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HORINGSUTTALELSE - NYE REGLER OM LONN, BONUS OG ANNEN
GODTGJORELSE I FINANSSEKTOREN

1 INNLEDNING

Vi viser til Finansdepartementets brev datert 25. juni 2010 og 31. august 2010, hvor det anmodes om
heringsinstansenes merknader til utkast til forskrift om godtgjerelse i finanssektoren (“Forskriften”).
Det inngis med dette heringsuttalelse pa vegne av Norsk Kapitalforvalterforening ("NKFF").
Horingsuttalelsen er utarbeidet i samarbeid med advokatfirmaet BA-HR.

1.1 Kort om Norsk Kapitalforvalterforening og betydningen av Forskriften

NKFF er en interesseorganisasjon for forvaltere av alternative investeringsklasser og —strategier,
herunder for norske forvaltere av “hedgefond” / spesialfond etablert i utlandet samt
investeringsradgivere til slike. Foreningens formal er & oke kunnskapen blant offentlige myndigheter
om medlemsforetakenes virksomhet, og serge for at det oppnas best mulig rammevilkar i det norske
markedet for medlemsforetakene.

Felles for de fleste av vare medlemmer er at de er verdipapirforetak som ikke er bersnotert. Reglene
slik de er foreslatt i Forskriften vil innebare flere uheldige konsekvenser for vare medlemmer, samt
vaere praktisk sett vanskelig & gjennomfore. Dette gjelder spesielt de foreslatte reglene om at minst
halvparten av arlig variabel godtgjerelse gis i form av aksjer eller andre egenkapitalinstrumenter
utstedt av foretaket eller et annet foretak i konsernet.

NKFF ser at det kan vare hensiktsmessig med visse overordnede regler / retningslinjer for
lennsfastsettelse i finanssektoren. Samtidig er det sentralt at reglene ikke gar lenger enn det Norge er
forpliktet til, og det formélet bak reglene kan rettferdiggjore. Formalet bak CRD iii (”Direktivet”) er
4 fungere som ett av flere tiltak for & redusere risikoen for en ny finanskrise ved & sikre en
godtgjerelsesordning i finanssektoren som fremmer foretakenes ve og vel. Det vises her til fortalen til
Direktivet punkt 1:

“Excessive and imprudent risk-taking in the banking sector has led to the failure of individual financial
institutions and systemic problems in Member States and globally. While the causes of such risk-
taking are many and complex, there is agreement by supervisors and regulatory bodies, including the
G-20 and the Committee of European Banking Supervisors (CEBS), that the inappropriate
remuneration structures of some financial institutions have been a contributory factor. Remuneration
policies which give incentives to take risks that exceed the general level of risk tolerated by the
institution can undermine sound and effective risk management and exacerbate excessive risk-taking
behaviour.”

Det fremgéar at siktemélet med Direktivet er “banking sector” og “some financial institutions”. Det
folger av dette at ikke alle finansforetak vil vare omfattet av Direktivets formal, men kun foretak av
en viss storrelse og som kan sies & vare systemviktige. Forskriften i sin nédverende form tar ikke
hensyn til dette, men fastsetter at alle foretak uavhengig av sterrelse, organisasjon, systemviktighet
mv. skal omfattes av alle reglene.

Ref.: #2610534/6



Losningen er 4 anvende et proporsjonalitetsprinsipp, noe som ogsa er gjort i andre land det er naturlig
4 sammenligne seg med, for eksempel Sverige. Det vises her til betydningen av
proporsjonalitetsprinsippet ved gjennomfoeringen av reglene i norsk rett (fortalen punkt 4):

”The principles recognise that credit institutions and investment firms may apply the provisions in

different ways according to their size, internal organisation and the nature, scope and complexity of
their activities.”

Som vi vil gjennomgé nzrmere nedenfor star et slikt proporsjonalitetsprinsipp sentralt i EU-reglene.
Forskriften tar ikke hoyde for nevnte prinsipp, og NKFF mener derfor at Forskriften burde endres for
den endelig vedtas.

Som nevnt har blant annet ogsd Sverige (som innforte reglene fra 1. januar 2010) hensyntatt
proporsjonalitetsprinsippet. Det samme har England.

1.2 Videre fremstilling

Vi vil i det folgende ta for oss virkeomradet etter Forskriften (punkt 2), reglene om begrensning i den
variable godtgjerelsen, herunder formen, tidsbegrensning og visse skattemessige konsekvenser (punkt
3), forholdet til allerede inngatte avtaler (punkt 4), og til slutt noen avsluttende kommentarer (punkt
5).

Vi har innarbeidet vare anmodninger i Forskriften. En ren versjon, samt en mark up som viser vare
forslag til endringer folger vedlagt til denne heringsuttalelsen.

2 VIRKEOMRADE
21 Innledning

Dersom Forskriften blir vedtatt i foreliggende form, vil reglene omfatte et videre omrade av foretak
og ansatte enn det som folger av Direktivet.

NKFF bemerker at et strengere regime enn det resten av E@S-landene har / far vil kunne virke
konkurransevridende all den tid foretak da kan veere fristet til & flytte virksomheten til et annet land
med mildere regler. Et annet, og kanskje mer nzrliggende alternativ er at foretaket omgjores til en
filial hvor hovedkontoret er / plasseres i et annet land med mildere regler, med den konsekvens at
reglene for hovedkontorets hjemstat vil gjelde.

2.2 Foretak som er omfattet
2.2.1 Forholdet til proporsjonalitetsprinsippet
Forskriften § 1 lyder:

7§ 1 Virkeomréde og formal

Holdingselskaper i finanskonsern, banker, finansieringsforetak, forsikringsselskaper, pensjonsforetak,
verdipapirforetak og forvaltningsselskaper for verdipapirfond skal ha en godtgjorelsesordning for hele
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foretaket som skal bidra til 4 fremme og gi incentiver til god styring av og kontroll med foretakets
risiko, motvirke hey risikotaking, og bidra til & unnga interessekonflikter.”

Reglene gis her anvendelse pa ulike finansinstitusjoner, uten at det foretas noen differensiering i
forhold til institusjonens storrelse, organisasjon, innvirkning pa ekonomi / samfunn med videre. Dette
gjor at reglene gis et anvendelsesomrade videre enn hva som kan sies & vare formalet med Direktivet.
Vi viser her til fortalen til Direktivet punkt 1:

”Excessive and imprudent risk-taking in the banking sector has led to the failure of individual financial
institutions and systemic problems in Member States and globally. While the causes of such risk-
taking are many and complex, there is agreement by supervisors and regulatory bodies, including the
G-20 and the Committee of European Banking Supervisors (CEBS), that the inappropriate
remuneration structures of some financial institutions have been a contributory factor.”

Det fremgar at siktemalet med Direktivet er “banking sector” og ”some financial institutions”. Det
folger av dette at ikke alle finansforetak vil vare omfattet av Direktivets formal, men kun foretak av
en viss storrelse og som kan sies & vare systemviktige. Reglene skal derfor underlegges en
proporsjonalitetsvurdering, jf. fortalen til Direktivet punkt 4:

”The principles recognise that credit institutions and investment firms may apply the provisions in
different ways according to their size, internal organisation and the nature, scope and complexity of
their activities.”

Som vist er det ikke meningen at alle reglene skal gis anvendelse pa alle finansinstitusjoner. Det
folger tvert i mot klart av Direktivet at reglene forutsettes tilpasset det enkelte foretak sterrelse,
organisasjon, kompleksitet med videre. At proporsjonalitetsprinsippet skal hensyntas ble understreket
ogsa av Finanstilsynet i deres utkast til heringsnotat av 2. mars 2010, punkt 3:

”Direktivet retter seg mot kredittinstitusjoner og verdipapirforetak og inneholder et generelt prinsipp
om proporsjonalitet i bruken av reglene. Proporsjonalitetsprinsippet vil innebzre at reglene mé
tilpasses den enkelte virksomhetens storrelse og organisering, og slik at ogsd virksomhetens art, formal
og kompleksitet tas i betraktning. Reglene er etter sin begrunnelse s@rlig ment 4 anvendes pé
systemviktige institusjoner for 4 bidra til & sikre finansiell stabilitet, og vil derfor srlig rette seg mot
noen f2 banker.”

Som det fremgar av ovennevnte forutsettes det at Direktivet gjennomferes i nasjonal rett, men med
ulikt virkeomréde avhengig av foretakets storrelse og systemviktighet. Forskriften i sin navarende
form tar ikke hensyn til dette. Konsekvensen blir dermed at alle foretak oppramset i Forkriften § 1
blir omfattet av alle reglene, noe som klart ikke var meningen bak Direktivet. Mindre
verdipapirforetak og fondsforvaltningsselskaper, herunder NKFF sine medlemmer, vil vanskelig
kunne sies & vare systemkritiske, og har neppe hatt den store innvirkning pd den finansielle
stabiliteten. Det fremstar derfor som ubegrunnet at disse skal underlegges et regleverk som ” etter sin
begrunnelse szrlig ment & anvendes pa systemviktige institusjoner (...) og vil derfor sarlig rette seg
mot noen fa banker” (Finanstilsynets utkast til horingsnotat, punkt 3). Dette underbygges videre av
folgende uttalelse i Finanstilsynets utkast til heringsnotat punkt 3:

”De norske verdipapirforetakene og forvaltningsselskapene for verdipapirfond med tillatelse til & yte

aktiv forvaltning anses ikke som systemkritiske og forretningsrisikoen vurderes som vesentlig lavere
enn hva som er tilfellet for de store bankene.”
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NKFF pépeker for ovrig at det heller ikke gis noen begrunnelse for hvorfor forsikringsselskaper og
pensjonskasser skal omfattes av reglene. Disse foretakene er ikke nevnt i Direktivet, og kan vanskelig
sies & vaere omfattet av dets formal.

2.2.2  Anmodning

NKEFF vil sterkt anmode om at Forskriften § 1 endres slik at forsikringsselskaper og pensjonskasser
fjernes, og at proporsjonalitetsprinsippet hensyntas, for eksempel slik:

”§ 1 Virkeomréde og formal

Holdingselskaper i  finanskonsern, banker, finansieringsforetak, verdipapirforetak og
forvaltningsselskaper for verdipapirfond skal ha en godtgjerelsesordning for hele foretaket som skal
bidra til & fremme og gi incentiver til god styring av og kontroll med foretakets risiko, motvirke hey
risikotaking, og bidra til & unnga interessekonflikter.

Reglene skal tilpasses den enkelte virksomhet storrelse og organisering, og slik at ogsé virksomhetens
art, formal og kompleksitet tas i betraktning. Styret i det enkelte foretak skal hensynta disse forhold.
Styrets redegjorelse skal oppbevares, og ved etterspersel oversendes Finanstilsynet.”

Styret i hvert enkelt foretak vil dermed fastsette retningslinjer og regler for godtgjerelse i det enkelte
foretak, samt redegjore for hvilke regler foretaket eventuelt skal unntas fra.

Det bemerkes her at Sverige ogsa har inntatt proporsjonalitetsprinsippet. Finansinspektionen (tilsvarer
Finanstilsynet) uttalte i den sammenheng at:

”Finansinspektionen finner dérfor att den portionalitetsprincip som anges bl.a. i CRD III ocks &r
lamplig for att hantera s&dana fall dér ett fSretags storlek och arten, omfattningen och komplexiteten
av dess verksamhet motiverar avsteg frén delar av kraven i regleringstexten. Detta &r &ven den modell
som valts av de flesta storre EU-ldnder som infort regleringar av de finansiella foretagens
ersittningspolicyer.”!

Videre har Sverige ogsa inntatt den ordningen at hvert enkelt foretak selv velger reglene de skal vaere
unntatt, men at de ma forklare hvorfor:

”Alla finansiella foretag forvintas besluta om en ersittningspolicy i enlighet med regleringen.
Proportionalitetsprincipen syftar till att undvika att smé foretag som inte kan ségas ha ndgon betydelse
for det finansiella systemets stabilitet drabbas oproportionerligt hért av en administrativ bérda till f5ljd
av regleringen. Foretagen fér i varje enskilt fall forklara varfor det vore orimligt att tillimpa en viss del
av regleringen. Motiveringen ska d avse foretagets begrinsade storlek samt verksamhetens art,
omfattning och komplexitet. >

! Kilde: http:/www.fi.se/upload/30_Regler/10_FFFS/2009/besluts PM_09121 Iny.pdf. punkt2.1.3.

2 Kilde: http://www.fi.se/Templates/NewsLetterPage 12345.aspx.
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23 Personer omfattet av saerskilte godtgjerelsesregler
2.3.1  Betydningen for foretakets risikoeksponering

Forskriften § 2 annet punktum lyder:

”Godtgjerelsesordningen skal inneholde sarskilte regler for ledende ansatte, for andre ansatte og
tillitsvalgte med arbeidsoppgaver av betydning for foretakets risikoeksponering, og for andre ansatte
og tillitsvalgte med kontrolloppgaver.”

Det fremgér at det skal fastsettes sarskilte regler for ledende ansatte, samt ansatte og tillitsvalgte med
arbeidsoppgaver av betydning for foretakets risikoeksponering (jf. ogsa §§ 3, 5 og 7). Dette er en
utvidelse av virkeomradet i forhold til hva som folger av Direktivet hvor kravet er ”material impact”,
Jf. fortalen punkt 3. Det er ogsa en utvidelse i forhold til hva Finanstilsynet uttalte: “Det legges til
grunn at det skal dreie seg om en ikke uvesentlig innflytelse pa risikonivaet”, jf. punkt 3 i utkast til
horingsnotat. Det samme er lagt til grunn i Sverige og England.

Et virkeomréde som omfatter ansatte og tillitsvalgte med arbeidsoppgaver av betydning for foretakets
risikoeksponering vil fore til en ikke uvesentlig utvidelse av virkeomradet hva gjelder personer
omfattet av Forskriften, uten at behovet for dette er neermere begrunnet. Videre vil det vaere vanskelig
4 definere personer som ikke har betydning for foretakets risikoeksponering. I sin videste forstand vil
alle ansatte kunne sies & ha betydning for foretakets risikoeksponering.

Sett i ssmmenheng med den brede krets av foretak som foreslas omfattet av reglene, vil reglene kunne
fa uheldige konsekvenser. For NKFF sine medlemmer, som ofte er mindre foretak med fa ansatte vil
det kunne anfores at under visse omstendigheter s vil alle ansatte ha betydning for foretakets
risikoeksponering, med den konsekvens at alle ansatte dermed er omfattet av de szrskilte reglene for
godtgjerelse. Man kan vanskelig utlede dette resultatet fra formalet bak reglene.

2.3.2  Anmodning

NKFF anmoder om at Forskriften § 2 endres slik at det kun er ledende ansatte, og ansatte og
tillitsvalgte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering som er
omfattet. Den samme endringen ma foretas i §§ 3, 5 og 7.

3 BEGRENSNINGER FOR GODTGJORELSEN
3.1 Fordelingen mellom fast og variabel lonn

Det fremgar av Forskriften § 4 forste ledd at sammensetningen av fast og variabel godtgjerelse skal
vare balansert, men slik at hovedelementet skal vere den faste godtgjerelsen. Av Direktivets bilag 1,
punkt 23 (1) felger det kun at forholdet mellom fast og variabel godtgjerelse skal vare “appropriately
balanced”:

“Fixed and variable components of total remuneration are appropriately balanced; the fixed component
represents a sufficiently high proportion of the total remuneration to allow the operation of a fully
flexible policy, on variable remuneration components, including the possibility to pay no variable
remuneration component.”
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I forslaget til Finanstilsynet var det heller ikke noe krav om at hovedelementet av den totale
godtgjorelsen skal vare fast.

3.1.1 Anmodning

NKFF anmoder om at Forskriften endres fra & ha et krav om at hovedelementet av den totale
godtgjorelsen skal vare fast lonn, til at sammensetningen av fast og variabel godtgjerelse skal vere
balansert, og videre at foretaket skal fastsette den neermere sammensetningen:

”For ledende ansatte skal foretaket fastsette sammensetningen av fast og variabel godtgjerelse.
Sammensetningen skal vare balansert, og slik at den faste delen av godtgjerelsen skal veare
tilstrekkelig hoy til at foretaket kan unnlate & utbetale den variable delen av godtgjerelsen.”

3.2 Narmere om den variable godtgjorelsen
3.2.1 Innledning

Forskriften § 4, tredje avsnitt lyder som folger:

Dersom variabel godtgjerelse benyttes, skal minst halvparten av arlig variabel godtgjorelse enten gis i
form av aksjer eller andre egenkapitalinstrumenter utstedt av foretaket eller et annet foretak i
konsernet, med en frist for ndr egenkapitalinstrumentene kan disponeres. For foretak som ikke har
utstedt egenkapitalinstrumenter skal minst halvparten av érlig variabel godtgjerelse utbetales i form av
annen form for kompensasjon som bare kan utbetales jevnt fordelt over en periode pa minst tre ar.
Variabel godtgjorelse skal reduseres dersom etterfolgende resultater i foretaket og resultatutviklingen i
foretaket tilsier dette.”

Innledningsvis vil vi papeke at det for foretak som etter § 4 skal utstede aksjer eller andre
egenkapitalinstrumenter star at det skal gis “en frist for nar egenkapitalinstrumentene kan
disponeres”. For foretak som ikke har utstedt egenkapitalinstrumenter skal disse utbetales jevnt over
en periode ”pa minst tre ar”. Dette fremstar som noe uklart, og avviker fra Direktivet. Etter Direktivet
skal minst halvparten av den arlige variable godtgjerelsen utbetales i form av aksjer eller andre
egenkapitalinstrumenter, og minst 40 % av den variable godtgjerelsen skal holdes tilbake i en periode
pa minst tre ar, jf. Direktivets bilag 1, punkt 23 (o) og (q). Vi anmoder derfor om Forskriften endres
tilsvarende, jf. NKFF sitt vedlagte forslag.

For god ordens skyld papekes det at det i Forskriften § 4 femte ledd er fastsatt at ”Grunnlag for
variabel godtgjorelse knyttet til foretakets resultater skal vaere en periode pa minst to ar”’, mens det
folger av Direktivets fortale punkt 7 at tidsrammen skal vaere 3 til 5 ar:

“The assessment of performance should be set in a multi-year framework of at least three to five years

.y
3.2.2  Nermere om reglene

For de storre foretak vil det, fra et praktisk stasted, vare relativt uproblematisk & gjennomfore regelen
om at minst halvparten av arlig variabel godtgjerelse gis i form av aksjer eller andre
egenkapitalinstrumenter utstedt av foretaket eller et annet foretak i konsernet, samt at det skal
fastsettes en frist for nar disse kan disponeres. Disse foretakene vil i flere tilfeller vere borsnotert og
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ha aksjer som er lett omsettelige. Det vil derfor vare enkelt 4 utstede omsettelige aksjer med
bindingstid.

For mindre foretak derimot, herunder NKFF sine medlemmer og for ovrig de fleste verdipapirforetak
i Norge, som ikke har aksjer notert pé et regulert marked, og hvor aksjene ikke er lett omsettelige blir
gjennomferingen svart utfordrende. For det forste vil det vaere knyttet utfordringer til utstedelse av
aksjer / egenkapitalinstrumenter ved at man i mange tilfeller ma restrukturere selskaper, herunder
gjore om pa allerede inngétte incentivordninger, aksjonzravtaler, eierforhold etc.

For det annet vil det vare knyttet utfordringer til omsetning av aksjene etter at “karanteneperioden”
for omsetning av aksjene har utlept. Det vil i mange tilfeller ikke vare noe marked for omsetning av
aksjer utstedt av mindre foretak. Det vil derfor antageligvis vare det utstedende selskap som selv ma
kjope tilbake aksjene. Selskapet vil dermed etter tilbakekjopet (forutsatt samme kjop- og salgskurs)
bli stilt som om transaksjonen ikke hadde funnet sted. Fra selskapets stisted oppnar man dermed intet
utover & matte strukturere selskapet slik at det kan utstede og kjope tilbake aksjer til en bredere krets
av ansatte.

Som vist vil de foretakene som er bersnoterte fa4 en konkurransemessig fordel idet de vil kunne
utstede aksjer med bindinger som kan selges ved bindingstidens utlep. For andre selskaper vil reglene
— i stedet for arlige belastninger som folge av bonusbetalinger — skyve belastningen fremover i tid ved
fremtidige utbyttebetalinger til "bonusaksjonarene”.

NKEFF ser med stor bekymring pa at Forskriften pa dette omradet er foreslatt & gjelde for alle foretak.
NKFF sine medlemmer er ikke bersnoterte, og det vil vaere et meget begrenset marked for omsetning
av aksjer utstedt av foretakene. Reglene vil derfor skape store praktiske utfordringer. Videre kan man
ikke uten videre se hvordan reglene underbygger formélet bak Direktivet, all den tid selskapene i de
fleste tilfeller vil matte kjope tilbake aksjene selv.

Det skal ogsa papekes at mange verdipapirforetak og fondsforvaltningsselskaper, som ikke er
barsnotert og / eller inngér som en del av et finanskonsern, allerede har et utstrakt eierskap blant
ansatte ved at nekkelpersonell eier aksjer i foretaket. Ofte er forholdet regulert slik at man eier
aksjene i ansettelsestiden og ma selge aksjene ved ansettelsesforholdets slutt. Man har dermed en
ordning som fremmer langsiktighet og trygg vekst ved at de ansatte er personlig eksponert mot
foretakets langsiktige utvikling.

Problemet med de nye reglene er at de medforer en detaljregulering av noyaktig hvordan eierforhold
og utbetaling av bonus skal skje. Dette skaper flere problemer. For det forste vil ansatte med
eierandeler i foretaket normalt ha inngatt avtaler som regulerer disses aksjeinnhav, og som er ment a
regulere forholdet si lenge de er ansatt, det vil si pa ubestemt tid. Dette er ansatte som ofte har brukt
private midler, samt tatt opp l&n for & kjope aksjer til markedspris i foretaket. De vil derfor ha
interesse av en trygg og sikker vekst i selskapet. Hvis de ansatte si etter noen ar far utbetalt en bonus
grunnet overskudd i driften, vil det vere unaturlig & fastsette serlige bindinger for hvordan - og nar -
denne bonusen skal utbetales. A fastsette regler hvor minst halvparten av bonusen skal utbetales i
aksjer, og som for gvrig vil gripe inn i en allerede etablert eierstruktur, vil for disse foretakene dermed
veere svert uheldig.
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For det annet er det slik i kapitalforvalterbransjen at man i tillegg til et fast forvaltningshonorar (som
typisk ligger pd 2 % av midlene man forvalter), gjerne har et suksesshonorar som kommer til
utbetaling dersom fondet for eksempel slar en referanseindeks. Siden midlene man forvalter varierer
(en investor trekker for eksempel midlene tilbake) og suksesshonoraret er hoyst usikkert (ikke sikkert
at man slér referanseindeksen), vil det vaere umulig for foretaket og pé forhand vite hva man kan
utbetale i lenn. Den faste delen av lennen ligger derfor gjerne pa et markedsmessig niva, mens
bonusen kommer til utbetaling dersom forvaltningen gir bra. A fastsette en Forskrift som sier at
hovedelementet av den totale godtgjerelsen skal vere fast, vil derfor medfore en uholdbar situasjon
for disse foretakene all den tid det vil vaere hoyst usikkert om suksesshonorar oppnés. Det fremstar
som ubegrunnet & innfore en slik detaljregulering for foretak som ikke er systemkritiske, og dermed
kan anses for & vare et tilfeldig offer” av reglene. Vi viser her blant annet til Finanstilsynets utkast
til heringsnotat punkt 3:

”De norske verdipapirforetakene og forvaltningsselskapene for verdipapirfond med tillatelse til & yte
aktiv forvaltning anses ikke som systemkritiske og forretningsrisikoen vurderes som vesentlig lavere
enn hva som er tilfellet for de store bankene.”

Tatt i betraktning at ansatte med eierskap i foretaket, gjerne har investert mye tid og penger, vil det
vare edeleggende for bransjen dersom man ikke kan fa utbetalt bonus nar det gar bra. Dette gjor seg
enda mer gjeldende all den tid disse foretakene ikke har noe med finanskrisen & gjore.

Losningen er & implementere prinsippet om proporsjonalitet i Forskriften. Dette er ogsa tydelig
presisert i Direktivet (fortalen punkt 9):

”In this context, the principle of proportionality is of great importance since it may not always be
appropriate to apply these requirements in the context of small credit institutions and investment
firms.”

Finanstilsynet understreket ogsé at ”...prinsippet om proporsjonalitet i denne sammenheng er av stor
betydning, siden disse kravene ikke alltid vil passe like godt & anvende pd smé institusjoner”, jf.
utkast til hgringsnotat punkt 5.

Forskriften legger ikke opp til noen tilsvarende differensiering pd bakgrunn av ulikheter i de
forskjellige foretakene omfattet av reglene. Dette vil som vist ha visse uheldige konsekvenser, samt at
det medfore store praktiske ulemper for flere av NKFF sine medlemmer og for ovrig de fleste
verdipapirforetak i Norge. Forskriften ber derfor endres slik at det hensyntar
proporsjonalitetsprinsippet.

I Sverige er som nevnt proporsjonalitetsprinsippet implementert. I forbindelse med kravet om at en
viss del av den variable lgnnen skal utbetales i aksjer har man hensyntatt dette ved at det enkelte
foretak selv kan velge hvordan de loser dette, og om utbetalingen eventuelt kun skal bestd av
kontanter:

Ref.: #2610534/6 Side 8 av 11



"Nir foretaget avgdér om ersdttningarna ska bestd av kontanter respektive aktier, aktierelaterade
instrument eller andra finansiella instrument, eller en kombination av dessa, bor foretaget striva efter
att uppmuntra langsiktigt virdeskapande och tillimpa en vil avvigd riskhorisont.” *

3.2.3  Anmodning

P4 bakgrunn av at Direktivet og Finanstilsynet gir klart uttrykk for at det ma tas hensyn til
proporsjonalitetsprinsippet pa dette omradet ber Forskriften endres tilsvarende. NKFF anmoder derfor
om det i Forskriften § 4 legges til et avsnitt som presiserer dette:

”Reglene skal tilpasses den enkelte virksomhet storrelse og organisering, og slik at ogsa virksomhetens
art, formal og kompleksitet tas i betraktning. Styret i det enkelte foretak skal hensynta disse forhold.”

3.2.4  Skattemessige implikasjoner

Forskriftens bestemmelse om at minst halvparten av arlig variabel godtgjerelse gis i form av aksjer
eller andre egenkapitalinstrumenter utstedt av foretaket eller et annet foretak i konsernet reiser ogsa
visse skattemessige forhold som ikke synes vurdert.

Den mest praktiske innrettelsen etter reglene er antagelig at ansatte mottar vederlagsfrie aksjer/andre
egenkapitalinstrumenter som en del av bonusen. Det fremgar ikke om kravet om at 50 % av bonusen
skal vzre i aksjer / andre egenkapitalinstrumenter skal skje for eller etter skatt. Dette kan ha stor
betydning. Dersom minst halvparten av bonusen for skatt skal bestd av aksjer, vil konsekvensen i
praksis vare at den ansatte ma benytte tilnermet hele den kontante delen av bonusen til & betale skatt
— dels pa den kontante bonusen og dels pa de vederlagsfrie aksjene. Dette virker lite rimelig. Vi antar
derfor at meningen er at beregningen skal skje etter skatt. Etter en slik forstaelse skal minst halvparten
av den bonusen som skal utbetales etter skatt bestd av aksjer eller andre egenkapitalinstrumenter som
nevnt. NKFF ber om en nzrmere redegjorelse for de skattemessige implikasjonene av reglene pé
dette omradet.

4 INNGRIPEN I ALLEREDE INNGATTE AVTALER

De nasjonale reglene skal ha virkning fra 1. januar 2011. Forholdet til ytelser opptjent i 2010 /
inngripen i allerede inngatte avtaler er ikke nermere omtalt eller regulert i Forskriften utover at
Finanstilsynet gis kompetanse til & gi palegg om “utforming, endring og reversering av
godtgjerelsesordning”, jf. § 8 forste ledd.

Av punkt 22 i fortalen til Direktivet folger det at reglene ogsa skal gjelde for ytelser opptjent i 2010,
men at det skal tas hoyde for nasjonal lovgivning:

”(...) it is necessary to apply such provisions to remuneration awarded, but not yet paid, before the
date of effective implementation in each Member State, for services provided in 2010.” (Véar
understrekning).

3 Jf. FFFS 2009 : 6 og FFFS 2009 : 7, kapittel 2 punkt ”Den rorliga ersittningens sammanséttning ” , se:
http://www.fi.se/upload/30_Regler/10_FFFS/2009/fs0907 _.pdf.
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Og videre i fortalens punkt 14:

”The provisions on remuneration should be without prejudice to the full exercise of fundamental rights
guaranteed by the Treaties, in particular to the provisions of Article 153(5) of the Treaty on the
Functioning of the European Union (TFEU), general principles of national contract and labour law,
applicable legislation regarding shareholders’ rights and involvement and the general responsibilities
of the administrative and supervisory bodies of the institution concerned, as well as the rights, where
applicable, of social partners to conclude and enforce collective agreements, in accordance with
national laws and traditions.” (Var understrekning).

[ forbindelse med Finanstilsynets forslag til forskrift og rundskriv, uttalte det i punkt 3:

”Det foreslés at forskriften trer i kraft 1. januar 2011. Dette innebarer at reglene og retningslinjene for
godtgjoring til medarbeidere som kan pévirke institusjonenes risikoniva, vil gjelde for godtgjerelse
som besluttes basert pd resultater fra og med regnskapséaret 2011. Tilsvarende vil gjelde godtgjerelse
som besluttes i 2011, men som gjelder tiden for 1. januar 2011, safremt disse forhold ikke er regulert i
allerede bindende avtaler”. (Var understrekning).

Finanstilsynets uttrykte holdning fremstar som & vare i trdd med Direktivet. Vi legger til grunn at
reglene vil bli praktisert pa en slik mate at reglene ikke gjor inngrep i allerede bindende avtaler
inngatt for forskriften trer i kraft. Noe annet ville vare i strid med Grunnloven § 97. Dette er ogsa i
trad med hvordan reglene er gjennomfort i Sverige.

4.1.1 Anmodning

Selv om det folger direkte av Grunnloven § 97 at lover ikke kan gis tilbakevirkende kraft, vil det for
ordens skyld vare en fordel om det inntas et avsnitt i Forskriften som presiserer at Forskriften ikke
har noen innvirkning pa rettigheter og forpliktelser som folger av allerede inngétte bindende avtaler,
eller annen relevant lovgivning, for eksempel:

”Denne forskrift har ingen innvirkning pa rettigheter og forpliktelser som folger av avtaler inngétt for
forskriften trer i kraft.”

5 AVSLUTTENDE BEMERKNINGER
Oppsummeringsvis anmoder NKFF om at folgende foretas:

e Et prinsipp om proporsjonalitet implementeres slik at virkeomrédet til Forskriften reduseres
hva gjelder foretak som omfattes (dette gjelder hele forskriften, men spesielt for reglene om
hvordan, og nar, den variable godtgjerelsen skal utbetales);

e De sarskilte reglene for godtgjerelse begrenses fra & omfatte ansatte og tillitsvalgte med
arbeidsoppgaver av betydning for foretakets risikoeksponering, til & omfatte ansatte og

tillitsvalgte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering;

o Det fastsettes at det ikke skal gjores inngripen i bindende avtaler inngatt for forskriften trer i
kraft; og

¢ De skattemessige konsekvensene utredes narmere.
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Det viktigste punktet er etter NKFF sitt syn & implementere et proporsjonalitetsprinsipp, slik at
Forskriften kan tilpasses de enkelte foretaks sarpreg. En slik implementering er som vist i trdd med
Direktivet og Finanstilsynets forslag, samt svensk og engelsk lovgivning.

* Kk

Dersom det er sporsmal til ovennevnte ber vi om at enten Peter Hammerich (ph@bahr.no) eller
Andreas Hjelseth Lowzow (anhlo@bahr.no), telefon: 22 83 02 70, kontaktes.

Med vennlig hilsen
Norsk Kapitalforvalterforening

i y,

Kjetil Holm Lars Tell
Styrets leder Styremedlem
Vedlegg

Forslag til forskrift

Mark up (som viser vare forslag til endringer)
Sveriges forskrift og lov pa dette omrddet
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Utkast til forskrift om godtgjgrelse i finansinstitusjoner:

Forskrift om godtgjgrelsesordninger i finansinstitusjoner.

Fastsatt av Finansdepartementet (dato) med hjemmel i lov 12. juni 1981 nr. 52 om verdipapirfond § 2-5
tredje ledd, lov 21. juni 1985 nr. 78 om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner §§ 2-18 - 2-22 og
lov 29. juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel § 9-11 syvende ledd.

§ 1 Virkeomrade og formal

Holdingselskaper i finanskonsern, banker, finansieringsforetak, verdipapirforetak og forvaltningsselskaper
for verdipapirfond skal ha en godtgjgrelsesordning for hele foretaket som skal bidra til & fremme og gi
incentiver til god styring av og kontroll med foretakets risiko, motvirke hgy risikotaking, og bidra til 8

unngd interessekonflikter.

Reglene skal tilpasses den enkelte virksomhet stgrrelse og organisering, og slik at ogsa virksomhetens
art, formal og kompleksitet tas i betraktning. Styret i det enkelte foretak skal hensynta disse forhold.

Styrets redegjgrelse skal oppbevares, og ved etterspgrsel oversendes Finanstilsynet.

§ 2 Fastsettelse og gjennomgang av godtgjgrelsesordning

Styret i foretak som nevnt i § 1 skal fastsette og sgrge for at foretaket til enhver tid har og praktiserer
retningslinjer og rammer for en godtgjgrelsesordning som skal gjelde for hele foretaket.
Godtgjgrelsesordningen skal inneholde saerskilte regler for ledende ansatte, for andre ansatte og
tillitsvalgte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering, og for andre

ansatte og tillitsvalgte med kontrolloppgaver.

I forskriften her betyr uttrykket godtgjgrelse det samme som ”“lgnn og annen godtgjgrelse” som angitt i

allmennaksjeloven § 6-16a.

Godtgjgrelsesordning nevnt i forste ledd skal vaere i samsvar med foretakets overordnede mal,

risikotoleranse og langsiktige interesser.

Praktiseringen av godtgjgrelsesordningen skal minst en gang i 8ret gjennomgas av uavhengige
kontrollfunksjoner, jf. forskrift 20. juni 1997 nr. 1057 om klargjgring av kontrollansvar, dokumentasjon
og bekreftelse av den interne kontroll. Foretaket skal utarbeide en skriftlig rapport om den &rlige

gjennomgangen hvert ar. Rapporten skal pd forespgrsel oversendes til Finanstilsynet.

§ 3 Generelle krav til godtgjgrelsesordninger
I ordningen skal det fastsettes hvilke grupper av ansatte som skal anses som ledende ansatte, ansatte
med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering, og ansatte med

kontrolloppgaver.

Foretaket skal offentliggjgre informasjon om foretakets godtgjgrelsesordning, herunder informasjon om

hovedprinsippene for fastsettelse av godtgjgrelse, kriterier for fastsettelse av eventuell variabel



godtgjgrelse, samt kvantitativ informasjon om godtgjgrelse til ledende ansatte, ansatte med
arbeidsoppgaver av betydning for foretakets risikoeksponering, og ansatte med kontrolloppgaver.

Foretak med flere enn 50 ansatte og foretak med forvaltningskapital over 5 mrd. kroner skal ha et eget
godtgjgrelsesutvalg oppnevnt av styret. Godtgjgrelsesutvalget skal forberede alle saker om
godtgjgrelsesordningen som skal avgjgres av styret.

§ 4 Godtgjgrelse til ledende ansatte
Reglene skal tilpasses den enkelte virksomhet stgrrelse og organisering, og slik at ogsa virksomhetens

art, formal og kompleksitet tas i betraktning. Styret i det enkelte foretak skal hensynta disse forhold.

For ledende ansatte skal foretaket fastsette sammensetningen av fast og variabel godtgjgrelse.
Sammensetningen skal veere balansert, og slik at den faste delen av godtgjgrelsen skal vaere tilstrekkelig

hoy til at foretaket kan unnlate & utbetale den variable delen av godtgjsrelsen.

Garantert variabel godtgjgrelse kan bare benyttes i sarlige tilfelle ved nyansettelser, og begrenset til det

forste aret.

Dersom variabel godtgjgrelse benyttes, skal minst halvparten av arlig variabel godtgjgrelse enten gis i
form av aksjer eller andre egenkapitalinstrumenter utstedt av foretaket eller et annet foretak i
konsernet. Minst 40 % av den variable godtgjgrelsen skal holdes tilbake i en periode p& minst tre &r.

Hvis den variable godtgjgrelsen er betydelig, skal minst 60 % holdes tilbake.

Variabel godtgjgrelse skal reduseres dersom etterfglgende resultater i foretaket og resultatutviklingen i

foretaket tilsier dette.

Variabel resultatbasert godtgjgrelse skal baseres pa en kombinasjon av vurdering av vedkommende
person, vedkommende forretningsenhet og foretaket som helhet. Ved maling av resultater skal risiko for

foretaket og kostnader knyttet til behov for kapital og likviditet hensyntas.

Grunnlag for variabel godtgjgrelse knyttet til foretakets resultater skal vaere en periode p& minst tre &r.
Eventuell utbetaling av slik variabel godtgjgrelse skal fordeles over en periode som tar hensyn til

foretakets underliggende forretningssyklus og risikoen i foretaket.
Samlet variabel godtgjgrelse skal ikke begrense institusjonens evne til & styrke den ansvarlige kapitalen.

Sluttvederlag ved opphgr av arbeidsforhold skal tilpasses de resultater som er oppnadd over tid, og
utformes slik at manglende resultater ikke blir belgnnet.

Ledende ansatte skal ikke ha avtaler eller forsikringer som sikrer prestasjonsbetinget godtgjgrelse.

§ 5 Godtgjgrelse til ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering
Bestemmelsene i § 4 gjelder tilsvarende for ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for

foretakets risikoeksponering.

§ 6 Godtgjgrelse til ansatte med kontrolloppgaver
Godtgjgrelse til ansatte med kontrollansvar skal vaere uavhengig av resultatet i forretningsomrédet som

de kontrollerer.



Bestemmelsene i § 4 gjelder tilsvarende for ansatte med kontrolloppgaver.

§ 7 Godtgjgrelse til tillitsvalgte
Bestemmelsene i § 4 og § 6 fgrste ledd gjelder tilsvarende for tillitsvalgte med arbeidsoppgaver av
vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering.

§ 8 Plegg og sanksjoner

Finanstilsynet kan gi foretak som nevnt i § 1 palegg om utforming, endring og reversering av
godtgjgrelsesordning. Finanstilsynet kan sette kvantitative grenser for foretakets omfang av variabel
godtgjgrelse i forhold til foretakets nettoresultat for & sikre kapitalgrunnlaget i foretaket.

Hvis et palegg fra Finanstilsynet med hjemmel i denne forskriften ikke blir etterkommet, kan tilsynet
fastsette at foretaket skal betale en daglig Igpende mulkt til forholdet er rettet eller fastsette palegg om
avstdelse fra variabel godtgjgrelse. Palegg om mulkt er tvangsgrunnlag for utlegg.

Denne forskrift har ingen innvirkning pd rettigheter og forpliktelser som falger av bindende avtaler

inngatt fgr forskriften trer i kraft.
II

Forskriften trer i kraft (straks)



Utkast til forskrift om godtgjgrelse i finansinstitusjoner:

Forskrift om godtgjgrelsesordninger i finansinstitusjoner.

Fastsatt av Finansdepartementet (dato) med hjemmel i lov 12. juni 1981 nr. 52 om verdipapirfond § 2-5
tredje ledd, lov 21. juni 1985 nr. 78 om finansieringsvirksomhet og finansinstitusjoner §§ 2-18 - 2-22 og
lov 29. juni 2007 nr. 75 om verdipapirhandel § 9-11 syvende ledd.

§ 1 Virkeomrade og formal

Holdingselskaper i finanskonsern, banker, finansieringsforetak, fersikringsselskaper,pensjonsferetak;
verdipapirforetak og forvaltningsselskaper for verdipapirfond skal ha en godtgjgrelsesordning for hele
foretaket som skal bidra til & fremme og gi incentiver til god styring av og kontroll med foretakets risiko,

motvirke hgy risikotaking, og bidra til 8 unngd interessekonflikter.

Reglene skal tilpasses den enkelte virksomhet stgrrelse og organisering, og slik at ogsé’l virksomhetens
art, formal og kompleksitet tas i betraktning. Styret i det enkelte foretak skal hensynta disse forhold.

§ 2 Fastsettelse og gjennomgang av godtgjgrelsesordning

Styret i foretak som nevnt i § 1 skal fastsette og sgrge for at foretaket til enhver tid har og praktiserer
retningslinjer og rammer for en godtgjgrelsesordning som skal gjelde for hele foretaket.
Godtgjgrelsesordningen skal inneholde sarskilte regler for ledende ansatte, for andre ansatte og
tillitsvalgte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering, og for andre

ansatte og tillitsvalgte med kontrolloppgaver.

I forskriften her betyr uttrykket godtgjgrelse det samme som “lgnn og annen godtgjgrelse” som angitt i

allmennaksjeloven § 6-16a.

Godtgjgrelsesordning nevnt i farste ledd skal veaere i samsvar med foretakets overordnede mal,

risikotoleranse og langsiktige interesser.

Praktiseringen av godtgjgrelsesordningen skal minst en gang i 8ret gjennomgas av uavhengige
kontrollfunksjoner, jf. forskrift 20. juni 1997 nr. 1057 om klargjgring av kontrollansvar, dokumentasjon
og bekreftelse av den interne kontroll. Foretaket skal utarbeide en skriftlig rapport om den &rlige

gjennomgangen hvert ar. Rapporten skal pa forespgrsel oversendes til Finanstilsynet.

§ 3 Generelle krav til godtgjgrelsesordninger
I ordningen skal det fastsettes hvilke grupper av ansatte som skal anses som ledende ansatte, ansatte
med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering, og ansatte med

kontrolloppgaver.

Foretaket skal offentliggjgre informasjon om foretakets godtgjgrelsesordning, herunder informasjon om

hovedprinsippene for fastsettelse av godtgjgrelse, kriterier for fastsettelse av eventuell variabel



godtgjgrelse, samt kvantitativ informasjon om godtgjgrelse til ledende ansatte, ansatte med

arbeidsoppgaver av betydning for foretakets risikoeksponering, og ansatte med kontrolloppgaver.

Foretak med flere enn 50 ansatte og foretak med forvaltningskapital over 5 mrd. kroner skal ha et eget
godtgjgrelsesutvalg oppnevnt av styret. Godtgjgrelsesutvalget skal forberede alle saker om

godtgjgrelsesordningen som skal avgjgres av styret.

§ 4 Godtgjgrelse til ledende ansatte

Reglene skal tilpasses den enkelte virksomhet stgrrelse og organisering, og slik at 0955 virksomhetens
art, formal og kompleksitet tas i betraktning. Styret i det enkelte foretak skal hensynta disse forhold.

For ledende ansatte skal foretaket fastsette sammensetningen av fast og variabel godtgjgrelse—vaere
balansert. Hovedelementet-Sammensetningen skal vaere denfastegedtgjgrelsenbalansert, og slik at den
faste delen av godtgjgrelsen skal vaere tilstrekkelig hgy til at foretaket kan unnlate & utbetale den

variable delen av godtgjgrelsen.

Garantert variabel godtgjgrelse kan bare benyttes i saerlige tilfelle ved nyansettelser, og begrenset til det

forste aret.

Dersom variabel godtgjgrelse benyttes, skal minst halvparten av arlig variabel godtgjgrelse enten gis i

form av aksjer eller andre egenkapitalinstrumenter utstedt av foretaket eller et annet foretak i

konsernet;med-en-frist for ndr-egenkapitalinstrumentenekan-dispeneres. Forforetak-sem-ikkehar

godtgjgrelsen skal holdes tilbake i en periode pd minst tre &r. Hvis den variable godtgigrelsen er
betydelig, skal minst 60 % holdes tilbake.

Variabel godtgjgrelse skal reduseres dersom etterfglgende resultater i foretaket og resultatutviklingen i

foretaket tilsier dette.

Variabel resultatbasert godtgjgrelse skal baseres pa en kombinasjon av vurdering av vedkommende
person, vedkommende forretningsenhet og foretaket som helhet. Ved maling av resultater skal risiko for

foretaket og kostnader knyttet til behov for kapital og likviditet hensyntas.

Grunnlag for variabel godtgjgrelse knyttet til foretakets resultater skal vaere en periode pd minst te-tre
ar. Eventuell utbetaling av slik variabel godtgjgrelse skal fordeles over en periode som tar hensyn til

foretakets underliggende forretningssyklus og risikoen i foretaket.
Samlet variabel godtgjgrelse skal ikke begrense institusjonens evne til & styrke den ansvarlige kapitalen.

Sluttvederlag ved opphgr av arbeidsforhold skal tilpasses de resultater som er oppnadd over tid, og
utformes slik at manglende resultater ikke blir belgnnet.

Ledende ansatte skal ikke ha avtaler eller forsikringer som sikrer prestasjonsbetinget godtgjgrelse.

§ 5 Godtgjgrelse til ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering
Bestemmelsene i § 4 gjelder tilsvarende for ansatte med arbeidsoppgaver av vesentlig betydning for

foretakets risikoeksponering.



§ 6 Godtgjgrelse til ansatte med kontrolloppgaver
Godtgjgrelse til ansatte med kontrollansvar skal vaere uavhengig av resultatet i forretningsomradet som

de kontrollerer.
Bestemmelsene i § 4 gjelder tilsvarende for ansatte med kontrolloppgaver.

§ 7 Godtgjgrelse til tillitsvalgte
Bestemmelsene i § 4 og § 6 fgrste ledd gjelder tilsvarende_for tillitsvalgte med arbeidsoppgaver av

vesentlig betydning for foretakets risikoeksponering.

§ 8 Palegg og sanksjoner
Finanstilsynet kan gi foretak som nevnt i § 1 palegg om utforming, endring og reversering av
godtgjgrelsesordning. Finanstilsynet kan sette kvantitative grenser for foretakets omfang av variabel

godtgjgrelse i forhold til foretakets nettoresultat for & sikre kapitalgrunnlaget i foretaket.

Hvis et palegg fra Finanstilsynet med hjemmel i denne forskriften ikke blir etterkommet, kan tilsynet
fastsette at foretaket skal betale en daglig Igpende mulkt til forholdet er rettet eller fastsette palegg om

avstdelse fra variabel godtgjgrelse. Palegg om mulkt er tvangsgrunnlag for utlegg.

Denne forskrift har ingen innvirkning 95 rettigheter og forpliktelser som fglger av bindende avtaler
inngatt fgr forskriften trer i kraft.

I1

Forskriften trer i kraft (straks)
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Finansinspektionens foreskrifter och allméinna rad
om ersittningspolicy i kreditinstitut, virdepappersbolag och
fondbolag;

beslutade den 11 december 2009.
Finansinspektionen foreskriver foljande med stod av

— 16 kap. 1 § 3 lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse och 5 kap. 2 §
4 forordningen (2004:329) om bank- och finansieringsrorelse,

— 8 kap. 42 § 2 lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden och 6 kap. 1 § 9
forordningen (2007:572) om virdepappersmarknaden, samt

—13 kap. 1 § 2 lagen (2004:46) om investeringsfonder och 1 § 8 férordningen
(2004:75) om investeringsfonder.

Efter de paragrafindelade foreskrifterna lamnar Finansinspektionen Al/lmdnna rad.

1 kap. Tillimpningsomrade och definitioner

Tillimpningsomrade

1§ Dessa foreskrifter och allménna rad innehaller bestimmelser och ger vig-
ledning om hur ett foretag enligt 2 § ska méta, styra, rapportera och ha kontroll
over de risker som erséttningssystem kan medfora.

2 § Foreskrifterna och de allménna raden géller for

. bankaktiebolag,

. sparbanker,

. medlemsbanker,

. kreditmarknadsbolag,

. kreditmarknadsféreningar,
. viardepappersbolag, och

. fondbolag.

~N NN W~

Allmdnna rad

Om ett foretag &r moderforetag i en koncern bor moderforetagets styrelse
verka for att riktlinjer som stimmer 6verens med dessa foreskrifter och
allménna rad faststills av alla foretag i koncernen som star under finansiell
tillsyn, om inte

1. bindande utlindsk reglering innebdr att vissa delar av eller hela
ersdttningspolicyn inte kan tillimpas, eller

Utkom fréan trycket
den 17 december 2009
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2. forhallandena for rorliga erséttningar pa en utlindsk arbetsmarknad
pétagligt avviker fran de forhallanden som rader i Sverige.'

Definitioner

3 § I dessa foreskrifter och allménna rdd anvinds foljande termer i den betydelse
som anges hér:

1. Anstdlld i ledande position: En verkstillande direktor, vice verkstillande direk-
tor och en person i foretagets ledning som &r ansvarig direkt infoér styrelsen,
verkstéllande direktoren eller vice verkstéllande direktoren.

2. Anstdlld som kan paverka foretagets riskniva: En anstélld tillhérande en
personalkategori som i tjédnsten utovar eller kan utova ett inte ovésentligt inflytande
pa foretagets riskniva. Dessa personalkategorier definieras i foretagets erséttnings-
policy och ska normalt omfatta bland annat anstillda i ledande positioner, kontroll-
funktioner och ledande strategiska befattningar (t.ex. affirsomradeschef),
handlare/miklare inom kapitalmarknad och anstéllda med ansvar for kreditgivning
(t.ex. ledamot i en kreditkommitté).

3. Ersdtting: Det som ett foretag betalar ut direkt eller indirekt till en person inom
ramen for en anstéllning (kontant 16n, andra kontanta ersdttningar, ersittningar i
form av aktier eller aktierelaterade instrument, pensionsavsittningar, avgangs-
vederlag, bilférméner, m.m.).

4. Ersdttningspolicy: Ett dokument som anger grunder och principer for hur ersitt-
ningar ska faststillas, hur policyn ska tillimpas och foljas upp samt hur féretaget
definierar vilka anstidllda som kan péaverka foretagets riskniva.

5. Foretag: Ett sadant foretag som anges i 1 kap. 2 §.

6. Kontrollfunktion: En funktion for riskhantering, regelefterlevnad (compliance),
internrevision eller liknande.

7. Rorlig ersdttning: En pa forhand till belopp eller omfattning inte faststilld,
vanligtvis resultatbaserad, del av ersittningen. Som rorlig ersittning riknas, i detta
sammanhang, inte provisionsbaserad 16n som &r utan koppling till sddana framtida
riskataganden vilka kan komma att dndra foretagets resultat- eller balansrdkning.

4 § Dessa foreskrifter och allmidnna rad giller endast i den man de dr forenliga
med tillamplig arbetsrattslagstiftning. Vidare har foreskrifterna och de allménna
raden nir det &r tillimpligt ingen inverkan pa de réttigheter som arbetsmarknadens
parter har vid kollektivférhandlingar. Foreskrifterna och de allménna raden pa-
verkar inte heller forpliktelser enligt redan géllande, bindande avtal.

Allmdéinna rad

Ett foretag bor sédkerstdlla att avtal som ingds med enskilda anstillda ar
forenliga med dessa foreskrifter och allménna rad.

Proportionalitet

5§ Vid tillampningen av dessa foreskrifter och allmédnna rad ska det tas hansyn till
ett foretags storlek samt verksamhetens art, omfattning och komplexitet.

" De allminna raden i denna paragraf har rittats i enlighet med rittelseblad publicerat den
21 december 2009 pé fi.se/ Regler.



2 kap. Ersittningspolicy

1§ Ett foretag ska, for att kunna identifiera, mita, styra, internt rapportera och
kontrollera de risker som dess verksamhet &dr forknippad med, ha en ersittnings-
policy som dels dr forenlig med och frimjar en effektiv riskhantering, dels inte
uppmuntrar till ett overdrivet risktagande. Erséttningspolicyn ska omfatta alla
anstallda.

Allmdinna rad

Erséttningspolicyn bor regelbundet ses over, sa att den utvecklas i takt med
fordndringar i foretagets situation. Foretaget bor basera ett beslut om ersétt-
ningspolicyns utformning pa en analys av hur den paverkar de risker fore-
taget utsétts for och hur dessa risker hanteras.

Langsiktighet

Ersittningspolicyn bor utformas sa att erséttningen till enskilda anstéllda inte
motverkar foretagets langsiktiga intressen.

Ersittningspolicyn bor beakta att foretagets totala erséttningar for en enskild
period inte dventyrar foretagets formaga att sammantaget redovisa positivt
resultat 6ver en konjunkturcykel.

Resultatmiitning

Foretaget bor nédr det anvinder rorliga erséttningar beakta hur dessa kan
paverka resultatet pa lang sikt. Nér foretaget bestimmer underlag for ersétt-
ningar bor det uppmérksamma att resultatet i efterhand kan paverkas av
nuvarande och framtida risker. Foretaget bor i sin resultatméitning ta hidnsyn
till de faktiska kostnaderna for att halla kapital och likviditet som foljer av
den verksamhet som resultatmédtningen avser.

Foretaget bor grunda en resultatbaserad ersdttning pa sévél en anstéllds
resultat som den berdrda resultatenhetens och foretagets totala resultat. Nér
foretaget bestimmer erséttningen till en enskild anstilld, bor det ta hidnsyn
till kvalitativa kriterier, som att den anstillde foljer interna regler och
forfaranden samt respekterar reglerna om uppférande mot kunder och
investerare.

Balans mellan fast och rorlig erséittning

Om ersittningen innehéller en rorlig del, bor foretaget se till att det finns en
lamplig balans mellan fasta och rorliga delar. Vad som é&r en ldmplig balans
kan variera mellan olika personalkategorier och dven bero pé forhallandena
inom det omrade dar foretaget dr verksamt.

Niér foretaget beslutar hur stor andel av de totala ersittningarna som ska vara
rorlig, bor det sirskilt beakta foljande faktorer:

a) storleken av och kostnaden for det extra kapital som krivs for att tédcka de
risker som paverkat periodens resultat,
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b) storleken av och kostnaden for likviditetsrisken, och
¢) mojligheten att forviantningar om framtida intékter inte realiseras.

Foretaget bor se till att den totala rorliga erséttningen inte blir sé stor att den
begriansar dess formaga att stirka sin kapitalbas.

Den rorliga erséttningen bor kunna bestdmmas till noll.

Den rorliga erséittningens sammanséttning

Nér foretaget avgdr om erséttningarna ska bestd av kontanter respektive
aktier, aktierelaterade instrument eller andra finansiella instrument, eller en
kombination av dessa, bor foretaget stridva efter att uppmuntra langsiktigt
virdeskapande och tillimpa en vl avvigd riskhorisont.

Begrinsning av garanterad rorlig ersittning

En garanterad rorlig erséttning bor utgéra undantag och vara tillaten endast i
samband med nyanstidllning och da begrénsas till det forsta éret.

Uppskjuten utbetalning

For en anstdlld som kan paverka foretagets riskniva bor minst 60 procent av
den rorliga ersittningen skjutas upp minst tre ar. Detsamma bor gélla for tid-
punkten for slutgiltigt forvarv av aktier, akticoptioner eller andra aktie-
relaterade instrument om sadana ingér i den rorliga erséttningen.

Avgorande for ndr den uppskjutna delen tidigast kan betalas ut, bor vara
vilka risker for det langsiktigt hallbara resultatet som den verksamhet medf6r
inom vilken den anstillde verkat.

Bortfall av ersiittning

Ersittningspolicyn bor utformas sa att foretaget kan besluta att ersittning
vars utbetalning har skjutits upp kan falla bort helt eller delvis, om det i
efterhand visar sig att den anstillde, resultatenheten eller foretaget inte
uppfyllt resultatkriterierna. Foretaget bor ocksa kunna avsta fran att utbetala
uppskjuten rorlig ersittning om dess stillning forsdmras vasentligt, sérskilt
om foretaget inte ldngre antas kunna fortsétta sin affirsverksamhet eller om
det behover ta emot statligt stod enligt lagen (2008:814) om statligt stod till
kreditinstitut.

Foretaget bor verka for att anstéllda forbinder sig att inte anvénda saddana
personliga risksédkringsstrategier eller forsédkringar som syftar till att minska
eller undanrgja effekterna av att en uppskjuten utbetalning justeras eller
bortfaller, till f6ljd av att det i efterhand visar sig att resultatkriterierna inte
uppfyllts eller att foretagets stdllning forsdmrats vésentligt.

Forédndrade forutséittningar for ersittning

Bestimmelser i enskilda anstillningsavtal om utbetalning av ersittningar
under uppsigningstiden eller efter anstidllningens slut, boér dverensstimma
med vad som anges i dessa allménna rad.



3 kap. Styrning

1 § Ett foretags styrelse ska besluta om en erséttningspolicy. Beslutet ska grundas
pa en tillricklig analys av vilka risker erséttningspolicyn kan vara forknippad med.
Styrelsen ska se till att erséttningspolicyn tillimpas och f6ljs upp.

Styrelsen ska ocksd besluta om erséttningen till anstidllda i ledande positioner.
Styrelsens beslut ska i tillampliga fall folja de riktlinjer som bolagsstimman
beslutar om.

2 § Ett ersittningsutskott inom styrelsen, eller, om det inte finns ett sadant, en
sdrskilt utsedd ledamot, ska ansvara for att bereda vésentliga erséttningsbeslut samt
beslut om atgérder for att folja upp tillimpningen av foretagets erséttningspolicy.

Allmdnna rad

Styrelseledamot som bereder ersiittningsbeslut

En ordférande i ersittningsutskottet, eller en styrelseledamot som ansvarar
for att bereda beslut om ersittningar, bor inte arbeta i foretagets ledning eller
i ledningen for foretagets dotterbolag. Denna person bor ha tillracklig
kunskap om och erfarenhet av riskanalys for att sjdlvstindigt kunna bedéma
ersittningspolicyns lamplighet. I bedomningen bor det ingd hur erséttnings-
policyn péaverkar foretagets risker och riskhantering.

Intressekonflikter

Ett foretag bor se till att ersédttningspolicyn omfattar atgérder for att undvika
intressekonflikter. Foretaget bor pa ett begripligt sétt beskriva, dokumentera
och Oppet redovisa hur det faststéller erséttningar.

Styrelsen bor nédr den utformar ersdttningspolicyn sédkerstdlla att berérda
kontrollfunktioner kan ldmna synpunkter pa innehallet, liksom dven annan
personal som kan bidra till en allsidig belysning om det behovs.

Ledamoéter 1 ersdttningsutskott och personal som arbetar med att tilldmpa
ersittningspolicyn och kontrollera uppf6ljningen av erséttningarna, bor ha
relevant sakkunskap och vara organisatoriskt oberoende av de foretags-
enheter de kontrollerar.

4 kap. Uppfoljning och kontroll

1§ En kontrollfunktion ska nér det ar lampligt och i vart fall arligen sjélvstéandigt
granska om foretagets erséttningar dverensstimmer med erséttningspolicyn. Kon-
trollfunktionen ska, nidr det behdvs, omgaende rapportera resultatet av gransk-
ningen till styrelsen och i vart fall arligen senast i samband med att arsredovis-
ningen faststélls.
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Allmcinna rad

Kontrollfunktionen kan utgéras av ett internt, befintligt kontrollorgan, sdsom
interrevision, riskkontroll eller en sérskilt inrédttad funktion. Foretaget kan
ocksa anlita externa uppdragstagare till att utfora kontrollfunktionens upp-
gifter, t.ex. revisorer.

Ersittning till anstéllda vid kontrollfunktioner

Anstdllda som arbetar med att granska verksamheten, t.ex. riskkontroll-
funktionen, funktionen for regelefterlevnad och internrevisionen, bor vara
oberoende av de foretagsenheter de 6vervakar, ha lampliga befogenheter och
resurser samt fa erséttning oberoende av de féretagsomraden de kontrollerar.

Anstillda vid kontrollfunktioner bor alltid fa en sddan erséttning som gor det
mojligt for foretaget att anstélla kvalificerad och erfaren personal till dessa
funktioner.

5 kap. Offentliggorande av uppgifter om ersittningar

1§ En redogorelse for foretagets ersittningar ska offentliggoras i samband med att
arsredovisningen faststills.

Foretaget kan ldmna redogorelsen i arsredovisningen, i en bilaga till arsredovis-
ningen eller pa foretagets webbplats. Om redogérelsen inte tas in i eller ldggs som
bilaga till arsredovisningen, ska foretaget i arsredovisningen upplysa om var infor-
mationen offentliggors.

Redogorelsen ska finnas tillgdnglig minst ett ar efter att den offentliggjorts.

Allmdnna rad

Foretaget bor 1dmna relevant, tydlig och begriplig information om foretagets
ersittningar.

Foljande uppgifter bor offentliggoras:

1. beslutsgangen for ersittningspolicyn, i tilldmpliga fall dven uppgifter om
ersittningsutskottets sammansittning och befogenheter, samt relevanta
intressenters roll,

2. kriterierna for resultatmétning och riskjustering,

3. sambandet mellan resultat och ersittning,

4. de resultatkriterier som ligger till grund for réttigheter till aktier, aktierela-
terade instrument, finansiella instrument eller andra rorliga ersittningsdelar,
5. principer for uppskjuten utbetalning och villkor for nyttjande av rittig-
heter,

6. den riskanalys som ligger till grund for hur erséttningspolicyn utformats,
7. det senaste rdkenskapsarets kostnadsforda totalbelopp for erséttningar for-
delat pa kategorierna anstillda i1 ledande positioner respektive Ovriga
anstillda som paverkar foretagets riskniva och alla anstillda, uppdelat pa fast
respektive rorlig ersdttning och med angivande av antal personer som har fatt



fast respektive rorlig erséttning samt i forekommande fall uppdelat i aftérs-
omraden eller motsvarande resultatenheter,

8. procentuell fordelning av rorlig erséttning pa

a) kontanter,

b) aktier, aktierelaterade instrument och andra finansiella instrument, samt

c) ovrigt,

9. intjanade ersittningar under det senaste rikenskapséret, utbetalda ersétt-
ningar specificerade pa under det senaste rdkenskapsarets intjanade ersitt-
ningar och utbetalda ersittningar som intjdnats under tidigare rikenskapsar
samt justerad ej utbetald intjdnad erséttning,

10. det senaste ridkenskapsarets ackumulerade utestdende uppskjutna ersétt-
ningar, i forekommande fall uppdelat pa utnyttjade eller outnyttjade réttig-
heter,

11. det senaste rikenskapsarets kostnadsforda totalbelopp for avgangsveder-
lag och garanterade rorliga erséttningar, antal personer som omfattats av
sddana erséttningar och motivering,

12. det senaste rikenskapsarets ackumulerade totalbelopp for avgangsveder-
lag och garanterade rorliga ersittningar som utfists, antal personer som om-
fattas av sddana utféstelser och hogsta utfista enskilda sddana belopp, samt
13. det senaste rdkenskapsarets utbetalda avgangsvederlag och garanterade
rorliga erséttningar.

Uppgifter enligt punkterna 7—13 bor publiceras i en sddan form som inte
riskerar att avsloja enskilda personers ekonomiska forhallanden.

Information till anstillda

Foretaget bor informera anstillda som berdrs av ersittningspolicyn om dels
vilka kriterier som styr deras erséttning, dels om hur deras resultat bedoms.
Bedomningsprocessen och erséttningspolicyns utformning bér dokumenteras
i en tydlig beskrivning som ér tillgdnglig for alla anstéllda.

1. Dessa foreskrifter och allménna rad trader i kraft den 1 januari 2010.

2. Ett foretag ska, nar det giller anstdllda som kan paverka foretagets riskniva, vid
beslut om ersdttning som avser tid fére den 1 januari 2010, tillimpa foreskrifterna
i 2 kap. 1 § till den del paragrafen avser kravet pé effektiv riskhantering. Foretaget
ska vidare tillampa foreskrifterna i 5 kap. och bor beakta de allménna rédden i 2 kap.
och 5 kap.

3. Ett foretag ska senast den 31 augusti 2010 underrdtta Finansinspektionen om det
kvarstar erséttningsforpliktelser som inte stimmer Gverens med dessa foreskrifter

och allminna rad. Foretaget bor dven beskriva vilka atgirder som vidtagits for att
sadana forpliktelser ska upphora.

MARTIN ANDERSSON

Cecilia Wennerholm
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Finansinspektionens allminna rad

om ersittningspolicy i forsikringsforetag, borser,
clearingorganisationer och institut for utgivning av
elektroniska pengar;

beslutade den 11 december 2009.

Finansinspektionen ldmnar f6ljande allménna rad.

1 kap. Tillimpningsomrade och definitioner

Tillimpningsomrade
Dessa allméinna rad géller for foljande foretag:

1. forsékringsaktiebolag,

2. omsesidiga forsdkringsbolag,

3. understodstodsforeningar som inte star under begrinsad tillsyn enligt 2 § lagen
(1972:262) om understddsforeningar,

4. borser,

5. clearingorganisationer, och

6. institut for utgivning av elektroniska pengar.

De allminna raden ger vigledning om hur ett foretag bor méta, styra, rapportera
och ha kontroll 6ver de risker som erséttningssystem kan medfora.

Om ett foretag dr moderforetag i en koncern bor moderforetagets styrelse verka for
att riktlinjer som stdmmer ¢verens med dessa allménna rad faststills av alla foretag
1 koncernen som star under finansiell tillsyn, om inte

1. bindande utldndsk reglering innebdr att vissa delar av eller hela erséttnings-
policyn inte kan tillimpas, eller

2. forhéllandena for rorliga erséttningar pd en utlindsk arbetsmarknad patagligt
avviker fran de forhallanden som rader i Sverige.'

Definitioner

I dessa allménna rad anvénds foljande termer i den betydelse som anges hér:

1. Anstdlld i ledande position: En verkstillande direktor, vice verkstillande direk-
tor och en person i foretagets ledning som &r ansvarig direkt infor styrelsen,
verkstdllande direktoren eller vice verkstillande direktoren.

2. Anstdlld som kan paverka foretagets riskniva: En anstilld tillhérande en
personalkategori som i tjdnsten utévar eller kan ut6va ett inte ovésentligt inflytande

! De allminna raden i 1 kap. under rubriken Tillimpningsomréde, tredje stycket har rittats i
enlighet med réttelseblad publicerat den 21 december 2009 pa fi.se/ Regler.

Utkom fréan trycket
den 17 december 2009
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pa foretagets riskniva. Dessa personalkategorier definieras i foretagets ersittnings-
policy och bor normalt omfatta bland annat anstillda i ledande positioner, kon-
trollfunktioner och ledande strategiska befattningar (t.ex. affirsomradeschef),
handlare/méklare inom kapitalmarknad och anstédllda med ansvar for kreditgivning
(t.ex. ledamot i en kreditkommitté).

3. Ersdittning: Det som ett foretag betalar ut direkt eller indirekt till en person inom
ramen for en anstéllning (kontant 16n, andra kontanta erséttningar, erséttningar i
form av aktier eller aktierelaterade instrument, pensionsavsittningar, avgangs-
vederlag, bilférmaner, m.m.).

4. Ersdittningspolicy: Ett dokument som anger grunder och principer for hur ersétt-
ningar ska faststillas, hur policyn ska tillimpas och foljas upp samt hur foéretaget
definierar vilka anstidllda som kan paverka foretagets riskniva.

5. Foretag: Ett sadant foretag som anges i 1 kap. under rubriken Tillimpnings-
omrade, forsta stycket.

6. Kontrollfunktion: En funktion for riskhantering, regelefterlevnad (compliance),
internrevision eller liknande.

7. Rorlig ersdttning: En péa forhand till belopp eller omfattning inte faststilld,
vanligtvis resultatbaserad, del av erséttningen. Som rorlig erséttning riaknas, i detta
sammanhang, inte provisionsbaserad 16n som &r utan koppling till sidana framtida
riskataganden vilka kan komma att dndra foretagets resultat- eller balansrakning.

Dessa allménna rad géller endast i den man de &r forenliga med tillaimplig arbets-
rittslagstiftning. Vidare har de allménna rdden nér det &r tillampligt ingen inverkan
pa de rattigheter som arbetsmarknadens parter har vid kollektivférhandlingar. De
allménna radden paverkar inte heller forpliktelser enligt redan géllande, bindande
avtal.

Ett foretag bor sdkerstilla att avtal som ingds med enskilda anstillda dr forenliga
med dessa allménna rad.

Proportionalitet

Vid tillimpningen av dessa allménna rad ska det tas hénsyn till ett foretags storlek
samt verksamhetens art, omfattning och komplexitet.

2 kap. Ersittningspolicy

Ett foretag bor, for att kunna identifiera, méta, styra, internt rapportera och kon-
trollera de risker som dess verksamhet &dr forknippad med, ha en ersdttningspolicy
som dels dr forenlig med och framjar en effektiv riskhantering, dels inte
uppmuntrar till ett overdrivet risktagande. Erséttningspolicyn bor omfatta alla
anstéllda.

Ersittningspolicyn bor regelbundet ses Over, sa att den utvecklas i takt med
forandringar i foretagets situation. Foretaget bor basera ett beslut om erséittnings-
policyns utformning pa en analys av hur den paverkar de risker foretaget utsitts for
och hur dessa risker hanteras.

Langsiktighet

Erséttningspolicyn bor utformas sa att ersdttningen till enskilda anstéllda inte
motverkar foretagets 1angsiktiga intressen.



Erséttningspolicyn bor beakta att foretagets totala ersdttningar for en enskild period
inte dventyrar foretagets forméga att sammantaget redovisa positivt resultat Gver en
konjunkturcykel.

Resultatmiitning

Foretaget bor nédr det anvédnder rorliga ersdttningar beakta hur dessa kan péaverka
resultatet pa lang sikt. Nar foretaget bestimmer underlag for erséttningar bor det
uppméirksamma att resultatet i efterhand kan péverkas av nuvarande och framtida
risker. Foretaget bor i sin resultatmitning ta hansyn till de faktiska kostnaderna for
att halla kapital och likviditet som foljer av den verksamhet som resultatmétningen
avser.

Foretaget bor grunda en resultatbaserad ersittning pa savil en anstéllds resultat
som den berdrda resultatenhetens och foretagets totala resultat. Nér foretaget
bestdmmer ersdttningen till en enskild anstdlld, bor det ta hiansyn till kvalitativa
kriterier, som att den anstéllde foljer interna regler och forfaranden samt respek-
terar reglerna om uppforande mot kunder och investerare.

Balans mellan fast och rorlig erséttning

Om ersittningen innehaller en rorlig del, bor foretaget se till att det finns en
lamplig balans mellan fasta och roérliga delar. Vad som &ar en lamplig balans kan
variera mellan olika personalkategorier och dven bero pa foérhillandena inom det
omrade dér foretaget dr verksamt.

Niér foretaget beslutar hur stor andel av de totala erséttningarna som ska vara rorlig,
bor det sérskilt beakta foljande faktorer:

a) storleken av och kostnaden for det extra kapital som kravs for att tdcka de risker
som paverkat periodens resultat,

b) storleken av och kostnaden for likviditetsrisken, och

c¢) mojligheten att forvintningar om framtida intdkter inte realiseras.

Foretaget bor se till att den totala rorliga erséttningen inte blir sa stor att den
begrinsar foretagets formaga att stirka sin kapitalbas.

Den rorliga erséttningen bor kunna bestdammas till noll.

Den rorliga ersédttningens sammansiittning

Nér foretaget avgoér om ersdttningarna ska bestd av kontanter respektive aktier,
aktierelaterade instrument eller andra finansiella instrument, eller en kombination
av dessa, bor foretaget strdva efter att uppmuntra langsiktigt virdeskapande och
tillampa en vél avvégd riskhorisont.

Begrinsning av garanterad rorlig ersittning

En garanterad rorlig erséttning bor utgéra undantag och vara tillaten endast i
samband med nyanstillning och da begrénsas till det forsta éret.
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Uppskjuten utbetalning

For en anstdlld som paverkar foretagets risknivd bor minst 60 procent av den
rorliga erséttningen skjutas upp minst tre ar. Detsamma bor gélla for tidpunkten for
slutgiltigt forvarv av aktier, aktieoptioner eller andra aktierelaterade instrument om
sddana ingar i1 den rorliga ersdttningen.

Avgorande for ndr den uppskjutna delen tidigast kan betalas ut, bor vara vilka
risker for det langsiktigt hallbara resultatet som den verksamhet medfér inom
vilken den anstillde verkat.

Bortfall av erséttning

Erséttningspolicyn bor utformas sé att foretaget kan besluta att ersdttning vars
utbetalning har skjutits upp kan falla bort helt eller delvis, om det i efterhand visar
sig att den anstéllde, resultatenheten eller foretaget inte uppfyllt resultatkriterierna.
Foretaget bor ocksa kunna avsta fran att utbetala uppskjuten rorlig ersittning om
dess stdllning forsdmras vésentligt, sdrskilt om foretaget inte lingre antas kunna
fortsétta sin affirsverksamhet eller om det behover ta emot statligt stod enligt lagen
(2008:814) om statligt stod till kreditinstitut.

Foretaget bor verka for att anstdllda forbinder sig att inte anvidnda sddana person-
liga risksdkringsstrategier eller forsdkringar for att minska eller undanréja effek-
terna av att rorlig ersdttning som dnnu inte har betalats ut justeras eller bortfaller,
till foljd av att det i efterhand visar sig att resultatkriterierna inte uppfyllts eller att
foretagets stéllning forsamrats visentligt.

Forindrade forutsédttningar for erséittning

Bestimmelser i enskilda anstillningsavtal om utbetalning av erséttningar under
uppsigningstiden eller efter anstidllningens slut, bor dverensstimma med vad som
anges i dessa allménna rad.

3 kap. Styrning

Ett foretags styrelse bor besluta om en erséttningspolicy. Beslutet bor grundas pa
en tillrdcklig analys av vilka risker ersdttningspolicyn kan vara forknippad med.
Styrelsen bor se till att ersdttningspolicyn tillimpas och f6ljs upp.

Styrelsen bor ocksd besluta om ersittningen till anstdllda i ledande positioner.
Styrelsens beslut bor i tillimpliga fall folja de riktlinjer som bolagsstimman
beslutar om.

Ett ersdttningsutskott inom styrelsen, eller, om det inte finns ett sddant, en sérskilt
utsedd ledamot, bor ansvara for att bereda vésentliga erséttningsbeslut samt beslut
om atgérder for att folja upp tillimpningen av foretagets ersittningspolicy.

Styrelseledamot som bereder ersiittningsbeslut

En ordforande i ersdttningsutskottet, eller en styrelseledamot som ansvarar for att
bereda beslut om ersdttningar, bor inte arbeta i foretagets ledning eller i ledningen
for foretagets dotterbolag. Denna person bor ha tillracklig kunskap om och



erfarenhet av riskanalys for att sjélvstidndigt kunna bedoma erséttningspolicyns
lamplighet. I bedomningen bor det inga hur ersittningspolicyn paverkar foretagets
risker och riskhantering.

Intressekonflikter

Ett foretag bor se till att erséttningspolicyn omfattar atgiarder for att undvika
intressekonflikter. Foretaget bor pa ett begripligt sitt beskriva, dokumentera och
Oppet redovisa hur det faststiller erséttningar.

Styrelsen bor nédr den utformar erséttningspolicyn sékerstilla att berérda kontroll-
funktioner kan ldmna synpunkter pa innehéllet, liksom &ven annan personal som
kan bidra till en allsidig belysning om det behovs.

Ledamdéter 1 erséttningsutskott och personal som arbetar med att tillimpa ersét-
tningspolicyn och kontrollera uppfoljningen av erséttningarna, bor ha relevant sak-
kunskap och vara organisatoriskt oberoende av de foretagsenheter de kontrollerar.

4 kap. Uppfoljning och kontroll

En kontrollfunktion bor nédr det &r lampligt och i vart fall arligen sjalvstindigt
granska om foretagets erséttningar dverensstimmer med erséttningspolicyn. Kon-
trollfunktionen bor, nidr det behdvs, omgaende rapportera resultatet av gransk-
ningen till styrelsen och i vart fall arligen senast i samband med att arsredovis-
ningen faststills.

Kontrollfunktionen kan utgéras av ett internt, befintligt kontrollorgan, sdsom
internrevision, riskkontroll eller en sdrskilt inrdttad funktion. Foretaget kan ocksa
anlita externa uppdragstagare till att utfora kontrollfunktionens uppgifter, t.ex.
revisorer.

Ersittning till anstéllda vid kontrollfunktioner

Anstillda som arbetar med att granska verksamheten, t.ex. riskkontrollfunktionen,
funktionen for regelefterlevnad och internrevisionen, bor vara oberoende av de
foretagsenheter de 6vervakar, ha limpliga befogenheter och resurser samt fa ersitt-
ning oberoende av de foretagsomraden de kontrollerar.

Anstillda vid kontrollfunktionerna bor alltid fa en sadan ersdttning som gor det
mojligt for foretaget att anstdlla kvalificerad och erfaren personal till dessa
funktioner.

5 kap. Offentliggérande av uppgifter om ersittningar

En redogorelse for foretagets ersittningar bor offentliggdras i samband med att
arsredovisningen faststills.

Foretaget kan ldmna redogorelsen i drsredovisningen, i en bilaga till &rsredovis-
ningen eller pa foretagets webbplats. Om redogorelsen inte tas in i eller ldggs som
bilaga till arsredovisningen, bor foretaget i arsredovisningen upplysa om var infor-
mationen offentliggors.

Redogorelsen bor finnas tillgdnglig minst ett ar efter att den offentliggjorts.
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Foretaget bor ldmna relevant, tydlig och begriplig information om foretagets ersétt-
ningar.

Foljande uppgifter bor offentliggoras:

1. beslutsgangen for ersittningspolicyn, i tillimpliga fall &ven uppgifter om ersétt-
ningsutskottets sammansittning och befogenheter, samt relevanta intressenters roll,
2. kriterierna for resultatmétning och riskjustering,

3. sambandet mellan resultat och ersittning,

4. de resultatkriterier som ligger till grund for réttigheter till aktier, aktierelaterade
instrument, finansiella instrument eller andra rorliga erséttningsdelar,

5. principer for uppskjuten utbetalning och villkor f6r nyttjande av rittigheter,

6. den riskanalys som ligger till grund for hur erséttningspolicyn utformats,

7. det senaste ridkenskapsarets kostnadsforda totalbelopp for erséttningar fordelat pa
kategorierna anstillda i ledande positioner respektive Ovriga anstédllda som pa-
verkar foretagets risknivd och alla anstillda, uppdelat pa fast respektive rorlig
erséttning och med angivande av antal personer som har fatt fast respektive rorlig
ersittning samt i férekommande fall uppdelat i affirsomraden eller motsvarande
resultatenheter,

8. procentuell fordelning av rorlig erséittning pa

a) kontanter,

b) aktier, aktierelaterade instrument och andra finansiella instrument, samt

c) ovrigt,

9. intjdnade ersittningar under det senaste rikenskapsaret, utbetalda erséttningar
specificerade pa under det senaste rdkenskapsarets intjdnade ersdttningar och
utbetalda erséttningar som intjdnats under tidigare rdkenskapsar samt justerad ej
utbetald intjdnad erséttning,

10. det senaste rakenskapsarets ackumulerade utestdende uppskjutna ersittningar, i
forekommande fall uppdelat pa utnyttjade eller outnyttjade réttigheter,

11. det senaste rikenskapsarets kostnadsforda totalbelopp for avgangsvederlag och
garanterade rorliga ersittningar, antal personer som omfattats av siddana ersitt-
ningar och motivering,

12. det senaste rikenskapsarets ackumulerade totalbelopp for avgéngsvederlag och
garanterade rorliga erséttningar som utfésts, antal personer som omfattas av sadana
utfistelser och hogsta utfista enskilda sadana belopp, samt

13. det senaste rdkenskapsarets utbetalda avgangsvederlag och garanterade rorliga
erséttningar.

Uppgifter enligt punkterna 7—13 bor publiceras i en sadan form som inte riskerar
att avsloja enskilda personers ekonomiska forhallanden.

Information till anstillda

Foretaget bor informera anstéllda som berdrs av erséttningspolicyn om dels vilka
kriterier som styr deras ersittning, dels om hur deras resultat bedoms. Bedomnings-
processen och erséttningspolicyns utformning bor dokumenteras i en tydlig
beskrivning som ér tillgdnglig for alla anstéllda.

1. Dessa allménna rad trader i kraft den 1 januari 2010.

2. Ett foretag bor, nér det giller anstidllda som kan paverka foretagets riskniva, vid
beslut om erséttning som avser tid fére den 1 januari 2010, tillimpa de allménna



raden 1 2 kap. forsta stycket till den del det géller kravet pa effektiv riskhantering.
Foretaget bor vidare beakta de allmédnna rdden i 2 kap. och 5 kap.

3. Ett foretag bor senast den 31 augusti 2010 underritta Finansinspektionen om det
kvarstar erséttningsforpliktelser som inte stimmer 6verens med dessa allménna rad.

Foretaget bor dven beskriva vilka atgérder som vidtagits for att sadana forpliktelser
ska upphora.

MARTIN ANDERSSON

Cecilia Wennerholm
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