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Till Aktiemarknadsnamnden inkom den 25 november 2008 en framstallning fran aktiebolaget
X. I framstéllningen stélls fragan om ett visst moment i beslutsfattandet om ett planerat inci-
tamentsprogram skulle vara férenligt med god sed pa aktiemarknaden.

Framstallning

| framstéliningen anférs foljande.

X dvervager att foresla arsstimman 2009 ett aktieincitamentsprogram (“Programmet™). Pro-
grammet skall I6pa under tre kalenderar, 2009 - 2011, och rikta sig till cirka 250 ledande be-
fattningshavare inom X-koncernen. Infor varje kalenderar skall ifragavarande befattningsha-
vare fa brev ("Utmaningen”) med besked att, om X-koncernen under kalenderaret uppnar vis-
sa mal, kommer befattningshavarna att tilldelas X-aktier (till ett visst maximalt antal).
X-aktiens kurs var den 19 november XXX kr. Om malen uppfylls under kalenderaret kommer
tilldelning att &ga rum sedan reviderat bokslut for kalenderaret i fraga foreligger. Tilldelning
kan alltsd komma att &ga rum tre ganger under Programmet, en gang for ar 2009, en gang for
ar 2010 och en gang for ar 2011.

Malet for ar 2009 &r tankt att vara att Return on Equity ("RoE”) uppgar till en viss niva inom
ett spann. Om inte RoE nar upp till den lagre gransen i spannet, sker ingen tilldelning alls. Om
ROE nar den 6vre gransen i spannet eller daréver kommer maximal tilldelning att ske. Om
ROE ligger nagonstans inom spannet, sker tilldelning av det antal aktier som framgar av en

“trappa” som meddelas befattningshavarna i Utmaningen.
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De vasentliga villkoren i Programmet kommer att forelaggas arsstimman for beslut. Detsam-
ma géller RoE-malet for Programmet. RoE-malet satts i forhallande till X-koncernens forvan-
tade utveckling pa en sadan niva att det skall vara en utmaning fér befattningshavarna att X-
koncernen nar malet. Det ar darfor olampligt att faststalla samma mal for de tre aren utan moj-
lighet att andra malen for ar 2010 och ar 2011. X évervager darfor att foresla stamman att
bemyndiga styrelsen att dndra det fastslagna RoE-malet infor det att Utmaningen skickas ut
infor ar 2010 respektive ar 2011 sa att det blir relevant i forhallande till affarsutvecklingen pa

samma satt som for ar 2009.

| framstallningen till Aktiemarknadsnamnden hemstéller X att ndmnden prévar om det ar for-
enligt med god sed pa aktiemarknaden att stimman bemyndigar styrelsen att andra malen for

Programmet sasom angivits ovan.

X hemstéller vidare att Aktiemarknadsndmndens uttalande skall vara konfidentiellt till dess

att ett eventuellt Program med ovanndmnda villkor har offentliggjorts.

OVERVAGANDEN

Incitamentsprogram kan utformas pa manga olika satt. I det nu aktuella fallet innebar pro-
grammet att ledande befattningshavare i X ska tilldelas aktier i bolaget. Till komplettering av
framstéllningen har namnden upplysts om att aktierna i vissa fall kan komma att levereras

genom att X till berérd person Overlater aktier som tidigare aterkopts av bolaget.

Enligt punkten 9.2 i Svensk kod for bolagsstyrning ska bolagsstamman besluta om samtliga
aktie- och aktiekursrelaterade incitamentsprogram till bolagsledningen. Bolagsstammans be-

slut ska omfatta de vésentliga villkoren i programmet.

| det nu aktuella fallet ska arsstamman 2009 besluta om ett aktiebaserat program for tre ar,
2009 - 2011, och sla fast ett RoE-mal i forhallande till X-koncernens forvantade utveckling pa
en sadan niva att det enligt framstallningen ska vara en utmaning for befattningshavarna att
X-koncernen nar malet. For ar 2010 respektive 2011 ska emellertid styrelsen bemyndigas att
andra RoE-malet sa att det blir relevant i forhallande till affarsutvecklingen pa samma sétt

som for ar 20009.



Enligt namndens mening dr RoE-malet ett sddant vasenligt villkor som asyftas i punkt 9.2 i
bolagsstyrningskoden. Redan pa den grunden &r ett bemyndigande for styrelsen att dndra
RoE-malet inte forenligt med god sed pa aktiemarknaden.

| behandlingen av detta arende har deltagit ledamoterna Marianne Lundius (ordfoérande), UIf

Aspenberg, Lars Bredin, Johan Flodstrom, Arne Karlsson, Tor Marthin och Jan Stenberg.
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