag till tilldgg efter sista meningen i den kursiva inledningens andra stycke:

2 Statens dgarpolicy och riktlinjer fér bolag med statligt #gande, 2017
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Styrelsen ska beskriva hur programmet for erséittningar till ledande
befattningshavare bidrar till bolagets affirsmodell, strategiska inriktning och
bolagets finansiella och icke-finansiella mdl, exempelvis héllbarhetsmdl.
Styrelsen ska utforma erscttningarna, béde till struktur och nivé, sé att
bolagets vdrde ldngsiktigt optimeras.

Kommentar: Detta tilligg reflekterar den héllning Alecta och 6vriga
medlemmar i Institutionella Agares Forening (IAF) tidigare framfort i
gemensamma riktlinjer avseende incitamentsprogram i svenska
aktiemarknadsbolag.

Vi noterar dven att det &r otydligt i det nuvarande avsnittet vem som ska faststilla
principer for styrelsens ersittningar givet att ‘styrelseledaméter’ nu dr med i
avsnittsrubriken.

Avsnitt 9. Ersittningar till styrelseledaméter och bolagsledningen
Forslag att inte dndra eller stryka punkterna 9.4-9.8 om ersittningar.

Kommentar: Vi bedémer att kodens vigledning i dessa frigor om ersittning ger
investerare en bittre majlighet att informera sig och bedéma programmens
kriterier och dndamaélsenlighet i fSrhand, i det hir avseendet hanvisar vi till
resonemanget i IAFs remissvar som vi stédjer.
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Kollegiet for svensk bolagsstyrning
Att: Arne Karlsson, ordférande
Bjorn Kristiansson, verkstillande ledamot

arne.karlsson@bonnier.se
bjorn kristiansson@bolagsstyrningskollegiet.se

Stockholm 23 november 2017

Forslag till uppdatering av svensk kod for
bolagsstyrning

Alecta légger stor vikt vid sitt dgaransvar och som l&ngsiktig égare i stora svenska
bolag vill vi bidra till kompetenta och méngsidiga styrelser som ser till bolagens
strategiska utmaningar och majligheter med virdeskapande i fokus.

Vi vill vara med och fortsitta utveckla svensk bolagsstyrning som borgar for att
svenska bolag ligger i den absoluta framkanten vad giller god styrning och
transparens. Vi ser nu en rad anledningar till att kollegiet bor féra in ndgra
fortydliganden avseende héllbarhet i koden, vilket ger dnnu bittre férutsittningar
for tydlig dialog med styrelsen, samt reflekterar forvintningar frén sdvil oss som
dgare som ménga andra av bolagets intressenter i samhillet.

Vi ger i bifogat dokument forslag pa nigra fortydliganden i olika avsnitt av koden,
som vi bedomer kan ha en positiv effekt for utvecklingen. Att vi anviinder
begreppet “héllbarhet”, som ir ett brett begrepp, 4r avsiktligt for att spegla
terminologin i Arsredovisningslagen avseende héllbarhetsrapportering, samt for
att det ger styrelserna flexibilitet att verkligen se till hillbarhetsfragor med
strategisk relevans for det specifika bolagets affirsmodell och verksamhet.

Négra av de skeenden under 2017 som fatt oss att diskutera detta behov av
uppdateringar ir;

o Verksamhetséret 2017 ir &ret d& Arsredovisningslagen med krav p&
hallbarhetsrapport for vissa bolag trdder i kraft, vilket sannolikt kar
forvintningarna pé styrelsens tydlighet avseende héllbarhet.

e Interimsrapporten frin EUs Expertgrupp for hillbar finansmarknad
belyser vikten av att styrelsens roll i hllbarhetsfrigor fortydligas, med
referens till koder for bolagsstyrning i andra lander som uttryckligen
inkluderar héllbarhet i styrelsens ansvar
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Dessa fortydliganden i koden, tillsammans med fortsatt arbete frn Alecta och
andra dgare ger forutsittning for att lyfta hallbarhet i dialog med styrelsen, vilket
vi tror &r att foredra framfor lagstiftning inom omradet.

Med vinlig hélsning
. . ’
i %(
Magnuy Billing R er
vd Agaransvarig
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Forslag till fortydligande avseende hallbarhet i Svensk kod for bolagsstyrning;

Il. Den svenska modellen for bolagsstyrning

Avsnitt 5. Revisor

Tilldgg till andra stycket;

"Revisorernas rapportering till dgarna sker p4 &rsstimman genom
revisionsberittelsen. Revisionsberittelsen ska innehilla ett uttalande om
huruvida &rsredovisningen har upprittats i 6verensstimmelse med tillamplig lag
om drsredovisning. I uttalandet ska sirskilt anges om drsredovisningen ger en
rattvisande bild av bolagets resultat och stéllning, och om forvaltningsberittelsen
ir forenlig med &rsredovisningens 6vriga delar. Om det i drsredovisningen inte
har lémnats sidana upplysningar som ska limnas enligt tillimplig lag om
arsredovisning, ska revisorn ange detta och, om det ir majligt, limna behévliga
upplysningar i sin beréttelse. Bland revisorns uppgifter ingar att uttala huruvida
drsstimman bér faststilla balansriikningen och resultatrikningen och huruvida
dispositionen av bolagets vinst eller forlust bér goras enligt forslaget i
forvaltningsberittelsen. Revisorn ska lédmna ett yttrande om huruvida en

héllbarhetsrapport upprdttats.”

III. Regler for bolagsstyrning

Avsnitt 2. Valberedning
Tilldgg till andra stycket under 2.6;

"2.6 Valberedningens férslag ska presenteras i kallelse till bolagsstimma dir
styrelse eller revisorsval ska dga rum samt p4 bolagets webbplats.

I anslutning till att kallelse utfirdas ska valberedningen pé bolagets webbplats
lémna ett motiverat yttrande betréffande sitt forslag till styrelse med beaktande
av vad som sigs om styrelsens sammansittning i 4.1. Valberedningen ska sirskilt
motivera forslaget mot bakgrund av kravet i 4.1 p att en jimn konsfordelning
ska efterstrivas. Om avgéende verkstillande direktor foreslis som styrelsens
ordférande i niira anslutning till sin avgéng fran uppdraget som verkstillande
direktor ska éven detta motiveras. Yttrandet ska dven inneh&lla en kort
redogérelse for hur valberedningens arbete har bedrivits och, i vissa bolag, for
den méngfaldspolicy som valberedningen tillimpat vid framtagande av sitt

forslag. Aven andra strategiska aspekter som beaktats i valberedningens arbete,
exempelvis hdllbarhetsfrdgor, bor redogéras.”



I11. Regler for bolagsstyrning

Avsnitt 3. Styrelsens uppgifter
Tillagg till forsta meningen under rubriken;

"Styrelsen ska forvalta bolagets angeligenheter i bolagets och samtliga
aktiesigares intresse.

I samma avsnitt, tillégg till tredje och fjirde punkten under 3.1;

"3.1 I styrelsens uppgifter ingér bland annat att;

o faststiilla bolagets 6vergripande mal och strategi,

o tillsétta, utvirdera och vid behov entlediga verkstillande direktor,

e faststilla erforderliga riktlinjer fér bolagets upptridande i samhallet i
syfte att sdkerstélla dess langsiktigt virdeskapande forméga, med
utgdngspunkt i for bolaget vdsentliga hdllbarhetsfrdgor

o setill att det finns indamélsenliga system for uppféljning och kontroll av
bolagets verksamhet och de risker for bolaget som dess verksamhet ir
forknippad med, inkluderande till exempel héllbarhetsfrdgor

¢ seftill att det finns en tillfredsstillande kontroll av bolagets efterlevnad av
lagar och andra regler som giller for bolagets verksamhet samt bolagets
efterlevnad av interna riktlinjer, samt

o sikerstilla att bolagets informationsgivning priglas av oppenhet samt &r
korrekt, relevant och tillforlitlig.”

I1L. Regler for bolagsstyrning

Avsnitt 4. Styrelsens storlek och sammansittning
Forslag fortydligande for att finga upp foreslagna fordndringar under 3.1 ovan;
"4.1 Styrelsen ska ha en med hinsyn till bolagets verksamhet, utvecklingsskede,

uppgifter beskrivna i 3.1 och forhallanden i 6vrigt dindamadlsenlig
sammansittning, priglad av mangsidighet och bredd avseende de

bolagsstimmovalda ledaméternas kompetens, erfarenhet och bakgrund. En jimn
konsfordelning ska efterstrivas.

I1l. Regler for bolagsstyrning

Avsnitt 10. Information om bolagsstyrning och hillbarhet

Forslag till fortydligande tilliigg under tredje punkten under 10.2;



"10.2 Utdver vad som stadgas i lag, ska féljande uppgifter limnas i

bolagsstyrningsrapporten, om de inte framgér av &rsredovisningen:

- sammanséttningen av bolagets valberedning och om ledamot har utsetts av
viss dgare, varvid dgarens namn ocks4 ska anges,

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

- arbetsférdelningen i styrelsen, hur styrelsearbetet bedrivits under det senaste
rikenskapsaret, inkluderande antal styrelsesammantriiden och respektive
ledamots nérvaro vid styrelsesammantriden,

o det dr dnskvdrt att ge en overgripande beskrivning av vilka
frdgor som adresserats under dret, inkluderande
hallbarhetsfrdgor”

* Krav pd bolagsstyrningsrapportens innehall finns i 6 kap. 6 § &rsredovisningslagen (1995:1554).
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Information till aktieligare avseende incitamentsprogram

Den 6kade komplexiteten i svenska aktiemarknadsbolags incitamentsprogram medf6r att
bolagens aktiedgare far allt svarare att beddma om de foreslagna och befintliga programmen
ar rimligt utformade. Svérigheterna forstarks av att programmen ofta foreslds med kort varsel
och med knapphéndigt informationsunderlag.

I syfte att forbédttra aktiedgarnas mojlighet att pa ett valgrundat sétt utvirdera bolagens
incitamentsprogram har IAF! (undertecknade medlemmar) enats om foljande riktlinjer infor
bolagsstimmobeslut avseende incitamentsprogram i svenska aktiemarknadsbolag.

Ersiittningar till ledande befattningshavare och andra anstillda

Styrelsen har ansvaret for utformningen av bolagets erséttningssystem. Utformningen
inkluderar aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram till ledande befattningshavare
och andra anstéllda, samt andra incitamentsprogram som beslutas av bolagsstimman.

Infor stimman ska styrelsen forklara och motivera syftet med incitamentsprogrammet och hur
det passar in i bolagets ersittningsstruktur. Styrelsen ska ocksa beskriva hur programmet
bidrar till bolagets affairsmodell, strategiska inriktning och bolagets finansiella och icke-
finansiella mél, exempelvis héllbarhetsmal.

Styrelsen ska utforma ersittningarna, bade till struktur och niv4, sé att bolagets varde
langsiktigt optimeras. Styrelsen ska inte overlata vésentliga delar av incitamentsprogrammets
utformning till bolagsledningen.

Ersittningarna ska vara skéliga och marknadsmaéssiga for att sékerstédlla den kompetens
bolaget behover till for bolaget anpassade kostnader. Erséttningen ska ockséa kunna motiveras
och forsvaras.

Incitamentsprogram ska vara prestationsbaserade och utformas sé att de frimjar ett 1angsiktigt
dgande av bolagets aktier i syfte att uppna 6kad intressegemenskap mellan deltagande
befattningshavare och bolagets aktiedgare.

Styrelsen ska i god tid (minst fyra arbetsveckor) fore kallelse till bolagsstimma forankra
forslaget hos storre aktiedgare och avsitta tillrdckligt med tid for att inhdmta dgarmnas
synpunkter. Dialog och férankring bor ske utan bolagets anstéllda eller externa konsulter.

! Institutionella Agares Forening har sexton medlemmar, Alecta, AFA, AMF, Forsta AP-fonden, Andra AP-fonden,
Tredje AP-fonden, Fjdrde AP-fonden, Didner & Gerge Fonder, Folksam Sak, Handelsbanken Fonder, Lannebo
Fonder, Lansforsdkringar AB, Nordea Fonder, SEB Fonder, Swedbank Robur Fonder och Skandia Liv
Kapitalférvaltning



Grundliggande krav pa information angiende incitamentsprogram frin bolaget

Utéver vad som foljer av Svensk Kod for bolagsstyrning ("’Koden”) och
Aktiemarknadsnémndens uttalanden (frimst AMN 2002:1 och AMN 2010:40) ska foljande
information presenteras i en sddan forankringsprocess med dgarna.

e Beskriv och motivera tydligt vad syftet 4r med programmet i bolaget

e Beskriv hur programmet ar utformat, struktur och vilka effekter det far

e Motivera varfor programmet &r lampligt

e Redogor for den generella erséttningsstrukturen i relation till programmet

e Redovisa tydligt kostnaden for aktieigarna avseende utspddning samt
redovisningsmissig kostnad for bolaget vid olika scenarios och utfall
(malniva och maxutfall)

¢ Redovisa dven information om ackumulerad utspadning och kostnader for
tidigare beslutade pégaende program

e Redovisa exempel med nominellt virdeméssigt utfall (malnivé och
maxutfall) for olika kategorier och totalt, exempel for deltagare med hogsta
mojliga utfall ska alltid redovisas

e Beskriv de skatteeffekter som programmet medfor, for bolaget och for
deltagarna

e Beskriv tydligt hur métning och uppf6ljning ska ske

e Redogor for forekomsten av och utfallet av tidigare avslutade och pigiende
program



Appendix - Exempelfriagor

Nedan fragor 4r exempel pé den typ av fragestallningar som kan komma upp i dialog
avseende incitamentsprogram. Listan &r pd intet sétt uttémmande och svar pa nedan frigor bor
rymmas i de generella fragestéallningar som listats ovan.

Struktur och konstruktion

Ar programmet av engéngskaraktir eller terkommande?

Vilka instrument avser programmet?

Innebér programmet ett monetért risktagande for deltagarna?

Vilka prestationskriterier anvénds i programmet och hur hinger dessa ihop med bolagets
finansiella och icke-finansiella mal?

Vilka gréansvdrden har valts for kriterierna?

Vilka kategorier av deltagare omfattas av programmet och varfor har dessa valts?

Vad hénder nér deltagare av olika skil ldamnar?

Vad hénder vid strukturaffarer?

Kostnader

Finns det ett tak och hur &r det i sa fall 4r konstruerat?

Hur ska framtida utbetalningar hanteras/begrinsas?

Vilka antaganden baseras IFRS-kostnaden pa for bolaget?

Hur stort &r programmet i relation till bolagets totala personalkostnader respektive i relation
till personalkostnaderna for deltagarna?

Historik och Uppf6ljning

Hur har tidigare program bidragit till bolagets utveckling?

Har tidigare program okat aktievardet?

Hur férhaller sig det nya forslaget till tidigare program?

Vilka dr skillnaderna?

Uppnéddes syftet med programmet ur de anstilldas respektive styrelsen synvinkel?
Var strukturen ritt och basta méjliga ur de anstélldas respektive styrelsens synvinkel?
Blev kostnaden som forvéntat?

Forankring
Hur ser tidsplanen for forankringsprocessen ut?






