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MEDDELANDE FRAN KOMMISSIONEN

som atfoljer
kommissionens rekommendation som kompletterar rekommendationerna 2004/913/EG
och 2005/162/EG betr affande er sattningen till ledande befattningshavarei bérsnoter ade
bolag och kommissionens rekommendation om er sattningspolicy inom
finanstjanstesektorn

|. Inledning

Finanskrisen har avdojat alvarliga brister i regleringen och 6vervakningen av
finansmarknader. Kommissionen leder en omfattande reform for att dra nytta av krisens
lardomar och se till att finansmarknaderna i framtiden utmérks av ansvar och tillférlitlighet. |
detta sammanhang har ersattningspolicyn fatt sarskild uppmérksamhet bland allmanheten, i
massmedia, bland akademiker och politiska beslutsfattare.

Det réder bred enighet om att erséttningsordningar grundade pa kortsiktig avkastning, utan
adekvat hansyn till riskerna, har bidragit till att stimulera finansingtitut att ge sig in pa
hogriskaffarer. Allméan bekymran har ocksa luftats om senare tids betydande hojningar av
foretagdledares erséttningar och att den rorliga delen av dessa oavbrutet okar inom alla
sektorer av ekonomin.

De tva rekommendationer som &ifdljer detta meddelande & den forsta etappen i
kommissionens strategi for att dtgarda detta viktiga problem. Kommissionens meddelande
" Framja &terhamtning i Europa’* syftar allméant till att forbéattra finansforetagens riskhantering
och anpassa prestationslénernartill hallbar utveckling.

| denna forsta etapp rekommenderar kommissionen en rad principer samt béasta praxis, som
medlemsstaterna bor se till att foretagen tilldmpar nér de utformar och tilléampar en [6nepolitik
som belénar 1angsiktig hallbar utveckling. For att reformen pa omradet ska bli framgangsrik
kravs en regelrétt kulturell forandring pa de bertrda foretagen. Genom att lagga fram sina
rekommendationer nu sbker kommissionen uppmuntra foretagen att tillampa principerna om
hallbar ersattningspolicy, nér de ser 6ver sina anstallningskontrakt for 2010.

Kommissionen kommer att folja upp rekommendationerna med lagstiftningsforslag, i syfte att
ersattningssystem ska omfattas av stabilitetstillsyn. | juni kommer kommissionen att l&gga
fram férslag om éndring av kapitalkravsdirektivet, for sdkerstallande av att |agstadgat kapital i
tillrécklig utstrackning técker riskerna med bankers handeldlager, véardepapperisering och
erséttningspolicy. Kommissionen prioriterar  lagstiftningsdtgarder inom bank- och
investeringsbankssektorn, eftersom det hér finns flest belagg for att felaktiga incitament fatt
negativa konsekvenser. | senare etapper kommer kommissionen att Overvaga ytterligare
atgarder som avser finansiella tjanster utanfor banksektorn.

II. Kommissionens rekommendation om att komplettera rekommendationerna
2004/913/EG och 2005/162/EG nar det galler ordningen for ersattningar till ledande
befattningshavarei bor snoterade bolag

Alla de fragor som blivit relevanta de senaste manaderna técks inte avkommissionens
gdlande rekommendationer om erséttningar till ledande befattningshavare i bdrsnoterade
foretag (2004/913/EG) respektive om uppgifter for foretagsexterna styrelseledamoéter eller

! KOM(2009) 114 dlutlig av den 4 mars 2009.
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styrelseledaméter med tillsynsfunktion i borsnoterade bolag och om  styrel sekommittéer
(2005/162/EG). | rekommendationerna krévs bland annat inte att féretagsledares ersattning
ska kopplastill foretags |angsiktigaintressen.

Efter flera uppmarksammade fall p& senare tid och alt fler belagg for att foretagsledares
|6nestruktur behdver férbéttras, lagger kommissionen fram en ny rekommendation om
strukturen pa ledande befattningshavares ersittning och om hur erséttningspolicyn ska
utformas och fungera fér ledande befattningshavare i borsnoterade féretag. | denna l&ggs en
rad nya principer fram som kompletterar de géllande rekommendationerna. Dettaligger i linje
med Ekofinrédets slutsatser av den 2 december 2008, dar kommissionen uppmanades " att
uppdatera sin rekommendation i syfte att frdmja en effektivare aktieagarkontroll och
uppmuntra en starkare koppling mellan 16n och prestationer, inklusive avgangsvederlag
(' gyllene fallskarmar’).”

Den nya rekommendationen har samma tillampningsomrade som de gélande
rekommendationerna, namligen att vara tillamplig pa ledande befattningshavare i alla
borsnoterade foretag.

En lamplig erséttningspolicy sékerstéller resultatlon och stimulerar ledande befattningshavare
att trygga foretagets bérkraft pA medellang och lang sikt. De géllande rekommendationerna
fran 2004 baseras pa idén om resultation med offentliggérande av ersdttningspolicyn. |
jamforelse ger den nya rekommendationen ytterligare vagledning om hur detta ma uppnas
genom béasta praxis vid utformningen av 1amplig ersattningspolicy. Det fokuserar pa vissa
aspekter pa de ledande befattningshavarnas erséttningsstruktur samt styrningen av dessas
ersattning, inklusive aktiedgarnas 6vervakning.

Betréffande  ersattningsstrukturen infors [ den nya  rekommendationen
proportionditetsprincipen for foretagets ersittning, pa sa sit att de ledande
befattningshavarnas erséttning som riktmérke har ersétningen till 6vriga styrelseledamoter
och de (hogre) tjanstemannen i foretaget. Det bor faststéllas en grans for avgangsvederlaget
(gyllene fallskarmar) och det bor inte betalas ut vid misslyckanden. For att starka kopplingen
mellan [6n och resultat krévs i den nya rekommendationen ocksa en balans mellan fast och
rorlig erséttning, dar utbetalning av den rorliga delen omfattas av forutfaststéllda och métbara
resultatkriterier.

For framjande av foretagets |angsiktiga barkraft foresprakas i den nya rekommendationen en
balans mellan lang- och Kkortsiktiga resultatkriterier. Vidare foresprakas uppskjuten
utbetalning av de ledande befattningshavarnas rorliga erséttning, en minsta intjanandeperiod
for aktieoptioner och aktier respektive ett minsta innehav av en del av aktierna tills
anstallningen avdlutats. | sista hand bor foretagen kunna éterkrava rorliga ersattningar som
utbetal ats pa grundval av uppgifter som senare visat sig vara felaktiga.

Né&r det galler styrningen av ersittningspolicyn for de ledande befattningshavarna, innehdller
den nya rekommendationen principer som syftar till att forbattra aktiedgarnas tillsyn pa detta
omréade. Av avgorande betydelse & att aktieagare och sérskilt institutionella investerare
anvander sina rostrétter i denna fraga. For att minska intressekonflikter bor aktieoptioner inte
ingdi foretagsexterna styrel seledaméters ersattning.

Ersdttningskommittéer har en nyckelroll i ansvarsfull |6nepolitik. For att stérka
erséttningskommitténs funktion och ansvarighet, innebdr de nya principerna att minst en
ledamot bor ha tillracklig sakkunskap pa erséttningsomradet. Dessutom innebar de nya
principerna att ersétningskommitténs ledamoter & skyldiga att delta pa stammor dar
erséttningsforklaringen diskuteras, sa att de kan lamna forklaringar till aktiedgarna. For att
stévja intressekonflikter for konsulter bor slutligen konsulter som ger ersattningskommittén
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rad inte samtidigt ge réd till andra foretagsorgan. For okad effektivitet klargors i den nya
rekommendationen ocksa ersattningskommittéernas funktion och sammansattning, fast inom
ramen for nuvarande roll och funktioner enligt rekommendationerna fran 2005. Inga
forandringar sker alltsd av maktstrukturen och relationerna i styrelser (eller tillsynsrad i
tilldmpliga fall). En grupp med enbart féretagsexterna styrelseledamoter i ett borsnoterat
bolag som bedutar om ersdttningen till styrelseledamdter kan anses motsvara en
ersattningskommitté.

Noteras bor att denna rekommendation inte pa nagot sitt paverkar det oberoende som
arbetsmarknadens parter har att fora kollektiva forhandlingar

1. Kommissionens rekommendation om er sattningspolicy inom finanstjanstesektorn

Dessutom légger kommissionen fram en ny rekommendation om erséttningar inom
finanstjanstesektorn for att motverka perversa incitament och ett Gverdrivet risktagande pa
ala nivéer i foretagen. Genom rekommendationen gar EU i spetsen nar det géller att
genomfdra de &aganden som gjordes vid G20-toppmatet i London den 2 april 2009. Vid G20-
toppmotet beslutade man att godkénna och infora de strénga nya principer for 16n och andra
erséttningar som Forum for finansiell stabilitet (FSF) rekommenderar samt att stodja hdllbara
ersattningsordningar och socialt ansvar for alla foretag. Den andra rekommendationen om
ersattning i sektorn for finansiella tjanster dverensstdmmer med och kompletterar FSF-
principerna

Rekommendationen géller alla sektorer i finanstjanstesektorn, oavsett finansinstitutets storlek
och oavsett om det &r ett borsnoterat bolag. Darigenom undviker man eventuella kryphdl och
forebygger en snedvridning av konkurrensen mellan olika sektorer och finansinstitut.
Principerna géller alla personalkategorier vars yrkesverksamhet har faktisk paverkan pa
finansinstitutets riskprofil.

Den nya rekommendationen innehdler principer for ersattningsstrukturen, for utarbetandet
och tillampningen av erséttningspolicyn, for information till aktiedgare och for
tillsynsorganens 6versyn. Denna balans mellan struktur, styrning, offentliggdrande och tillsyn
bor ha en positiv inverkan pa ersattningspolicyn i finansinstitut, sarskilt for att sakerstédlla att
policyn &r forenlig med effektiv riskhantering och |angsiktig barkraft.

Erséttningspolicyn i finanstjanstesektorn bor vara férenlig med och frdmja en sund och
effektiv riskhantering. Darfor bor finansinstituten ha en 1amplig balans mellan rérliga och
fastadelar i erséttningen.

Ersdttningens fasta del bor vara tillrackligt hog, sa att personalen inte forlitar sig enbart pa
bonusen. Den rorliga delen kopplas till prestation, och storre delen av den bor utbetalas senare
med hansyn till riskperspektivet for den bakomliggande prestationen. Rorliga ersattningar bor
uppfylla vissa prestationskriterier, som ska utformas sa att det |angsiktiga resultatet gynnas
och den bakomliggande prestationen justeras for risk, kapitalkostnader och likviditet. Vidare
bor finansinstituten kunna dterkrava rorliga erséittningar som utbetalats pa grundval av
uppgifter som senare visade sig vara felaktiga.

Genom den nya rekommendationen infors ocksa viktiga nya principer om beslutsstyrning
avseende ersattningspolicyn i finansinstitut. Erséttningspolicyn bor utmérkas av 6ppenhet och
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insyn och varatydlig, valdokumenterad och innehdllaregler for att undvika intressekonflikter.
Detta innebdr &ven att styrelsen ska ansvara for oOvervakning av ersdttningspolicyns
tilldmpning for finansinstitutet som helhet, med lamplig medverkan av interna
kontrollfunktioner, personalavdelningar eller experter samt aktiedgare. Styrelseledaméter och
annan personal som utformar och tilldmpar ersattningspolicyn ska vara oberoende. For att
erséttningspolicyns mal ska uppnds bor den uppdateras nédr finansingtitutets situation
forandras, och personalen ska i forvag kannatill vilka kriterier som anvands for att faststéla
erséttningarna och hur bedémningsprocessen gér till.

Offentliggbrande av ersattningspolicyn i finansingtitut ar ett nddvandigt villkor for en effektiv
Overvakning. Aktieagarna bor fa akdekvat, tydlig och lattbegriplig information om
erséttningspolicyn.

Genom den nya rekommendationen inférs ocksa nya principer om tillsynsorganens éversyn
av finansinstitutens erséttningspolicy. Tillsynsorganen ska, med hjdp av sina instrument, se
till att de finansiella instituten i stérsta méjliga utstréackning tillampar principerna for en god
ersattningspolicy och har en erséttningspolicy som & férenlig med en effektiv riskhantering.

| frAga om proportionalitet bor tillsynsorganen beakta de finansiella institutens storlek och
inriktning och verksamhetens komplexitet for att beddma om de &r forenliga med principerna
om en sund erséttningspolicy.

Vissa alménna principer om en sund erséttningspolicy kan vara mer relevanta for vissa
kategorier av finansinstitut @n andra. FOr att undvika ontdiga kostnader och fdlja
proportionalitetsprincipen far darfor medlemsstaterna, nar de tillampar de almanna
principerna, anpassa och kompl ettera dem beroende pa det bertrda finansinstitutets situation.

V. Nasta steg

Dessa rekommendationer utgor det forsta steget i en serie fordag for att anpassa
prestationslonerna till hallbara langsiktiga prestationer i foretagen. | en andra fas kommer
kommissionen att l&gga fram lagforslag om att bemyndiga nationella tillsynsorgan att tvinga
finansinstitut att infOra en ersdttningspolicy som &r férenlig med en effektiv riskhantering.

| juni kommer kommissionen att dtgarda frégan om ersittningspolicy i banker och
vardepappersforetag (dar det tydligaste marknadsmisslyckandet har intr&ffat enligt de
uppgifter som hittills framkommit) genom de planerade éndringarna av kapitalkravsdirektivet.
De lagandringar som kommer att foreslas ska stélla erséttningspolicyn och dess koppling till
riskhantering under stabilitetstillsyn genom tillsynsorganens éversyn enligt det direktivet.
Kreditinstitut och vérdepappersforetag kommer att bli skyldiga enligt lag att ha en
ersattningspolicy som & forenlig med en effektiv riskhantering, och tillsynsorganen kommer
att kunna vidta dtgarder om kreditinstituten och vérdepappersforetagen brister i detta
hénseende.

De principer som anges i kommissionens nya rekommendation om ersattningspolicyn i
finanssektorn & mycket relevanta for att denna skyldighet ska uppfyllas. De kommer att ge
ytterligare véagledning om hur den bindande skyldigheten kan uppfyllas, samt en ram for de
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tillsynsorgan som bedémer foretagens erséttningsstrukturer vid granskningen enligt andra
pelaren.

De kommande andringarna av kapitalkravsdirektivet kommer inte att ersdtta
rekommendationen, utan komplettera den. Rekommendationerna har en klar fordel, bade
genom att tydligt signalera till marknaden den bésta praxis som kommissionen anser vara
lamplig i vantan pa lagfasta krav, och eftersom ett lagforslag maste inrikta sig pa principer
och darfér inte & lampligt for att ange bésta praxis pa den detaljniva som & majlig i
rekommendationerna.

Liknande lagfordag inom andra finansiella sektorer (t.ex. forsakringssektorn) kan ocksa
komma att beaktas. Rekommendationen om ersattningspolicy inom sektorn for finansiella
tjanster kan ocksa ge vagledning om vilka principer som ska foljas dven i andra sektorer och
kan fungera som utgangspunkt for en dialog om detta mellan finansingtitut och berorda
tillsynsorgan.

Utvéarderingsrapporterna fran 2007 av de tidigare rekommendationerna visade bade starka och
svaga sidor. Kommissionen avser att stérka Overvakningsmekanismerna for att forbattra
tillampningen av bada rekommendationerna. Efter ett & kommer kommissionen att utvardera
bada rekommendationerna mot bakgrund av de erfarenheter som gjorts och resultatet av
Overvakningen och lamna in en utvarderingsrapport om medlemsstaternas tillampning av
rekommendationerna.

Slutligen bor det noteras att rekommendationerna inte paverkar nationella atgarder om
ersattning inom ramen for nationella krispaket for finanssektorn. Kommissionen har
valkomnat sadana nationella dtgarder i sina beslut om statligt stod. Dessa dtgéarder & dock
exceptionella, och syftar till att kompensera for de snedvridande effekter som statliga
ingripanden medfor. De kan inte ersdtta de allmanna riktlinjer som tilldmpas av ala
finansingtitut i normala och exceptionella marknadsférhallanden.
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