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Tavlingen

For fjarde aret i rad genomfors tdvlingen om Bésta Bolagsstyrningsrapport.
Téavlingen utlystes i januari 2005 efter att Svensk kod for bolagsstyrning presen-
terats av Kodgruppens ordférande Erik Asbrink i samband med Borsforetags-
forum. Vinnare av Bista Bolagsstyrningsrapport 2004 var Atlas Copco, 2005
Assa Abloy och 2006 SEB. Denna rapport avseende vinnare av Bista Bolagsstyr-
ningsrapport 2007 grundas pa kodens tredje tillimpningsar och saledes ingar till
overviagande delen bolagsstyrningsrapporter fran bolag som tillaimpat kodens
regelsystem sedan tidigare. I arets tévling har Juryn ocksa valt att for forsta gaingen
lyfta fram de bolag som for dret omfattas av koden for forsta gadngen och utnam-
ner bland dem ”Arets uppstickare!”.

Juryn

Juryn har for aret bestatt av: Tor Marthin (ordforande), Rune Brandinger,
Lars-Erik Forsgardh, Ulla Reinius och Meg Tiveus.

Tor Marthin, tidigare vvd for AMF Pension, med ansvar for kapitalférvaltningen. Han dr
numera styrelseordforande i bl a AMF Pension Fondforvaltning AB och styrelseledamot
i Forsta AP-fonden. Han ar ocksé ledamot i Aktiemarknadsndmnden.

Rune Brandinger, tidigare bl a koncernchef i S6dra Skogsdgarna och har ingatt i styrel-
sen for ett flertal bolag. Han har dven deltagit i Kodgruppens arbete.

Lars-Erik Forsgardh, tidigare vd i Aktiespararna. Han dr numera ledamot av Kollegiet for
Svensk Bolagsstyrning samt styrelseordforande i World Federation of Investors, Agarfram-
jandet, Aktiefrimjandet och i StyrelseAkademien Sverige.

Ulla Reinius, tidigare bl a utgivare av tidskriften StyrelseJournalen, med sirskild inriktning
pa bolagsstyrningsfragor, har ingatt i styrelserna for Pharmacia Corp och Trygg-Hansa SPP.
Hon ir styrelseordférande 1 Satori Health Systems AB.

Meg Tivéus, tidigare bl a vd i Svenska Spel. Hon ar styrelseordférande i Frosunda LSS AB,

Sprit och Vin leverantérerna och Folktandvérden i Stockholm AB samt styrelseledamot i bl a
Swedish Match. Billerud, Cloetta Fazer, Nordea Fonder Arkitektkopia och Victoria Park.
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Juryns uppgift

Kodens forvaltare, Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning (Kollegiet), har uttryckt
som sitt mal att frimja en god utveckling av svensk bolagsstyrning. Kollegiet beto-
nar dock att de inte utvarderar enskilda bolags tillimpning av koden.

Juryn for Basta Bolagsstyrningsrapport utgar i stillet fran de enskilda bola-
gens ansatser och vill se vigvisarna i niringslivet bygga modeller for en ”best
practice”, dar malet ar att frimja utvecklingen av bra bolagsstyrning i Sverige.
Vid utvirderingen dr bolagsstyrningsrapporten den naturliga utgangspunkten.
De bolag som gatt vidare i bedomningen uppvisar, utdver en bra bolagsstyr-
ningsrapport, dven kvalitativa faktorer vilka sammantaget ger en bild av bra
bolagsstyrning, dvs bolagets arbete med bolagsstyrning. Juryn anser att en god
bolagsstyrning framjar affidrerna. Betrakta inte bolagsstyrningsrapporteringen
som en borda utan se virdet av den. Juryn onskar att de ca 200 nya bolagen som
skall tillimpa koden fran 1 juli 2008 har den instillningen. Titta pa Arets vinnare
och Arets uppstickare!

I Juryns granskning av en “best practice” for bolagsstyrning dr utgangspunk-
ten enskilda foretags formaga att folja kodens regelverk pa ett innovativt, fortro-
endeskapande och affarsinriktat satt. Det 4r Juryns forhoppning att dessa foretag
kan tjana som inspiration och forebild for andra foretag.

I denna tid, oktober 2008 da den globala finansmarknaden skakas i sina grun-
der och lagkunjunkturen star for dorren kan fragan uppstd huruvida bolagsstyr-
ningsfragorna har sin aktualitet?

Det finns all anledning att tro att frigorna om styrning, kontroll och ansvar
i samhillet kommer att vara dn viktigare i motgangstider dn i medgangstider.
Fragorna stélls pa sin spets i situationer av kris och risken finns att allt fler kom-
mer att ifrdgasitta och utkréva ansvar fran bolagets ledningar. Jimfort med den
finansiella krisen i borjan pa 90-talet har vi idag ett mer utvecklat regelsystem, en
storre riskmedvetenhet finns och en utdkdad rapportering darav. Juryns uppfatt-
ning ir att koden har bidragit till denna positiva utveckling. Trots detta sa upp-
kommer nya risker i var omvérld som paverkar dven de svenska bolagen.
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Allménna intryck

2007 ar det tredje dret med koden och Juryn kan konstatera att flertalet av bola-
gen har funnit sina former for rapporteringen av bolagsstyrning. Det finns dock
en kontrast mellan de bolag som uppvisar en hog ambition och de som antagit en
konventionell ansats. Aven om ménga bolag har smérre justeringar i arets bolags-
styrningsrapport jaimfort med foregdende ar kan noteras ett antal som gjort
genomgripande omarbetningar och tydliga “omtag” i sin rapportering. Det foljer
troligtvis ett monster som avser hela arbetet med arsredovisningen som fran och
till ses 6ver och omarbetas mer genomgripande. Ett annat skél kan dven vara att
ett antal bolag har nétt en hogre mognadsniva inom sin bolagsstyrning och dven
ser behovet av att beskriva det forhdllandet 1 bolagsstyrningsrapporten.

Bolagsstyrningsrapporterna i var “toppgrupp” pa sex bolag haller en mycket
god niva i informationen. Merparten av bolagen redovisar en mer schablonmassig
rapportering som i och for sig uppfyller kraven men behandlar materialet i en
passiv anpassning snarare dn som ett aktivt verktyg i sin kommunikation av
bolagsstyrningen.

Bolagsstyrningsrapporten ar en delmdngd i arsredovisningens totala beskriv-
ning av omradet bolagsstyrning. Den formella bolagsstyrningsrapporten kan
lampligen hanvisa till 6vrig kvalitativ redovisning kring risk, olika policydoku-
ment, socialt ansvar och dvriga fragor av etisk natur, styrmodeller mm. Darmed
markerar styrelsen sitt engagemang i fragan utan att rapporten i sig behdver tyngas
av en alltfor detaljerad information.

I arets rapporter kan observeras utdkade beskrivningar av valberedningar och
processen for att utse styrelseledamoter. Allt fler visar pa en utdokad rapportering
avseende sitt sociala ansvarstagande och en utvecklad information avseende bola-
gens riskarbete. Tyvarr har beskrivningar av bolagens styrmodeller reducerats.
Anledningen kan vara att bolagen anser att informationen finns pa andra stillen
i arsredovisningen vilken den ofta gor, kopplat till affarsidé, mal och strategi.
I dessa fall vore det bra om informationen knots ithop med tydliga hidnvisningar
1 bolagsstyrningsrapporten. Podngen ar att om styrmodellen ar tydligt beskriven
sd finner lasaren lattare en forstdelse for hur bolaget/koncernen styrs och
kontrolleras.

Aven beskrivningen av styrelsens arbete under aret har ofta blivit tunnare
medan utskottens arbete fatt ett storre utrymme.
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Bolagens rapportering av intern kontroll har i dn storre utstrackning dn tidigare
utmynnat i ¢j foretagsspecifika rapporter som ar alltfor allmédnt hallna. Dock finns
bolag som verkligen lyfter sig fran mangden i sin ambition av att vara 6ppna. Goda
exempel dr Getinge, Carnegie, Investor och Trelleborg.

Den reviderade koden stéller tydligare krav pa hur avvikelserna ska rapporteras
med motivering och vad man valt att gora i stéllet. Forvanansvart nog férekommer
det fortfarande otydliga redovisningar av avvikelser. Det bor vara enkelt att rap-
portera avvikelserna kort och koncist. Det forekommer t ex att hinvisningar sker
till 16pande text ”i de fall det finns avvikelser” vilket gor det svart for ldsaren att
enkelt orientera sig om vilka avvikelser som finns. Ett annat exempel ar hdanvisning
till information pa hemsidan avseende avvikelserna, vilket strider mot koden.

Juryns intryck dr ocksa att det gir att utldsa att bolagen har olika instillning
till rapporteringen av bolagsstyrning — nidmligen antingen tycker man att det ar
en administrativ borda eller s tycker man att bolagsstyrningen skapar virde och
ar vard att informera om. Det grundldggande synsétt som rader i bolaget sétter
spar i rapporteringen och slutsatsen blir att det ytterst handlar om dgarnas och
ledningens instéllning i fragan.

Koden for alla

Fran den 1 juli 2008 géller en reviderad kod for bolagsstyrning. Den stora for-
andringen &r att den krets som skall tillimpa koden utvidgats till samtliga bolag
noterade pa Nasdaq OMX Nordic Exchange Stockholm eller NGM Equity. Det
har dven skett vissa innehallsmiassiga dndringar. Kollegiet aviserade redan forra
hosten, 2007 att de inlett en 6versyn av koden och att den krets som omfattas av
koden skulle utvidgas. Ytterligare skl till en revideringen var att anpassa koden
utifran det 4:e, 7:e och 8:¢ EG-direktiven som vi i Sverige har att inforliva i1 vart
regelverk och dirmed mojliggora att sjalvregleringen kan bestd inom omradet.
Ett forslag presenterades i februari och efter nagra manader dar bolagen och andra
intressenter hade mojlighet att limna synpunkter pé forslaget, presenterades den
slutliga lydelsen i maj. Antalet regler har minskat och strukturen har dven den fatt
en oversyn. En av fordndringarna i kodens regler ar en forstarkning av kraven pa
forklaring, i det fallet att bolaget vdljer att avvika fran koden. En avvikelse skall
dven, forutom att den anges, innehdlla en beskrivning av den 16sning som valts
i stillet och anledningen till detta.

Darutdver har dndringar skett avseende bland annat:

 valberedningens sammanséttning (minst en ledamot skall vara oberoende till
bolagets storre dgare)
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+ valberedningens uppgift, vilken ar att forbereda stimmans beslut i vissa val och
arvoderingsfragor, har fortydligats

* revisions- och ersdttningsutskott &r frivilliga i s& motto att uppgiften kan full-
goras av hela styrelsen

* for styrelseledamoternas oberoende hinvisas till borsernas regler

 Overtradelser mot noteringsavtalet eller god sed pé aktiemarknaden skall redo-
visas i bolagsstyrningsrapporten

« fortydligande att med aktuell information pa webbplats avses att informationen
skall uppdateras inom 7 dagar

Innehallet i koden kommer att paverkas av de EG-direktiv som skall inforas

isvensk rétt. Avsikten var att ny lag redan skulle ha tritt i kraft, men tidplanen har

forskjutits och detta kommer i stillet att ske under varen 2009. De av kodens regler

som kommer att paverkas av EG-direktiven ar t ex krav pa revisionsutskott samt

innehéllet i internkontrollrapporteringen, se nedan for vidare analys, "Harmoni-

sering inom EU”.

Den nya grupp av bolag som fr o m den 1 juli tillimpar koden (i ar ar dessa
inte med 1 tavlingen) ar medelstora och mindre noterade bolag, vilka uppvisar
storre inslag av att vara entreprenorstyrda tillvixtbolag med en dominerande
dgare. Kan tilldimpningen av koden innebéra sérskilda utmaningar for dessa bolag?
Ohrlings PricewaterhouseCoopers genomforde under perioden 18 augusti — 5 sep-
tember 2008 en temperaturmdtning av aktuella bolagsstyrningsfragor for de
“nya kodbolagen”. Resultaten fran var undersokning baseras pa telefonintervjuer
med CFO:s pa 139 bolag noterade pa Nasdag OMX Nordic Exchange Stockholm
Mid och Small cap-listorna samt NGM Equity.

Av undersokningen framgar att bolagen kédnner till koden och har paborjat
forberedelsearbetet.

Bland annat tillfrdgades bolagen om de anser att det ar svart att leva upp till
koden. Endast 2 av 10 anség det ganska eller mycket svart. Bedomningen “svart”
hanfor sig framforallt till "revisionsutskott”, “finansiell rapportering” och “intern
kontroll”. Av bolagen hade ungefir 4 av 10, trots att de inte for 2007 var skyldiga
att upprétta en bolagsstyrnings- eller internkontroll-rapport, frivilligt gjort det
vilket dr positivt. Detta indikerar att bolagen uppfattar virdet av att kommuni-
cera bolagsstyrningsinformation. En viktig del av koden ar styrelsens uppgifter
och styrelsen skall bl a tillse att bolaget har erforderliga etiska riktlinjer. Av de
tillfragade bolagen saknade 38% sadana riktlinjer och 15% av de tillfradgade visste
inte om bolaget hade etiska riktlinjer eller inte. Av undersdkningen framgar att
inte mer dn en tredjedel av bolagen kdnner till EG-direktivens konsekvenser for

Bésta Bolagsstyrningsrapport 2007 |



bolagsstyrningen genom de foreslagna fordndringarna i bland annat aktiebolags-
lagen och i arsredovisningslagen. Det var framfor allt fordndringarna som ror
revisionsutskottets obligatoriska uppgifter som var okdnda. Ta del av hela under-
sokningen i rapporten; Bolagsstyrning — en temperaturméatning av aktuella bolags-
styrningsfragor for de “nya kodbolagen™.D

For att sérskilt belysa de "nya kodbolagens” forutsittningar och situation har
Juryn i rets tivling dven valt att lyfta fram ”Arets uppstickare”. Darmed visar
vinnaren de nya kodbolagen att det 4r mojligt att &ven som nykomling presentera
sin bolagsstyrning pa ett informativt och dverskadligt sétt.

Kollegiet for Svensk Bolagsstyrning

Kollegiet for svensk bolagsstyrning (Kollegiet) presenterade i juni sin Arsrapport
2008.2) Kollegiets arbete har under aret av naturliga skil priglats av den éversyn
av koden som skett. Vidare har en genomgéang av bolagens redovisning av kod-
tillimpningen skett for tredje aret i rad, Kollegiet har fortsatt sin dialog med 6vriga
lander i syfte att harmonisera reglerna for bolagsstyrning i Norden, samt avgivit
ett antal remissyttranden med anledning av de EG-direktiv som skall inforas
i Sverige.

En delmingd av Arsrapporten ar kollegiets genomgang av bolagens bolags-
styrningsrapporter for 2007. Resultatet av denna ér att bolagen liksom tidigare ar

KOLLEGIET
& BOLAGSSTYRIING

FOR SN BOLADSSTYRNIN

Arsrapport 2008 (

1) Bolagsstyrning — en temperaturmatning
av aktuella bolagsstyrningsfragor for
de ”"nya kodbolagen” kan bestéllas via
Ohrlings PricewaterhouseCoopers
hemsida, www.pwc.com/se.

2) Kollegiets arsrapport, i sin helhet, finns pa
www.bolagsstyrning.se
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tillimpar koden i enlighet med f6lj eller forklara”, dvs mer dn hélften redovisar
1-2 avvikelser vilket tolkas som om koden uppnatt en god acceptans bland
bolagen. Den avvikelse i forhallande till koden som ar vanligast forekommande ror
valberedningens sammansattning. I forra arets genomgang anmérkte man pa den
bristande kvalité och informationsvérde i de forklaringar till avvikelser som bola-
gen gav. [ ar har det skett en visentlig forbattring, men detta skulle kunna lyftas
ytterligare en niva vilket ocksa understryks med den fortydligande regel som
inforts i den reviderade koden. Valberedningen som forum for en strukturerad och
agarstyrd process har fatt bred forankring bland bolagen.

Kollegiet har dven genomfort en sirskild intervjuundersdkning av ledamoter
i valberedningarna. Det viktigaste resultatet av undersokningen var att det finns
en samstdmmigt positiv syn pa valberedningar bland de intervjuade. Styrelse-
rekryteringsarbetet har blivit mer strukturerat och har en battre kvalitet till f61jd
av kodens regler. De intervjuade understrok ocksa betydelsen av att det ar viktigt
att kvaliten hojs 1 styrelserekryteringsarbetet dven for de mindre bolagen och sag darfor
ingen anledning till att undanta kodens regler i dessa delar fran de mindre bolagen.

Som ett led i debatten kring sjdlvregleringen finns i arsrapporten dven ett sam-
tal mellan justitieminister Beatrice Ask och Anders Nyrén, ordférande i Foren-
ingen for god sed pa virdepappersmarknaden. Bada parter var 6verens om att
den nordiska modellen for sjdlvreglering pa kapitalmarknaden har stora fordelar
och dr nagot att vara stolt dver.

Harmonisering inom EU

Under aret har sista dag for inforlivande av andringar till 4:e, 7:¢ samt 8:e bolags-
direktiven infallit. Tidsplanen for Sveriges del dr dock reviderad och propositio-
ner forvintas tidigast under november — december 2008. Genom direktiven skall
bestammelser rorande bl a avgivande av ett ”corporate governance statement” for
noterade bolag och krav pa inrdttande av revisionsutskott inklusive dess uttryck-
liga uppgifter inforas. Forslag till hur detta skall ske 1 Sverige presenterades dels
forra hosten, dels i januari i ar. Gemensamt for de bada forslagen ar att infor-
livande skall ske genom lag.

Avseende inforlivande av dndringar till 8:e direktivet foreslar utredningen att
i foretag av allmént intresse, framst borsnoterade foretag, ska det finnas ett revi-
sionsutskott som bl a ska 6vervaka foretagets finansiella rapportering, effektivi-
teten 1 foretagets interna kontroll, eventuella internrevision och riskhanterings-
system. Mindre borsforetag, (inom angivna storlekskriterier), kan vilja att lata
styrelsen 1 sin helhet utéva revisionsutskottets funktioner.
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Forslaget innebar att det blir mer fokus pa fragorna jamfort med idag. Upp-
gifterna som sddana finns redan for hela styrelsen genom det ansvar som foljer
av aktiebolagslagen, men det ar inte sa tydligt reglerat som enligt forslaget. Infor-
livande av dndringar till 4:e och 7:e bolagsdirektivet skall enligt forslaget bl a
omfatta upprittande av “foretagsstyrningsrapport”. Rapporten skall inga i for-
valtningsberéttelsen eller utgdra en sarskild del av arsredovisningen. Foretags-
styrningsrapporten skall bland annat innehalla information om; principer for
foretagsstyrning, den interna kontrollen och riskhanteringen avseende den finan-
siella rapporteringen, bolagsstimmans beslutanderitt, aktiedgarnas rattigheter,
styrelsens sammanséttning och funktion.

Upplysning om intern kontroll och risk i koncernredovisningen skall ocksa 1am-
nas. Dessa krav pa extern rapportering av information om bolagsstyrning, intern
kontroll och risk dverensstammer 1 stort med de krav som redan i dag foljer av
koden. Forslaget innehéller ocksa krav pa att granskning av “foretagsstyrnings-
rapporten” skall ske av bolagets revisor, men det dr inte tydligt vad denna gransk-
ning kommer att innebéra.

For svensk del pagar dven inférandet av EG-direktivet om aktiedgarrittigheter.
Direktivet skall vara infort senast hosten 2009 och enligt det forslag som presen-
terats (Ds 2008:46) skall aktiedgare kunna rosta vid stimma i forvig eller genom

ombud samt att sittet for kallelse till stimma adndras.
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Urvalsprocessen

Juryns urvalsprocess hade i arets tivling ett nagot utvidgat innehall eftersom den
syftade till att forutom véilja "Bésta Bolagsstyrningsrapport 2007 dven vélja
”Arets uppstickare!”. Mot bakgrund av att kretsen av bolag som ska tillimpa
koden fr o m juli 2008 kraftigt 6kar frin ca 120 till 320 s& fanns ett sarskilt intresse
av att se hur bolagen som tillimpat koden for forsta gangen 2007 har rapporterat
detta. Juryns forvintan var att finna en rapportering som mer representerade de
mindre noterade bolagen och som dé ofta dr entreprendrstyrda tillvixtforetag med
en stark dgare. Gruppen utgors av 20 bolag vilket var en betydande andel av den
totala populationen.

Initialt delades dérfor bolagen in i tva grupper: De bolag som tillimpade koden
redan tidigare ar och de som tillkommit 2007, dvs tillaimpat koden for forsta
gangen. Ur den senare kategorin valdes ”Arets uppstickare!” och bada grupperna
ingick naturligtvis i urvalet till ”Bésta Bolagsstyrningsrapport 2007”.

Som ett forberedande arbete till Juryns urvalsprocess genomfordes en forsta
utvirdering inom Ohrlings PricewaterhouseCoopers av de bolag som enligt OMX
Nordic Exchange Stockholms krav var skyldiga att tillimpa koden. Antalet grans-
kade borsnoterade bolag utgjorde 122 bolag (2007, 108 bolag). Utdver dessa bolag
ingick nio statliga bolag. Av de 131 bolagen bortsorterades atta eftersom de
primért tillimpat en annan kod @n den svenska, dvs 123 bolag har ingatt i gransk-
ningen. Av dessa 123 utgjorde de som tillimpade koden for forsta gaingen 20 bolag.

For de totalt 123 bolagen har beddmningen gjorts utifran kontrollpunkter av de
formella krav som géller enligt koden samt forekomst av information som bedomts
utgora tecken pa hog ambition. Bedomningen av vad som utgjort hog ambition
har i ar skett utifran hogre stillda krav an tidigare ar. Tecken pa hog ambition har
varit bolagets forméga att formedla fordjupad information inom sarskilda om-
raden sasom bolagets styrning, riskhantering och intern kontroll, styrelsen och
styrelseordférandens arbete, ersdttningar samt valberedningens arbete. Komplet-
tering har skett med information frdn andra delar av arsredovisningen som &r néra
beslaktat med bolagsstyrningsfragorna t ex utveckling av bolagets arbete med
risker och information om ersittningar. Juryn har dven beaktat bolagens forméga
att utdver bolagsstyrningsrapporten beskriva hur andra arbetsprocesser kan kopp-
las till bolagsstyrningen samt olika uttryck for bolagets 6ppenhet och tydlighet,
struktur och sprakbehandling.
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Efter en forsta genomgang bedomdes 14 av bolagen uppvisa en hog ambi-
tionsniva och dessa tillstilldes dven Juryn. Dessa bolag i den sk. kortlistan utgjorde
en klass for sig, ndmligen: Atlas Copco, Carnegie, Electrolux, Ericsson, Getinge,
Gunnebo, Intrum Justitia, Investor, JM, OMX, Sandvik, SEB, SSAB och Trelle-
borg.

Av dessa bolag fann Juryn att Atlas Copco, Electrolux, Ericsson, Investor , SEB
och Trelleborg utgjorde en “toppgrupp” med en mycket hog kvalitet pa informa-
tionen. Ur denna grupp framtogs sedan de tva finalisterna till ”Bésta Bolagsstyr-
ningsrapport 2007”.

Den grupp som utgdr de nya bolagen har bedomts i ett ssammanhang och detta
har skett utifran liknande kriterier &ven om kraven pa dessa inte har varit lika hogt
stdllda. Efter en forsta genomgéang utvaldes ett antal bolag som bedémdes utgora

en klass for sig. Ur denna population utsags sedan ”Arets uppstickare”.
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Kriterier

Juryns val av kriterier har utgatt fran hur foretagens rapportering speglar bolags-
styrningens kvalitet som helhet samt hur detta presenteras for att ge ldsaren en
pedagogisk och vardefull tilliggsinformation. Vid en forsta analys fann Juryn att
kriteriet "fullstindighet” har reducerats i vikt d& man numera forvintar sig att
bolagen ska rapportera fullstindigt. Daremot noteras ett antal bolag som utveck-
lat sin rapportering med malsdttningen att limna en vardeskapande information
till bolagets intressenter. Den malsdttningen bottnar i att bolagens instillning
ar att god bolagsstyrning ar viardeskapande for bolaget. Mot denna bakgrund
lyftes kriteriet “vardeskapande” fram igen vilket tillimpats vid tavlingen 2005.

Kriterierna faststilldes till foljande:

Utgangspunkten &r att bolaget foljer koden helt, dvs uttrycker foljsamhet till regler
och principer. Att tillimpa koden innefattar ocksad mojligheten att inte f6lja alla
regler men att rapportera och vil forklara avvikelser. Fullstindighetskriteriet beak-

tar savil att regler uppmiarksammas som att de beskrivs pa ett dvertygande sétt.

Detta kriterium speglar den sjalvstindighet med vilken bolaget uttrycker en fore-
tagsanpassad rapportering och vilja att géra egna tolkningar. Kriteriet premierar
ett aktivt forhallningssétt till koden och visar att denna kan anvindas som ett
verktyg till battre styrprocesser. Ett sjdlvstindigt och aktivt forhallningssétt till
bolagsstyrning kan forviantas hoja bolagets virde liksom fortroendet for bolaget

savil inat mot medarbetare som utat mot marknaden.

Detta kriterium uttrycker den pedagogiska nivin som av Juryn anses ha stor bety-
delse. Pedagogiken bedoms utifran &verblickbarhet, redighet, sprakdrakt och

relevans, dvs meningsfull sammanséttning av olika krav.

Detta kriterium dr den sarskilda kvalitetsfaktor som sammankopplar bolagets mal
och strategier med Kodens krav. Virdeskapande ar ocksa den faktor som mar-
kerar ambitionen att skapa aktieAgarviarde genom goda styrprocesser och en

tydlig information om dessa processer.
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FINALISTERNA

I den slutliga processen utkristalliserade sig en grupp pé sex bolag som har en
genomgédende hog kvalitet pa sin rapportering. Dessa bolag var Atlas Copco,
Electrolux, Ericsson, Investor, SEB och Trelleborg. Vid en nirmare genomgéang
och jaimforelse mot foregaende ars bolagsstyrningsrapporter for dessa bolag fann
Juryn att fyra av dessa har gjort endast mindre justeringar i arets rapporter jam-
fort med foregdende ar. Tva av bolagen har genomgripande utvecklat sina bolags-
styrningsrapporter och dirmed framstod dessa bolag som tva tydliga finalister.
Dessa bolag var Investor och Trelleborg.

Vinnaren

TRELLEBORG

Juryns beddmning ar att Trelleborgs rapport visar pa en tydlig instillning hos bola-
get att bolagsstyrning ar viktigt och skapar vérde.

Trelleborgs bolagsstyrningsrapport liksom hela arsredovisningen haller en
mycket god kvalitet och har en tydlig ambition av att formedIa till ldsaren vardet
av bolaget. Trelleborg har ett aktivt forhallningssétt till hela omradet bolagsstyr-
ning och bolagsstyrningsrapporten blir en sammanfattning av detta. Oppenheten
och pedagogiken dr sldende. Den formedlar en entusiasm hos bolaget for sévél
produkterna som viljan att utveckla bolaget i stort.

Med hog trovirdighet formedlar bolagets styrelse med ordféranden i spetsen,
att en god bolagsstyrning underlittar bra affarer. Fran borjan till slut genomsyras
rapporteringen av en positiv anda och entusiasm. Ordférandens inledande avsnitt
sidtter scenen pa ett bra sitt. Han redogor for bolagets arbete med att utveckla
arbetsprocesser for att uppna ordning och reda i beslutsprocesserna och att utvir-
dera de vésentligaste riskerna och kontrollen for att hantera dessa. Detta ar
levande processer som aldrig slutar att utvecklas menar ordféranden.
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gensvar hos alla vara intressentgrupper, daribland utidndska &gare. En béttre
styrning och kontroll underldttar bra affarer och &r ett konkurrensmedel pa
kapitalmarknaden samt starker naringslivets stallning i allmanhetens dgon.

4

Anders Narwnger
Styreiseardforande

Pa efterfoljande fem sidor redogor Trelleborgs styrelse for deras bolagsstyrning
och interna kontroll med en pafallande pedagogisk och innehallsrik beskrivning.
Bolaget har lyckats med sina anstrangningar att presentera bade bolaget och
bolagsstyrningen pa ett begripligt och engagerande satt. Det ar 14tt att hitta i1 &rs-
redovisningen, bra hdnvisningar t ex till hemsidan med en kort redogorelse vad
man finner diar avseende bolagsstyrning.

Styrelsens rapport om intern kontroll &r genomarbetad och visar att bolaget
bedriver ett omfattande och strukturerat arbete med riskhantering och intern
kontroll. De har en pedagogisk och foretagsanpassad beskrivning som tar avstamp

Ytterligare information om bolagsstyrning

Pa www.trelleborg.com finns bland annat foljande information:

« Dokumentet "Oversikt av Trelleborg AB:s tillampning av Svensk
kod for bolagsstyrning”

+ Fordjupad information om interna styrinstrument, till exempel
Bolagsordning och Uppforandekod

« Information fran Trelleborgs arsstammor fran och med 2004:
+ HKallelser
* Protokoll
* VD:s anforanden
*  Kommuniké

« Tidigare ars bolagsstyrningsrapporter, fran och med 2004.
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i det tillimpade ramverket COSO.3) De binder ihop 6vriga delar i rsredovisningen
avseende kontrollmiljo, riskhantering, kontrollaktiviteter pa ett enkelt och effek-
tivt sitt. Avsnittet ”Pa vig mot ett integrerat risktinkande” visar pa ett foredom-
ligt sétt hur den operationella och finansiella riskhanteringen hanger ihop och
kontrolleras, med affarsnytta som 6vergripande mal. Detta visar pa en medveten-
het och formaga att driva verksamheten mot uppsatta mal med god kontroll.

Fore bolagsstyrningsrapporten finns ett avsnitt om “Corporate Responsibility”
som pa tio sidor vil beskriver bolagets instillning till sitt ansvar och hur de arbe-
tar med dessa fragor. VD sitter scenen med att ange att “ett 6kat ansvarstagande
ar en integrerad del av var verksamhet”. Tydligt redogor han for att bolaget satsar
resurser 1 form av tid, kraft och pengar pa att utbilda organisationen om vad som
géller och hur de ska upptrida. Avsteg ar oacceptabla. Bolagets uppférandekod
ses som ett utmirkt verktyg for att sikra efterlevnad av goda affarsprinciper
i samtliga av deras enheter.

Rapporten har ett tydligt sprak och en tilltalande grafisk utformning. Juryn ger
rapporteringen hogsta betyg for samtliga kriterier och hoppas att den ska inspi-
rera andra bolag till att utveckla sin bolagsstyrning och rapportering darav med
en tro pa att det skapar viarde for bolaget och dess dgare.

Motivering

Juryns bedémning ar att Trelleborgs bolagsstyrningsrapport visar
pa en tydlig installning av att bolagsstyrning ar viktigt och skapar
varde for bolaget. Engagemang, motivation och ett samlat tankesatt
om hur en bra styrning ska se ut férmedlas av styrelsen och vd.
Styrelsens ordfoérande slar an tonen pa ett vagledande satt och
visar pa att "god styrning och kontroll stodjer bra affarer”. Juryns
uppfattning ar att styrelsens syn pa bolagsstyrningens betydelse
avgor hur val organisationen tar till sig vikten av att arbeta med
de processer som stddjer god bolagsstyrning och intern kontroll.
“The tone at the top” inom Trelleborg inger darfor fortroende; det
galler saval styrelsens som vd;s uttalanden som behandlingen av
hela bolagsstyrningsmaterialet.

Trelleborg visar som fa pa ett gediget och genomtankt arbete med
riskhantering och intern kontroll som en integrerad del i verksam-
hetsstyrningen. Genomtankt, pedagogiskt — snyggt gjort! Bra!

3) Ramverket utgivet av Committee of the Sponsoring Organization of the Treadway Commission.
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Hedersomnamnande

HEDERSOMNAMNANDE GAR TILL INVESTOR. Investor uppvisade en hog klass
redan forra aret men bolaget har inte ndjt sig med det utan har gjort en genom-
gripande omarbetning av hela rapporten.

G)nvestor

Foredomlig pedagogik i presentationen av styrprocesserna, alltifran dgarperspek-
tivet via styrelsens arbete till den operativa organisationens uppbyggnad och
arbetssitt.

Rapporten préglas av god struktur, sakliga beskrivningar gjorda med engage-
mang och tydlighet. Avvikelserna redovisas med tydliga motiveringar. Investor
redogor tydligt och mycket bra for utskottens arbete. Bolaget har en utvecklad
beskrivning av ersittningarna till bolagsledningen vilket fa bolag har. Investor
tillhor ocksé den relativt lilla gruppen bolag som har en mycket bra och bolags-
specifik internkontrollrapport.

Styrelsens styrningsstruktur

Revisionsutskott

Intern kontroll

Styrelse

Finans- och riskutskott .
; |_Riskkontroll |
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»ARETS UPPSTICKARE”

Vinnaren ar Nordnet.

[

NORDNET

, Liten blir stor!
Fran och med
forsta juli 2007
omfattas Nordnet
av Svensk kod
for bolagsstyrning.

Motivering

Nordnet ar i jamférelse med finalisterna till "Basta Bolagsstyr-
ningsrapport 2007” inget stort bolag, men formar anda att presen-
tera en fullstéandig redovisning i en koncentrerad rapport. Nordnet
rads inte for att lyfta fram och sta for sarskilda inslag i sin bolags-
styrning, men gor detta genom féredémligt redovisade avvikelser.
Den viktigaste informationen om styrelsens ledaméter sammanfat-
tas i en tabell som det tar nagra sekunder att lasa. Styrelsens arbete
under aret belyses ocksa mycket komprimerat men anda inne-
hallsrikt. Redogorelsen for den interna kontrollen far ett lyft genom
att den avslutas med en tydlig deklaration om styrelsens ansvar fér
”Uppféljning och évervakning av kontrollverksamheten”. Rappor-
ten &r intressant och informativ alltifran styrelseordférandens férord,
den enkla och effektiva sammanfattningen éver information om
styrelseledaméterna till beskrivningen av bolagets interna kontroll.
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UTVECKLING AV GOD SED

Juryns arbete vigleds av uppfattningen att det finns tva priméra syften med en
god bolagsstyrning. Det ena ar att bygga fortroende, vilket sker mellan foretag
och allmédnheten liksom mellan foretag och kapitalmarknaden, inte minst med de
globala aktorerna. Det andra ar att hdja bolagens ekonomiska effektivitet och
genom transparenta och hos medarbetarna vl forankrade styrprocesser skarpa
den globala konkurrensférmégan.

I Juryns rapport for 2006 lyftes ett antal viktiga delomraden fram i rapporteringen:

¢ Bolagets styrmodell

e Intern kontroll och riskhantering

e Ersidttningsfragorna

¢ Valberedningens arbete samt

e Corporate Social Responsibility (CSR) — omrédet ligger utanfor bolagsstyr-
ningsrapporten men diar Juryn dnda forvantar sig att bolagen ska ligga vil
framme.

God sed med koden

Sjélvreglering eller lag?

Vi vill passa pa att informera om att
Ohrlings PricewaterhouseCoopers
under september 2008 utgivit skriften
"God sed med koden - sjalvreglering
ellet lag?” dér erfarenheter och intyck
samlats fran de tre forsta aren

med koden.
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Juryns tankar kring arets rapportering

Vad har hant med dessa omraden i bolagens rapportering 2007?

Bolagens styrmodell férvantade sig Juryn en alltmer utvecklad beskrivning av
men i arets rapporter saknas ofta detta och beskrivningarna inskranker sig i stél-
let till mer generella kommentarer avseende styrning och kontroll. Bakgrunden
kan i vissa fall vara att bolagen uppfattar att informationen finns pa annat stille
i arsredovisningen vilket den oftast gor men dé bor tydliga hdanvisningar finnas. Ett
annat skil kan vara att bolagen efterstdvat en kortare och effektivare rapporte-
ring pa bekostnad av dessa beskrivningar. Detta ar olyckligt och det framgéar t ex
av Trelleborgs rapportering att det inte alls krdvs langa och mangordiga beskriv-
ningar for att formedla en fullddig information i detta avseende. Ett annat lysande
exempel ar Investor.

har en mer splittrad bild i arets rap-
portering. Méanga har tyvérr reducerat informationen och ldmnar en mer eller
mindre generisk beskrivning, dvs ej bolagsspecifik. I andra fall har informationen
utvecklats vilket troligtvis aterspeglar ett utvecklat arbete hos bolaget och dven en
hogre mognadsnivéa avseende forstéelsen och arbetet med styrning och kontroll
utifran en riskbild. Bolagens arbete med riskhantering som en integrerad del
i verksamheten och i den interna kontrollen borjar ta form. Fa bolag ndmner detta
arbetet men tendensen ar klar. Insikten okar avseende vérdet av att hantera sina
risker for att inte nd uppsatta mal avseende verskamnhets-, legala eller finansiella
mal. Vardet av god intern kontroll fir en annan dimension fér bolagen nar kon-
trollerna kopplas till ett riskperspektiv. Goda exempel dr JM, OMX och Trelleborg.
Har forvantar sig Juryn en fortsatt utveckling som kommer att synas i kommande
ars rapporteringar.

ar ett omrade dar mycket lite hidnt. Den debatt och
opinion som funnits tidigare ar har varit relativt tyst forutom i fallet Carnegie.
Betraffande Carnegie har det framst géllt effekten och risken som foljer av ett
bonusdrivet system som stimulerar risktagande.

har utvecklats och det kan utldsas av flera rap-
porter samt dven i informationen till stimman. Styrelserna har en arlig och struk-
turerad utvirdering i de flesta fall som ligger till grund for valberedningens arbete.
Fragan om en jaimnare konsfordelning har dock varit holjd i dunkel. F& bolag
kommenterar frdgan och detta har sdkert varit en anledning till att den reviderade
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koden numera skdrper kraven pa att valberedningen ska limna ett motiverat
yttrande betrédffande sitt forslag till styrelse med beaktande av vad som sigs om
styrelsens sammanséttning i regel 4.1 dar det framgar att en jamn konsfordelning
ska efterstravas. Den sammantagna bedomningen dr dock att valberedningarnas
arbete har medfort en mer strukturerad nomineringsprocess dn vad som var
fallet innan koden tillkom.

CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY (CSR) — dr ett omrade som styrelsen
ansvarar for och Juryn forvintar sig att de basta bolagen ska ligga vil framme
i detta avseende. Detta bekriftas i arets arsredovisningar och utvecklingen gar
entydigt mot ett 6kat intresse for dessa fragor vilket dven bor vara ett stod for att
gora bra affarer.

Den allmidnna trenden for ett hallbart foretagande med beaktande av det
sociala ansvaret for savil miljé som foretagets del i samhéllet i 6vrigt blir allt
viktigare. Detta omrade har diskuterats under manga ar men nu verkar det som
fragorna dr hir for att stanna. Aven om en ligkonjunktur kan fa foretagen att
delvis prioritera om s& kommer forvintningarna fran bolagens intressenter

att vara fortsatt hogt stallda pa bolagen.
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Ordférandens roll

Ordférandens roll framhaller Juryn som en mycket central funktion i bolagsstyr-
ningen. I sin roll som “lagledare” i styrelsearbetet paverkar ordféranden séavil
kvalitet, effektivitet sisom samarbetet. Ordféranden ska halla ihop styrelsearbetet
i en alltmer vixande komplexitet dir fragor som riskhantering, ansvarstagande,
och etik fokuserar sirskild pa ordférandens roll som den sammanhéallande
lanken mellan den operativa ledningen och styrelsen.

Vidare ska ordféranden medverka till att utveckla styrelsearbetet genom en bra
och strukturerad utvardering av styrelsens arbete och som lanken in till valbered-
ningen ar ansvaret stort for bolagets framtid. Detta stiller krav pé integritet och
klokskap, vilket kan vara en utmanande uppgift framfor allt i tider av motsétt-
ningar. Ordféranden ar ocksa den viktiga samtalsparten till vd och for att samspelet
och fortroendet mellan styrelse och vd ska fungera vil forutsitts att ordférande
och vd fungerar vil tillsammans. Utvecklingen inom bolagsstyrningen gor sam-
tidigt att ordférandens roll bor utviarderas pa ett helt annat sitt an tidigare.

Infor ndsta ar med en utvidgad krets av bolag

Med spanning och forvantan ser Juryn fram emot de nya kodbolagens rapporte-
ring infdr arsstimman 2009. Undersdkningen som Ohrlings Pricewaterhouse-
Coopers genomfort, se sid 8, visar att bolagen har en hog medvetenhet om koden
och har pabdrjat sitt arbete med att tillimpa koden. I likhet med ”Arets upp-
stickare”, Nordnet, forvdntas ett antal bolag ta till sig uppgiften med en entre-
prendriell ansats och forhoppningsvis visa vigen for dessa bolag med sina
specifika forutsattningar. God bolagsstyrning ar lika viktig for de mindre bolagen
som for de storre. Inte att forglomma pagér ett parallellt arbete med inférandet
av andringarna till det 4:e, 7:e och 8:e EG-direktiven som berdr bolagsstyrningen
i de olika europeiska landerna.

En effektiv och vil strukturerad bolagsstyrning bidrar till att 6ka fortroendet
och underlédttar dirmed bolagens kapitalforsorjning. Detta dr visentligt for alla
noterade bolag. I Juryns arbete de senaste fyra aren har vissa gemensamma drag
iakttagits hos de bolag som Juryn anser beskriver sin bolagsstyrning pa ett fore-
domligt siatt. Framhallas skall att det inte frimst dr bra rapportering som &r vik-
tig utan det ar bolagens bakomliggande arbete med styrning och kontrollfragor.

Vad som utgor en god rapportering dr naturligtvis subjektivt och skiljer sig at
beroende pa vem som &r betraktaren. Vi har dock forhoppningen att vart arbete
utgatt fran vilken information som generellt sett ar av intresse for en ldsare som vill
erhalla information om bolagets styrning.
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Véagledning

Inledningsvis finns det nadgra drag som ar vil virda att nimnas dven om de i vissa
fall kan tyckas utgora sjalvklarheter.

Formedla intresse och entusiasm — En rapport dar avsdndaren faktiskt ar genuint
intresserad av det som den berdttar formedlar automatiskt intresse och entusiasm.
Vi har noterat att beskrivningen av bolaget samtidigt blir mer 6ppen och mer
bolagsspecifik.

Skriv om det som finns och inte om vad som borde finnas — Om beskrivningen
genomgéende berittar om vad som faktiskt intraffat under aret, t ex vad styrelsens
uppgifter faktiskt varit och vad den gjort under aret och inte att beskrivningen
sker i form av t ex utdrag ur aktiebolagslag och arbetsordningar utifran vad
styrelsens uppgifter borde vara.

Tydlighet avseende tillimpning av koden — Det gar inte att nog understryka, koden
ar en del av sjilvregleringen och tillimpas enligt principen “folj eller forklara”.
Var tydlig med att bolaget tillimpar koden, men redovisa ocksa tydligt avvikelser
(inklusive bakgrunden till dem) for det fall att avvikelser finns eller att bolaget
foljer koden i sin helhet.

Sist, men inte minst, en tydlig struktur och ett okomplicerat sprak forhojer 1as-
virdet véasentligt.

Konkreta exempel

Juryn vill pa néiista uppslag pavisa nagra konkreta exempel for att underlitta
utformningen av bolagstyningsrapporten. De goda exemplen har hdanvisningar
till bolagens rapporter medan Juryn valt att inte namnge de déliga exemplen da
avsikten inte ar att hdnga ut enskilda bolag.
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Anger tydlig tillampning
av koden.

"Trelleborg tilllampar Svensk
kod for bolagsstyrning och
l&mnar har 2007 ars bolags-
styrningsrapport. Uppfolj-
ningen under 2007 har
resulterat i att Trelleborg

inte har nagra avvikelser att
rapportera”.

Trelleborg s 101.

Av rapporten framgar inte om
bolaget tilldmpar koden eller
om koden tillampas, framgar
inte huruvida bolaget har
nagra avvikelser.

Styrelsens ansvarstagande

for bolagsstyrningsrapporten.

Underskrift av styrelsen
Ordférandens brev
Trelleborg s 100, 109.

Det framgar ej vem som
avlamnat bolagsstyrnings-
rapporten.

Tydligt redovisade avvikelser.

Nordnet; s 28 tabell med
tydligt angivande av avvikelse
och forklaring.

"Eventuella avvikelser fran
koden och motiveringar
redovisas |6pande i texten”,
eller bolaget beskriver i
I6pande text ett forhallande
som lasaren skall veta utgor
en avvikelse fran koden.

Inledande avsnitt som satter
scenen.

“Ericsson har atagit sig att
uppfylla hogt stallda krav nér
det géller bolagsstyrning och
strévar efter att en stark etisk
grundsyn ska genomsyra hela
organisationen och vart satt
att bedriva verksamhet...”
Ericsson s 156.

"Styrningen av bolaget utgar
fran aktiebolagslagen samt
ovrigt relevant lagstiftning,
bolagsordningen, noterings-
avtalet, samt svensk kod for
bolagsstyrning”.

Utvecklad beskrivning av
bolagsstyrning.

"Gruppens affarsmassiga
organisation ar byggd pa
principen om decentralisering
av ansvar och beforgenheter”.
Atlas Copco s 120 ff.

Investor s 34, 43 ff.

Information saknas avseende
verksamheten. Endast namn
péa vd anges.

Bolagsspecifik beskrivning
av hur bolaget sakerstéller
kvalité i den finansiella
rapporteringen.

Fordjupande beskrivning av
hur bolaget analyserar och
sakerstaller kvalité se avsnitt
hos t ex Assa Abloy s 48,
SEB s 47.

Rapporten anger att revisions-
utskottet infor varje kvartals-
rapport laser igenom denna.

Presentation avseende
styrelsen.

SEB tabell s 44.
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Angivande av bedémnings-
grunderna bakom styrelse-
ledamotens beroende/
oberoende.

"Marcus Wallenberg har inte
beddmts oberoende gentemot
Electrolux stérre &gare, och
inte heller gentemot bolaget
och bolagsledningen. Marcus
Wallenberg &r bland annat
ordférande i SEB, Skandina-
viska Enskilda Banken, med
vilken bank Electrolux har
omfattande affarsrelationer”.
Electrolux s 91.

Investor sid 38 (tabell).

Styrelseledamot anges
beroende utan forklaring.

Férekomst av mycket god
beskrivning av styrelsens
arbete, inkl utskott.

Investor s 40.

Utdrag ur arbetsordningen.

Arbete med Intern kontroll/

risk. Riskhantering ar ett av

de omraden som genom de
nya kraven fran EU kommer
att f& okat fokus.

Trelleborg, beskrivning av
arbete med riskhantering,

s 108-109.

JM beskrivning av besluts-
process s 83; NCC s 104 ff.
Getinge sid 48.

En beskrivning helt utan
inslag av information specifik
for bolaget.

Kopplingar till arsredovis-
ningens 6vriga delar.

Trelleborg sid 108-109.
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WWW.pwc.com/se

Ohrlings PricewaterhouseCoopers &r
Sveriges ledande foretag inom revision
och radgivning med 3 000 medarbetare
pa 125 kontor runt om i landet.

De 50 000 kunderna utgérs av globala
foretag, svenska storféretag och orga-
nisationer, mindre och medelstora,
framst lokala féretag samt den offentliga
sektorn. | tjansteutbudet ingar forutom
revision aven redovisning, riskhantering,
skatteradgivning, corporate finance och
annan revisionsnara radgivning.

Ohrlings PricewaterhouseCoopers ingar

i PricewaterhouseCoopers med Over

154 000 medarbetare. Darigenom kan
koncernen erbjuda kompetens och natverk
i 153 lander vérlden 6ver.

Ohrlings
PRICEWATERHOUSE(QOPERS




