Bolagsstyrningsrapport

God bolagsstyrning handlar om att séker-
stélla att bolaget skots pa ett for aktie-
dgarna sa effektivt satt som majligt.
Bolagsstyrning beskriver hur rittigheter
och skyldigheter fordelas mellan bolagets
organ i enlighet med tillampliga lagar,
regler och interna processer. Pandox ar

ett svenskt publikt aktiebolag med sate

i Stockholm vars B-aktie noterades pa Nas-
daq Stockholm den 18 juni 2015. Bolags-
styrningen i Pandox utgér ifran svensk

lag, bolagsordningen, Nasdaq Stockholms
regelverk for emittenter och Svensk kod
for bolagsstyrning ("Koden”). Koden utgor
god sed pa aktiemarknaden for alla svenska
bolag vars aktier dr upptagna till handel pa
en reglerad marknad i Sverige. Koden skall
tillampas fran borsnoteringen.

Koden ar reviderad och den reviderade
Svensk kod for bolagsstyrning géller fran
och med den 1 november 2015.

Bolaget behover inte folja alla regler i
Koden dé Koden i sig sjilv medger majlig-
het till avvikelse fran reglerna, under forut-
sédttning att sadana eventuella avvikelser
och den valda alternativa l6sningen
beskrivs och orsakerna forklaras i bolags-
styrningsrapporten (enligt den sé kallade
”f6lj eller forklara-principen”).

Kodens kapitel 10 “Information om
bolagsstyrning”, méaste dock alla bolag
folja. Styrelsen ska arligen i en bolagsstyr-
ningsrapport och pa sin webbplats infor-
mera aktiedgare och kapitalmarknad om
hur bolagsstyrningen i bolaget fungerar
och hur bolaget tillimpar Svensk kod for
bolagsstyrning.

Pandox bolagsstyrningsrapport har upp-
rattas for forsta gangen for rakenskapséaret
2015. Pandox foljer Koden utan avvikelser.

AGARE OCH AKTIEN

Genom aktiedgarnas aktiva stimmodelta-
gande frimjas en vil avvigd maktbalans
mellan dgare, styrelse och bolagsledning.

Bolagets aktiekapital uppgick till
375 000 000 kronor per den 31 december
2015, fordelat pa 75 000 000 A-aktier och
75 000 000 B-aktier. Varje A-aktie beratti-
gar innehavaren till tre roster pa bolags-
stimman, medan varje B-aktie berattigar
innehavaren till en rost pa bolagsstimman.
Bolagets borsvirde uppgick vid drets slut
till 23 385 MSEK.

Pandox bolagsordning innehaller ett
omvandlingsforbehall och ett hembuds-
forbehall for Pandox A-aktier. Samtliga
B-aktier ar fritt 6verlatbara.

Bolagsstimma

P4 bolagsstimma utévar aktiedgarna sin
rostratt i nyckelfragor, till exempel faststal-
lande av resultat- och balansrékningar, dis-
position av bolagets resultat, beviljande av
ansvarsfrihet for styrelsens ledaméter och
verkstillande direktor, val av styrelseleda-
moter och revisorer samt ersattning till
styrelsen och revisorerna.

Arsstimma maste héllas inom sex
maéanader fran utgangen av rakenskapsaret.
Utover arsstimman kan det kallas till extra
bolagsstaimma. Styrelsen skall kalla till
extra bolagsstimma om en aktieminoritet
med sammanlagt minst en tiondel av samt-
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liga aktier i bolaget begér det. Detsamma
galler om bolagets revisor begér att extra
staimma skall héllas. Styrelsen kan ocksa p&
eget initiativ kalla till extra bolagsstimma.
Beslut vid bolagsstdmma fattas normalt
med enkel majoritet. I vissa fragor foreskri-
ver dock svensk aktiebolagslag att beslut
kraver kvalificerad majoritet. Enligt bolag-
sordningen sker kallelse till bolagsstimma
genom annonsering i Post- och Inrikes Tid-
ningar och genom att kallelsen hélls till-
géanglig pd Pandox webbplats. Att kallelse
har skett ska samtidigt annonseras i
Svenska Dagbladet.

Nar datum och ort for bolagsstimma
har faststallts ska uppgift om detta utan
drojsmal, infor arsstimma senast i sam-
band med tredje kvartalsrapporten,
lamnas pa Pandox webbplats.

Aktiedgare som vill delta i forhandling-
arna pa bolagsstimma ska dels vara inford
iden av Euroclear Sweden forda aktieboken
fem vardagar fore stimman, dels anmaéla
sig hos Pandox for deltagande i bolags-
stimman senast den dag som anges i kal-
lelsen till stimman. Aktiedgare kan nér-
vara vid bolagsstimmor personligen eller
genom ombud och kan dven bitradas av
hogst tva personer (antalet bitrdden skall
anges i anmalan). Vanligtvis dr det mojligt
for aktiedgare att anmala sig till bolags-
stamman pa flera olika satt, vilka ndrmare
anges i kallelsen till stimman. Aktiedagare
ar berattigade att rosta for samtliga aktier
som aktiedgaren innehar.

Aktiedigare som Onskar fé ett drende
behandlat pa bolagsstimman méste skicka
en skriftlig begdran hdarom till styrelsen.
Sédan begéran ska normalt vara styrelsen
tillhanda senast sju veckor fore bolags-
stdmman.

Arsstimma 2015

Senaste arsstaimma dgde rum den 5 maj

20151 Stockholm. Arsstimman 2015

fattade foljande beslut:

» Faststillelse av resultat och balansrik-
ning samt koncernresultatrdkning och
koncernbalansrakning.

 Disposition betréffande bolagets vinst
enligt den faststillda balansrékningen.

» Ansvarsfrihet beviljades for styrelsele-
damoter och verkstéllande direktoren.

» Arvoden till styrelsen och bolagets revi-
sorer. 600 000 kronor till styrelsens
ordférande samt 400 000 kronor till
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envar av ovriga av stamman valda leda-
moter. Till envar av styrelseledamo-
terna ska dessutom 50 000 kronor utga
for styrelsens fullgorande av revisions-
utskottets uppgifter. Beslots vidare att
erséttning for utskottsarbete ska utgé
med 50 000 kronor till envar av de tvé
ledamoéterna i ersattningsutskottet.
Beslots att arvode till revisorer ska

utga enligt godkand rakning.

« Omval av styrelseledamoéter och
revisorer samt revisorssuppleanter.

+ Omval av Christian Ringnes som
styrelsens ordférande.

« Beslut om utseende av valberedning
infor drsstimma 2016.

« Antogs ny bolagsordning.

« Uppdelning av aktier (6:1), samt att
aktiekapitalet efter denna uppdelning
skall bestd av 75 000 000 aktier av serie
A och 75 000 000 aktier av serie B.

Extra bolagsstamma

Vid extra bolagsstimma den 23 november

2015 fattades foljande beslut:

« TFaststilldes antalet styrelseledamoter
till sju.

« Ann-Sofi Danielsson valdes till ny
styrelseledamot for tiden fram till slutet
av nésta drsstimma och ersatte ddrmed
Christian Sundt som stéllt sin plats i
styrelsen till forfogande.

+ Arvodet till de av stimman valda styrel-
seledamoterna ska kvarstd i enlighet
med arsstimmans beslut, innebarande
ett arvode till styrelsens ordférande om
600 000 kronor och envar 6vriga av
stimman valda ledamoter ett arvode
om 400 000 kronor.

« Arvode utgar med 50 000 kronor till
envar av de tva ledamoterna i ersatt-
ningsutskottet.

« Arvode utgér med ett arligt belopp
om totalt hogst 350 000 kronor till
revisionsutskottet, att fordelas till
revisionsutskottets medlemmar enligt
styrelsens beslut.

Bolagsstimmoprotokoll finns tillgingligt
pa Pandox webbplats.

Styrelsen

Styrelsen ar Pandox hogsta beslutsfattande
organ efter bolagsstimman. Enligt aktie-
bolagslagen ar styrelsen ansvarig for
Pandox forvaltning och organisation, vilket
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inkluderar att, bland annat, faststélla mal
och strategier, sakerstilla rutiner och sys-
tem for utvirdering av faststéllda mal, fort-
16pande utviardera Pandox resultat och
finansiella stallning och utviardera den ope-
rativa ledningen. Styrelsen ansvarar ocksa
for att sdkerstélla att arsredovisningen och
delarsrapporter uppréttas i rétt tid. Dess-
utom utser styrelsen den verkstéllande
direktoren. Styrelsen kan delegera uppgif-
ter till personer inom eller utom styrelsen
men inte avborda sig det yttersta ansvaret
for bolagets organisation och forvaltning
eller skyldigheten att sorja for en betryg-
gande kontroll av bolagets ekonomiska
forhallanden.

Styrelseledamoterna viljs normalt av
arsstimman for tiden intill slutet av nista
arsstimma. Enligt Pandox bolagsordning
ska styrelsen, till den del den véljs av
bolagsstaimman, besta av minst fyra leda-
moter och hogst sju ledaméter utan styrel-
sesuppleanter.

Enligt Koden viljs styrelsens ordférande
av arsstimman och denne har ett sarskilt
ansvar for ledningen av styrelsens arbete
och for att styrelsens arbete dr valorganise-
rat och genomfors pa ett effektivt satt.

Styrelsen ska faststilla en skriftlig
arbetsordning for sitt eget arbete. Finns det
istyrelsen en arbetsfordelning mellan leda-
moterna, ska ocksa den framga av arbets-
ordningen, ndgot som aktualiseras nér det
finns utskott med uppgift att bereda fragor
inom ett visst omrade, till exempel revi-
sionsutskott och ersiattningsutskott.

Styrelsen foljer den skriftliga arbetsord-
ning som revideras drligen och faststills pa
det konstituerande styrelsemotet varje ar.

Arbetsordningen reglerar bland annat
styrelsepraxis, funktioner och fordelningen
av arbete mellan styrelseledaméterna och
verkstéllande direktor. I samband med det
konstituerande styrelsemotet faststéller
styrelsen aven instruktionen for verkstal-
lande direktor innefattande finansiell
rapportering.

Styrelsen genomfor arligen en utvirde-
ring av sina arbetsformer och rutiner.
Utvirderingen syftar till att sékerstélla
vl fungerande processer for informations-
samling, rapportering, analys, planering
och beslutsfattande. Utvarderingen syftar
till att sdkerstélla att styrelsen har n6dvan-
dig kompetens. Resultatet av utvarderingen
rapporteras till valberedningen och utgor
underlag for nomineringsarbetet. Samtliga
styrelseledaméter, samt bolagets VD, har
under november 2015 intervjuats av valbe-
redningen om styrelsens arbetsformer och
rutiner. Darutéver har styrelsens samman-
sédttning sarskilt analyserats infor tillsat-
tandet av en ny styrelseledamot i november
2015, dér sirskild hansyn tagits till speci-
fika kompetenskrav, oberoende i forhal-
lande till huvudagarna och styrelsens
konsfordelning.

Styrelsen skall fortlopande utvardera
verkstéllande direktorens arbete.

Styrelsen sammantréder enligt ett &rli-
gen faststéllt schema. Ut6ver dessa styrel-
seméten kan ytterligare styrelsemoten
sammankallas for att hantera fragor som
inte kan hanskjutas till ett ordinarie styrel-
semote. Utover styrelsemotena triffas
styrelseordforanden och verkstillande
direktoren kontinuerligt for att diskutera
styrningen och ledningen av Pandox.

PANDOX STYRELSE 2015
Deltagandeiantal moten

Revisions- Ersdttnings- Oberoende Oberoende
Namn Arvode, tkr  Styrelsen utskott?) utskott bolaget? agare?
Christian Ringnes, ordf. 650 15av15 3av3 2av?2 Ja Nej
Leiv Askvig 400  15avi5 3av3 — Ja Nej
Olaf Gausla 470 15avib 3av3 — Ja Nej
Bengt Kjell 470  15avis 3avs — Ja Ja
Helene Sundt 400  14avis 3av3 — Ja Nej
Mats Wappling 450  15avi1b 3avs 2av2 Ja Ja
Christian Sundt —  1lavis 3avs — Ja Nej
Ann-Sofi Danielsson 530 3avis — — Ja Ja

Vid extra bolagsstimma den 23 november 2015 valdes Ann-Sofi Danielsson till ny styrelseledamot och ersatte ddrmed Christian

Sundt som stéllt sin plats i styrelsen till forfogande.

1) Revisionsutskottet bildades den 23 november 2015. Fram till dess har styrelsen i sin helhet fullgjort ett revisionsutskotts

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



Styrelsen har under aret haft 15 mdten
varav ett konstituerande.

Styrelsens ledaméter har en &ndamaéls-
enlig och samlad kompetens med hansyn
till Pandox verksamhet. Under 2015 har
styrelsen, utéver fokus pé verksamheten,
dven arbetat aktivt och engagerat med
noteringsprocessen av bolagets B-aktier
pa Nasdaq Stockholm.

Revisionsutskott

Pandox styrelse utsdg den 23 november
2015 ett revisionsutskott bestadende av
Ann-Sofi Danielsson (ordférande), Bengt
Kjell och Olaf Gausla. Revisionsutskottet
ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i 6vrigt, bland annat 6ver-
vaka Pandox finansiella rapportering, Gver-
vaka effektiviteten i Pandox interna kon-
troll och riskhantering, halla sig informerat
om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen, granska och 6ver-
vaka revisorns opartiskhet och sjdlvstan-
dighet och sarskilt uppméarksamma om
revisorn tillhandahéller Pandox andra
tjénster dn revisionstjanster, samt bitrdda
vid forberedelse av forslag till bolagsstam-
mans val av revisor. Revisionsutskottet
granskar ocksé drsredovisningen och del-

Styrelsearbetets arscykel*

7.November
« Affarsplan
« Budget

« Riskanalys

6. November

« Delarsrapport, Q3

« Aterkoppling fran
revisorer

« Prognos

5. Augusti
« Delarsrapport, Q2
« Prognos
« Strategi

arsrapporterna samt dvervakar revisionen.
Revisionsutskottet utfor inte nagot revi-
sionsarbete.

Fram till revisionsutskottets bildande

den 23 november 2015 har styrelsen i sin
helhet fullgjort ett revisionsutskotts upp-
gifter. Styrelsen har i denna kapacitet haft
tre moten under 2015.

Ersdttningsutskott

Pandox har ett ersattningsutskott besta-
ende av tvd medlemmar: Christian Ringnes
och Mats Wippling. Ersittningsutskottet
ska:

Bereda styrelsens beslut i fragor om
ersattningsprinciper, ersattningar och
andra anstéllningsvillkor for verkstal-
lande direktdren och ledande befatt-
ningshavare

Folja och utvardera pagaende och under
aret avslutade program for rorliga
ersittningar for bolagsledningen

Folja och utvérdera tillimpningen av

de riktlinjer for ersittningar till ledande
befattningshavare som arsstimman
enligt lag ska fatta beslut om samt gal-
lande erséttningsstruktur och ersétt-
ningsnivaer i bolaget

» Granska och forbereda forslag om samt-
liga aktie- och aktierelaterade incita-
mentsprogram till bolagsledningen.
Dessa forslag laggs fram for beslut i sty-
relsen som darefter lagger fram forslag
for beslut av drsstaimman. Bolagsstdm-
mans beslut ska omfatta de visentliga
villkoren i programmet

Under 2015 har ersattningsutskottet haft
tva moten.

Verkstéllande direktdr och évriga
ledande befattningshavare

Den verkstillande direktdren ar under-
stilld styrelsen och ansvarar for Pandox
I6pande forvaltning och den dagliga drif-
ten. Atgirder som med hinsyn till omfatt-
ningen och arten av bolagets verksamhet ar
av osedvanligt slag eller stor betydelse fal-
ler inte under den 16pande forvaltningen.
Verkstillande direktoren ar skyldig att
bereda och infor styrelsen foredra fragor
som ligger utanfor den 16pande forvalt-
ningen.

Arbetsfordelningen mellan styrelsen
och verkstéllande direktoren anges i
arbetsordningen for styrelsen och instruk-
tionen for verkstillande direktdren.

1. Februari

« Resultat- och balansrikning helar
« Forslag till vinstdisposition

« Arsredovisning

« Aterkoppling fran revisorer

2. Maj

« Delérsrapport, Q1

« Revisionsplan

« Genomgéng av policys
« Prognos

3. Maj - konstituerande méte

« Styrelsens arbetsordning

« VD-instruktion

« Firmateckning, besluts- och
attestratt

* Under 2015 har totalt 15 styrelseméten hallits. Det hoga antalet i forhéllande till styrelsearbetets normala drscykel
forklaras framforallt av processen infor borsnoteringen den 18 juni 2015 samt forvérvet i Tyskland.

4. Juni
« Marknadsuppdatering
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Verkstillande direktoren ansvarar ocksa
for att uppratta rapporter och samman-
stilla information infor styrelseméten och
ar foredragande av materialet pa styrelse-
moten.

Enligt instruktionerna for finansiell
rapportering dr den verkstéllande direkto-
ren ansvarig for finansiell rapportering i
Pandox och ska darfor sikerstalla att sty-
relsen erhéller tillrackligt med information
for att fortlopande kunna utvédrdera
Pandox finansiella stéllning.

Verkstillande direktoren ska halla
styrelsen kontinuerligt informerad om
utvecklingen av Pandox verksamhet,
omsittningens utveckling, resultat och
ekonomiska stillning, likviditets- och kre-
ditlage, viktigare affirshandelser samt
varje annan héndelse, omstandighet eller
forhallande som kan antas vara av viasent-
lig betydelse for Pandox aktiedgare.

Revision

Pandox revisorer utses av bolagsstimman
for att granska bolagets arsredovisning och
riakenskaper samt styrelsens och verkstal-
lande direktorens forvaltning. Efter varje
rakenskapsar ska revisorn lamna en revi-
sionsberittelse och en koncernrevisions-
beréttelse till arsstimman. Revisorerna
har sitt uppdrag frén och rapporterar till
bolagsstaimman och far inte 1ata sig styras
isitt arbete av styrelsen eller bolagsled-
ningen.

Revisorerna skall ocksé rapportera om
nagon styrelseledamot eller den verkstél-
lande direktoren har foretagit ndgon atgard
eller gjort sig skyldig till nagon forsum-
melse som kan foranleda ersattningsskyl-
dighet.

Enligt Pandox bolagsordning ska
Pandox ha tvé revisorer och tvé revisors-
suppleanter. Pandox revisorer ar Per Gus-
tafsson och Willard Moller och revisors-
suppleanter ar Par Olle Lovgren och Ulf
Sundborg. Pandox revisorer och revisors-
suppleanter presenteras narmare i avsnit-
tet "Styrelse, ledande befattningshavare
och revisorer” pa sidan 108.

Styrelsen traffar Pandox externa revi-
sorer, utan narvaro av bolagsledningen,
minst en gang om &ret for att ta emot och
beakta revisorernas synpunkter.

Revisionsutskottet tréffar ocksé reviso-
rerna regelbundet for att ta del av och
beakta deras synpunkter pa delérsrappor-
ter, arsredovisning, utfallet av revisorernas
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granskning av den interna kontrollen for

finansiell rapportering, samt andra fragor.
Pandox har ingen sarskild gransknings-

funktion (internrevision). Styrelsen utvar-

derar arligen behovet av en sddan funktion.

Valberedning

Valberedningen &r bolagsstimmans organ
med enda uppgift att bereda stimmans
beslut i val- och arvodesfragor samt, i fore-
kommande fall, procedurfrégor for nast-
kommande valberedning.

Valberedningen ska lamna forslag till
ordfoérande och 6vriga ledaméter i styrel-
sen samt arvode och annan ersittning for
styrelseuppdrag till var och en av styrelse-
ledamoterna. Valberedningen ska ocksa
lamna forslag till val och arvodering av
revisor/revisorer i samarbete med revi-
sionsutskottet.

Arsstimman i maj 2015 antog principer
for hur valberedningen skall utses infor
arsstdimman for rakenskapséret 2016.
Infor arsstaimman for rakenskapsaret 2016
skall valberedningen besté av representan-
ter for de per 30 september 2015 fyra rost-
massigt storsta aktiedgarna och styrelse-
ordféranden. Forandringar i valberedning-
ens sammansattning ska omedelbart
offentliggoras. Valberedningens samman-
séttning for arsstimmor ska offentliggoras
senast sex manader fore stimman. Den 8
oktober meddelade Pandox att valbered-
ningen har konstituerats i enlighet med av
arsstdimman faststillda principer med f61-
jande sammansittning:

» Anders Ryssdal, Eiendomsspar Sverige

AB (Valberedningens ordférande).

« Christian Ringnes, Styrelsens
ordférande Pandox.
+ Lars-Ake Bokenberger,

AMF-Forsakring och Fonder.

« Marianne Flink, Swedbank Robur
fonder.
+ Johannes Wingborg, Lansforsikringar

Fondfo6rvaltning AB.

Aktiedgare som onskar lamna forslag till
valberedningen kan gora detta via e-post
till valberedningen@pandox.se eller brev
till Pandox AB, Valberedning, P O Box 15,
SE-101 20 Stockholm. Valberedningens
forslag kommer att publiceras i kallelsen
till arsstimman 2016 och pa Pandox webb-
plats. Arsstimman kommer att hallas den
3 maj 2016 i Stockholm.

INTERNKONTROLL

Pandox styrelse ansvarar enligt den
svenska aktiebolagslagen och Svensk kod
for bolagsstyrning fér den interna kontrol-
len i bolaget. Denna rapport har uppréttats
i enlighet med Arsredovisningslagen och
Koden och avser framforallt att beskriva
intern kontroll avseende den finansiella
rapporteringen.

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

Kontrollmiljé

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret
for att sdkerstélla god intern kontroll och
effektiv riskhantering. Styrelsen faststéller
arligen en arbetsordning som klargor sty-
relsens ansvar och som reglerar styrelsens
inbordes arbetsfordelning. Styrelsen uto-
var sin kontroll frimst genom att arligen
faststélla policydokument, instruktion for
VD, delegationsordningar, instruktion for
den ekonomiska rapporteringen, verksam-
hetsmél och strategi samt affirsplan och
budget.

Grunden for god intern kontroll avse-
ende finansiell rapportering utgors av kon-
trollmiljon. Under aret har Pandox arbetat
med att tydliggora, dokumentera och
implementera organisationsstruktur,
beslutsvégar, ansvar och befogenheter vil-
ket har starkt Pandox foretagskultur och
kontrollmiljo. Detta har resulterat i ett
antal uppdaterade koncernévergripande
styrande dokument;

« Arbetsordning for styrelse och dess
utskott.
 Instruktion for VD inkl. instruktion

for ekonomisk rapportering.
 Besluts- och attestordning.
« Ekonomihandbok.
 Finanspolicy.
 Insiderpolicy.

« Kommunikationspolicy.
« IT-policy.

« Miljopolicy.

« Uppforandekod.



De styrande dokumenten utgor grunden
for att sakerstélla den finansiella rapport-
eringen.

Styrelsens och foretagsledningens age-
rande, genom att visa pa gedigen kompe-
tens och etiskt forh&llningssétt, har dven
stor betydelse for upprétthallandet av en
sund kontrollmiljé och &r en visentlig
del av Pandox foretagskultur.

Pandox har &ven under aret rekryterat
ett antal personer for att stirka bolagets
IFRS kompetens avseende extern rappor-
tering av finansiella rapporter och kompe-
tensen vad giller extern informations-
givning i noterad miljo.

Riskbedémning

Koncernens verksamhetsomréden ger
exponering mot ett flertal olika risker, se
Riskavsnittet sidan 52.

Riskbedomningen avseende den finan-
siella rapporteringen innebér 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 riskbedémningen analyseras
huruvida fel skulle kunna uppsta ochisa
fall hur och vari processen. I riskbedom-
ningen har posterna dar risken for vasent-
liga fel 4r hogst identifierats. Det dr poster
dér vdrdena 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 resultatriakningen, rapporten

Pandox modell f6r internkontroll
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Oppfc'sljning

over finansiell stillning och kassaflodes-
analysen. For de poster som &r vasentliga
och/eller har forhojd risk for fel finns sar-
skilda processer for att minimera riskerna.
De tre viktigaste riskomradena ar:

» Fastighetsvirderingen.

» Investerings- och renoveringsprogram.
» Finansieringsverksamheten.

Pandox har en vil etablerad operationell
riskmodell, "Pandoxmodellen”. Pandox-
modellen anvinds for att vardera och
dokumentera identifierade risker i hotell-
fastigheterna. Pandoxmodellens arbetsme-
todik okar kassaflodet och begréansar risken
for respektive hotell.

Pandoxmodellens fyra faser:
« Marknadsanalys.
« Marknadsstrategi.
« Lonsamhetsoptimering.
» Avtalsoptimering.

Tva ganger per ar gors en genomgang av
samtliga hotell och fastigheter samt en
uppdatering enligt Pandoxmodellen. Ater-
kommande verksamhetsnira riskomraden
ar hotellbeldaggning, fastighetsforvaltning,
avtalsfragor och kapitalférvaltning. De
storsta riskerna dokumenteras i en "Hot
Pile” och f6ljs upp pé koncernledningens
manadsmoten. P4 dessa mdnadsméten
diskuteras @ven eventuell pdverkan fran
makroekonomi, hotellkonjunkturcykeln,
geografi, diversifiering, efterfragan, utbud,
konkurrenter med mera.

Pandox genomfor interna virderingar
av sin fastighetsportfolj varje kvartal. Alla
fastigheter virderas dessutom varje ar av

Resultat

externa professionella fastighetsvirderare
som &r oberoende av Pandox och deras
antaganden och viarderinger utgor viktiga
faktorer vid faststillandet av den interna
varderingen. Varderingsmodellen bestar
av en accepterad och beprovad kassaflo-
desmodell, dar framtida kassafloden som
hotellfastigheterna forvintas generera,
diskonteras. Varderingen baseras pé det
berorda hotellets affarsplan, vilken uppda-
teras minst tva ganger per ar, och tar bland
annat hansyn till utvecklingen inom de
underliggande operatorsaktiviteterna,
marknadsutvecklingen, avtalslaget, drifts-
och underhallsfragor och investeringar
som syftar till att maximera hotellfastighe-
tens kassaflode och avkastning pa lang sikt.

Irollen som aktiv dgare av hotellfastig-
heter efterstravar Pandox att utveckla och
positionera sina hotell genom investerings-
och renoveringsprogram. Pandox har
genomfort betydande investeringar under
senare ar. Pandox har en langsiktig inves-
teringshandldggning avseende dtgéarder
ifastighetsbestdndet och arbetar med
underhaéllsplaner omfattande tre till fem
ar. For investeringar 6verstigande 6 MSEK
skrivs ett PM som ldmnas till styrelsen for
beslut. En investeringsbudget upprattas
varje ar i samband med framtagandet av
budget och verksamhetsplan, vilken fast-
stalls av styrelsen. Utfallet av investering-
arna foljs upp mot budget och redovisas
pé styrelseméten.

Rénteutgifter dr, och har historiskt
varit, Pandox storsta utgiftspost. Ranteut-
gifter pdverkas av marknadsréntor och av
marginalerna hos kreditinstitut, liksom av
Pandox strategi avseende rantebindning.
Majoriteten av Pandox lanefaciliteter 16per
med rorlig ranta. For att hantera ranterisk
och oka forutsagbarheten i Pandox resultat
anvands rantederivat, framfor allt rante-
swappar. Rorliga rantor ar delvis utbytta
genom ranteswappar vilket ger Pandox
fasta rantor. Pandox har en finanspolicy
som faststéller riskmandat och ser till att
foretaget har tillgéng till langsiktig finan-
siering. Finanspolicyn uppdateras arligen
av styrelsen. Pandox arbetar nira sina lan-
givare och extern expertis for att ha god
framforhallning avseende sitt finansie-
ringsbehov.

Utover de operationella riskerna har
Pandox under aret gjort en bedomning av
sina storsta risker avseende den finansiella
rapporteringen. Denna bedémning har
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speglats i hur de finansiella processerna
dokumenterats i Ekonomihandboken.

I samband med Pandox arliga strategi-
och budgetarbete presenterar koncernled-
ningen en karta 6ver koncernens toppris-
ker for styrelsen.

Kontrollaktiviteter

For att undvika felaktigheter har kontroll-
aktiviteter inforts vars syfte ar att siker-
stilla att kontrollmalen uppfylls. Under
aret har Pandox sett 6ver sina processer
och rutiner for att sikerstilla en god finan-
siell rapportering. Pandox visentligaste
finansiella processer, sdsom bokslut, kon-
solidering, uppfoljning och rapportering
har dokumenterats i en Ekonomihandbok.
Isamband hiarmed har kontrollaktivite-
terna kopplat till processerna kartlagts
och dokumenterats. Kontrollerna avser
att sikerstalla kvalitativ finansiell rappor-
tering. Kontrollerna genomfors pa en Gver-
gripande niva genom analyser av resultat
och nyckeltal samt pa detaljniva genom att
ett antal kontrollpunkter ingar i de l6pande
processerna och rutinbeskrivningarna.
Varje ménad f6ljs bolagets resultat upp
mot budget, prognos och utfall &ret innan
pa ekonomimoten. Manatligen hélls dven
ledningsgruppsmoten. Kvartalsvis foljer
styrelse och revisionsutskottet upp den
finansiella rapporteringen.

CFO, Business Intelligence och control-
lerorganisationen har alla ett ansvar for
att skapa den miljo som krévs for att uppna
transparent och réttvisande finansiell rap-
portering. Ledning och styrelse i Pandox
utgor dven de mycket viktiga kontroll-

instanser i den externa finansiella rappor-
teringsprocessen.

Uppf6ljning

Pandox foljer ménatligen upp pa saval ope-
rationella som finansiella mél. P4 resultat-
uppfdljningsmoten deltar VD, CFO, Busi-
ness Intelligence, Group Controlling och
Business Area Managers. Materiella diffe-
renser utreds omedelbart av CFO och rap-
porteras i visentliga fall till styrelsen.
Eventuella identifierade hoga risker f6ljs
upp av styrelsen minst varje kvartal. Revi-
sionsutskottet 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 for styrelsen utvar-
dering av den interna kontrollen avseende
den finansiella rapporteringen.

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 forutséttning for god intern kontroll &r
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 sdkerstilla ett effektivt kunskaps-
och erfarenhetsutbyte inom ekonomifunk-
tionerna genomfors regelbundna ekonomi-
moten dar aktuella &mnen avhandlas. Sty-
rande riktlinjer, policys och instruktioner
finns tillgéngliga pd koncernens intranit.
Tillgéngligheten till dokumenten for intern
information pé intranétet styrs via behorig-
heter. Dokumenten uppdateras l6pande vid
behov. Forandringar kommuniceras sepa-
rat via e-post och pa méten for controllers
och ekonomiansvariga. Aven vad giller
finansiell data for koncernen ar detta cen-
tralt styrt via behorigheter.

Under aret har en chef for Investor
Relations anstillts. Chefen for Investor
Relations hanterar all extern information
och kommunikation, 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
controllerorganisation med medarbetare
med tidigare erfarenhet som revisorer,
vilka tillsammans med Business Intelli-
gence-organisationen analyserar och
foljer utvecklingen bade finansiellt och
operationellt i koncernens samtliga verk-
samhetsomraden. Medarbetarna pa eko-
nomiavdelningen har 1&ng erfarenhet av
ekonomiarbete och djup erfarenhet av
Pandox verksamhet. Sammantaget medfor
detta att Pandox styrelse for ndrvarande
inte ser ett behov av en separat intern-
revisionsfunktion.

Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

Till arsstdmman i Pandox AB, org. nr 556030-7885

Det ar styrelsen som har ansvaret for
bolagsstyrningsrapporten for ar 2015
och for att den ar uppréttad i enlighet
med arsredovisningslagen.

Vi har last bolagsstyrningsrapporten
och baserat pa denna lasning och var kun-
skap om bolaget och koncernen anser vi att
vi har tillracklig grund for véra uttalanden.
Detta innebar att vér lagstadgade genom-
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gang av bolagsstyrningsrapporten har en
annan inriktning och en visentligt mindre
omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt Interna-
tional Standards on Auditing och god revi-
sionssed i Sverige har.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har
upprittats, och att dess lagstadgade infor-
mation ar forenlig med arsredovisningen
och koncernredovisningen.

Stockholm den 30 mars 2016

Willard Méller
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor

Per Gustafsson



