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Aktiemarknadsnamnden

FORENINGEN
FOR GOD SED PA
VARDEPAPPERSMARKNADEN

. " Kollegiet for svensk Namnden for svensk Radet for finansiell
Aktiemarknadsnamnden . . . .
bolagsstyrning redovisningstillsyn rapportering

- Aktiemarknadsbolagens Férening

* FAR
* Fondbolagens Férening

Utfardar uttalanden, ger
radgivning och sprider
information om god sed pa
den svenska
vardepappersmarknaden.

Uppdrag pa delegation fran
Finansinspektionen

HUVUDMAN

Foreningen Svensk Virdepappersmarknad

Institutionella Agares Férening R
NASDAQ Stockholm

Foreningen for god sed pa
vardepappersmarknaden

« Svensk Foérsakring

Wﬂ Bankféreningen

« Svenskt Naringsliv

Framjar god
bolagsstyrning i svenska
borsnoterade bolag
genom att forvalta
Svensk Kod for
Bolagsstyrning och
utfarda
bolagsstyrningsregler.

Ansvarar for de s.k. take
over-reglerna

Utovar den I6pande
redovisningstillsynen
over svenska bolag
noterade pa reglerade
marknader inom EES.

* Utvecklar god
redovisningssed for
bolag noterade pa en
reglerad marknad.

Deltar i ESMA-arbete. Paverkar internationell

redovisnings-
normgivning och
finansiell rapportering.

Uppdrag pa delegation
fran
Finansinspektionen

The Swedish Securities Council
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Aktiemarknadsnamnden

Namndens uppgift

Verka for god sed pa den svenska aktiemarknaden
Tolka och dispensera fran LUA och takeover-reglerna

Tolka Kollegiets Bolagsstyrningskod, Ersattningsregler och Regler om
riktade emissioner
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Initiering av arende

Provar fragor pa eget initiativ eller efter framstallning

Namnden avgor sjalv huruvida en framstallning ska foranleda att fragan
tas upp till behandling
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Namndens sammansattning

30 ledamoter

Ordforande Marianne Lundius

Vice ordforande Ann-Christine Lindeblad
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Beslutsformer

Ordforandebeslut
Namnd: 4 — 8 ledamoter
Namnd med forstarkt sammansattning: 9 — 12 ledamoter

Namnd i plenum: minst halften av samtliga ledamoter
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Underlaget

Handlaggningen i namnden baseras pa vad som anfors i
framstallningen

Namndens uttalanden galler endast under de i framstallningen angivna
forutsattningarna
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Arenden per ar

Arenden per ar i nimnden

Nu over

1000 uttalanden
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Uttalanden 2020

— Totalt 64

— 23 av 64 behandlades i namnd (7 ledamoter)
— 14 av 64 gjordes pa delegation fran Fi

— 54 av 64 ar offentliggjorda

—|nga overklaganden
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Viktiga omraden 2020

—Forvarv via exv. kapitalforsakring

— Utkop och likabehandling

— Andring av villkor i finansiella instrument
—Riktade emissioner

—Fragan om god sed i utlandska bolag
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AktOrernas ansvar

Emittenters och budgivares ansvar att anvanda sig av expertis som ar
fortrogen med den svenska aktiemarknaden och dess reglering

Radgivares ansvar for att regler och god sed pa aktiemarknaden respekteras

Framstallningar ska ge en rattvisande beskrivning av de f6r namndens
beddmning relevanta omstandigheterna och utformas sa att det klart och
tydligt framgar vad saken galler och vilka de relevanta omstandigheterna ar
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Aktiemarknadsnamnden

Reviderade takeover-regler

Uppdatering pga. EU:s prospektforordning
Rakna inte med att bud kan villkoras av malbolagets finansiering

Tidplaneforkortningar:

— Kortare tidplan an som aviserats i budpressmeddelandet? Justera. Vid
vasentlig forkortning, inhamta forst malbolagsstyrelsens syn

— Forkortning av den i erbjudandehandlingen fastslagna tidplanen? Kraver
forbehall, tva veckor kvar och, vid vasentlig férkortning, horande av
malbolagsstyrelsen
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Reviderade takeover-regler

Myndighetstillstandsvillkor: Standardskrivningen tacker normalt aven
tillstandsbehov hos budbolagets moderforetag eller
konsortiemedlemmar

For- och sidoaffarer med vederlag i onoterade aktier: Aktievederlag i
budet kravs oavsett storleken pa for-/sidoaffaren (ingen 10%-regel)

Finansiella kontrakt och for-, sido- och efteraffirer. Aven
kapitalforsakringsinnehav omfattas. Sarskilt om kapitalforsakring for
kringgaende av budplikt
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Reviderade takeover-regler

Extraarvode till malbolagsstyrelsen?

Inte langre behov av I6pande settlement i ovillkorade bud

MTF-reglerna: samma. Obs dock, inte langre behov av dispens for att
fran budpliktsbud exkludera aktieagare i land utanfér EES nar

agandet ar <3%
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Ersattningsreglerna fran Kollegiet for svensk bolagsstyrning

— Overflytt av regler fran Koden

— Kodifiering av Namndens uttalanden

— 1/1 2021

— God sed, dvs. respektive bors/marknadsplats disciplinnamnd kan utfarda disciplinpafoljd for den
som inte foljer

Definition incitamentsprogram

— Ersattning baserad pa aktier, konvertibler eller teckningsoptioner eller som annars anknyter till
kursutvecklingen pa den noterade aktien

— Kontantersattning (som anvands for kop av aktier m.m.) utan anknytning till framtida prestationer utgor
Inget program

— Olika parametrar, varvid kursanknytningen utgor en mindre del
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Vem ska fatta beslut
— Beslutsorgan — avgors av Ersattningsreglerna och ABL
— Majoritetskrav avgdrs av AMN 2021:09 och ABL

Beslutsfattare
— Bolagsstamman
— Styrelsen om ingen utspadning och inte vasentlig betydelse och inte till styrelse/ledning
— Samtliga vasentliga villkor — inget bemyndigande (informationskraven)
— Forhallande till Riktlinjer for ersattning

Jav
— Ledningens framtagande av programmet

— Styrelseledamoter far inte rosta om de deltar

Styrelseledamoters deltagande

— Inte i program for anstallda om inte sarskilda skal, da sarskild punkt pa stamman
— Eget program
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Program till bolagsledningen fran utomstaende
— Information till styrelsen
— Om borsbolaget medverkar eller pa icke marknadsmassiga villkor kravs
styrelsegodkannande
Program till styrelsen fran utomstaende
— Information till styrelsen
— Om borsbolaget medverkar eller pa icke marknadsmassiga villkor kravs
stammogodkannande, utfardande agare far inte rosta
Informationskrav infor stammobeslut

— Tidigare kodregler (folj eller forklara) nu som transparensregler

— Kriterier for att mata prestationsmal — dvergripande beskrivning ok, aven grad av
maluppfyllelse, om redovisning i efterhand

— Black&Scholes — ange de i modellen ingaende variablerna

Om styrelsen beslutat
— Offentliggor i efterhand
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Ersattningsriktlinjerna
— Ta med dvriga ledande befattningshavare
— Svenskt Naringslivs mall

Ersattningsrapport
— Hanvisning till ersattningsnoten i AR

— Endast VD, vice VD, styrelseledamoter och suppleanter (ersattning vid sidan
av styrelsearvodet)

— Kommissionens mall inte klar — Sv Naringslivs temporara mall
— ABLs krav mildare an mallen
— Kravs inte 5 ars redovisning bakat, startpunkt i ar
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AMN 2021:09

— Sammanfattar tidigare namndpraxis om Leo-fragor
— Tidigare uttalanden “upphavs”

— Vissa fragor avseende vasentlighetstroskeln i 16 kap. 5 a § ABL
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AMN 2021:09 avs. 2
God sed ("analoga tillampningar™)

2.1 Utvidgade Leo-kretsen — 16 kap. 2 § ABL + tilltradande och nyligen avgangen ledning och
styrelse

— Nagot inskrankt krets i férhallande till tidigare

2.2 Intressebolag — “Nastan dotterbolag”
— Bedomning i det enskilda fallet
—Ingen definition — hanvisning till vissa
uppraknad aldre uttalanden

2.3 Underliggande aktieleverans — 2.4 Bemyndiganden avs. 6verlatelser —
2.5 Innehdllet i beslutsférslag vid utvidgad tilldmpning




Aktiemarknadsnamnden

AMN 2021:09 avs. 3
Kringgaenden

Kringgaende som utgangspunkt om syftet med en 6verlatelse eller emission av aktier,
konvertibler eller teckningsoptioner synes vara att astadkomma ett kringgaende av Leo-

reglerna
— Maste beddmas i det enskilda fallet

— Namndens tidigare praxis fortsatt vagledande
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AMN 2021:09 avs. 4
Vasentlighetstroskeln

16 kap. 5 a § undantar overlatelser av instrument i dotterbolag vars varde motsvarar mindre
an en procent av koncernens varde fran Leo-beslutskraven

1 2021:09 kompletteras 16 kap. 5 a med:

—16:5a bara for instrument i dotterbolag till Leo-personer i dotterbolag
—"Rullande tolv” for enskild Leo-person

— Sammanlaggning av overlatelser till flera personer som fattas vid samma tillfalle

Vasentlighetstroskeln enligt god sed justeras sa att den motsvarar 16 kap.5a §
Ej vid kringgaenden
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