Bolagsstyrningsrapport

God bolagsstyrning handlar om att séker-
stalla att bolaget skots pa ett for aktie-
agarna sa ansvarsfullt och effektivt satt
som mojligt. Bolagsstyrning beskriver hur
rattigheter och skyldigheter fordelas mel-
lan bolagets organ i enlighet med tillamp-
liga lagar, regler och interna processer.
Pandox ar ett svenskt publikt aktiebolag
med sate i Stockholm. Bolagsstyrningen i
Pandox utgar ifran svensk lag, bolagsord-
ningen, Nasdaq Stockholms regelverk for
emittenter och Svensk kod for bolagsstyr-
ning ("Koden”). Koden aterfinns pd www.
bolagsstyrning.se och utgor god sed pa
aktiemarknaden.

Pandox foljer Koden utan avvikelser.

AGARE OCH AKTIEN

Pandox B-aktie dr sedan den 18 juni 2015
noterad pa Nasdaq Stockholm. Bolagets
aktiekapital uppgick till 418 749 998 kro-
nor per den 31 december 2017, férdelat pa
75 000 000 A-aktier och 92 499 999
B-aktier. Varje A-aktie berattigar inneha-
varen till tre roster p& bolagsstamman,
medan varje B-aktie berattigar innehava-
ren till en rost pa bolagsstamman.

Pandox bolagsordning innehaller ett
omvandlingsforbehall och ett hembudsfor-
behall for Pandox A-aktier. Samtliga
B-aktier ar fritt dverlatbara.

Foljande aktiedgare har direkt eller
indirekt ett &gande som representerar tio
procent eller mer av rostetalet for samtliga
aktier i bolaget:

Innehav 2017-12-31 Andel av rostetalet, %

Eiendomsspar Sverige AB 38,1
Christian Sundt AB 19,0
Helene Sundt AB 1838

Bolagets borsvarde uppgick vid arets slut
till 26 549 (22 240) MSEK. Pandox genom-
forde den 14 december 2017, med stdd av
det bemyndigande styrelsen erholl vid ars-
stdimman den 29 mars 2017, en riktad kon-
tant nyemission om 10 000 000 aktier av
serie B, varigenom bolaget tillférdes cirka
1480 MSEK fore transaktionskostnader.

Mer information om Pandoxaktien och
agarbilden finns pa sidorna 32—35 samt pa
pé Pandox webbplats www.pandox.se.

For beskrivning av sedvanlig sa kallad
”Change of Control”-klausul, se sidan 90
i forvaltningsberéttelsen.

BOLAGSSTAMMA

Bolagsstdamman &r Pandox hdgsta beslu-
tande organ. Arsstamman halls inom sex
manader fran utgéngen av rakenskapsaret
och &ger rum i Stockholm. P4 arsstamman i
Pandox utdvar aktiedgarna sin rostratt i
nyckelfragor, till exempel faststallande av
resultat- och balansrékningar, disposition
av bolagets resultat, beviljande av ansvars-
frihet for styrelsens ledaméter och verk-
stallande direktor, val av styrelseledaméter
och revisorer samt ersattning till styrelsen
och revisorerna. Genom aktiedgarnas
aktiva stimmodeltagande frémjas en vél
avvégd maktbalans mellan &gare, styrelse
och bolagsledning.

Overgripande bolagsstyrningsstruktur

Aktiedgare

Bolagsstimma

Extern revisor

Valberedning

- —

VD

Koncernledning
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Pandox styrelse ska kalla till extra bolags-
stdmma om en aktieminoritet med sam-
manlagt minst en tiondel av samtliga aktier
i bolaget, eller bolagets revisor, begér det.
Styrelsen kan ocksa pa eget initiativ kalla
till extra bolagsstéamma. Beslut vid bolags-
stdmma fattas normalt med enkel majori-
tet. Enligt bolagsordningen sker kallelse till
bolagsstdmma genom annonsering i Post-
och Inrikes Tidningar och genom att kallel-
sen halls tillganglig pd Pandox webbplats
webbplats www.pandox.se. Att kallelse har
skett ska samtidigt annonseras i Svenska
Dagbladet.

Nar datum och ort for bolagsstamma
har faststéllts ska uppgift om detta utan
drojsmal, infor arsstimma senast i sam-
band med tredje kvartalsrapporten, lam-
nas pa Pandox webbplats.

Aktiedgare som vill delta i Pandox
bolagsstamma ska dels vara inférd i den av
Euroclear Sweden forda aktieboken fem
vardagar fore stamman, dels anméla sig
hos Pandox for deltagande i bolagsstam-
man senast den dag som anges i kallelsen
till stamman. Aktiedgare kan narvara per-
sonligen eller genom ombud och kan &ven
bitradas av hogst tva personer (antalet
bitraden ska anges i anmélan). Vanligtvis
ar det mojligt for aktiedgare att anmala sig
till bolagsstimman pa flera olika sétt, vilka
néarmare anges i kallelsen till stimman.
Aktiedgare ar berattigade att rosta for
samtliga aktier som aktie&garen &ger.

Aktiedgare som 6nskar fa ett &rende
behandlat pa bolagsstamman maste skicka
en skriftlig begaran om det till Pandox sty-
relse. Denna begéran ska normalt vara sty-
relsen tillhanda senast sju veckor fére
bolagsstamman.

Arsstimma 2017

Pandox senaste arsstimma dgde rum den

29 mars 2017 i Stockholm, da bland annat

foljande beslut fattades:

 Faststéllelse av resultat och balansrak-
ning samt koncernresultatrakning och
koncernbalansrékning.

< Disposition av bolagets vinst enligt den

faststéllda balansrékningen samt beslut

om utdelning till aktiedgarna om 4,10

kronor per aktie.

Ansvarsfrihet for styrelseledamoter och

verkstéllande direktoren.

Arvoden till styrelsen och bolagets revi-

sorer, 600 000 kronor till styrelsens ord-

férande samt 400 000 kronor till envar

av dvriga av stdmman valda ledamoter.



« Arvoden till revisionsutskottet, 130 000
kronor till revisionsutskottets ordfo-
rande och 70 000 kronor till envar av
ovriga ledamoter.

» Arvoden till ersattningsutskottet, 50 000
kronor till envar av de tva ledamoternai
ersattningsutskottet.

= Arvode till revisorer ska utgd enligt god-
kand rakning.

» Nyval av revisorer i form av revisions-
bolaget PwC med Patrik Adolfson som
huvudansvarig revisor.

* Nyval av styrelseledamoten Jeanette
Dyhre Kvisvik.

e Omval av dvriga styrelseledamoter.

¢ Omval av Christian Ringnes som styrel-
sens ordfdrande.

* Bemyndigande for styrelsen att emittera
nya aktier uppgaende till maximalt 10
procent av totalt antal utestdende aktier.

« Faststallande av riktlinjer for ersattning
till ledande befattningshavare.

« Antagande av principer for utseende av
valberedning infor arsstamma 2018.
Fullstandigt bolagsstammoprotokoll
finns tillgéngligt pa Pandox webbplats.

STYRELSE

Pandox styrelse ar ansvarig for bolagets

forvaltning och organisation | detta ligger

ansvar for att faststalla bolagets mal och

strategier samt darutover:

 Tillsatta, utvérdera och i forekommande
fall, entlediga VD.

« Sakerstalla rutiner och system for utvéar-
dering av faststallda mal.

« Fortldpande utvardera resultat och
finansiell stéllning.

» Sakerstélla att arsredovisning och del-
arsrapporter ar korrekta, tillforlitliga och
relevanta.

En styrelse kan delegera uppgifter till per-
soner inom eller utom styrelsen men inte
avborda sig det yttersta ansvaret for bola-
gets organisation och forvaltning eller skyl-
digheten att sorja for en betryggande kon-
troll av bolagets ekonomiska forhallanden.

Styrelseledamdterna valjs normalt av
arsstamman for tiden intill slutet av nasta
arsstamma. Enligt Pandox bolagsordning
ska styrelsen, till den del den véljs av
bolagsstamman, besta av minst fyra och
hogst atta ledamoter utan styrelsesupple-
anter.

Pandox styrelseordférande valjs av ars-
stamman. Styrelseordféranden ansvarar

for att styrelsens arbete &r vélorganiserat
och effektivt.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsord-
ning som revideras arligen och faststlls pa
det konstituerande styrelsemotet. Arbets-
ordningen reglerar bland annat métesfor-
mer, funktioner samt férdelningen av
arbete mellan styrelseledaméterna och
verkstallande direktdren. | samband med
det konstituerande styrelsemotet faststal-
ler styrelsen aven instruktionen for verk-
stéllande direktoren avseende finansiell
rapportering.

Styrelsen sammantrader enligt ett arli-
gen faststallt schema som normalt féljer
Pandox strategi- och budgetprocess samt-
bolagets finansiella kalender. Ytterligare
styrelsemoten kan sammankallas for att
hantera tidskritiska fragor som kraver sty-
relsebeslut, till exempel férvérv, avyttring
eller kapitalanskaffning.

Utover styrelsemotena triffas styrelse-
ordforanden och verkstéllande direktéren
kontinuerligt for att diskutera styrningen
och ledningen av Pandox. Styrelsen utvar-
derar fortldpande den verkstallande direk-
térens arbete.

Styrelsens arbete

2017 var ett aktivt &r for Pandox med stérre
forvarv, investeringar och uthyrningar, vil-
ket kravt ett betydande engagemang fran
styrelsen.

Styrelsen har under aret haft 16 méten
varav ett konstituerande. | samband med
den riktade nyemissionen holls fyra styrel-
semdten. Ledamdter med anknytning till
aktiedgare som deltog i nyemissionen del-
tog dd inte i styrelsens beredning av aren-
det.

Styrelsen genomfor arligen en utvarde-
ring av sina arbetsformer och rutiner for att
sakerstéalla att den har nédvandig kompe-

PANDOX STYRELSE OCH UTSKOTT 2017

tens samt val fungerande processer for
goda beslut. Resultatet av utvarderingen
rapporteras till valberedningen och utgor en
del av underlaget for nomineringsarbetet.

Under 2017 genomfordes en heltéck-
ande och oberoende styrelseutvérdering.
De huvudsakliga slutsatserna var att styrel-
sen fungerar val och att ledamdéterna kom-
pletterar varandra pa ett bra satt. Ett for-
battringsomrade ar den interna kommuni-
kationen i styrelsen nér det galler tidskri-
tiska beslutsprocesser, till exempel i sam-
band med forvérv.

Styrelsens har fortsatt diskuterat jam-
stalldhets- och mangfaldsperspektiven uti-
frén uppfattningen att de ar vasentliga vid
styrelsens sammanséattning. Malsattningen
ar att styrelsen ska vara sammansatt med
ledaméter i varierande alder, kon och geo-
grafiskt ursprung samt representera varie-
rande utbildnings- och yrkesbakgrund.

2017 kompletterades styrelsen med en
ny ledamot med sérskild kompetens inom
det digitala omradet och antalet ledaméter
Okade fran sju till atta. Infor arsstamman
2018 har Olaf Gausla och Mats Wappling
avhojt omval. Valberedningen foreslar att
dessa ledamoter ersatts av en ny ledamot
(Jon Rasmus Aurdal) med liknande kom-
petensprofil och att styrelsen ddarmed ater-
gar till sju ledamoter.

Styrelsens bedémning &r att ledamo-
terna, bade innan och efter denna forand-
ring, har andamalsenlig och val komplette-
rande kompetens med hénsyn till Pandox
verksamhet.

Revisionsutskott

Pandox styrelse utsdg den 29 mars 2017 ett
revisionsutskott bestdende av Ann-Sofi
Danielsson (ordférande), Bengt Kjell och
Olaf Gausla. Revisionsutskottet ska, utan
att det paverkar styrelsens ansvar och upp-

Deltagande i antal méten

Revisions-  Ersdttnings- Oberoende Oberoende
Namn Arvode, tkr  Styrelsen utskott utskott bolaget?) agare?
Christian Ringnes, ordf3) 650 12av1é 2av?2 Ja Nej
Leiv Askvig?) 400 10avi1e Ja Nej
Ann-Sofi Danielsson 530 16av16 4avs Ja Ja
Jeanette Dyhre Kvisvik 400 12av16 Ja Ja
Olaf Gausla® 470 12av1e 4avs Ja Nej
Bengt Kjell 470  16avile 4avd Ja Ja
Helene Sundt 400  15avie Ja Nej
Mats Wappling 450  12av16 2av?2 Ja Ja

1) Oberoende i forhallande till bolaget och bolagsledningen.
2) Oberoende i forhéllande till bolagets storre &gare.

3) Ledamoten deltog inte i de (fyra) styrelsemdten dar nyemissionen bereddes pa grund av anknytning till aktieagare som deltog i

nyemissionen.
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44 Bolagsstyrningsrapport, forts.

gifter i Ovrigt, bland annat 6vervaka
Pandox finansiella rapportering, 6vervaka
effektiviteten i Pandox interna kontroll och
riskhantering, halla sig informerat om revi-
sionen av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen, granska och évervaka revi-
sorns opartiskhet och sjélvstandighet och
sarskilt uppmérksamma om revisorn till-
handahaller Pandox andra tjanster an revi-
sionstjénster, samt bitrada vid uppréattan-
det av forslag till bolagsstammans val av
revisor. Revisionsutskottet granskar ocksa
arsredovisningen och delarsrapporterna
samt dvervakar revisionen. Revisionsut-
skottet utfor inte nagot revisionsarbete.

Revisionsutskottet har under aret, uto-
ver granskning av Pandox externa finan-
siella rapportering, arbetat med analys och
bedomning av Pandox ekonomiska, finan-
siella och rapporteringsmaéssiga risker med
sarskilt fokus pa intakter, investeringar och
fastighetsvardering. Intern kontroll, med
avseende pa uppbyggnad, verktyg, organi-
sation och self assessment har ocksa
behandlats. Revisionsutskottet har ocksa
arbetat med upphandling av nya revisorer
for koncernen infor arsstamman 2017.

Under 2017 har revisionsutskottet haft
fyra protokollforda méten, vilka avrappor-
terats till styrelsen.

Styrelsearbetets normala drscykel*

7. November
« Affdrsplan
* Budget

 Riskanalys

6. November

« Deldrsrapport, Q3

« Aterkoppling frén
revisorer

« Prognos

5. Augusti
« Deldrsrapport, Q2
« Prognos
 Strategi

Ersdttningsutskott

Pandox har ett ersattningsutskott besta-
ende av tva ledamoéter: Christian Ringnes
och Mats Wéppling.

Ersattningsutskottet ska:

Bereda styrelsens beslut i fragor om
ersattningsprinciper, ersattningar och
andra anstallningsvillkor for bolagsled-
ningen.

Folja och utvardera pagdende och under
&ret avslutade program for rorliga ersatt-
ningar for bolagsledningen.

Félja och utvardera tilldmpningen av de
riktlinjer for ersattningar till ledande
befattningshavare som arsstamman
enligt lag ska fatta beslut om samt gal-
lande ersattningsstruktur och ersatt-
ningsnivaer i bolaget.

Granska och forbereda forslag om samt-
liga aktie- och aktierelaterade incita-
mentsprogram till bolagsledningen.

Ersattningsutskottet har under aret sér-
skilt berett fragor rérande 16n och ersétt-
ning for verkstéllande direktdren och
bolagsledningen. Under 2017 har ersétt-
ningsutskottet haft tva protokollférda
moten, vilka avrapporterats till styrelsen.

Verkstdllande direktor och 6vriga ledande
befattningshavare

Den verkstallande direkt6ren &r under-
stélld styrelsen och ansvarar for Pandox
I6pande forvaltning och den dagliga drif-
ten. Atgarder som med hansyn till omfatt-
ningen och arten av bolagets verksamhet ar
av osedvanligt slag eller stor betydelse fal-
ler inte under den I6pande forvaltningen.
Verkstéllande direktdren &r skyldig att
bereda och infor styrelsen foredra fragor
som ligger utanfor den I6pande forvalt-
ningen.

Arbetsfordelningen mellan styrelsen
och verkstallande direktdren anges i
arbetsordningen for styrelsen och instruk-
tionen for verkstallande direktoren. Verk-
stallande direktdren ansvarar ocksa for att
upprétta rapporter och sammanstalla
information infor styrelsemodten samt ar
foredragande av materialet pa styrelsemo-
ten.

Enligt instruktionerna for finansiell
rapportering ar den verkstéllande direkto-
ren ansvarig for Pandox finansiella rappor-
tering och ska darfor sékerstalla att styrel-
sen erhaller tillrackligt med information
for att fortlépande kunna utvérdera bola-
gets finansiella stallning.

1. Februari

* Bokslutskommuniké, Q4

« Resultat- och balansrakning helar
 Forslag till vinstdisposition

« Arsredovisning

« Aterkoppling frén revisorer

2.Maj

« Deldrsrapport, Q1
 Revisionsplan

» Genomgang av policys
* Prognos

3. Maj - konstituerande moéte

« Styrelsens arbetsordning

 VD-instruktion

« Firmateckning, besluts- och
attestratt

* Under 2017 har totalt 16 styrelsemdten héllits. Det higa antalet i férhallande till styrelsearbetets normala arscykel
forklaras framférallt av forvarv, investeringar och nyemission.
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Verkstéllande direktoren ska halla styrel-
sen kontinuerligt informerad om utveck-
lingen av Pandox verksamhet, omsattning-
ens utveckling, resultat och ekonomiska
stéallning, likviditets- och kreditlage, vikti-
gare affirshédndelser samt varje annan hin-
delse, omstandighet eller forhallande som
kan antas vara av vasentlig betydelse for
Pandox aktiedgare.

Revision

Pandox revisor utses av bolagsstamman for
att granska bolagets arsredovisning och
bokféring samt styrelsens och verkstal-
lande direktdrens forvaltning. Efter varje
rakenskapsar ska revisorn lamnaen revi-
sionsberéttelse som omfattar moderbola-
get och koncernen till arsstamman. Reviso-
rerna har sitt uppdrag fran och rapporterar
till bolagsstdmman och far i sitt arbete inte
lata sig styras av styrelsen eller bolagsled-
ningen.

Revisorerna ska ocksa rapporteraom
négon styrelseledamot eller den verkstél-
lande direktoren har foretagit ndgon atgard
eller gjort sig skyldig till ndgon forsum-
melse som kan foranleda ersattningsskyl-
dighet.

Enligt Pandox bolagsordning ska
Pandox ha tva revisorer och tva revisors-
suppleanter eller ett auktoriserat revisions-
bolag. Pandox slutférde under 2017 sitt
uppdrag fran revisionsutskottet avseende
en revisionsupphandling och valbered-
ningen foreslog nyval av revisionsbolaget
PwC vid &rsstimman 2017. Arsstimman
2017 beslot utse revisionsbolaget PwC till
revisor med notering om auktoriserade
revisorn Patrik Adolfson som huvudansva-
rig revisor. Pandox revisor presenteras
nérmare i avsnittet "Styrelse, ledande
befattningshavare och revisorer” pa
sidorna 144—-147.

Styrelsen traffar Pandox externa reviso-
rer, utan att bolagsledningen ar narva-
rande, minst en gang om aret for att ta
emot och beakta revisorernas synpunkter.

Revisionsutskottet traffar ocksa reviso-
rerna regelbundet for att ta del av och
beakta deras synpunkter pa delarsrappor-
ter, arsredovisning, utfallet av revisorernas
granskning av den interna kontrollen for
finansiell rapportering samt andra fragor.

Pandox har ingen sérskild gransknings-
funktion (internrevision). Styrelsen utvar-
derar arligen behovet av en sddan funktion.

Valberedning
Valberedningen ar bolagsstimmans organ
med enda uppgift att bereda stammans
beslut i val- och arvodesfragor samt, i fore-
kommande fall, hur valberedningen ska
formeras och sammankallas.
Valberedningen ska lamna forslag till
ordférande och 6vriga ledamoter i styrel-
sen samt arvode och annan ersattning for
styrelseuppdrag till var och en av styrelse-
ledaméterna. Valberedningen ska ocksa
lamna forslag till val och arvodering av
revisor/revisorer i samarbete med revi-
sionsutskottet.
1 enlighet med beslut pa Pandox ars-
stdimma 2017 ska Pandox valberedning
infor arsstamman 2018 besta av represen-
tanter for de, per 31 juli 2017, fyra rostmas-
sigt storsta aktiedgarna, enligt den av Euro-
clear Sweden férda aktieboken, samt sty-
relseordféranden. Styrelseordféranden i
Pandox AB ska ocksd sammankalla det for-
stamotet i valberedningen. Om en ledamot
som har ratt att utse en ledamot i valbered-
ningen avsager sig ratten att utse en leda-
mot, ska ratten att utse en ledamot 6verga
till den storsta aktiedgaren som tidigare
inte haft rétt att utse en ledamot till valbe-
redningen. Helene Sundt AB och Christian
Sundt AB representeras av en gemensam
ledamot i valberedningen. Ledamoten som
representerar den rostmassigt storsta
aktiedgaren ska utses till ordférande for
valberedningen. Sammansattningen av
valberedningen ska tillkdnnages senast
sex manader fore nasta arsstimma. Inget
arvode ska utga.
Den 1 september 2017 meddelade
Pandox att valberedningen har konstituerats
i enlighet med av arsstamman faststallda
principer med féljande sammanséattning:
¢ Anders Ryssdal, Eiendomsspar Sverige
AB (Valberedningens ordférande).

e Christian Ringnes, Styrelsens ord-
forande Pandox AB.

 Jakob Igbal, Helene Sundt AB och
Christian Sundt AB gemensamt.

« Lars-Ake Bokenberger, AMF.

» Marianne Flink, Swedbank Robur Fonder.

Aktiedgare som onskar lamna forslag till
valberedningen kan gora detta via e-post
till valberedningen@pandox.se eller brev
till Pandox AB, Valberedning, PO Box 15,
SE-101 20 Stockholm senast den 19 mars
2018.

Valberedningens forslag infor arsstaimman

2018 omfattar:

« Forslag till val av styrelseledamdter.

* Principer for utseende av valberedning
infor arsstamman 2019.

Valberedningens forslag har publicerats i
kallelsen till arsstimman 2018 och pa
Pandox webbplats. Arsstamman kommer
att hallas den 9 april 2018 i Stockholm.

INTERNKONTROLL OCH FINANSIELL
RAPPORTERING

Pandox styrelse ansvarar enligt den
svenska aktiebolagslagen och Koden for
bolagsstyrning for den interna kontrollen i
bolaget. Denna rapport har uppréttats i
enlighet med arsredovisningslagen och
Koden och avser framforallt att beskriva
intern kontroll och riskhantering avseende
den finansiella rapporteringen.

Det ramverk som ligger till grund for
Pandox arbete med och beskrivning av
intern styrning och kontroll &r "COSO”, the
Committee of Sponsoring Organisations of
the Treadway Commission. Internkontroll-
ramverket COSO strukturerar intern kon-
troll utifran fem komponenter; kontroll-
miljo, riskbeddmning, kontrollaktiviteter,
uppféljning samt information och kommu-
nikation.

Kontrollmiljé

Styrelsen har det dvergripande ansvaret for
att sékerstalla god intern kontroll och
effektiv riskhantering. Styrelsen faststiller
arligen en arbetsordning som klargor sty-
relsens ansvar och som reglerar styrelsens
inbdrdes arbetsfordelning. Styrelsen uto-
var sin kontroll framst genom att arligen
faststélla policydokument, instruktion for
VD, delegationsordningar, instruktion for
den ekonomiska rapporteringen, verksam-
hetsmal och strategi samt affarsplan och
budget.

Grunden for god intern kontroll avse-
ende finansiell rapportering utgors av kon-
trollmiljén. Under aret har Pandox fortsatt
arbetat med att tydliggdra, dokumentera
och implementera organisationsstruktur,
beslutsvagar, ansvar och befogenheter vil-
ket har starkt Pandox féretagskultur och
kontrollmiljo.

Pandox har under aret forstarkt bola-
gets kompetens genom rekrytering specia-
listkompetens inom finans och skatt.
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44 Bolagsstyrningsrapport, forts.

Riskbedomning

Koncernens verksamhet ger exponering
mot olika risker. Under det senaste aren
har Pandox genomfort flera stora forvarv
vilket vidgat koncernens geografiska verk-
samhetsomriden samt lett till nya affarsre-
lationer. Med hansyn till dessa forand-
ringar har koncernen har under aret
genomfort en ny riskutvérdering, se Risk-
avsnittet sidan 80-84.

Riskbedémningen avseende den finan-
siella rapporteringen innebér att Pandox
har identifierat de arbetsprocesser och
resultat- och balansposter dar risk finns att
felaktigheter, ofullstandigheter eller
oegentligheter skulle kunna uppsta om inte
tillrackliga kontrollmoment byggs in i ruti-
nerna. Vid riskbedémningen analyseras
huruvida fel skulle kunna uppsta och i s
fall hur och var i processen. | riskbeddm-
ningen har posterna dér risken for vasent-
liga fel ar hogst identifierats. Det dr poster
dér vardenai transaktionerna &r storaeller
dar processen innehaller hog komplexitet
med behov av stark intern kontroll.

En beddmning av riskerna for fel i den
finansiella rapporteringen sker arligen for
varje rad i resultatrakningen, rapporten
over finansiell stillning och kassaflédes-
analysen. FOr de poster som ar vasentliga
och/eller har forhojd risk for fel finns sér-
skilda processer for att minimera riskerna.
De tre viktigaste riskomradena ar:

* Fastighetsvardering.
« Investerings- och renoveringsprogram.
« Finansieringsverksamheten.

Pandox modell fér internkontroll
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Pandox har en vél etablerad operationell
riskmodell, "Pandoxmodellen”. Pandox-
modellen anvands for att vérdera och
dokumentera identifierade risker i hotell-
fastigheterna. Pandoxmodellens arbetsme-
todik 6kar kassaflodet och begriansar risken
for respektive hotell.

Pandoxmodellens fyra faser:

¢ Marknadsanalys.

¢ Marknadsstrategi.

e Ldnsamhetsoptimering.

« Avtalsoptimering.

For varje hotellfastighet finns en individu-
ell affarsplan. Tva ganger per ar gors en
genomgang av samtliga hotell och fastighe-
ter samt en uppdatering enligt Pandoxmo-
dellen. Aterkommande verksamhetsnéara
riskomraden ar hotellbelaggning, fastig-
hetsforvaltning, avtalsfragor och kapital-
forvaltning. De storsta riskerna dokumen-
terasien ”"Hot Pile” som foljs upp lI6pande
samt i relevanta delar avrapporteras pa
koncernledningens manadsmoten. Pa
dessa manadsmaten diskuteras dven
péverkan frdn makroekonomi, hotellkon-
junkturcykeln, geografisk exponering och
operators-/varumarkesexponering, hotell-
efterfrégan, utbud av ny kapacitet, konkur-
renter med mera.

Pandox genomfor interna varderingar
av sin fastighetsportfolj varje kvartal. Alla
fastigheter varderas dessutom varje ar av
externa professionella fastighetsvarderare
som &r oberoende av Pandox och deras
antaganden och varderingar ar viktiga vid
faststallandet av den interna varderingen.
Vvarderingsmodellen bestar av en accepte-

Resultat

rad och beprovad kassaflédesmodell, dar
framtida kassafloden som hotellfastighe-
terna forvantas generera, diskonteras. Var-
deringen baseras pa det berorda hotellets
affarsplan som uppdateras minst tva
ganger per ar. Den tar bland annat hansyn
till utvecklingen inom de underliggande
operatdrsaktiviteterna, marknadsutveck-
lingen, avtalslaget, drifts- och underhalls-
fragor och investeringar som syftar till att
maximera hotellfastighetens kassaflode och
avkastning pa lang sikt.

I rollen som aktiv &gare av hotellfastig-
heter efterstravar Pandox att tillsammans
med sina hyrespartners identifiera gemen-
samma investerings- och renoveringspro-
gram for att sdkerstélla hotellens konkur-
renskraft och bidra till ett 6kat kassaflode.
Pandox har ett langsiktigt perspektiv och en
strukturerad process for handlaggning,
genomforande och uppféljning av investe-
ringar. Pandox arbetar normalt med under-
héllsplaner pa 3-5 ar samt darutéver med
specifika projekt for kassaflodesdrivande
investeringar. For investeringar dversti-
gande 6 MSEK skrivs en PM som lamnas till
styrelsen for beslut. En investeringsbudget
uppréttas varje ar i samband med framta-
gandet av budget och verksamhetsplan, vil-
ken faststélls av styrelsen och justeras kvar-
talsvis. Utfallet av investeringarna foljs upp
mot budget och redovisas for styrelsen.

Rénteutgifter ar Pandox storsta utgifts-
post. Ranteutgifter paverkas av marknads-
rantor och av marginalerna hos kreditinsti-
tut samt Pandox strategi avseende rénte-
bindning. Majoriteten av Pandox lanefacili-
teter I6per med rorlig rénta. FOr att hantera
rénterisk och 6ka forutsagbarheten i
Pandox resultat anvands réntederivat,
framfor allt ranteswappar. Rorliga réantor ar
delvis utbytta genom ranteswappar vilket
ger Pandox fasta rantor. Pandox styrelse
faststdller riskmandatet. Riskmandatet
speglas i Pandox finanspolicy och sékerstal-
ler att foretaget har tillgang till 1angsiktig
finansiering. Finanspolicyn uppdateras
arligen av styrelsen. Pandox arbetar nara
sina langivare och extern expertis for att ha
god framf6érhallning avseende sitt finansie-
ringsbehov.

I samband med Pandox arliga strategi-
och budgetarbete presenterar koncernled-
ningen en karta dver koncernens viktigaste
affarsrisker for styrelsen.



Kontrollaktiviteter

For att undvika felaktigheter har kon-
trollaktiviteter inforts med syfte att saker-
stélla att kontrollmalen uppfylls. Under
aret har Pandox foérnyat sin bedémning av
risker i koncernen, bland annat genom en
riskworkshop, med malet att ytterligare
utveckla ramverk och policy avseende risk-
hantering, intern kontroll och finansiell
rapportering. Pandox visentligaste finan-
siella processer, sdsom bokslut, konsolide-
ring, uppfoljning och rapportering finns
dokumenterade i en Ekonomihandbok. |
samband med arbetet med Ekonomihand-
boken har kontrollaktiviteterna kopplat till
processerna kartlagts och dokumenterats.
Kontrollerna avser att sékerstalla kvalitativ
finansiell rapportering. Kontrollerna
genomfors pa en dvergripande niva genom
analyser av resultat och nyckeltal samt pa
detaljniva genom att ett antal kontroll-
punkter ingar i de 1dpande processerna och
rutinbeskrivningarna. Varje manad f6ljs
bolagets resultat upp mot budget, prognos
och utfall &ret innan pa ekonomimaten.
Manatligen halls aven ledningsgruppsmo-
ten. Kvartalsvis foljer styrelse och revi-
sionsutskottet upp den finansiella rappor-
teringen.

CFO, Business Intelligence och control-
lerorganisationen har alla ett ansvar for att
skapa den miljo som kravs for att uppna
transparent och rattvisande finansiell rap-
portering. Ledning och styrelse i Pandox
utgor aven de mycket viktiga kontrollin-
stanserna i den externa finansiella rappor-
teringsprocessen.

Uppféljning

Pandox féljer varje manad upp utfall i for-
héllande till bolagets operationella och
finansiella mal. P& resultatuppfoljnings-
moten deltar CEO, CFO, Business Intelli-
gence, Group Controlling och affirsomréa-
desansvariga. Materiella differenser utreds
omedelbart av CFO och rapporteras i
véasentliga fall till styrelsen. Eventuella
identifierade hoga risker foljs upp av styrel-
sen minst varje kvartal. Revisionsutskottet
granskar alltid de externa rapporterna
innan de gors publika for aktiemarknaden.

Dessa processer for uppfoljning utgor
grunden for att sdkerstilla Pandox finan-
siella rapportering.

CFO redogor arligen fér den interna
kontrollen avseende den finansiella rap-
porteringen for styrelsen.

Utover detta granskar ocksa dven
Pandox externa revisorer bolagets interna
kontroll avseende finansiell rapportering
och arsredovisning samt gor en 6versiktlig
granskning av delarsrapporten for det
tredje kvartalet. Av revisorerna eventuellt
identifierade brister och/eller fel rapporte-
ras till Pandox ledning eller vid allvarligare
brister eller fel direkt till styrelsen.

Information och kommunikation
En forutsattning for god intern kontroll &r
att dess olika bestandsdelar och avsikter ar
kanda i organisationen. Med andra ord ar
en tydlig och strukturerad kommunikation
kring intern kontroll mycket viktig.

For att sdkerstilla ett effektivt kun-
skaps- och erfarenhetsutbyte inom ekono-

mifunktionerna genomfors regelbundna
ekonomimaoten dar aktuella @mnen
avhandlas. Styrande riktlinjer, policys och
instruktioner finns tillgédngliga p& koncer-
nens intranat. Tillgangligheten till doku-
menten for intern information pa intra-
néatet styrs via behorigheter. Dokumenten
uppdateras I6pande vid behov. Foréand-
ringar kommuniceras separat via e-post
och pa méten for controllers och ekonomi-
ansvariga. Aven vad giller finansiell data
for koncernen ar detta centralt styrt via
behdrigheter.

Chefen for Investor Relations hanterar
all extern information och kommunika-
tion, inklusive den externa hemsidan.

Behov av internrevision

Pandox har en mycket engagerad och
involverad ledning som agerar direkt i
manga fragor pa olika nivaer i koncernen.
Dessutom har Pandox en stark central con-
trollerorganisation med medarbetare med
tidigare erfarenhet som revisorer, vilka till-
sammans med Business Intelligence-orga-
nisationen analyserar och foljer utveck-
lingen béde finansiellt och operationellt i
koncernens samtliga verksamhetsomraden.
Medarbetarna pa ekonomiavdelningen har
l&ng erfarenhet av ekonomiarbete och djup
erfarenhet av Pandox verksamhet. Sam-
mantaget medfor detta att Pandox styrelse
for narvarande inte ser ett behov av en
separat internrevisionsfunktion.

Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

Till arsstimman i Pandox AB (publ), org. nr 556030-7885

Det ar styrelsen som har ansvaret for
bolagsstyrningsrapporten for ar 2017 pa
sidorna 138—147 och for att den ar upprat-
tad i enlighet med arsredovisningslagen.
Var granskning har skett i enlighet med
FARs uttalande RevU 16 Revisorns
granskning av bolagsstyrningsrapporten.
Detta innebér att var lagstadgade genom-
gang av bolagsstyrningsrapporten har en
annan inriktning och en vasentligt mindre

omfattning jaAmfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt Inter-
national Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har.

En bolagsstyrningsrapport har upprat-
tats. Upplysningar i enlighet med 6 kap 68
andra stycket punkterna 2—6 samt 7 kap 318§
andra stycket arsredovisningslagen ar for-
enliga med &rsredovisningen och koncern-

redovisningen samt i 6verensstammelse
med arsredovisningslagen.

Stockholm den 5 mars 2018
Pricewaterhouse Coopers AB

Patrik Adolfson Helena Ehrenborg

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig
revisor
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