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Bolagsstyrningsrapport

God bolagsstyrning handlar om att séker-
stilla att bolaget skots pé ett for aktiedgarna
s& ansvarsfullt och effektivt sitt som majligt.
Bolagsstyrning beskriver hur rittigheter och
skyldigheter fordelas mellan bolagets organ
ienlighet med tillimpliga lagar, regler och
interna processer. Pandox &r ett svenskt
publikt aktiebolag med site i Stockholm.
Bolagsstyrningen i Pandox utgar fran
svensk lag, bolagsordningen, Nasdaq Stock-
holms regelverk for emittenter och Svensk
kod for bolagsstyrning ("Koden”). Koden
aterfinns pa www.bolagsstyrning.se och
utgor god sed pa aktiemarknaden. Pandox
féljer Koden utan avvikelser.

En reviderad kod for bolagsstyrning
trader i kraft den 1 januari 2020 med bland
annat nya regler for ersiattningsrapporte-
ring och transaktioner med nérstiende.
Pandox har en fungerande princip for att
sékerstélla marknadsmassiga villkor i
nirstdendetransaktioner, vilket ocksa foljs
upp av styrelsen.

AGARE OCH AKTIEN
Pandox B-aktie dr sedan den 18 juni 2015
noterad pa Nasdaq Stockholm pa listan for
stora bolag (Large Cap). Bolagets aktiekap-
ital uppgick per den 31 december 2019 till
459 624 998 kronor, fordelat p4 75 000 000
A-aktier och 108 849 999 B- aktier. Varje
A-aktie berattigar innehavaren till tre ros-
ter pa bolagsstimman, medan varje B-aktie
beréttigar innehavaren till en rost pa
bolagsstamman.

Pandox bolagsordning innehéller ett
omvandlingsférbehall och ett hembuds-

forbehéll for Pandox A-aktier. Samtliga
B-aktier ar fritt 6verlatbara.

Foljande aktiedgare hade vid utgangen
av 2019 ett direkt eller indirekt 4gande som
representerade 10 procent eller mer av roste-
talet for samtliga aktier i bolaget:

Innehav 2019-12-31 Andel av rostetalet, %

Eiendomsspar AS 36,6
Christian Sundt AB 18,1
Helene Sundt AB 181

Bolagets borsvirde berdknat pa bade A- och
B-aktier uppgick vid arets slut till 38 976
(24 555) MSEK.

P Mer information om Pandoxaktien
och dgarbilden finns pa sidorna 30—33
samt pd Pandox webbplats pandox.se.

Pandox genomférde den 5 november
2019, med stod av det bemyndigande sty-
relsen erholl vid arsstaimman den 10 april
2019, en riktad kontant nyemission, varige-
nom bolaget tillférdes cirka 3 000 MSEK
fore transaktionskostnader.

» For beskrivning av sedvanlig sa
kallad "Change of Control”-klausul, se
sidan 94 i forvaltningsberdttelsen.

BOLAGSSTAMMA

Bolagsstimman ar Pandox hogsta beslu-
tande organ. Pa Pandox arsstimma utévar
aktiedgarna sin rostratt i nyckelfragor, till
exempel faststillande av resultat- och
balansrékningar, disposition av bolagets
resultat, beviljande av ansvarsfrihet for
styrelsens ledamoter och verkstillande

Overgripande bolagsstyrningsstruktur
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direktor, val av styrelseledaméter och
revisorer samt ersittning till styrelsen och
revisorerna. Genom aktiedgarnas aktiva
deltagande vid Pandox staimma laggs grun-
den for en god maktbalans mellan dgare,
styrelse och bolagsledning.

Pandox styrelse ska kalla till extra
bolagsstimma om en aktieminoritet med
sammanlagt minst en tiondel av samtliga
aktier i bolaget, eller bolagets revisor, begér
det. Styrelsen kan ocksé pa eget initiativ
kalla till extra bolagsstimma. Beslut vid
bolagsstaimma fattas normalt med enkel
majoritet. Enligt bolagsordningen sker kal-
lelse till bolagsstimma genom annonsering
i Post och Inrikes Tidningar och genom att
kallelsen hélls tillgénglig pa Pandox webb-
plats pandox.se. Att kallelse har skett ska
samtidigt annonseras i Svenska Dagbladet.

Nar datum och ort for bolagsstimma har
faststallts ska uppgift om detta utan drgjs-
maél, infor arsstimma senast i ssmband
med tredje kvartalsrapporten, lamnas pa
Pandox webbplats. Arsstimman 2020 halls
den 3 april 2020 i Stockholm.

Aktiedgare som vill delta i Pandox
bolagsstaimma ska dels vara inford i den
av Euroclear Sweden férda aktieboken fem
vardagar fore stimman, dels anmila sig hos
Pandox for deltagande i bolagsstimman
senast den dag som anges i kallelsen till
stimman. Aktiedgare kan nérvara personli-
gen eller genom ombud och kan dven bitra-
das av hogst tva personer (antalet bitrdden
ska anges i anmalan). Vanligtvis ar det maj-
ligt for aktiedgare att anmala sig till bolags-
stdimman pa flera olika sitt, vilka ndrmare
anges i kallelsen till stimman. Aktiedgare ar
berittigade att rosta for samtliga aktier som
aktiedgaren ager.

Aktiedgare som Onskar fa ett drende
behandlat pa bolagsstimman maéste skicka
en skriftlig begidran om det till Pandox sty-
relse. Denna begéran ska vara styrelsen till
handa senast sju veckor fore bolagsstim-
man. Infor arsstimman 2020 géller att
begéran ska vara styrelsen tillhanda senast
den 14 februari 2020.

Arsstimma 2019

Pandox senaste drsstimma dgde rum den

10 april 2019 i Stockholm, d& bland annat

foljande beslut fattades:

« Faststéllelse av resultat- och balans-
rakning samt koncernresultatrdkning
och koncernbalansrikning.
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« Disposition av bolagets vinst enligt den
faststéllda balansrakningen samt beslut
om utdelning till aktieAgarna om
4,70 kronor per aktie.

« Ansvarsfrihet for styrelseledaméter och
verkstéllande direktoren.

» Arvoden till styrelsen och bolagets revi-
sorer; 800 000 kronor till styrelsens
ordférande, 600 000 kronor till styrel-
sens vice ordférande for det fall sddan
utses, samt 400 000 kronor till envar av
ovriga av stimman valda ledaméter.
Arvoden till revisionsutskottet; 130 000
kronor till revisionsutskottets ordférande
och 70 000 kronor till envar av 6vriga
ledamdoter.

» Arvoden till ersattningsutskottet;

50 000 kronor till envar av de tva leda-
moterna i ersattningsutskottet.

» Arvode till revisorer ska utga enligt
godkand rakning.

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

« Omval av Christian Ringnes, Leiv
Askvig, Jon Rasmus Aurdal, Ann-Sofi
Danielsson, Bengt Kjell och Jeanette
Dyhre Kvisvik.

« Omval av Christian Ringnes som
styrelsens ordférande.

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

» Faststéllande av riktlinjer for erséttning
till ledande befattningshavare.

« Antagande av principer for utseende av
valberedning infor arsstimma 2020.

Fullstéandigt bolagsstaimmoprotokoll finns
tillgéngligt pd Pandox webbplats.

STYRELSE

Pandox styrelse ar ansvarig for bolagets

forvaltning och organisation. Ansvaret

omfattar bland annat att:

« Faststélla Pandox mal och strategier.

« Tillsitta, utvirdera och vid behov
entlediga VD.

» Sikerstalla rutiner och system for
utvardering av faststiallda mal.

« Fortlopande utvirdera resultat och
finansiell stillning.

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

Styrelseledaméterna valjs av drsstimman
for tiden intill slutet av nésta drsstimma.
Enligt Pandox bolagsordning ska styrelsen,
till den del den valjs av bolagsstamman,
besta av minst fyra och hogst atta ledamo-
ter utan styrelsesuppleanter.
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Pandox styrelseordférande viljs av ars-
stimman. Styrelseordféranden ansvarar
for att styrelsens arbete &r vilorganiserat
och effektivt.

Styrelsen foljer en skriftlig arbetsord-
ning som revideras drligen och faststalls pa
det konstituerande styrelsemétet. Arbets-
ordningen reglerar bland annat motesfor-
mer, funktioner samt férdelningen av
arbete mellan styrelseledaméterna och
verkstallande direktoren. I samband med
det konstituerande styrelsemotet faststéller
styrelsen dven instruktionen for verk-
stéllande direkt6ren avseende finansiell
rapportering.

Styrelsen sammantrader enligt ett arli-
gen faststillt schema som normalt foljer
Pandox strategi och budgetprocess samt
bolagets finansiella kalender. Ytterligare
styrelseméten kan sammankallas for att
hantera tidskritiska fragor som kriver sty-
relsebeslut, till exempel forvirv, avyttring
eller kapitalanskaffning.

Utover styrelsemétena tréffas styrelse-
ordféranden och verkstillande direktren
kontinuerligt for att diskutera styrningen
och ledningen av Pandox. Styrelsen utvar-
derar fortlopande den verkstéllande direk-
torens arbete.

RISKER
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Pandox styrelse har till stod for sitt arbete
ocksa ett revisionsutskott och ett ersétt-
ningsutskott.

» Pandox styrelseledaméters och
VDs andra uppdrag beskrivs pa sidorna
154-157.

Styrelsens arbete

2019 var ett ar med hog aktivitetsniva for
Pandox med en rad forvérv, betydande
investeringar i befintlig portf6lj samt flera
storre refinansieringar, vilket kravt ett bety-
dande engagemang frén styrelsen. Ut6ver
ovanstdende fragor har styrelsen under éret
arbetat med Pandox strategi och affarsplan,
budget, utvecklingen pa hotellmarknaden
och riskanalys.

Styrelsen har under aret haft tolv méten
varav ett konstituerande. Pa det konstitue-
rande styrelsemétet valdes Bengt Kjell till
vice ordférande i styrelsen. I samband med
den riktade nyemissionen holls tre styrelse-
moten. Ledamoéter med anknytning till
aktiedgare som deltog i nyemissionen
deltog da inte i styrelsens beredning av
arendet.

Styrelsen genomfor arligen en utvarde-
ring av sina arbetsformer och rutiner for
att sdkerstilla att den har nodvandig

VIKTIGARE POLICYER OCH KODER ANTAGNA AV PANDOX STYRELSE

Innehall

Finanspolicy
Insiderpolicy
Intern och extern personuppgiftspolicy

Principer och regler fér hur finansverksamheten ska bedrivas
Regler ochriktlinjer f6r hantering av insiderinformation
Regler och information om Pandox behandling

av personuppgifter

IT- ochinformationssékerhetspolicy

Principer och regler fér hur IT-verksamheten ska bedrivas och hur

[T-sdkerheten sakerstalls

Kommunikationspolicy
skotas

Miljépolicy

Uppforandekod for affarspartners
Uppférandekod for medarbetare
Antikorruptionspolicy

Riktlinjer for visselbldsartjanst

Principer ochregler for hur intern och extern kommunikation ska

Regler och riktlinjer f6r Pandox miljéansvar

Principer och krav pd Pandox affarspartners

Principer och krav pad Pandox medarbetare

Principer och krav pad Pandox medarbetare rorande antikorruption
Beskriver hur medarbetare och externaintressenter kan anmala

misstankar om oegentligheter

Riktlinjer for kriskommunikation

Beskriver hur Pandox kommunicerar internt och externt

ikrissituationer
PANDOX STYRELSE OCH UTSKOTT 2019
Deltagandeiantal méten

Revisions- Ersdttnings- Oberoende Oberoende
Namn Arvode, tkr3)  Styrelsen utskott utskott bolaget?) dgare?
Christian Ringnes, ordf. 3 850 12avi12 2av?2 Ja Nej
Leiv Askvig 3 450 1lavi12 2av?2 Ja Nej
Jon Rasmus Aurdal 3 470  1lavi2 4avé Ja Nej
Ann-Sofi Danielsson 530 12av12 4avy Ja Ja
Bengt Kjell, vice ordf 670 10av12 3ava Ja Ja
Jeanette Dyhre Kvisvik 400 12av12 Ja Ja
Helene Sundt 400 lav2 Ja Nej

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

3) Ledamoten deltog inte i styrelsens beredning eller beslut avseende den riktade nyemissionen pa grund av beroende till

aktiedgare som deltog i nyemissionen.
4) Uttradde ur styrelsen vid drsstimman 2019.
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kompetens samt val fungerande processer
for goda beslut. Resultatet av utviarderingen
rapporteras till valberedningen och utgor
en del av underlaget for nomineringsarbe-
tet. Styrelsens bedomning ar att ledamo-
terna har andamaélsenlig och vil komplette-
rande kompetens med hiansyn till Pandox
verksamhet.

Under 2019 genomf6rde Pandox val-
beredning intervjuer med samtliga styrelse-
ledaméter samt VD. Slutsatsen var att
styrelsen fungerar vil och att ledamoterna
kompletterar varandra pa ett bra sitt. Med
valet av Bengt Kjell som vice ordférande i
styrelsen var bedomningen att den interna
kommunikationen i styrelsen nar det géller
tidskritiska beslutsprocesser, till exempel
isamband med forvarv, har forbattrats
ytterligare.

Valberedningen har tillimpat regel 4.1 1
Koden som mangfaldspolicy vid framtagan-
det av forslaget till styrelse, med mélet att
styrelsen ska vara sammansatt med leda-
moter i varierande alder, kon och geogra-
fiskt ursprung samt representera varie-
rande utbildnings- och yrkesbakgrund.

Tva av sex ledamoter i Pandox styrelse ar
kvinnor.

Valberedningen har bedomt att styrel-
sen uppfyller Kodens krav pa oberoende.

Revisionsutskott

Pandox styrelse utsdg den 10 april 2019 ett
revisionsutskott bestaende av Ann-Sofi
Danielsson (ordférande), Bengt Kjell och
Jon Rasmus Aurdal. Revisionsutskottet
ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i 6vrigt, bland annat 6vervaka
Pandox finansiella rapportering, 6vervaka
effektiviteten i Pandox interna kontroll och
riskhantering, halla sig informerat om revi-
sionen av arsredovisningen och koncern-
redovisningen, granska och 6vervaka revi-
sorns opartiskhet och sjélvstandighet och
sérskilt uppméarksamma om revisorn till-
handahaller Pandox andra tjénster dn revi-
sionstjanster, samt bitrada vid upprattan-
det av forslag till bolagsstimmans val av
revisor. Revisionsutskottet granskar ocksa
arsredovisningen och delarsrapporterna
samt 6vervakar revisionen. Revisions-
utskottet utfor inte ndgot revisionsarbete.

Styrelsearbetets normala drscykel*

Revisionsutskottet har under aret, utover
granskning av Pandox externa finansiella
rapportering, l6pande analyserat och
bedomt Pandox ekonomiska, finansiella
och rapporteringsmassiga risker med
sarskilt fokus pé intéakter, forvarv, investe-
ringar, fastighetsvardering samt 6vergang
och inférande av IFRS 16.

Vidare har revisionsutskottet fortsatt
behandlat fragor gillande intern kontroll,
med avseende pa uppbyggnad, verktyg,
organisation och self-assessment. Bedom-
ningen &r att Pandox arbete med risk och
kontroll har stéarkts ytterligare under aret
genom forbattrade rutiner, kontroller och
system.

Under 2019 har revisionsutskottet haft
fyra protokollférda moten, vilka avrappor-
terats till styrelsen.

Ersdttningsutskott

Pandox har ett ersdttningsutskott besta-
ende av tva ledamoter: Christian Ringnes
och Leiv Askvig.

ERSATTNINGSUTSKOTT REVISIONSUTSKOTT
1. Februari 1. Februari 4. Oktober
« Méluppfyllelse aktuellt program « Bokslut « Delar
« Forslag till arsstimman « Revisionsrapport « Riskanalys
2. Oktober 2. April « Intern kontroll
« Riktlinjer incitamentsprogram « Delér
« Revisionsplan
3. Juli
« Delér

9. December

« Investeringar
« Affdrsplan

« Budget

« Riskanalys

8. Oktober

« Delarsrapport, kvartal 3

« Aterkoppling fran
revisorer

» Prognos

7.September
* Prognos
« Strategi

6. Juli
« Deldrsrapport, kvartal 2

* Under 2019 har totalt 12 styrelseméten héllits.
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STYRELSE

1. Februari

» Bokslutskommuniké, kvartal 4

« Resultat- och balansrikning helér
« Forslag till vinstdisposition

« Arsredovisning

« Aterkoppling frin revisorer

2.Mars
« Faststillelse av rsredovisning
« Kallelse till &rsstimma

3. April

« Delérsrapport, kvartal 1
« Revisionsplan

« Genomgang av policys
« Prognos

4. April - konstituerande méte
« Styrelsens arbetsordning

« VD-instruktion
« Firmateckning, besluts- och
attestratt

5. Juni
« Marknadsuppdatering
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Ersittningsutskottet ska:

« Bereda styrelsens beslut i frdgor om
ersittningsprinciper, ersdttningar och
andra anstillningsvillkor fér bolags-
ledningen.

» Folja och utvirdera pagdende och under
aret avslutade program for rorliga
ersadttningar till bolagsledningen.

« Folja och utvirdera tillimpningen av de
riktlinjer for ersattningar till ledande
befattningshavare som drsstaimman
enligt lag ska fatta beslut om samt
géllande ersattningsstruktur och
ersittningsnivaer i bolaget.

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

Ersittningsutskottet har under aret sarskilt
berett fragor rorande 16n och erséttning for
verkstéllande direktoren och bolagsled-
ningen. Darut6éver har ocksa ett nytt incita-
mentsprogram for nyckelpersoner pa
Pandox beretts och implementerats.

Under 2019 har ersittningsutskottet
haft tva protokollférda méten, vilka av-
rapporterats till styrelsen.

Verkstallande direktor och 6vriga ledande
befattningshavare

Den verkstillande direktéren ar under-
stdlld styrelsen och ansvarar for Pandox

I6pande forvaltning och den dagliga driften.

Arbetsfordelningen mellan styrelsen och
verkstillande direktéren anges i Pandox
arbetsordning for styrelsen och i instruktio-
nen for verkstillande direktoren. Atgirder
som dr utover de vanliga eller av sirskilt
stor betydelse faller inte under den 16pande
forvaltningen och verkstillande direktoren
ar skyldig att bereda och infor styrelsen
foredra sddana fragor. Verkstallande direk-
toren ansvarar ocksa for att upprétta rap-
porter och sammanstélla information infor
styrelseméten och denne ar ocksa foredra-
gande av materialet pa styrelseméten.

Enligt instruktionerna for finansiell rap-
portering ar den verkstillande direktoren
ansvarig for Pandox finansiella rapporte-
ring och denne ska sikerstilla att styrelsen
erhéller tillrackligt med information for att
hela tiden kunna utvardera bolagets finan-
siella stéllning.

Verkstillande direktoren ska halla
styrelsen kontinuerligt informerad om
utvecklingen av Pandox verksamhet nar
det giller intékter och resultat, ekonomisk
stillning, likviditets- och kreditlage, vikti-
gare affarshiandelser samt varje annan hin-
delse, omstandighet eller forhéllande som
kan antas vara av vésentlig betydelse for
Pandox aktiedgare.
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Revision

Pandox revisor utses av bolagsstimman for
att granska bolagets arsredovisning och
bokf6ring samt styrelsens och verkstillande
direktorens forvaltning. Efter varje raken-
skapsér ska revisorn ldamna en revisions-
berittelse som omfattar Pandox moderbolag
och Pandoxkoncernen till arsstaimman.
Revisorerna har sitt uppdrag fran och rap-
porterar till bolagsstimman och far i sitt
arbete inte lata sig styras av Pandox styrelse
eller bolagsledning.

Revisorerna ska ocksé rapportera om
négon styrelseledamot eller den verkstal-
lande direktoren har foretagit ndgon dtgard
eller gjort sig skyldig till ngon forsummelse
som kan foranleda ersiattningsskyldighet.

Enligt Pandox bolagsordning ska
Pandox ha tvé revisorer och tva revisors-
suppleanter eller ett auktoriserat revisions-
bolag. Pa uppdrag av revisionsutskottet
genomforde Pandox under 2017 en revi-
sionsupphandling som resulterade i valbe-
redningens forslag om nyval av revisions-
bolaget PWC, som ocksé tillstyrktes av ars-
stimman 2017. Vid drsstimman 2019
omvaldes PwC med notering om auktorise-
rade revisorn Patrik Adolfson som huvud-
ansvarig revisor.

Pandox revisor presenteras ndrmare
pasidan 155.

Styrelsen traffar Pandox externa reviso-
rer, utan att bolagsledningen ar nérva-
rande, minst en gng om &ret for att ta emot
och beakta revisorernas synpunkter.

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

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

Valberedning

Valberedningen ar bolagsstimmans organ
och ska lamna forslag till ordférande och
ovriga ledamoter i styrelsen samt arvode
och annan erséttning for styrelseuppdrag
till var och en av styrelseledamoterna. Val-
beredningen ska ocksé lamna forslag till val
och arvodering av revisor/revisorer i sam-
arbete med revisionsutskottet samt hur
valberedningen ska formeras och samman-
kallas.

I enlighet med beslut pd Pandox ars-
stimma 2019 ska Pandox valberedning
infor arsstimman 2020 besta av ledamoter
som utsetts av de, per 31juli 2019, fyra rost-
massigt storsta aktiedgarna, enligt den av
Euroclear Sweden forda aktieboken, samt
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styrelseordforanden. Styrelseordféranden

i Pandox AB ska ocksa sammankalla det
forsta motet i valberedningen. Om en aktie-
dgare som har ritt att utse en ledamot i val-
beredningen avsager sig ratten att utse en
ledamot, ska ratten att utse en ledamot
overgd till den storsta aktieagaren som tidi-
gare inte haft ritt att utse en ledamot till
valberedningen. Helene Sundt AB och
Christian Sundt AB representeras av en
gemensam ledamot i valberedningen. Leda-
moten som utsetts av den rostmassigt
storsta aktiedgaren ska utses till ordférande
for valberedningen. Sammanséttningen av
valberedningen ska tillkdnnages senast sex
manader fore nista arsstaimma. Inget
arvode ska utgi.

Den 6 september 2019 meddelade
Pandox att valberedningen har konstitue-
rats i enlighet med av arsstimman fast-
stillda principer med f6ljande samman-
sattning:

« Anders Ryssdal, Eiendomsspar Sverige

AB (Valberedningens ordférande)

« Christian Ringnes, Styrelsens ord-
forande Pandox AB
« Jakob Igbal, Helene Sundt AB och

Christian Sundt AB gemensamt
« Lars-Ake Bokenberger, AMF
e Marianne Flink, Swedbank Robur

Fonder

Vid framtagande av forslag till val av sty-
relse tillimpar valberedningen som mang-
faldspolicy, och betraffande malen for
denna, vad som foreskrivs i punkt 4.11
Svensk kod for bolagsstyrning.

Aktiedgare som 6nskar limna 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 3 januari
2020.

Valberedningens forslag infor arsstam-
man 2020 omfattar:

« Forslagtill val av styrelseledamoter

» Forslag till val av revisor

« Principer for utseende av valberedning
infor drsstimman 2021

Valberedningens forslag har publicerats i
kallelsen till arsstimman 2020 och pa
Pandox webbplats. Arsstimman kommer
att hallas den 3 april 2020 i Stockholm.
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INTERNKONTROLL OCH FINANSIELL
RAPPORTERING

Pandox styrelse ansvarar enligt den svenska
aktiebolagslagen och Svensk kod for
bolagsstyrning (Koden) for den interna
kontrollen i bolaget. Denna rapport har
uppréttats i enlighet med arsredovis-
ningslagen 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 kontroll
utifran fem komponenter; kontrollmiljo,
riskbedomning, kontrollaktiviteter, uppfolj-
ning samt information och kommunikation.

Kontrollmiljé

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for
att sdkerstilla god intern kontroll och effek-
tiv riskhantering. Styrelsen faststéller arli-
gen en arbetsordning som klargor styrel-
sens ansvar och som reglerar styrelsens
inbordes arbetsfordelning. Styrelsen utévar
sin kontroll framst genom att arligen fast-
stilla policydokument, instruktion for VD,
delegationsordningar, instruktion fér den
ekonomiska rapporteringen, verksamhets-
mal och strategi samt affarsplan och
budget.

Grunden for god intern kontroll avse-
ende finansiell rapportering utgors av kon-
trollmiljon. Pandox arbetar kontinuerligt
med att tydliggora, dokumentera och
anpassa organisationsstruktur, besluts-
vagar, ansvar och befogenheter vilket starker
Pandox foretagskultur och kontrollmiljo.

Pandox modell foér internkontroll
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Riskbedémning
» Se Riskavsnittet sidorna 84—88 samt
Hallbarhetsrapporten sidan 55.

Riskbedé6mningen avseende den finan-
siella rapporteringen innebir att Pandox
har identifierat de arbetsprocesser och
resultat- och balansposter dér risk finns
att felaktigheter, ofullstindigheter eller
oegentligheter skulle kunna uppsté om inte
tillrackliga kontrollmoment byggs in i ruti-
nerna. Vid riskbedomningen analyseras
huruvida fel skulle kunna uppsta och i sd
fall hur och var i processen. I riskbed6m-
ningen har posterna dér risken for viasent-
liga fel ar hogst identifierats. Det dr poster
dir viardena i transaktionerna ar stora eller
dar processen innehéller hog komplexitet
med behov av stark intern kontroll.

En bedomning av riskerna for fel i den
finansiella rapporteringen sker arligen for
varje rad i resultatrakningen, rapporten
6ver finansiell stallning och kassaflodes-
analysen. FOr de poster som &r véasentliga
och/eller har forhojd risk for fel finns sir-
skilda processer for att minimera riskerna.
De tre viktigaste riskomradena ar:

« Fastighetsvirdering
« Investerings- och renoveringsprogram
 Finansieringsverksamheten

Pandox har en vél etablerad operationell
riskmodell (Pandoxmetoden). Pandox-
metoden anvinds for att vardera och doku-
mentera identifierade risker i hotellfastig-
heterna och dr en viktig del av Pandox
totala riskarbete. Arbetsmetoden bygger
pé en individuell affarsplan f6r varje hotell-
fastighet och skapar forutsattningar for
okat kassaflode och lagre risk. Den ger
ocksa kunskapsfordelar som bidrar till
affarsmajligheter.

Resultat

Pandoxmetodens fyra delar ar:
» Marknadsanalys

» Marknadsstrategi

« Lonsamhetsoptimering

+ Avtalsoptimering

For varje hotellfastighet finns en individuell
affarsplan. Tva ganger per ar gors en
genomgang av samtliga hotell och fastig-
heter samt en uppdatering av affarsplanen
enligt Pandoxmetoden. Aterkommande
verksamhetsnira riskomréden &r hotellbe-
laggning, fastighetsforvaltning, avtalsfragor
och kapitalférvaltning. De stOrsta riskerna
dokumenteras i en "Hot Pile” som foljs upp
l6pande samt i relevanta delar avrapporte-
ras pa koncernledningens manadsmoten.
Pa dessa ménadsmoten diskuteras dven
paverkan fran makroekonomi, hotell-
konjunkturcykeln, geografisk exponering
och operatdrs-/varumirkesexponering,
hotellefterfragan, utbud av ny kapacitet,
konkurrenter med mera.

Pandox genomfor interna viarderingar
av sin fastighetsportfolj varje kvartal. Alla
fastigheter virderas dessutom varje ar av
externa professionella fastighetsvarderare
som dr oberoende av Pandox och deras
antaganden och virderingar ar viktiga vid
faststéllandet av den interna virderingen.
Virderingsmodellen bestar av en accepte-
rad och beprovad kassaflédesmodell, dar
framtida kassafléden som hotellfastighe-
terna forvintas generera, diskonteras.
Virderingen baseras pa det berérda hotel-
lets affdarsplan som uppdateras minst tva
génger per r. Den tar bland annat hansyn
till utvecklingen inom de underliggande
operatorsaktiviteterna, marknadsutveck-
lingen, avtalslaget, drifts- och underhalls-
fragor och investeringar som syftar till att
maximera hotellfastighetens kassafléde och
avkastning pa lang sikt.

I'rollen som aktiv dgare av hotellfastig-
heter efterstravar Pandox att tillsammans
med sina hyrespartners identifiera gemen-
samma investerings- och renoveringspro-
gram for att sikerstélla hotellens konkur-
renskraft och bidra till ett 6kat kassaflode.
Pandox har ett 1angsiktigt perspektiv och
en strukturerad process for handlaggning,
genomforande och uppf6ljning av investe-
ringar. Pandox arbetar normalt med under-
héllsplaner pa 3—5 ar samt darutéver med
specifika projekt for kassaflodesdrivande
investeringar. For investeringar 6versti-
gande 10 MSEK skrivs en PM som lamnas
till styrelsen for beslut. En investeringsbud-
get upprittas varje ar i samband med fram-
tagandet av budget och verksamhetsplan,
vilken faststalls av styrelsen och justeras
kvartalsvis. Utfallet av investeringarna foljs
upp mot budget och redovisas for styrelsen.
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Rénteutgifter ar Pandox storsta utgiftspost.
Rinteutgifter pdverkas av marknadsrantor
och av marginalerna hos kreditinstitut samt
Pandox strategi avseende réantebindning.
Med en hogre andel 1an i utlandsk valuta
paverkas ranteutgifterna aven av fluktua-
tioner i valutakurser.

Majoriteten av Pandox lanefaciliteter
16per med rorlig ranta. For att hantera ran-
terisk och oka forutsagbarheten i Pandox
resultat anviands rantederivat, framfor allt
ranteswappar. Rorliga rintor ar delvis
utbytta genom rénteswappar vilket ger
Pandox fasta rantor. Pandox styrelse fast-
stéller riskmandatet. Riskmandatet speglas
i Pandox finanspolicy och sékerstaller att
foretaget har tillgang till Iangsiktig finansie-
ring. Finanspolicyn uppdateras arligen av
styrelsen. Pandox arbetar néra sina langi-
vare och extern expertis for att ha god fram-
forhallning avseende sitt finansierings-
behov.

I samband med Pandox érliga strategi
och budgetarbete presenterar koncernled-
ningen en karta 6ver koncernens viktigaste
affarsrisker for styrelsen.

Kontrollaktiviteter
For att undvika felaktigheter ar kontroll-
aktiviteter implementerade med syfte att
sdkerstilla att kontrollméalen uppfylls.
Pandox vasentligaste finansiella processer,
sasom bokslut, konsolidering, uppfoljning
och rapportering finns dokumenterade i en
Ekonomihandbok. Kontrollerna avser att
sikerstalla kvalitativ finansiell rapportering.
Samtliga koncernbolags implemente-
rade nyckelkontroller avseende finansiell
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rapportering dokumenteras i en sjalvutvar-
deringsmall som rapporteras till koncern-
funktionen. Sjalvutvarderingsmallen foljs
upp, anpassas och utvarderas av koncern-
funktionen vilket stiarker kontrollmiljon
inom koncernen.

CFO, Business Intelligence och Group
Accounting & Control har alla ett ansvar for
att skapa den miljé som kravs for att uppnéa
transparent och rattvisande finansiell rap-
portering. Ledning och styrelse i Pandox
utgor aven viktiga kontrollinstanser i den
externa finansiella rapporteringsprocessen.

Uppféljning

Pandox foljer varje ménad upp utfall i for-
héllande till bolagets operationella och
finansiella mél. P4 resultatuppf6ljnings-
moten deltar CEO, CFO, Business Intelli-
gence, Group Accounting & Control och
affirsomradesansvariga. Materiella diffe-
renser utreds omedelbart av CFO och rap-
porteras i vasentliga fall till styrelsen. Even-
tuella identifierade hoga risker foljs upp av
styrelsen minst varje kvartal. Revisionsut-
skottet granskar alltid de externa rappor-
terna innan de gors publika for aktiemark-
naden.

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

CFO redogor arligen for den interna
kontrollen avseende den finansiella rappor-
teringen for styrelsen.

Utover detta granskar dven Pandox
externa revisorer bolagets interna kontroll
avseende finansiell rapportering och &rs-
redovisning samt gor en 6versiktlig gransk-
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ning av delarsrapporten for det tredje kvar-
talet. Av revisorerna eventuellt identifie-
rade brister och/eller fel rapporteras till
Pandox ledning eller vid allvarligare brister
eller fel direkt till styrelsen.

Information och kommunikation

En forutséttning for god intern kontroll ar
att dess olika bestdndsdelar och avsikter ar
kénda i organisationen. Med andra ord ar
en tydlig och strukturerad kommunikation
kring intern kontroll mycket viktig.

For att sékerstilla ett effektivt kunskaps-
och erfarenhetsutbyte inom ekonomifunk-
tionerna genomfors regelbundna ekonomi-
moten. Styrande riktlinjer, policyer och
instruktioner finns tillgédngliga p& koncer-
nens intranit. Tillgdngligheten till doku-
menten for intern information pa intranatet
styrs via behorigheter. Dokumenten uppda-
teras I6pande vid behov. Aven vad giller
finansiell data for koncernen ar detta cen-
tralt styrt via behorigheter.

Det finns ett ndra samarbete mellan kon-
cernfunktion och rapporterande dotterbo-
lag, daribland arrangerar koncernfunktion
arligen konferens och utbildning f6r ekono-
miansvariga och controllers.

Ansvarig for Investor Relations hanterar
tillsammans med medarbetare all extern
information och kommunikation, inklusive
den externa hemsidan.

Stockholm den 4 mars 2020

Styrelsen for Pandox AB

Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

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

Det ar styrelsen som har ansvaret for
bolagsstyrningsrapporten for ar 2019 pa
sidorna 148-153 och for att den ar upprat-
tad i enlighet med arsredovisningslagen.

Vér granskning har skett i enlighet med
FARs uttalande RevU 16 Revisorns gransk-
ning av bolagsstyrningsrapporten. Detta
innebar att var lagstadgade genomgang av
bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en vasentligt mindre omfatt-
ning jaimfoért 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 6§
andra stycket punkterna 2—6 samt 7 kap
31§ andra stycket arsredovisningslagen ar
forenliga med arsredovisningen och kon-
cernredovisningen samt i Gverensstam-
melse med arsredovisningslagen.

Stockholm den 4 mars 2020
PricewaterhouseCoopers AB

Patrik Adolfson Helena Ehrenborg
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig
revisor
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