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Sammanfattning

e Kodbarometern ar en aterkommande undersokning av attityder till Svensk
kod for bolagsstyrning ("Koden”) och svensk bolagsstyrning. Hittills har
fyra undersokningar genomforts, 2005, 2006, 2008 och 2010. Denna
rapport redovisar resultaten 2010, i jamforelse med de tre foregaende
undersokningarna.

e Undersokningen har genomforts 2 — 8 november 2010 av NOVUS Opinion.
Urvalet omfattar 1 000 svenskar, 16 ar och aldre.

e Allmanhetens fortroende for hur de svenska foretagen skots har stigit
kraftigt sedan 2008 ars matning. Fortroendet ar storst hos dem som &dger
aktier.

e Tilliten till att foretagens styrelser och ledning skoter bolagen pa ett
affarsmassigt sitt i 4garnas intresse far ett markant hogre snittbetyg
jamfort mot tidigare matningar.

e Av de totalt fem fragor som stilldes i studien ar fragan om tilltron till
foretagens ekonomiska information den som far hogst medelvarde.
Okningen ar tydligast bland dem som &ger aktier. Aven hos dem som
varken ager aktier eller fondandelar ar snittet positivt vilket inte har varit
fallit i ndgon av de tidigare matningarna som genomforts ar 2005, 2006,
2008.

e Aven foretagens etiska upptridande ges hogre betyg jaimfort med tidigare
undersokningar och hamnar nu for forsta gdngen pa plussidan.

e Omdomet om foretagsledningarnas ersiattningar ar daremot negativt vilket
aven gallde tidigare ars undersokningar. I genomsnitt 4r dock omdomet
mindre negativt dn vid 2008 ars méitning.

e I det allmédnna omdomet om fortroende for foretagen ur ett dgarperspektiv
ar man idag mer positiv 4n vid 2008 ars matning. Endast fragan om
ersattningar ger ett negativt genomsnitt bland svaren. Mest positiv ar man
till informationsgivningen.

e En genomgdende tendens ar att aktiedgare ar mer positiva dn de som inte
ager aktier eller bara har fondandelar.
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2  Teknisk beskrivning

2.1  Undersokningsmetod

Telefonintervjuer har genomforts inom ramen for NOVUS Opinions omnibusundersékning under
perioden 2 - 8 november 2010.

2.2  Malgrupp och urval

Malgrupp for undersokningen dr den svenska allméanheten, 16 ar och ildre. Urvalet har skett
genom telefonurval, totalt har 1000 individer intervjuats till Kodbarometern foér allménheten
2010.

2.3 Klassificeringsvariabler

Resultaten har fordelats efter variablerna kon, dlder, utbildning, ortstyp, hushallsinkomst,
sysselsittning, sektor, bostad, familj/barn och civilstdnd. Dessa variabler behandlas dock inte
sarskilt i kommentarerna till svaren nedan. Daremot kommenteras svaren efter den
tillaggsuppdelning som Kollegiet efterfragat - huruvida respondenten adger aktier eller fondandelar
eller varken aktier eller fondandelar (tillaggsfraga) samt hur delfrdgorna 2 a-d relaterar till
respondenternas allménna fortroende f6r borsforetagen (fraga 1).

Vardepappersinnehav Samtliga

Aktier i borsnoterat foretag eller enskilt bolag (kan ocksa aga fondandelar) 26,7% (26)
Andel i aktiefond genom PPM-valet eller annan aktiefond (ej direktagare av aktier') 32,2% (40)
Varken fonder eller aktier® 41,1% (34)
Samtliga 100%

Andelen svarande som ir aktiedgare har 6kat marginellt mellan 2008 och drets matning. 2006 var
andelen aktiedgare bland respondenterna 31 procent.

t Inkluderar i princip PPM-innehav i aktiefonder och blandfonder. Férmodligen svarar dock en del passiva fondsparare i
Premiesparfonden och blandfonder att de inte dger fondandelar eller aktier.
2 Inkluderar sex procent Ej svar / Vet ej.
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2.4 Bortfall

Bortfallet vid genomf6randet av telefonintervjuerna gér inte att berdkna. Det interna bortfallet i
form av ”Ej svar” har av NOVUS Opinion lagts samman med "Vet €j”. Distinktionen hiaremellan ar
hérfin och samtalsstyrd. Andelen varierar friga for fraga och for olika kategorier. Av naturliga skal
ar det interna bortfallet och "Vet €j” storst for dem som varken ager aktier eller fondandelar.

Borsaktier Fond men ej aktier Icke-ag

1, Fortroende 15% (3) 2% (0) 7% (2) 12% (12)
2, Affarsmassighet 21% (9) 7% (2) 14% (5) 36% (20)
3, Informationsgivning 21% (9) 6% (2) 13% (6) 36% (21)
4, Etisk niva 20% (9) 6% (3) 11% (6) 35% (18)
5, Erséttningar 20% (9) 8% (2) 12% (6) 35% (20)
Shitt 19% (8) 6% (2) 11% (5) 31% (18)

Totala andelen "Icke-svar”/ “Vet ej”-svar ar hogre 4n 2006, (atta procent) och 2005 (nio procent).
Andelen som inte dger aktier har klart 1agre svarsvilja/svarsformaga, liksom tidigare ar.

2.5 Urvalsosiakerhet

Urvalet pa 1 000 personer kan betraktas som ett obundet slumpmassigt urval med den modell for
sampling av individer som anvants.

Urvalsosédkerheten pa konfidensnivan 9o procent motsvarar vid procentandelsberdkningar pa 25
eller 75 procent for hela urvalet +/-2 procentenheter. For delgrupper pa 250 personer ar
osidkerhetsintervallet dubbelt sa stort, +/-4 procentenheter.

For berakningar av indextal pa den sjugradiga skalan -3 till +3 ar konfidensintervallet pa 9o-
procentsnivan +/-0,075 skalsteg med en urvalsstorlek pa 1 000 individer och med de
svarsfordelningar som géller. For delgrupper pa omkring en fjardedel av hela urvalet férdubblas
osidkerhetsmaéttet.

Vid skattning av forandringar mellan undersékningarna 2006 och 2008 blir det 9o-procentiga
konfidensintervallet omkring 0,10 skalsteg.

For procenttal omkring 25 procent ar forandringsskattningens osidkerhetsintervall ca 3
procentenheter.
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2.6 Fragestallningar

Undersokningen genomfordes som telefonintervjuer, omfattande fem fragor.

Den inledande fragan om fortroende ar i linje med motsvarande frédga i undersokningen av
Kapitalmarknadens aktGrer, men nigot vidare.

Fraga 1
Vilket fortroende har du for att de svenska borsbolagen skots pa ett bra satt i alla dgares intresse
av sina styrelser och ledningar?

Fraga 2 a-d:

Nista fraga handlar om hur du anser att borsbolagens styrelser och ledningar i allménhet skoter
borsbolagen. Anser du att man gor det bra eller daligt nar det géller ...

a) att bolagen drivs affirsmassigt pa ett siatt som stimmer 6verens med den aktiesparande
allménhetens intresse?

b): att den information som ldmnas om bolagens ekonomiska férhéllanden ar 6ppen, arlig
och tillforlitlig?

c): att bolagen upptrader pa en etisk nivd som anstar ett borsnoterat foretag?

d): att ersédttningarna till bolagsledningarna &r vil avvigda med hansyn till de krav
som stills pa dessa personer?

Foljande svarsskala tillaimpades for samtliga fragor, dock med nagot olika formulering av
ytterlighetsalternativen beroende pé vilken fraga det giller.

Mycket lagt Varken Mycket hogt

fortroende eller fortroende

-3 -2 -1 0 +1 +2 +3
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3  Resultatredovisning

Kodbarometern ar en dterkommande undersokning av attityder till Koden och svensk
bolagsstyrning. Hittills har fyra undersékningar genomforts, 2005, 2006, 2008 och 2010. Denna
rapport redovisar resultaten 2010, i jamforelse med de tre féregdende undersokningarna.

3.1 Fortroende for bolagsledningen

Fortroendet for hur borsbolagens styrelser och ledningar i allménhet skoter foretagen ur ett
aktiedgarperspektiv anges pa skalan enligt ovan. Svaren har summerats till ett genomsnittsindex
som teoretiskt kan variera mellan -3 och +3, med ett mittvirde pa o.

“Vet ej”-svar har inte riaknats med.

Fraga 1. Vilket fortroende har du for att de svenska borsbolagen skots pa ett bra sétt
i alla 4gares intresse av sina styrelser och ledningar?

Fortroendet har i snitt forstarkts relativt kraftigt, till +0,34 fran -0,26 &r 2008. 2006 var snittet
positivt pd +0,25 och for 2005 var snittet — 0,16. Att fértroendet stirkts i arets undersokning kan
ha att gora med att svenska foretag gar bra och visar stabila vinster. 2008 priglades av
finanskrisen med negativa fortroendesiffror som f6ljd.

Skillnaden &r stor mellan dem som #ger aktier och inte, dar aktieAgarnas fortroende ar storst.
Fondandelsidgarna ligger mittemellan.

16 procent av de svarande markerade 1agt fortroende, medan 36 procent markerade hogt
fortroende. 33 procent svarade” varken eller” och 15 procent visste inte. Nettotalet blir +20
procent.

Fraga 1 - Fortroende for bolagsledningen

m 2005 2006 m2008 m2010

-3 -2 -1 0 1 2 3

-0,16

Samtliga
Aktiedgare 0,56
0,79
-0,20
Fondandelsdgare 0,12
-0,26
0,26
-0,50
Ovriga 0,01
0,50
-0,01
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3.2 Affarsmassighet

Friga 2 a-d: Foljande frigor handlar om hur allménheten anser att borsbolagens styrelser och
ledningar i allmanhet skoter borsbolagen avseende:

a. Affirsméassighet

b. Informationsgivning
c. Etisk nivé

d. Ersattningar

Fraga 2 a. Hur skoter styrelse och ledning att bolagen drivs affirsmissigt pa ett siitt
som stimmer 6verens med den aktiesparande allminhetens intresse?

Tilliten till affairsméssigheten har 6kat fran -0,09 ar 2008 till +0,39 i ar i snitt. Skillnaden ar
signifikant.

Okningen ir kraftigast bland dem som #ger aktier, vilka som tidigare uppvisardet hogsta virdet.
Ett okat fortroende noteras ocksa bland dem som bara 4dger fondandelar dar utvecklingen véint
fran negativt till positivt sedan 2008 &rs undersokning. Aven for gruppen som inte Ager varken
aktier eller fonder redovisas en positiv siffra.

15 procent av de svarande markerade 1agt fortroende mot 36 procent som angav hogt fortroende.
27 procent svarade “varken eller” och 9 procent visste inte. Nettotalet blir +21 procent.

Fraga 2 a - Affairsmassighet

W 2005 2006 w2008 m2010

-3 -2 -1 0 1 2 3

-0,14

Samtliga

0,39

Aktiedgare 0,57

0,68

-0,20

Fondandelsdgare

-0,40

Ovriga

8 (19)



HALLVARSSON
E@HALVARSSON

A KINGWORLDWIDE Company

3.3 Informationsgivning

Fraga 2 b. Hur skoter styrelse och ledning att den information som léimnas om
bolagens ekonomiska forhallanden ér 6ppen, érlig och tillforlitlig?

Av de totalt fem frigor som stilldes i studien ar frigan om tilltron till féretagens ekonomiska
information som fir hogst medelvirde med +0,45. Det ar en 6kning fran forra mitningen (+0,03)
och @ven hogre dn 2006 ars virde pa +0,13. Ar 2005 var virdet -0,09. Skillnaden &r signifikant.

Okningen #r kraftigast bland dem som #Ager aktier och indextalet pa +0,86 ir det hogsta enskilda
talet i undersokningen. Fortroendet for foretagens ekonomiska information har 6kat bland
samtliga delgrupper och alla ger nu positiva omdémen. For dem som varken har aktier eller
fondandelar ar fortroendet positivt men svagt pa +0,11.

Sambandet ar starkt med det allminna fortroendet for borsforetagen (fraga 1). De som misstror
foretagen har inte heller fortroende for deras informationsgivning.

16 procent av de svarande markerade lagt fortroende mot 39 procent som angav hogt fortroende.
25 procent svarade “varken eller” och 21 procent visste inte. Nettotalet blir+23 procent.

Fraga 2 b - Informationsgivning

m 2005 2006 m2008 m2010

-3 -2 -1 0 1 2 3

-0,09

Samtliga

Aktiedgare 0,56

0,86

-0,20
Fondandelsdgare
-0,04
0,44
-0,50

Ovriga
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3.4 Etisk niva

Fraga 2 c. Hur skoter styrelse och ledning att bolagen upptrider pa en etisk niva
som anstar ett borsnoterat foretag?

Aven foretagens etiska upptridande ges hogre betyg jaimfort med tidigare undersokningar och
hamnar nu for forsta gdngen pé plussidan nir alla grupper sammanléggs. Betyget har starkts till
+0,13 frdn 2008 ars -0,15. Skillnaden ar signifikant.

Aktiedigare ger det hogsta virdet pa +0,39 mot 2008 ars 0,00. Aven fondandelsigare ger ett
positivt indextal (+0,08) men gruppen som inte dger aktier eller fondandelar ligger kvar pa
minussidan (-0,08).

21 procent av de svarande markerade l1agt fértroende mot 30 procent som angav hogt fortroende.
30 procent svarade “varken eller” och 20 procent visste inte. Nettotalet blir +9 procent.

Fraga 2 c - Etisk niva
m 2005 2006 2008 m 2010

-3 -2 -1 0 1 2 3

-0,33
Samtliga 0,07
-0,15
0,13
-0,20
Aktiedgare 0,26
0,00
0,39
-0,30
Fondandelsigare 0,22
-0,27
0,08
-0,60
" -0,35
Ovriga !

-0,19
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3.5 Ersattning till bolagsledningen

Fraga 2 d. Hur skoéter styrelse och ledning att bolagens ersittningar till bolags-
ledningarna ér vil avviagda med hinsyn till de krav som stills pa dessa personer?

Omdomet om foretagsledningarnas ersiattningar ar det mest negativa av de fem fragor som
stilldes i unders6kningen. Samma trend géller frén tidigare ar. I genomsnitt &r omdoémet -0,86,
vilket 4r mindre negativt 4n 2008 &rs -1,37. Forbattringen ar signifikant. I Kodbarometern 2006
var omdomet -1,10 och 2005 var snittet -1,16.

Aven om skillnaderna ir smé mellan grupperna ir aktieigarna (-0,86) inte lingre den mest
positiva (eller minst negativa) gruppen vad géller ersiattningar. Den innehas istéllet av de som
varken &dger aktier eller fonder (-0,82) foljt av fondandelsidgarna (-0,84). Attityden har forandrats
mer at det mindre negativa héllet for samtliga grupper dven om alla varden fortfarande ar klart pa
minussidan.

44 procent av de svarande markerade lagt fortroende mot 14 procent hogt fortroende. 21 procent
svarade “varken eller” och 20 procent visste inte. Nettotalet ar saledes -30 procent.

Fraga 2 d - Ersattning till bolagsledningen

m 2005 2006 m2008 m2010

-3 -2 -1 0 1 2 3
-1,16

1,10 Samtliga

-1,37

-0,86
-1,00

0,93 Aktiedgare

-1,36

-0,84

-1,30
-1,30 Fondandelsigare
-1,37

-1,00

-1,10
-1,01
-1,24
-0,82
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»  Resultat per fraga mot bakgrundsvariabler

Indexvirden pé skalan -3 (mycket lagt/mycket daligt) till +3 (mycket hogt/mycket bra).

(@)
£ —

S 5 o S = c

82 5 g T E=

55 4 S c £ 5

24 £ § 2 93

Sg & £ o ug

LS @ = al S Ghs

Variabel Variabelvarden - £ e N E o e
Totalt 0,34 0,39 0,45 0,13 -0,86
Aktiedgande Aktieagare 0,79 0,68 0,86 0,39 -0,84
Fondandelsagare 0,26 0,26 0,44 0,08 -1,00

Ovriga -0,01 0,06 0,11  -0,08 -0,82

Koén Man 0,39 0,49 0,45 0,11 -1,01
Kvinna 0,28 0,28 0,46 0,14 -0,69

Alder 16-29 ar 0,49 0,77 0,59 0,32 -0,37
30-49 ar 0,46 0,51 0,51 0,11 -0,85

50-64 ar 0,19 0,08 0,34 -0,13 -1,21

65- ar 0,18 0,21 0,35 0,26 -0,95

Utbildning Grundskola 0,30 0,50 0,55 0,37 -0,87
Gymnasium 0,32 0,35 0,35 0,12 -0,76

Hogre utbildning 0,38 0,38 0,53 0,01 -0,98

Sysselséattning  Arbetare 0,39 0,34 0,44 0,21 -0,72
Tjansteman 0,48 0,38 0,54 -0,03 -1,04

Egen foretagare 0,17 0,54 0,29 -0,24 -1,14

Pensionéar 0,09 0,04 0,32 0,13 -1,07

Studerande 0,60 0,77 0,84 0,49 -0,20

Annat 0,08 0,08 0,35 -0,03 -1,21

Arbetslos 0,03 0,31 0,19 0,02 -0,68

Hushallsinkomst - 200 tkr 0,08 -0,03 0,31 0,16 -0,94
200 - 400 tkr 0,35 0,28 0,34 0,01 -1,04

400 - 600 tkr 0,20 0,27 0,38 -0,04 -1,15

> 600 tkr 0,60 0,48 0,76 0,23 -0,63
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5  Svarsfordelning per huvudfraga

Andel "Vet ej” redovisas separat for varje fraga och har raknats bort innan svarsférdelningen
kalkylerats.

Fraga 1. Vilket fortroende har du for att de svenska borsbolagen skots pa ett
bra sitt i alla dgares intresse av sina styrelser och ledningar?

15 procent svarade "Vet ¢j”.

45% 22%
40% 39%
35%
30%
25% 22%
20%
16% 16%
15% 13%
() 0,
10% 10% 9% 10%
7%
0,
5% °% 4% 4%
o I
0%
-3 Mycket -1 0 Varken 3 Mycket
lagt eller hogt
fortroende fortroende
m 2010 = 2009
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Fraga 2 a. Hur skoter styrelse och ledning att bolagen drivs affirsméssigt pa
ett sitt som stimmer 6verens med den aktiesparande allméinhetens intresse?

21 procent svarade "Vet €j”.

45%
41%

40%

35% 34%

30% 27%
25%

20%

15% 16%

15% 12%

9% 10%

10%

10% 8%
0,

6% 59%

BN

0% ]

-3 Mycket -2 -1 0 Varken bra 1 2 3 Mycket bra
daligt eller daligt

4%

m 2010 = 2009
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Fraga 2 b. Hur skoter styrelse och ledning att den information som limnas om
bolagens ekonomiska forhallanden ér 6ppen, idrlig och tillforlitlig?

21 procent svarade "Vet €j”.

35%
31% 31%
30%
25% 23%
20% 19%  19%
15% 13%
12%
10% 10%
10% 9% 8%
7%
6% 6%
5%
0%
-3 Mycket -2 -1 0 Varken bra 1 2 3 Mycket bra
daligt eller daligt
H 2010 @ 2009
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Fraga 2 c. Hur skoter styrelse och ledning att bolagen upptrider pa en etisk
niva som anstar ett borsnoterat foretag?

20 procent svarade "Vet €j”.

40% 9
° 37% 38%
35%
30%
25%
21%
20%
15%
15% 9
° 129 13% 1190
() ° 0,
10% 10% 9% 10%
7% 7%
5%
. I . -
0%
-3 Mycket -2 -1 0 Varken bra 1 2 3 Mycket bra
daligt eller daligt
m 2010 = 2009
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Fraga 2 d. Hur skoter styrelse och ledning att bolagens ersittningar till
bolagsledningarna ar vil avvigda med hiinsyn till de krav som stiills pa dessa

personer?

20 procent svarade "Vet ¢j”.

35% 33%
30%
27%
25%
21%
° 20% 20%
20% 18%
17%
16%
15%
10% 9%
7%
° 6%
5% 3%
2% 2%
0%
-3 Mycket -2 -1 0 Varken bra 1 2 3 Mycket bra
daligt eller daligt
m 2010 = 2009
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5.1 Svarsfordelning

Svarsfordelningen dr utrdknad som procenttal av de som svarat.

(@]
c
- c
g = =
(@)) +—
55 2 2 55
o 2 % o o© ? o
== ' 5 = £ £
c < g S c £ c
[OBne} i = ~ = T
oo S o ” ® o
= < o %) T35
Svarstendens = &= N W N N =
Negativt/Daligt (-1;-2;-3) 19 20 21 26 56
Varken eller (0) 39 34 31 37 27
Positivt/Bra (+1;+2;+3) 42 46 49 37 18
Balans 23 26 28 11 -38
Balans 2008 -6 0 5 -4 -57

Avrundning gor att kolumnerna inte alltid summerar till 100 procent.

Aktie- och fondagande Antal Andel

Aktier i borsnoterat foretag eller enskilt bolag 270 27%
Ager fonder men inte aktier 320 32%
Ager varken aktier eller fonder eller vet gj 410 41%
Vet gj 60 6%

Samtliga 100 100%
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5.2 Fordelningen pa aktiedgartyper, procent

i .
o o kS
5 = E c
g S =)
5 £ %3
5 z e
o o c = D ©
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Variabel Variabelvarden <E < <2 o
Totalt 27 32 41 100
Kon Man 31 34 35 100
Kvinna 22 30 47 100
Alder 16-29 ar 15 21 63 100
30-49 ar 30 45 25 100
50-64 ar 31 38 31 100
65+ 29 19 52 100
Utbildning Grundskola 13 23 64 100
Gymnasium 26 33 41 100
Hogre utbildning 37 37 27 100
Sysselséttning Arbetare 21 40 39 100
Tjanste-man 40 44 16 100
Egen fore-tagare 41 42 18 100
Pensionéar 30 20 50 100
Studerande 11 19 69 100
Annat 24 10 65 100
Arbetslos 10 21 70 100
Hushallsinkomst - 200 tkr 20 21 59 100
200 - 400 tkr 28 32 40 100
400 - 600 tkr 27 48 26 100

> 600 tkr 42 39 19 100
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