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Forord

Ersdttningar till verkstillande direktorer dr en av de mest uppméarksammade
frdgornaidebatten kring niringslivet och dessvillkor. Ersittningsfrdgorna
far stort utrymme i media, i foretagens arsredovisningar och pa bolags-
stammorna.

Den svenska koden for bolagsstyrning har i viss utstrackning bidragit till
en forbdttrad redovisning. Hos vissa foretag finns det dock utrymme for
forbattringar.

Hallvarsson & Halvarsson (H&H) har pa uppdrag av Erséttningsakademien
sammanstillt och analyserat utfallet for ersattningar till verkstallande
direktorer i borsnoterade bolag. Med en konsekvent metod och jamforelse-
siffror som stracker sig atta ar bakat i tiden kan vi ge en tillforlitlig bild av
utvecklingen av ersdttningarna.

Imedia och iden allménna debatten florerar olika undersékningar och
tolkningar, och inte sillan beror olika utfall pa svarigheter att finna
relevanta jamforelsedata bakatitiden. En VD kan ha slutat, ett ersétt-
ningsprogram kan ha férdndrats. Ivar metodik ingér dérfor att pa individ
-och foretagsniva gora utfallet jamforbart med foregdende ar. Vi gor ocksé
l6pande jamforelser mellan ersittningar i svenska respektive utlaindska
storre foretag.

Syftet med denna skrift dr att bidra till att forbattra kommunikationen
kring ersittningsfragornaidrsredovisningar och andrasammanhang.

I studien har VD-ersittningar for de 36 storsta borsforetagen undersokts
(sebilaga1). 30 av foretagen (exklusive investmentbolagen) har i genomsnitt
41800 anstillda, varav 86 procent i utlandet.

Foretagen i undersokningen ir inte representativa for Sveriges 6ver
900 000 foretag. Bland de 3 700 foretag med minst tio anstéllda, som
undersokts av Svenskt Naringsliv1ag medianlonen fér VD i september
2013 pé 81 000 kronor i ménaden, en 6kning med 1,0 procent.

Ersdttningsakademien, maj 2014

Om Ersittningsakademien
Ersattningsakademien ska verka
for att ersattningssystemen i
foretagen ska vara effektiva,
balanserade och relevanta och
uppfattas som legitima av fore-
tagets ménga intressenter.
Akademien ska ocksa bidra till att
fordjupa och nyansera samhalls-
debatten kring ersattningsfragan.
Lds mer om verksamheten pé
www.ersattningsakademien.se
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Sammanfattning

® Undersokningen omfattar Stockholmsborsens 36 storsta foretag med
svenskt domicil.

® De 36 foretagen svarar for 84 procent av Stockholmsbdrsens svenska
foretags marknadsvirde.

® VD-kostnaden inklusive pension minskade med 0,2 procent jamf{ort med
2012. Den genomsnittliga 6kningstakten for VD-kostnaden dren 2008-
2013 Vvar 1,9 procent.

¢ Denhogsta VD-kostnaden inklusive pension uppgick till 41,8 miljoner
kronor 2013. Den ldgsta var 6,5 miljoner kronor. Medelvardet var
19,6 miljoner kronor.

¢ Sambandet mellan féretagsstorlek och VD-ersdttningens storlek dr relativt
svagt. Daremot dr korrelationen mellan VD-erséttning och internationali-
seringsgrad stark.

® Kortsiktig rorlig ersittning betalades ut till VD:ar for 28 av 36 foretag
och langsiktig rorlig erséittning till VD:ar for 18 av de 36 foretagen. Bade
de kortsiktiga och langsiktiga ersattningarna dr normalt maximerade
till 60-100 procent av fast erséttning.
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1. VD-ersattning
och VD-kostnad

1.1 Niva, forandring och komponenter Férdelning av VD-kostnad

inkl pension zo013

VD-ersittning avser fast ersittning, kortsiktig rorlig ersattning (STI), langsiktig (%)

rorlig ersattning (LTT) samt 6vriga formaner/ersittningar. VD-kostnad ar fore-

tagets sammanlagda kostnader for VD, inklusive pension. ’
Foretagens totala VD-kostnadervar i genomsnitt 19,6 miljoner kronor fér de

36 foretagen. Minskningen mellan 2012 och 2013 var 0,2 procent. Den genom-

snittliga 6kningsakten f6r VD-kostnadenvar 1,9 procent mellan 2008 och 2013. ‘
VD-ersittningarna (exklusive pensioner) for de 36 bolagen steg till 15,0 mil-

joner kronor i genomsnitt, en 6kning med 1,0 procent 20173 jamfort med 2012.

Den genomsnittliga 6kningstaktenvar 4,5 procent mellan 2008 och 2013.

M Fast ersattning, 48%

M Kortsiktig rorlig ersattning, 18%
Langsiktig rorlig ersattning, 9%
Ovriga formaner/ersattningar, 2%

. . o M Pension, 23%
VD-ersittning 2012-2013, 36 foretag ension, £5%

Medelvirde (Mkr) Forandring (%)

2013 2012 2012-2013
Fast ersattning 9,5 9,2 3,1 Fordelning VD-ersittning
Kortsiktig rérlig ersattning 3,5 3,6 -2,6 exkl pension 2013, 36 foretag
Langsiktig rorlig ersattning 1.7 1,6 4,0
Ovriga formaner/ersattningar 0,38 0,45 -16,5
Summa VD-erséttning 15,0 14,9 1,0 o
Pension 4,6 4,8 -4,0 2
Total VD-kostnad 19,6 19,7 -0,2 g

M <10 Mkr 15-20 Mkr

De fasta erséttningarna steg med 3,1 procent medan de kortsiktiga rorliga ersatt-
ningarna {61l med 2,6 procent. 30 av de 36 foretagen (83 procent) gav kortsiktig
rorlig ersdttning 20173. Pensionskostnaderna minskade med 4,0 procent.

De fasta ersittningarna utgjorde nastan hilften (49 procent) av féretagets
VD-kostnader (inklusive pension) 2013 medan de kort-och langsiktiga ror- Férindring i VD-ersittning
liga erséttningarna tillsammans utgjorde 26 procent. De fasta ersdttningarna exkl pension 2012-2013
utgjorde 64 procent av VD-ersittningarna (exklusive pension). [ genomsnitt
uppgick VD-ersdttningarna i de 36 bolagen till 15,0 miljoner kronor, exklusive
pension. Lagsta VD-erséttning uppgick till 5,2 miljoner kronor och hogsta till
30,9 miljoner kronor.

M 10-15 Mkr >20 Mkr

Antal foretag

<-15% -15--5% -5-+5% 5-15% >15%
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- : VD-ersittning exkl pension,
1.2 Ersattning per bransch Semomenitt vike, forindsing
De 36 bolagen dr indelade i branscher enligt ICB:s klassificering. (%)
Nivén och utvecklingen pa VD-ersdttningen i de olika branscherna

+4,0% +1,0%

15,0
+3,7% 149

+12,2% 14,1
13,6

skiljer sig at. Den absoluta VD-ersittningsnivan var lagst inom
Finans och Investmentbolag och hégst inom IT, Telekom och Media.
Den fasta erséttningen utgjorde hogst andel av den totala ersétt-
ningen exklusive pension inom IT, Telekom och Media (65 procent)
samt Finans och Investmentbolag (66 procent). Lagst var andelen
inom Industri och Metall, 59 procent.

s . - . 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Medelersittning till VD exkl pension, per bransch zo13

Medelvérde total VD- Fast
ersattning exkl. ersattnings- Antal

Bransch pension, Mkr andel, % bolag VD-kostnad inkl pension,
IT, Telekom och Media 18,0 65 4 genomsnitt, Mkr, forindring
Halsa 17,5 60 3 (%)
Industri och Metall 16,8 59 12 +3,8% -0,2%
Konsumtion och Tjanster 13,5 61 7 +4 1% .6 19,6
Finans och investmentbolag 12,0 66 10 +6,3% 18,8
Samtliga 15,0 63 36 18,1
1.3 Utveckling 2008-2013
VD-ersittningen i de 36 bolagen har f6ljt konjunkturen. Genom- 2008 2009 2010 2011 2012 2013

snittlig VD-ersdttning exklusive pensionskostnader var ldgre under
lagkonjunkturaren 2008-2009 dn under 2010-2013. Den rorliga
andelen har varit relativt konstant. Uppgifterna nedan giller f6r
samma 36 foretag for alla ar. De kan for enstaka ar skilja sig at fran
tidigare publicerade uppgifter som avser delvis andra foretag.

VD-kostnaden inklusive pension har i genomsnitt 6kat med 1,9 procent
mellan 2008 och 2013.

Fordelningen av VD-kostnad inkl pension i procent

45% 16% 5% 1% 33%
2008 NN —

47% 18% 5% 1% 29%
2009

46% 2% 5% 2%  25%
2010

48% 18% 7% 2% 25%
2011

47% 18% 8% 2%  24%
2012

48% 18% 9% 2%  23%
2013

B Fast ersattning Langsiktig rorlig ersattning M Pension

B Kortsiktig rorlig ersattning Ovriga férmaner/ersattning
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1.4 Rorlig ersattning

Rorlig ersdttning delas in efter kortsiktig och 1angsiktig ersittning.

Den rorliga delen av VD-ersdttningen dr den som varierar mest, mellan
foretag, mellan ar och mellan ldnder. Det finns ocksa olika tidshorisonter,
kortsiktig rorlig ersattning (STI), normalt ett ar och 1dngsiktig rorlig ersattning
(LTI), normalt med tre ars lasning.

8 avde 36 foretagen gav ingen kortsiktig rorlig erséittning alls &r 2013 och
for den delen dven 2012.1de flesta av fallen var det frdga om banker och négra
investmentbolag. I TeliaSonera har staten som huvudégare rostat bort rorlig
ersdttning. TeliaSonera har dock under nagra dr kompenserat ledningen
med ett fast 30-procentigt paslag, men den nye VD:n fran september 2013
omfattas inte av paslaget. Tvd av foretagen utan kortsiktig rorlig ersittning
tilldelar dock VD:n 1dngsiktig rorlig ersittning.

18 avde 36 foretagen gavingen langsiktig rorlig ersittning (LTT).

Intjinad rorlig ersittning 2008 - 2013, 36 foretag
2013 2012 2011 2010 2009 2008

Antal foretag
Kortsiktig rorlig (STI) 28 28 29 27 28 23
Langsiktig rorlig ersattning (LTI) 18 18 18 15 15 17

Andel av total ersattning
exkl pension

Kortsiktig rérlig ersattning (STI) 37% 40% 49% 39% 36% 34%
Langsiktig rorlig ersattning (LTI) 12% 1% 9% 15% 16% 18%

Andel av fast ersattning for
foretag med tilldelning

Kortsiktig rorlig ersattning (STI) 4L6% 50% - - - -
Léngsiktig rérlig ersattning (LTI) 34% 31% - - - -

Den rorliga ersdttningen betalas vanligen ut i borjan av ndsta rakenskapsar,
eftersom den ofta bestdms av maluppfyllnad och foretagets resultat. Men
idrsredovisningen redovisas denvanligen som en kostnad, det r pengarna
intjdnats. I flera fall férekommer bade intjanat och utbetalt, och da har
intjdnatvalts.

Den rorliga ersdttningen dr normalt inte pensionsgrundande.

Vald redovisningsmodell £6r rorlig ersiittning 2013 i studien

Periodisering Antal foretag
Intjanat 29
Utbetalat 2
Ingen rorlig ersattning 2
Oklart om intjanat eller utbetalt 3
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Normalt finns tak f6r hur hog den rorliga ersdttningen kan maximalt férvara,
bade for STIoch LTI. Ibland utsdgs dock att styrelsen eller ersédttningsutskottet
kan 6verskrida taket om sa finns lampligt. Detta sker dock séllan.

I genomsnitt motsvarade taket for kortsiktig rorlig erséttning 61 procent av
fast erséttning for alla foretag och 74 procent f6r de som har STI. Den kortsik-
tiga rorliga ersittningen uppgick i genomsnitt for foretagen 46 procent, vilket
innebdr i snitt 62 procent av maxbeloppet.

Den kortsiktiga rorliga ersittningen betalas normalt ut kontant, menivissa
foretag stills krav pa att VD koper aktier for en del av beloppet (efter skatt). I
vissa foretag krivs ocksa att VD behéller aktierna en viss tid.

Den langsiktiga rorliga ersattningen dr normalt aktierelaterad, i aktier eller i
optioner, dven om kontant utbetalning ocksa férekommer. Krav stills normalt
pa att aktier/optioner behalls i minst tre ar. Det férekommer att LTI:n kan bli
negativ pa grund av foretagets resultatutveckling.

Reglerna for rorlig ersittning beslutas normalt vid drsstimman under
dagordningspunkten "Principer for ersittning till ledande befattningshavare”.
Revisorerna granskar att principerna foljts.

[ arsredovisningen presenteras bestimningsfaktorerna for den rorliga
ersittningen relativt knapphéandigt som resultatmal och individuellt satta mal,
men sillan med angivande av malen i siffror eller ens detaljerad definition
avmalen. For LTI ar det inte ovanligt med att det 4r den relativa aktiekurs-
utvecklingen som styr.

I anglosaxiska foretags arsredovisningar dr informationen mycket mer
detaljerad. Om malen satts som jimforelser med andra foretag presenteras
en lista pa foretag och dartill den l16nekonsult som tar fram statistiken.

Tak £6r rorlig ersittning (STI)
av fast ersiittning 2013

Antal foretag

1
0% 1-50% 51-75% 76-100% <100%
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1.5 Samband med storlek,
Internationaliseringsgrad
och resultat

Korrelationen mellan ersittningsnivderna fér VD och foretagets storlek,
internationaliseringsgrad och resultat har undersokts. Totalt har korrela-
tionen beridknats for 30 foretag. De sex investmentbolagen Industrivirden,
Investor, Kinnevik, Latour, Melker Schorling och Ratos ingar dock vad gél-
ler borsvirde.

Av storleksmatten har borsvirdet starkast korrelation med VD-ersitt-
ning (korrelationskoefficient 0,25, logaritmerat). Sambandet med forand-
ring i aktiekursen dr svagare, 0,05. For anstéllda och omséttning dr sam-
bandet mycket svagt.

Nir det giller foretagens internationaliseringsgrad dr sambandet star-
kast med andelen anstillda utomlands, dir korrelationen dr 0,49 gentemot
totala VD-ersdttningen. 26 foretag i studien drverksamma utanfor finans-
sektorn, 16 av dessa har minst 80 procent av sina anstéllda i utlandet. For
utlandsandelen av forsiljningen dr ocksa sambandet kraftigt, 0,36. Tva
tredjedelar av foretagen utanfor finanssektorn, 17 av 26, séljer mer 4n 9o
procent utomlands.

Sambandet mellan VD-ersdttningen och olika resultatmatt dr svagt, men
hidrspelar tidsférskjutningar férmodligen en stor roll. Variationen mellan
foretagensvinster har ocksa varit stor under aren 2008-2013.

Samband mellan VD-ersittning
exkl pension och omsiittning zo013

Korrelationskoefficient*

Total VD-ersattning

exkl pension 2013

Storlek

Borsvarde 31 december, 2013, 0,25
logaritmerat*

Anstallda 2013, logaritmerat 0,13
Omsattning 2013, logarimerat 0,06
Internationaliseringsgrad

Andel omsattning utomlands 2013 0,36
Andel anstallda utomlands 2013 0,49
Resultat

Forandring i aktiekurs 0,05
(exkl utdelning)

Resultat efter finansnetto 2013 0,02
Forandring i resultat 2012-2013 0,10

* Samband baserat pa 36 bolag, inklusive investmentbolagen

Samband mellan VD-ersittning exkl
pension och andel anstillda utomlands 2013

35 35

M Hexagon
30 B Assa Abloy 30

25 ] Ericssonm 25
pEcs Skanska m
m Getinge
B SCA
M Tele2
20 Trelleborg m ee - Bl 20
ectrolux
® Nordea
| Alfa Laval B Atlas Copco
15 MTC m o 15
andvik gy SEB Volvo m

Husqvarna m

i B H&M
Handelsbanken m Scaniall g W

SKF m ICA TeliaSonera
Swedbank m NCC Securitas

Total VD-erséattning exkl pension, 2013, Mkr
Total VD-erséattning exkl pension, 2013, Mkr

Boliden
. Elekta m m Swedish Match 5

3 10 30 100 300 U
Nettoomsattning, miljoner kronor 2013

Handelsbanken m ICAm

30
Andel anstéllda utomlands 2013
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1.6 Jamforelse med sex
stora utlandska bolag noterade
pa Stockholmsborsen

De utlindska foretagen pé Stockholmsborsen har uteslutits ur huvud-
undersdkningen eftersom VD-ersdttningarna i dessa foretag inte sétts
efter svenska forhallanden. Bolagen har ofta inte sin huvudnotering i
Sverige eller inte huvudkontori Sverige. [ vissa fall har de ingen verk-
samhet i Sverige eller inte svensk VD.

For att and4 illustrera skillnaderna redovisas hér dessa foretag i jamforelse
med de 36 foretagen i huvudstudien. De sex foretag som redovisas dr ABB,
AstraZeneca, Autoliv, Lundin Petroleum, Millicom och Stora Enso.

Flera av bolagen har bytt eller ska byta VD. AstraZeneca bytte VD ijuni 2012
och den tillférordnade VD:n ersattes I oktober 2012. ABB bytte VD 15 septem-
ber 2013 och Millicom 1 november 2012. Stora Ensos VD aviserade vid arets
bolagsstimma sin avgang.

[ VD-ersdttningsanalysen har alla erséttningar infor bytet och efter bytet
uteslutits.

Dessa foretag dr i genomsnitt runt dubbelt sa stora som de 36 svenska
foretagen:

Storleksmatt 6 utlandska 36 svenska Skillnad i storlek
Borsvarde, mdr SEK 30 december 2013 181,4 105,3 +72%
Anstallda 2013 47 639 33213 +43%
Nettoomsattning, Mdr SEK, 2013 122,6 58,9 +108%

Ilokal valuta hojdes VD-ersittningen exklusive pension for de sex utlindska
bolagen med 12,1 procent, vilket omréknat till SEK blev 9,2 procent. Inklusive
pensionvar 6kningen 13,2 procent mot 10,2 procent omraknat till SEK.

VD-kostnad for sex utléiindska foretag, ridknat i SEK

Ersattningskomponent Mkr 2013 Forandring 2012-2013, i SEK, %
Fast erséattning 11,9 6,4%
Rorlig kortsiktig ersattning (STI) 11,9 26,1%
Rérlig l8ngsiktig ersattning (LTI) 16,9 -6,9%
Ovriga formaner/ersattningar 3,3 117,6%
Summa erséttning 44,0 9,2%
Pensionskostnad 3,3 25,7%
Summa VD-kostnad 47,2 10,2%
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VD-kostnad 2013, 6 utléiindska foretag
jaimfort med 36 svenska foretag

Snitt 6 Snitt 36

utlindska svenska Skillnad mot 36
Ersittningskomponent  foretag, Mkr foretag, Mkr svenska foretag
Fast ersattning 11,9 9,5 28%
Rorlig kortsiktig 11,9 3,5 240%
ersattning (STI
Rorlig langsiktig 16,9 16 894%
ersattning (LTI)
Ovriga formaner/ 3,3 0,4 725%
ersattningar
Summa VD-ersittning 44,0 15,0 193%
Pension 3,3 4,6 -28%
Summa VD-kostnad 47,2 19,6 141%

I de utlindska foretagen dr en vésentligt lagre andel av erséttningen fast och
desto mer kortsiktig rérlig respektive 1angsiktig rérlig. Aven 6vriga forméaner/
ersdttningar dr hogre, kanske beroende pa att ménga av VD:arna dr avannan
nationalitet 4n foretaget. I gengild dr pensionskostnadernavisentligt lagre dn

for de svenska foretagen.

VD-kostnad i komponenter 2013, 6 utlindska

foretag jaimfort med 36 svenska

VD-ersattning

6 utlandska 36 svenska
Ersattningskomponent foretag foretag
Fast ersattning 27,0% 63,0%
Rorlig kortsiktig ersattning (STI) 27,0% 23,2%
Rorlig kortsiktig ersattning (LTI) 38,4% 11,3%
Ovriga formaner/ersattningar 7,5% 2,5%
Summa VD-ersattning 100,0% 100,0%
Pension 7,5% 30,5%
Summa VD-kostnad 107,5% 130,5%
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1.7 Jamforelse med 48 europeiska
bolag 2012

Ersittningsakademien har genomfort en analys av ersittningsnivaerna i
48 europeiska borsforetag jamfort med 27 svenska foretag for 2011-2012*
Investmentbolag ingick inte.

Ersittningartill de svenska foretagens VD:ar drvisentligt ldgre &n ersétt-
ningar till de europeiska foretagens VD:ar. Skillnaderna har dock mins-
kat. Ar 2008 utgjorde ersittningarna till de svenska fretagens VD:ar 35
procent av kostnaden fér ersittningarna till deras europeiska kolleger. Ar
2012 hade andelen stigit till 57 procent. Omvi ser till hela VD-kostnaden,
inklusive pension, var kostnaden for svenska foretags VD:ar 69 procent av
de europeiska.

Forandringarna mellan aren dr hiar omriknade till svenska kronor, vilket
innebdr att valutakursutvecklingen paverkar foridndringstalen.

Total VD-ersiittning exkl pension, 2008-z01z2 Mkr

2012 2011 2010 2009 2008
48 europeiska foretag 28,2 32,0 26,7 26,7 34,5
27 svenska foretag 16,1 15,4 15,1 13,5 12,1

Den fasta VD-ersdttningen utgér mindre en tredjedel av den totala VD-
kostnaden i Europa mot nira hilften for de svenska foretagen.

Den kortsiktigt rorliga andelen och den langsiktigt rorliga utgors av 26
respektive 33 procent i Europa mot 18 respektive 7 procent i Sverige.

Pensionerna erldggs i manga lander till stor del av VD sjélv fran 16nen.
9 procent av totala VD-kostnaden utgors av pensionskostnader for de
europeiska foretag mot 25 procent fér de svenska foretagen.

Skillnaderna forklaras bade av olika kulturer men ocksa av olikheter i
skattesystem.

Fordelning pa ersiittningskomponenter 2012, 48 europeiska

foretag jaimfort med 27 svenska

Ersattningskomponent Ersattning i Mkr Andel av total VD-kostnad

48 europeiska 27 svenska 48 europeiska 27 svenska
Fast ersattning 95 10,2 30,5% 47,7%
Rorlig kortsiktig ersattning (STI) 8 3,8 25,7% 17,8%
Rorlig kortsiktig ersattning (LTI) 10,3 1,6 33,1% 7,5%
Ovriga formaner/ersattningar 0,4 0,5 1,3% 2,3%
Summa VD-ersittning 28,2 16,1 90,7% 75,2%
Pensionskostnad 2,9 53 9,3% 24,8%
Summa VD-kostnad 31,1 21,4 100,0% 100,0%

*Svenska VD-ersattningar i ett europeiskt perspektiv 2011-2012, november 2013.
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2. Teknisk beskrivning

av undersokningen

2.1 Urval av foretag

Undersokningen omfattar ersittningar till VD for Sveriges 36 storsta bors-
foretag med svenskt domicil (se bilaga 1) per den 28 februari 2013.

En liknande studie f6r 2012, publicerad i maj 2013, omfattade de 33 storsta
svenska borsforetagen.

Foretagen istudien varierar fran ar till ar beroende pd marknadsvirdet.

Arets studie har kompletterats med tre foretag: ICA Gruppen (fd Hakon
Invest), NCC och MTG.

I denna undersokning ingdr dven sex foretag med utlindskt domicil eller
huvudkontor, utlaindsk huvudnotering eller med verksamhet enbart utanfor
Sverige. Dessa foretag dr ABB, AstraZeneca, Autoliv, Lundin Petroleum,
Millicom och Stora Enso. VD-ersdttningen i dessa foretag torde knappast
sdttas efter svensk praxis.

Foretagenistudien dr uppdelade enligt ICD:s klassificering:
+Finans och Investmentbolag
-Hilsa
+Industri och Metall
+IT, Telekom och Media
+Konsumtion och Tjanster
[undersokningar fram till 2011 har klassificering skett efter Global
Classification Standard (GICS), den klassificering som Stockholmsbérsen
anvinde till och med januari 2013.

2.2 Undersokta ersattnings-
komponenter

Undersdkningen omfattar VD-ersdttningens olika delar i form av:
+ Fastersittning
+ Rorlig erséttning
» Kortsiktig rorlig ersittning (STI)
» Langsiktig rorlig ersittning (LTT)
«  Ovriga formaner/ersittningar
+ Kostnader for pension
Dérutover redovisas total VD-erséttning exklusive pensionskostnader samt
total VD-kostnad inklusive pensionskostnader.

Uppgifter inhdmtas frén bolagens drsredovisningar f6r 2013 och frén ars-
redovisningar for tidigare ar. I de fall féretagen i drsredovisningarna f6r 2013
uppgivit att de i efterhand reviderat belopp i ersittningsposter for tidigare
ar har dessa ocksa justerats i undersokningen. Ersdttningarna harvaliderats
genom en avstimning med respektive bolag.
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Fast ersattning

Den fasta ersédttningen dr den 16n som har intjénats och utbetalats under
aret. Denna komponent dr pensionsgrundande. I arsredovisningarna
anvinds ibland begreppen grundlon eller baslon.

Rorlig ersattning
Rorlig ersittning dr baserat pa individens och/eller foretagets prestation.

Kortsiktig rérlig ersattning (STI)
Kortsiktig rorlig ersattning bestims ofta som en procentuell andel av den
fasta ersattningen. Den intjénas under ett eller flera &r och utbetalas oftast
efter intjanandeperiodens slut. I rsredovisningarna anvands ibland anvinds
begreppen bonus eller tantiem.

I denna studie har den intjdnade kortsiktiga rorliga erséttningen
under dret tagits med. Nagra foretag redovisar bara uppgifter omvad
som utbetalats under dret.

L&ngsiktig rorlig ersattning (LTI)

Den ldngsiktiga rorliga ersattningen avser normalt en period ldngre dn ett ar.
Léngsiktig ersdttning betalas ofta utiaktier eller andra finansiella instrument
som till exempel optioner, men kan ocksa betalas kontant. Utbetalning eller
mojlighet att sélja finns ofta efter nagra ars fordr6jning. I denna studie har
virdetvid tilldelningen berdknats. Graden av uppgifter i arsredovisningarna
varierar och brister finns i informationen.

Ovriga formaner/ersittningar

Ovriga formaner/ersittningar avser vanligen naturaférméner i form av bland
annat fri kost, bostad och tjanstebil. I enstaka fall ingar &ven sjukforsakring
och livforsakring.

Kostnader for pension
Foretagets kostnader f6r pension ingariden totala VD-kostnaden. I de allra
flesta foretag dr pensionen premie-/avgiftsbestdmd. Pensionskostnaden
grundades vanligen pa fast ersittning.

Det forekommer tre typer av pensionsplaner; forménsbestimd,
premiebestimd eller kombination av dessa.

Formansbestamd pension

Med féormansbestdmd pensionsplan avses en pensionslésning som ger den
anstéllde ett forutbestimt pensionsbelopp under en viss period i forhallande
till sin slutlon.
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Premiebestamd pension

: . . o VD-byten 2013
En premiebestdmd plan avser en pensionsplan dir en manatlig/arlig, i

L B . X R . L Husqgvarna Kai Warn ersatter Hans
forviag bestimd summa avsitts. Vid pensionering med en premielosning Linnarsson fran 1 juni 2013.

beror pensionens storlek pa hurvil beloppet (premien) placerats och Meda Jorg-Thomas Dierks ny VD

vilken avkastning den genererat. Allt fler foretag gar 6ver till premie- ! oktober 2013, eftertrader
Anders Lonner.

bestdmd pension. TeliaSonera  Johan Dennelind &r VD fran
1 september. Per Arne
L. Blomquist var tillforordnad
Kombination VD frén februari till 31
Pensionsplanen kan vara en kombination av premiebestimd plan och augusti. Lars Nyberg

en formansbestdmd plan, dir den férméansbestamda delen kan utgéras tamnade sin befattning |

1 februari 2013.
avtex ITP-planer.
VD-byten zo12

i s o Ratos Susanna Campbell ersatte
2.3 Jamforelser mellan aren Arne Karlsson som VD frén
18 april 2012
Uppgifternaistudien avser de 36 foretagen som var storst pa borsen 30 Scania Martin Lundstedt ersatte
december 2013. Rapporter fran tidigare ar bygger pa delvis andra foretag. Leif Ostling som VD fran

1 september 2012.

VD-byten efter underséknings-
periodens utgang, 2014

Tidsperiod
Uppgifterna avser respektive redovisningsar som for alla foretag utom

R . K . A Elekta Niklas Savander tilltrader
tva avser kalenderar, I januari — 31 december 2013. Elektas uppgifter avser som VD 1 maj 2014 efter
I maj 2012 - 30 april 2013 och Hennes & Mauritz avser 1 december 2012 - Tomas Puusepp.
Kinnevik Lorenzo Grabau, VD fran

30 november 2013. den 1 maj 2014, efter Mia
Brunell Lindfors.
Valutaomrakning

Tva foretag redovisarieuro (€): Nordea och Hexagon. Omrékning till

svenska kronor har skett efter Riksbankens genomsnittskurser for

respektive ar. Fér Nordea dr den fasta VD-ersittningen i SEK. De sex

utldndska foretagen redovisar i utlandsk valuta, se avsnitt 1.6. For ABB ar

ersittningarna sattai CHF men redovisningen &ri USD.

Medelkurs 2013
5maj2014 2013mot 2012mot 2011 mot 2010 mot 2009 mot
2013 mot 2013 2012 2011 2010 2009 2008
EUR  8,6494 4,7% -0,6% -3,6% -5,3% -10,2% 10,6%
GBP 10,1863 8,1% -5,1% 31% -6,4% -6,7% -1,4%
Usb 6,514 0,2% -3,9% 4,3% -9,8% -5,8% 16,2%
CHF  7,025558 5,9% -2,7% -1,7% 6,3% -1,7% 16,1%
VD-byten

For de foretag dar VD vixlat under dret summeras respektive VD:s
ersittning for de perioder de tjdnstgjort som VD. Avgangsvederlag
och andra speciella ersédttningar har lagts utanfor ersattningssum-
man. Det giller ocksa de fall dir tilltrddande VD fatt en komplette-
rande ersdttning for bortfallande férmaner/ersittningar frén tidigare
arbetsgivare.
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2.4 Ovrigt

Kontroll av uppgifterna
Foretagen har beretts tillfalle att granska uppgifterna.

Kallor

Uppgift om ersittningar dr hdmtade fran foretagens arsredovisningar res-
pektive ar. Vanligen finns de som en del av en not kallad "Anstéllda och deras
ersittningar” eller "Ersattning till ledande befattningshavare”. Ibland finns

ocksa uppgifteriBolagsstyrningsrapport eller i sdrskild "Remuneration

” n

Report

Principer for ersittning till ledande befattningshavare” faststallt

vid drsstdimman &r ocksa ett dokument som granskats.
Uppgifter om omséttningar och antal anstdllda dr ocksa hamtade
fran bolagens arsredovisningar, liksom de resultatmatt som anvints

i korrelationsberdkningarna. Marknadsviardet pa foretagets aktier
kommer frdn Stockholmsborsens statistikrapport for december 2013.

Foretagsspecifika noter
Nedan anges noter for foretag med speciella forutsittningar. Exempel dr

brutet rakenskapsér och redovisning i annan valuta @n svenska kronor.

Foretagsspecifika noter

Alfa Laval
Electrolux

Handelsbanken

Hexagon
Husqvarna

Industrivdrden
Investor
Kinnevik

Meda

Melker Schorling
Nordea

Ratos
SCA

Scania

TeliaSonera

Ovriga formaner inkluderar socialférsikringar

Ovriga formaner inkluderar villkorlig rorlig kompensation, 6vriga
ersattningar och ytterligare formaner sdsom bostad och bil.

Avsattning pa 75 TSEK till Oktogonen ingar i pensionskostnader. Externa
styrelseuppdrag har fakturerats av banken.

Redovisar i euro

Kai Warn ersatte Hans Linnarsson som VD 1 juli 2013. | &rsredovisningen
redovisas Linnarssons ersattning t o m pensionsdatum 31 mars 2014.
For fast ersattning, évriga formaner och pensionskostnad har 40 procent
tagits med samt all rorlig ersattning och LTI.

Externa styrelseuppdrag faktureras av foretaget.
Semesterersattning ingar i fast ersattning.

Styrelsearvoden i intressebolag pd 2,7 (2,1) MSEK erhalles darutdver
Anders Lonners erséattning efter avgéng har ej tagits med.
Inleverans av styrelsearvoden i portfoljbolag, ingdr i fast ersattning.

Redovisar i euro. VD-ersattning ges dock ut i SEK. Nordea andrade 2013
sitt system for rorlig ersattning sé att man inte skiljer STl och LTI.
Redovisningen for 2012 har gjorts jamforbar. De LTI-ersattningar som
betalades ut for tidigare, p& sammanlagt 3,0 MSEK, har ej inkluderats.

All rorlig ersattning satts som l@ngsiktig rorlig ersattning (LTI), 2013.

STl och LTI redovisas tillsammans som STI. Beloppsmassigt ar de
relativt lika.

Ovrig ersattning till avgdende VD 2012 p& 5 MSEK har raknats med i
ovriga formaner/erséttningar.

For Lars Nyberg, VD under januari 2013 ingar inte ersattning for
uppsagningsperiod. For Per-Arne Blomquist, VD under 1 februari -

31 augusti 2013, ingdr inte ersattning for januari samt for 1 september -
29 november, da han var vice VD, ej heller uppsagningslon och avgangs-
vederlag. For Johan Dennerlind ingd hela erséttningen fran 1 september
till 31 december 2013. Ersattning for utebliven rorlig ersattning

med 30 procent av fast l6n for Nyberg och Blomquist ingar i fast
ersattning. Dennelind har ingen s&dan ersattning.
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Bilaga 1 - Féretag som ingar i studien

Borsvarde 30 december Antal Omsattning
Foretag Bransch (ICB) 2013, mdr kr anstéllda, 2013 2013, Mdkr
Industrivarden* Finans- och investmentbolag 50,4 26 12,8
Investor* Finans- och investmentbolag 167,8 14 677 18,6
Kinnevik* Finans- och investmentbolag 82,8 1112 1,5
Latour* Finans- och investmentbolag 25,5 3909 6,9
Melker Schorling* Finans- och investmentbolag 36,0 b 0,5
Ratos* Finans- och investmentbolag 20,8 16717 26,1
Handelsbanken Finans- och investmentbolag 200,7 11503 36,3
Nordea** Finans- och investmentbolag 350,9 29 483 85,6
SEB Finans- och investmentbolag 185,9 17 096 76,9
Swedbank Finans- och investmentbolag 204,9 16 022 36,9
Elekta Halsa 36,2 3336 10,3
Getinge Halsa 48,9 14723 25,3
Meda Halsa 24,7 3066 13,1
Alfa Laval Industri och Metall 69,2 16 282 29,9
Assa Abloy Industri och Metall 119,5 42 556 48,5
Atlas Copco Industri och Metall 213,3 40 159 83,9
Boliden Industri och Metall 26,9 4815 34,4
Hexagon** Industri och Metall 69,0 10520 21,0
NCC Industri och Metall 22,7 18 360 57,8
Sandvik Industri och Metall 113,8 48 040 87,3
Scania Industri och Metall 99,2 36 528 86,5
Skanska Industri och Metall 52,6 57 105 136,5
SKF Industri och Metall 76,8 45220 63,6
Trelleborg Industri och Metall 31,0 14827 21,5
Volvo Industri och Metall 179,8 94 832 272,6
Ericsson IT, Telekom och Media 258,4 114 340 2274
MTG IT, Telekom och Media 22,3 3361 14,1
Tele? IT, Telekom och Media 32,8 6143 29,9
TeliaSonera IT, Telekom och Media 231,9 25 321 101,7
Electrolux Konsumtion och Tjanster 52,1 59 478 109,2
H&M Konsumtion och Tjanster 432,7 81099 128,6
Husqvarna Konsumtion och Tjanster 22,3 14156 30,3
ICA Gruppen Konsumtion och Tjanster 23,9 16710 77,7
SCA Konsumtion och Tjanster 139,6 34 004 89,0
Securitas Konsumtion och Tjanster 23,8 275769 5,7
Swedish Match Konsumtion och Tjanster 41,8 4 382 12,6
Medel 105,3 33213 58,9
6 utlandska foretag pa Stockholmsborsen
AstraZeneca Halsa 482,2 51 600 261,9
ABB Industri och Metall 3911 147 700 272,6
Autoliv Industri och Metall 56,2 46 900 57,3
Lundin Petroleum Industri och Metall 39,9 450 7.8
Stora Enso Industri och Metall 57,0 28 231 91,2
Millicom IT, Telekom och Media 61,8 10 951 44,6
Medel 181,4 47 639 122,6

*Omsattning och antal anstéllda for investmentbolag exkluderas i medeltalet.

**Omséattning omraknat frén EUR, se kurser pa sidan 16 under rubriken "Féretagsspecifika noter”.
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Bilaga 2 - VD-ersattning exklusive pensioner 2013

Total

VD-ersattning
exkl pension,

Fast ersattning
som andel av

total VD-ersattning

Forandring,
total VD-ersattning
exkl pension,

Foretag VD under 2013 2013, Mkr exkl pension, 2013, % 2012-2013, %
Alfa Laval Lars Renstrom 16,4 57% 4%
Assa Abloy Johan Molin 29,6 34% 1%
Atlas Copco Ronnie Leten 16,1 51% -28%
Boliden Lennart Evrell 7,5 70% -4%
Electrolux Keith McLoughlin 18,7 1% -12%
Elekta Tomas Puusepp 53 63% -28%
Ericsson Hans Vestberg 247 42% 7%
Getinge Johan Malmquist 22,6 46% -7%
H&M Karl-Johan Persson 12,3 T77% 2%
Handelsbanken Par Boman 11,5 65% 2%
Hexagon Ola Rollén 30,9 67% 20%
Husqvarna Kai Warn/Hans Linnarsson 13 43% 12%
ICA Gruppen Per Strémberg/Claes-Goran Sylvén 11,56 32% 229%
Industrivarden Anders Nyrén 13,9 41% 12%
Investor Borje Ekholm 19 36% 0%
Kinnevik Mia Brunell Lindfors 12,7 47% -2%
Latour Jan Svensson 6,8 51% 18%
Meda Jérg-Thomas Dierks/Anders Lénner 24,5 33% 24%
Melker Schorling  Ulrik Svensson 55 83% 6%
MTG Jorgen Madsen Lindemann 15 50% -34%
NCC Peter Wagstrom 8,7 57% 23%
Nordea Christian Clausen 18,9 43% 2%
Ratos Susanna Campbell 9,7 50% 4%
Sandvik Olof Faxander 13,8 62% -17%
SCA Jan Johansson 21,4 37% 10%
Scania Martin Lundstedt 11,7 51% -28%
SEB Annika Falkengren 14,1 43% 2%
Securitas Alf Goransson 12 77% 0%
Skanska Johan Karlstrom 23,7 39% 17%
SKF Tom Johnstone 10,4 64% -19%
Swedbank Michael Wolf 8,1 71% 0%
Swedish Match Lars Dahlgren 5,2 82% -60%
Tele2 Mats Granryd 20,3 38% 18%
TeliaSonera Johan Dennelind/Per-Arne Blomquist/Lars Nyberg 11,9 75% -13%
Trelleborg Peter Nilsson 19,4 40% 6%
Volvo Olof Persson 14 64% -1%
Summa 540,9 63% 1,6%
Medel 15,0

Median 13,9

6 utlindska foretag pa Stockholmsbidrsen

ABB Ulrich Spiesshofer/Joe Hogan 49,9 4L4% -30,10%
AstraZeneca Pascal Soriot 105,1 30% 63,30%
Autoliv Jan Carlson 20,6 30% 37,00%
Lundin Petroleum Ashley Heppenstall 11,7 53% -15,90%
Millicom Hans-Holger Albrecht/Mikael Grahne 64,9 "M% 5,00%
Stora Enso Jouku Karvinen 1,7 85% -22,60%
Medel 44,0 27% 9,2%
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Bilaga 3 - VD-kostnad inklusive pensioner 2013

Total kostnad for VD, Forandring i total kostnad
inkl pension, for VD, inkl pension,
Foretag VD under 2013 2013, Mkr 2012-2013, %
Alfa Laval Lars Renstrom 21,8 2%
Assa Abloy Johan Molin 39 26%
Atlas Copco Ronnie Leten 19,6 -24%
Boliden Lennart Evrell 9,6 -4%
Electrolux Keith McLoughlin 24 -10%
Elekta Tomas Puusepp 6,9 -47%
Ericsson Hans Vestberg 31,5 7%
Getinge Johan Malmquist 41,8 3%
H&M Karl-Johan Persson 16 3%
Handelsbanken Par Boman 17,4 0%
Hexagon Ola Rollén 35 21%
Husqvarna Kai Warn/Hans Linnarsson 16,4 65%
ICA Gruppen Per Strémberg/Claes-Géran Sylvén 15,1 104%
Industrivarden Anders Nyrén 24,8 -2%
Investor Borje Ekholm 22 2%
Kinnevik Mia Brunell Lindfors 14,7 3%
Latour Jan Svensson 8,4 19%
Meda Jorg-Thomas Dierks/Anders Lénner 30,8 13%
Melker Schorling Ulrik Svensson 6,5 5%
MTG Jorgen Madsen Lindemann 15,9 -37%
NCC Peter Wagstrom 10,4 20%
Nordea Christian Clausen 25,9 0%
Ratos Susanna Campbell 10,8 4%
Sandvik Olof Faxander 17,9 -12%
SCA Jan Johansson 29,5 16%
Scania Martin Lundstedt 14,7 -38%
SEB Annika Falkengren 19,8 -7%
Securitas Alf Goransson 15,5 0%
Skanska Johan Karlstrom 28,1 15%
SKF Tom Johnstone 16,1 -12%
Swedbank Michael Wolf 1.3 0%
Swedish Match Lars Dahlgren 7,5 -51%
Tele? Mats Granryd 24,2 25%
TeliaSonera Johan Dennelind/Per-Arne Blomquist/Lars Nyberg 15,7 -31%
Trelleborg Peter Nilsson 22,9 6%
Volvo Olof Persson 18,6 -2%
Summa 706,0 -0,2%
Medel 19,6
Median 17,6
6 utldndska foretag pa Stockholmsbérsen
ABB Ulrich Spiesshofer/Joe Hogan 52,1 -29%
AstraZeneca Pascal Soriot 107,7 64%
Autoliv Jan Carlson 24,9 33%
Lundin Petroleum Ashley Heppenstall 12,6 -14%
Millicom Hans-Holger Albrecht/Mikael Grahne 71,2 7%
Stora Enso Jouku Karvinen 15,1 -19%
Medel 47,3 10,2%
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