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KOMMISSIONEN

KOMMISSIONENS REKOMMENDATION
av den 14 december 2004

om att frimja en limplig ordning for ersittningen till ledande befattningshavare i borsnoterade

(Text av betydelse for EES)

(2004/913EG)

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION HAR BESLUTAT
FOLJANDE

med beaktande av Fordraget om upprittandet av Europeiska
gemenskapen, sdrskilt artikel 211 andra strecksatsen i detta, och

av foljande skil:

(1)

I maj 2003 antog kommissionen ett meddelande rubri-
cerat "Modernare bolagsritt och effektivare foretagsstyr-
ning i Europeiska unionen — Handlingsplan”(!). Ett av
forslagen for att stirka aktiedgarnas rdttigheter och mo-
dernisera styrelserna ar ett initiativ som syftar till att
frimja inférandet i medlemsstaterna av ett limpligt regel-
system for ersittningen till ledande befattningshavare.

Formen, strukturen och nivdn pa de ledande befattnings-
havarnas ersittning beslutas av de enskilda foretagen och
deras aktiedgare. Detta bor underlitta rekryteringen och
mojligheterna att behdlla befattningshavare som uppfyller
de kvalitetskriterier som krdvs for att leda ett foretag.
Ersdttningen dr dock ett av de nyckelomrdden dar intres-
sekonflikter kan uppstd inom foretagsledningen och dir
vederborlig hinsyn bor tas till aktiedgarnas intressen. Er-
sdttningssystemen bor dirfor omfattas av limplig styr-
ning och kontroll pd grundval av rddande informations-
krav. Det ar viktigt att i detta sammanhang respektera
skillnaderna mellan olika system for foretagsstyrning
inom gemenskapen, vilka dterspeglar olika medlemssta-
ters syn pa de uppgifter som bor dligga foretagen respek-
tive de organ som har ansvar for att ligga fast ersitt-
ningspolicyn for de ledande befattningshavarna och be-
sluta om ersittningen for enskilda personer.

Om korrekt information tillhandahélls i rétt tid av vérde-
pappersemittenterna kan man bygga upp ett varaktigt
fortroende frén investerarnas sida, samtidigt som infor-
mationen utgor ett viktigt instrument for att frimja sund
foretagsstyrning inom hela gemenskapen. Det dr dirfor
viktigt att de boérsnoterade bolagen visar 6ppenhet gent-
emot investerarna for att ge dem mojlighet att uttrycka
sina asikter.

() KOM(2003) 284 slutlig.

)

Medlemsstaterna bor, nir de genomfér denna rekom-
mendation, beakta de speciella sirdragen hos foretag
for kollektiva investeringar som drivs i bolagsform och
bor forhindra att de olika foretagen for kollektiva inve-
steringar sirbehandlas i onodan. Vad betriffar foretag for
kollektiva investeringar enligt definitionen i radets di-
rektiv 85/611/EEG av den 20 december 1985 om sam-
ordning av lagar och andra forfattningar som avser fore-
tag for kollektiva investeringar i 6verldtbara virdepapper
(fondforetag) (%), foreskrivs redan i det direktivet ett antal
sdrskilda styrningsmekanismer. For att undvika onodig
sirbehandling av andra foretag for kollektiva invester-
ingar som drivs i bolagsform som inte omfattas av ge-
menskapsharmonisering, bér medlemsstaterna beakta hu-
ruvida och i vilken grad dessa icke-harmoniserade foretag
for kollektiva investeringar omfattas av likvirdiga styr-
ningsmekanismer.

Aktiedgarna bor fi en tydlig och fullstindig inblick i
foretagets ersittningspolicy. Sidan information bor gora
det mojligt for aktiedgarna att ta stillning till ett foretags
syn pd ersittning och oka foretagets ansvarighet i forhal-
lande till aktiedgarna. Informationen bor innefatta alla
komponenter i ersittningen. Detta bor dock inte tvinga
foretaget att avsloja ndgon information av kommersiellt
kinslig natur, som skulle kunna skada foretagets strate-
giska stillning pd marknaden.

En limplig nivd av Oppenhet bor dven ingd i friga om
principerna som styr avtalen med de ledande befattnings-
havarna. Detta bor inbegripa redovisning av information
om frdgor som uppsigningstid och avgingsvederlag i de
avtal som ir direkt kopplade till de ledande befattnings-
havarnas ersittning.

For att ge aktiedgarna en faktisk mojlighet att yttra sig
och att diskutera ersittningspolicyn pd grundval av en
utforlig redovisning, utan att de behover gd igenom ett
formellt forfarande med ett stimmobeslut, bor ersitt-
ningspolicyn finnas med som en uttrycklig punkt pa
dagordningen vid bolagsstimman.

(» EGT L 375, 31.12.1985, s. 3. Direktivet senast dndrat genom Eu-
ropaparlamentets och rédets direktiv 2004/39/EG (EUT L 145,
30.4.2004, s. 1).
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(1)

For att 0ka redovisningsskyldigheten bor ersittningspoli-
cyn godkdnnas genom rostning pd bolagsstimman. Om-
rostningen pd bolagsstimman skulle kunna vara av rad-
givande natur, sd att man undviker att dndra pd rittighe-
terna for de organ som ir ansvariga for de ledande be-
fattningshavarnas ersittningar. En rddgivande rost skulle
inte utlosa ndgon skyldighet att dndra pad vare sig de
ledande befattningshavarnas avtalsvillkor eller ersittnings-
policyn.

Aktiedgarna bor dven delges sddan information som gor
det mojligt for dem att hélla enskilda ledande befatt-
ningshavare ansvariga for den ersittning de uppbir eller
har uppburit. Redovisning av ersittningen till enskilda
ledande befattningshavare i foretaget, sdval foretagsin-
terna som foretagsexterna styrelseledamoter och styrelse-
ledamoter med tillsynsfunktion under det gdngna riken-
skapsdret dr darfor viktig for att de skall kunna ta stall-
ning till ersittningen mot bakgrund av foretagets Gver-
gripande resultat.

Variabla ersittningssystem som ger de ledande befatt-
ningshavarna ersittning i form av aktier, optioner eller
andra rittigheter att forvirva andelar eller att fd ersitt-
ning pa grundval av fordndringar av aktiernas virde, och
varje betydande dndring av sddana system bor godkénnas
i forvdg av bolagsstimman. Godkidnnandet bor omfatta
ersittningssystemet och de regler som tillimpas for att
faststdlla enskilda ersattningar enligt systemet, men inte
individuella ersittningar till enskilda styrelseledamoter en-
ligt systemet.

Med tanke pad den vikt som liggs vid frigan om ersitt-
ningen till de ledande befattningshavarna ar det laimpligt
att Gvervaka att denna rekommendation foljs och, om
brister konstateras, Gvervaga ytterligare dtgarder.

HARIGENOM REKOMMENDERAS FOLJANDE.

1.1

Avsnitt [

Tillimpningsomrdde och
definitioner

Tillampningsomrade

Medlemsstaterna bor vidta alla limpliga tgirder for att
se till att borsnoterade bolag som har sitt site inom deras
territorier foljer denna rekommendation. De bor dock ta
vederborlig hinsyn till de speciella sirdragen hos foretag
for kollektiva investeringar som drivs i bolagsform inom
tillimpningsomradet for direktiv 85/611/EEG. Medlems-
staterna bor ocksa ta hinsyn till sirdragen hos foretag for
kollektiva investeringar som drivs i bolagsform som inte
omfattas av det direktivet och vars enda syfte 4r att in-
vestera pengar frin investerare i olika typer av tillgingar,

1.2

1.3

2.1

2.2

3.1

3.2

och som inte efterstravar rittslig eller férvaltningsmassig
kontroll 6ver emittenterna av deras underliggande inve-
steringar.

Medlemsstaterna bor dven vidta alla limpliga tgarder for
att se till att borsnoterade bolag som inte ar etablerade i
nagon av medlemsstaterna men 4r registrerade pa en
reglerad marknad inom deras territorium f6ljer denna
rekommendation.

Medlemsstaterna bor se till att denna rekommendation
tillimpas pd ersittningen till de verkstdllande direkto-
rerna i de fall dessa inte samtidigt dr ledamoter av de
administrativa, styrande eller kontrollerande organen i de
borsnoterade bolagen.

Definitioner

ledande befattningshavare: varje medlem av ett borsnoterat
bolags forvaltnings-, lednings- eller tillsynsorgan.

barsnoterat bolag: bolag vars virdepapper dr upptagna till
handel pa en reglerad marknad i den mening som avses i
direktiv 2004/39/EG.

Avsnitt I1
Ersittningspolicy
Insyn i policyn for ersittning till de ledande befattningshavarna

Varje borsnoterat bolag bor offentliggora en forklaring
om fOretagets ersdttningspolicy  (“ersittningsforklar-
ingen”). Den bor antingen ingd i en separat rapport om
ersittningarna eller i drsredovisningen och verksamhets-
berittelsen eller i noterna till foretagets drsredovisning.
Ersittningsforklaringen bor dven offentliggéras pad det
borsnoterade bolagets webbplats.

Ersittningsforklaringen bor i huvudsak inrikta sig péa fo-
retagets policy for ersittning till de ledande befattnings-
havarna for det kommande verksamhetséret och om sé dr
lampligt foljande &r. Den bor dven innehdlla en Gversikt
over hur ersittningspolicyn har tillimpats under det
gingna rikenskapsdret. Sirskild tonvikt bor liggas vid
eventuella betydande forindringar av det borsnoterade
bolagets ersittningspolicy jamfort med det gdngna riken-
skapsaret.
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3.3 Ersdttningsforklaringen bor dtminstone omfatta f6ljande ningspolicyn tas upp som en uttrycklig punkt pa dagord-

3.4

3.5

4.1

uppgifter:

a) En redogorelse for den relativa betydelsen av de vari-
abla och icke-variabla inslagen i de ledande befatt-
ningshavarnas ersittning.

b) Tillrdcklig information om de resultatkriterier som
ligger till grund for eventuella rittigheter till aktieop-
tioner, aktier eller variabla komponenter.

¢) Tillracklig information om kopplingen mellan ersatt-
ning och resultat.

d) De huvudsakliga parametrarna och motiveringen for
eventuella bonussystem och andra forméner utover
kontant ersittning.

€¢) En beskrivning av huvuddragen i system for tillaggs-
pensioner eller fortidspensioner for styrelseledamoter.

Offentliggorandet av dessa uppgifter i ersittningsforklar-
ingen bor dock inte leda till att information av kommer-
siellt kanslig natur avslojas.

Ersittningsforklaringen bor dven sammanfatta och for-
klara det borsnoterade bolagets policy nir det giller av-
talsvillkoren for de foretagsinterna styrelseledaméterna.
Detta bor bla. innehélla information om avtalens varak-
tighet, vilken uppsdgningstid som tillimpas och nidrmare
bestimmelser om avgangsvederlag och andra betalningar
med anknytning till uppsigning i fortid av avtal med
foretagsinterna styrelseledamoter.

Uppgifter om forberedelserna for och det beslutsforfa-
rande som anvinds for att faststilla det borsnoterade
bolagets ersittningspolicy for ledande befattningshavare
bor ocksd limnas. Om det finns en sirskild ersittnings-
kommitté bor dess uppdrag och sammansittning redovi-
sas, liksom namn pd de externa konsulter vars tjdnster i
forekommande fall har anlitats vid utarbetandet av ersitt-
ningspolicyn, samt vilken roll bolagsstimman spelar i
beslutsprocessen.

Aktiedgarnas roster

Utan att det paverkar arbetssittet och organisationen
inom de organ som &r ansvariga for att faststilla de
ledande befattningshavarnas ersittningar, bor ersittnings-
policyn eller eventuella visentliga dndringar av ersitt-

4.2

4.3

5.1

5.2

ningen for bolagsstimman.

Utan att det péverkar arbetssittet och organisationen
inom de organ som &r ansvariga for att faststilla de
ledande befattningshavarnas ersittningar, bor bolagsstim-
man rosta om ersattningsforklaringen. Omrostningen far
vara antingen beslutande eller ridgivande.

Medlemsstaterna fir dock besluta om att en sidan om-
rostning endast bor dga rum om detta begirs av aktie-
dgare som foretrdder minst 25% av det totala antalet
roster som dr nédrvarande eller foretridda vid stimman.
Detta bor emellertid inte paverka aktiedgarnas ritt att
ligga forslag till stimmobeslut enligt nationell lag.

Det borsnoterade bolaget bor informera de aktiedgare
som har ritt att ndrvara vid bolagsstimman om avsikten
att lgga fram en resolution om godkinnande av ersitt-
ningsforklaringen vid bolagsstimman.

Avsnitt I11

Ersittningar till enskilda
ledande befattningshavare

Information om ersdttningen till enskilda ledande befattnings-
havare

Den sammanlagda ersittningen och andra formédner som
har beviljats de enskilda ledande befattningshavarna un-
der det aktuella rikenskapsdret bor redovisas i detalj i
arsredovisningen eller i noterna till rsredovisningen eller
i forekommande fall i ersittningsrapporten.

Arsredovisningen eller noterna till irsredovisningen eller i
forekommande fall ersittningsrapporten bor atminstone
innehdlla de uppgifter som finns fortecknade i punkterna
5.3-5.6 for varje person som vid ndgot tillfille har tjinst-
gjort som ledande befattningshavare i det borsnoterade
bolaget under det aktuella rakenskapséret.
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5.3  Betriffande ersittningar och arvoden bor foljande upp- d) Eventuella forindringar av reglerna och villkoren for

5.4

gifter redovisas:

a) Det totala beloppet som har betalats ut eller skall
betalas ut som lon till befattningshavaren for hans
eller hennes tjanster under det aktuella rakenskapsaret,
i forekommande fall med uppgift om de nérvaroarvo-
den som har faststillts av bolagsstimman.

b) Ersittning och férméner frin eventuella andra foretag
inom samma koncern.

¢) Ersittning i form av vinstdelning eller bonus och av
vilka skil bonus eller vinstdelning har beviljats.

d) T de fall sidan ersittning ar tilliten, betydande annan
ersdttning som har betalats ut till ledande befattnings-
havare for sirskilda tjanster utover det normala verk-
samhetsomradet for respektive befattningshavare.

¢) Den ersittning som har betalats eller som skall betalas
till varje tidigare foretagsintern styrelseledamot i sam-
band med att hans eller hennes verksamhet upphor
under det aktuella rakenskapséret.

f) Sammanlagt berdknat virde av icke-kontanta forma-
ner som rdknas som ersittning och dr av annat slag
dn de som anges i punkterna a till e.

Betriffande aktier eller teckningsritter eller andra incita-
ment baserade pad akticinnehav bor foljande uppgifter
redovisas:

a) Hur ménga aktieoptioner som foretaget har erbjudit
eller hur ménga aktier det har tilldelat under det ak-
tuella rikenskapsdret och villkoren for dessa.

b) Hur mdnga aktieoptioner som har losts in under det
aktuella rdkenskapsdret och for var och en av dessa
hur ménga aktier som omfattades och vilket pris som
togs ut, alternativt virdet av de innestdende intressena
i aktiestimulanssystemet vid rakenskapsérets slut.

¢) Hur manga aktieoptioner som inte hade utnyttjats vid
rakenskapsdrets slut, deras pris, transaktionsdatum
och huvudvillkor for utnyttjandet av rattigheterna.

5.5

5.6

6.1

6.2

de aktieoptioner som giller for rakenskapsdret.

Vad betriffar kompletterande pensionsordningar bér fol-
jande uppgifter redovisas:

a) Nir pensionsordningen ar ett system med fasta bi-
drag, bor fordndringar i de ledande befattningshavar-
nas ackumulerade tillgdngar enligt systemet under det
aktuella rikenskapsdret meddelas.

b) Nar pensionsordningen r ett system med fasta avgif-
ter bor detaljerade uppgifter om de avgifter som har
betalats eller kommer att betalas av det borsnoterade
bolaget till den berorda befattningshavaren under det
aktuella rikenskapséret redovisas.

Om det 4r tillitet enligt nationell lag eller enligt det
borsnoterade bolagets bolagsordning att gora sidana ut-
betalningar, bor alla belopp redovisas som det borsnote-
rade bolaget eller dess dotterbolag eller annat bolag som
ingdr i bolagets konsoliderade arsredovisning har betalat i
form av lan, forskottsutbetalningar eller garantier till var
och en som har tjinstgjort som styrelseledamot under
ndgon period under det aktuella rikenskapsaret, inbegri-
pet utestdende belopp och rinta.

Avsnitt IV
Aktiebaserad ersidttning
Aktiedgarnas godkinnande

System for att ersitta ledande befattningshavare med ak-
tier, aktieoptioner eller andra rittigheter att forvirva ak-
tier eller att uppbdra ersittning pa grundval av forind-
ringar i aktiekursen bor godkinnas i forvidg av aktie-
dgarna genom en resolution pd den bolagsstimma som
dger rum innan dessa system antas. Godkdnnandet bor
omfatta sjilva systemet och inte beviljandet av dessa ak-
tiebaserade formdner enligt systemet till enskilda befatt-
ningshavare.

Godkdnnande av bolagsstimman kan inhdmtas for

a) beviljandet av aktiebaserade system, inklusive aktieop-
tioner, till ledande befattningshavare,
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6.3

6.4

6.5

6.6

7.1

b) faststillandet av maximalt antal aktier som kan om-
fattas av systemet och de viktigaste villkoren f6r hur
beviljandet gér till,

c) vilken tidsperiod inom vilken optionerna kan 16sas in,

d) villkoren for eventuella senare dndringar av priset for
optionerna vid inlosen, om detta dr lampligt och juri-
diskt tilldtet, och

e) eventuella andra system for ldngsiktiga incitament
som de ledande befattningshavarna kan ha ratt till
och som inte star till forfogande pd samma villkor
for alla andra anstillda.

Vid bolagsstimman bor dven tidsfristen liggas fast for
nir det organ som har ansvar for de ledande befattnings-
havarnas ersittningar kan bevilja denna typ av kompen-
sation till enskilda befattningshavare.

Eventuella betydande forandringar i reglerna och villko-
ren for systemen bor ocksd godkidnnas av aktiedgarna
genom en resolution vid bolagsstimman innan de antas.
I sadana fall bor aktiedgarna fa detaljerad information om
de foreslagna forandringarna och en forklaring om vad
dessa kan komma att fd for effekt.

Om det ar tilldtet enligt nationell lag eller enligt det
borsnoterade bolagets bolagsordning bor eventuella dis-
konterade optionséverenskommelser som medger rittig-
heter att teckna sig for aktier till ett ligre pris 4n akti-
ernas marknadsvirde den dagen dd inbytespriset fast-
laggs, eller det genomsnittliga marknadsvirdet under ett
antal dagar som foregdr dagen dd inbytespriset fastliggs,
ocksd godkdnnas av aktiedgarna.

Punkterna 6.1-6.4 bor inte vara tillimpliga pd system
som erbjuder dgande pd samma villkor till alla anstillda
i det borsnoterade foretaget eller i ett dotterbolag, vars
anstillda far ansluta sig till systemet, och som har god-
kints av aktiedgarna.

Avsnitt V

Information och
slutbestimmelser

Information

Fore den bolagsstimma dir rostning om forslaget till
resolution 4ger rum i enlighet med punkt 6.1 och i en-
lighet med nationell lag eller det borsnoterade bolagets

7.2

7.3

7.4

8.1

8.2

bolagsordning, bor ett meddelande med information om
resolutionen g ut till aktiedgarna.

Meddelandet bor innehélla hela texten till de aktiebase-
rade ersittningssystemen eller en beskrivning av de vikti-
gaste villkoren, samt namnen pd de personer som om-
fattas av dessa system. Av meddelandet bor dven framga
hur systemen hidnger samman med den Overgripande
policyn for de ledande befattningshavarnas ersittningar.

[ utkastet till resolution bor finnas en tydlig referens,
antingen till sjilva systemet eller till sammanfattningen
av dess viktigaste villkor.

Aktiedgarna bor dven informeras om hur foretaget avser
att gora de aktier tillgingliga som behévs for att det skall
kunna uppfylla sina dtaganden enligt stimulanssystemet.
Det bor klart framgé om foretaget avser att kopa upp de
nodvindiga aktierna pd marknaden, om de redan finns
tillgingliga bland foretagets egna tillgdngar eller om de
skall tillkomma genom en nyemission.

Denna information bor dven ge en oversikt over hur
mycket systemet kostar foretaget om det tillimpas som
planerat.

Informationen bor offentliggéras pd borsbolagets webb-
plats.

Slutbestimmelser

Medlemsstaterna uppmanas att vidta de dtgirder som ar
noédvindiga for att frimja tillimpningen av denna rekom-
mendation senast den 30 juni 2006 och anmila till
kommissionen vilka dtgdrder de har vidtagit till f6ljd av
rekommendationen, i syfte att gora det mojligt for kom-
missionen att noggrant Gvervaka situationen och pa
denna grund bedéma huruvida det finns behov for ytter-
ligare atgirder.

Denna rekommendation riktar sig till medlemsstaterna.

Utfardad i Bryssel den 14 december 2004.

Pd kommissionens vignar
Charlie McCREEVY
Ledamot av kommissionen



