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1. Inledning

Verkstallande direktorers ersattningar har undeg fad varit ett hett debatterat omrade. En
av de mest granskade branscherna &r bankerna, eladfyrd svenska storbankernas
verkstallande direktorer standigt kontrolleras aurpalistkaren. Rimligheten i ersattningen
til SEB:s, Nordeas, Handelsbankens och Swedbankkeipersoner ifragasatts ofta i
nationella media. Lonerna brukar sammanfattas sdma hfasta I6ner, stora bonusar,
fordelaktiga incitamentsprogram, goda férmaner gifantiska lyxpensionéi media. Den
konstanta rapporteringen om de verkstéllande direkhas ersattningar stalls ofta i kontrast
till de nedsk&rningar bankerna gor i arbetsstyrkan.

“Storbanken Nordea har betalat 22,5 miljoner krorfér en lagenhet dar vd
Christian Clausen ska bo. Véaningen ska nu rustap fir mangmiljonbelopp.
Bostadskopet sker samtidigt som Nordea minskarletn@nstallda med 2 000
personet?

Under de senaste 10 aren har finansmarknadensutéafiertalet kriser, dar rapporteringen
liknat citatet ovanfor. 2003 lag finansmarknadertfémande i svallvagorna av IT-bubblan
som spruckit kring millennieskiftet. Aven flera skialer om uppblasta aktievarden och
foretagsledningar som tjanat stora summor pa ofpimyram uppdagades, vilket ledde till att
ordet“option” narmast kunde liknas vid ett skallsord i folkmuragka ar senare intraffade
finanskrisen, som slog hart mot den finansiellakmaden och banksektorn. | denna kris
beskylldes bonusar och andra kortsiktiga incitasmaigram for att ha lett till ett éverdrivet
stort risktagande. Bonusen var det som nu tog 6ggonernas position som skallsord. Det
drojde inte manga ar efter detta innan eurokrisenaffade som foljd av de vaxande
statsskulderna, och for att tackla detta valde slmnska riksbanken att sdnka reporantan.
Dock féljde inte bolanerantorna med, vilket resudtke i en ilska bland kunderna och kritiken
strémmade mot bankerna.

“Jag tycker att allmanheten bor kontakta sina bankeh fraga dem hur de ser pa
detta. Ar miljonbonusar det viktigaste eller ar deiktigare att man far ned
borantan”®

Under perioden sa har de verkstéllande direktoselia standigt kommit pa tal och bade
kopplats till- och beskyllts for kriserna. De somitikerar ar bade journalister, aktieagare,
kunder och politiker, och manga av dessa forsotgréverka banken att andra sig at vad de
anser ar battre. Samtidigt visar forskning att [@oiet inte ar storleken pa deras ersattning
utan hur de fér betditlbland lyckas deras anstrangningar som dessa egrugfbrt, vilket
resulterar i att bankerna gor férandringar i sisaéning till sin verkstallande direktér. Men
vilka som paverkar och vad som skapar denna foirigndr annu obesvarade fragor.

1.1 Problemdiskussion

Bankerna har en viktig position i samhallet och @emanga som ar engagerade i och har
asikter kring deras verksamhet. Det finns dvenaie anser att bankernas inkomst kommer
fran de tjanster som Sveriges invanare utnyttjat, Wl saga att bankernas verkstéllande
direktorer tjanar alltsd pengar pa invanarnas perigaenskild individ kan ha svart att géra
sin rost hord och uttrycka sina asikter om en bellek dess verkstallande direktér. Media kan
dock hjalpa till att uttrycka asikter eller att up@rksamma vad de anser relevant till resten av
samhallet. Nar en bank da utsatts for tung krittkfmedia och far bankens kunder och agare

! Arkert, Johan. 2008-11-15. “Lyxpensioner i fleanker”. Aftonbladet

2 Cervenka, Andreas. 2011-11-02. “V&ning till vaém 22,5 miljoner” Svenska dagbladet

% Osterberg, Tobias. 2008-10-31. “Borg till attacktrhankledningarnaAftonbladet

4Jensen, Michael C. & Murphy, Kevin J. 1990. CECelmives-it's not how much you pay, but how. HarvBrsiness Review

1



bakom sig, ar det av intresse att se hur bankeantetar denna kritik. Fragan blir aven att se i
vilken omfattning media kan paverka en bank ocls diesessenter. Tioarsperioden 2003 till
2012 studeras for att se om férandringar har skettformningen av de verkstéllande
direktorernas ersattningar. Samtidigt kommer aatikbr tiodrsperioden att analyseras for att
studera hur media uttryckt sig kring banken, och fém&indringar har skett till foljd av
rapporteringen.

1.2 Syfte

Avsikten i detta arbete ar att undersdka utformamgv de fyra storsta Svenska bankernas
ersattning till sina verkstéallande direktorer untidsperioden 2003 till 2012. Ersattningens
forandringar och trender i dessa utreds, samt aeedyg utifran teori.

1.3 Fragestallning
For att uppfylla uppsatsens syfte kommer dessér&gstallningar att halla en genomgéaende
roll i arbetet:

Hur har de fyra storbankernas ersattning till vekiande direktor for respektive bank
forandrats mellan 2003 och 2012, finns det naganggsam trend?

Om ersattningen till de verkstallande direktorernar forandrats, vad har paverkat
dessa forandringar?

1.4 Avgréansning

En forsta avgransning kommer dras vid att enbdrabdla de fyra storsta svenska bankernas
ersattningar, da de tillsammans haller en domimkramposition pa den svenska
bankmarknaden. Aven rapporteringen kring verkstdadirektorers erséattning har haft ett
klart fokus kring dessa banker. Den erséttning kommer att behandlas ar fast 16n, rorlig
I6n, langsiktiga incitamentsprogram och formaneppshtsen kommer ej behandla de
verkstéllande direktorernas pensioner, dd dessadejvisats konsekvent under den valda
tidsperioden. Vi kommer inte att anvanda oss aw di@n fore ar 2003 eller efter 2012, da
dessa ar de mest aktuella arsredovisningarna. @rgdkatt vi inte valt att analysera tidigare
an ar 2003 ar de annorlunda redovisningsstandadesom applicerades pa
arsredovisningarna, vilket skulle leda till ej jd@mfar data. Teorin som appliceras pa
insamlade data kommer att begransas till intressahtllen och agendasattningsteorin.



2. Metod

Den valda metoden som anvands vid besvarandet dgedtéllningen presenteras och
argumenteras for i denna del.

2.1 Uppsatsens utgangspunkt

Uppsatsen ar huvudsakligen uppdelad i fyra delan fdrsta delen, kapitel 3, behandlar den

teoretiska referensramen. Den bestar av de teswiertillampats for att analysera den data

som har samlats in. | den andra delen, kapitel&sgnteras den data som samlats in utifran
de dokumentstudier som utférts. | kapitel 5 analsempirin med det teoretiska ramverket

utifrén Yins design for utforandet av en flerfallsdie. | slutsatsen presenteras resultatet av
analysen i tva delar, en for respektive fragestidin

2.2 Dokumentstudie

| detta arbete tillampas forskningsmetoden dokustedie, da det &r den mest lampade for
att inhamta konsekvent redovisad data som stodrdifjestallningen och analysen. Med en
dokumentstudie ar det majligt att samla in inforioatda kallorna till exempel inte langre
existerar eller & dédaDock behdver inte situationen vara s& extrem dedrkan helt enkelt
vara sa att kallorna befinner sig i en sadan mositdar de helt enkelt inte ar atkombara.
Exempel pa saddana kallor ar ministrar och verkastélk direktérer som kanske inte vill ge en
intervju eller bli utsatta for observation. Det kacksa vara sa att kallan inte har tillatelse att
ge ut informationen till en forskare eller undemm@k Det ar ocksd mojligt med en
dokumentstudie att understka hur individer tolkat wss situation eller h&ndelse.
Dokumenten &r dock inte lika spontana vid en intewtan forfattaren kan ha reflekterat och
tankt igenom utformningen. Det kan vara bade pdsich negativt, dokumenten kan ha
forfalskats men tillforlitiga dokument kan istéllgara valbearbetade och valgenomtéankta.
Dokumentstudier kan ocksa bidra med en ofta objdktd av vad manniskor har sagt eller
gjort enligt JacobsénDen data som behandlas i en dokumentstudie éndékdata.

Att samla in den for uppsatsen nddvandiga data pamardata genom intervjuer eller
enkéater hade inte varit mojligt. Den data som bex@attningarna till de verkstéllande
direktorerna ar svaratkomlig i annan form an viaré@dovisningar. Foér var insamling av
nyhetsartiklar sa bidrar dessa med ett historishtspektiv som ger en insikt i den
huvudsakliga debatten, asikter och uttalandendta tidsperioden.

2.3 Datainsamling

Datainsamlingen for uppsatsen har skett via bocketiklar, arsredovisningar och fran
uppsatser i amnet. Under uppsatsskrivningens gandokus kommit att hamna enbart pa
arsredovisningar samt artiklar fran dagstidning#tgangspunkten har varit att samla in den
data fran respektive kalla som beror erséttnigdel verkstéllande direktérerna for varje
enskilt ar. Urvalet har begransats till de artiidam endast behandlar erséattningen eller pa ett
annat satt har betydelse for ersattningen. Insgentirav data har ocksa involverat den data
som ror de anstdlldas ersattning och intresserser@sikter om den. De ledande
befattningshavarna, dven da de har en ledanddgpsir fortfarande anstallda av foretaget.
Om det finns ett missndje med de anstalldas emgtteller utformningen pa denna bor
detsamma gélla for den verkstallande direktérerdermottager samma ersattningsform.

2.3.1 Priméardata

Uppsatsen ar baserad helt pa sekundardata. Inggignvar uppsatsen tankt att inkludera
primardata i form av intervjuer av en eller flemstillda pa respektive bank. Dock var den
information vi efterstravade att undersoka nastl inmojlig att erhalla ur intervjuer eller
observation.

5 Jacobssen, Dag Ingvar. (2000/2011). “Vad, hur @sfv?”. Lund: Studentliteratur ABs. 185
®ibid, s. 186



2.3.2 Sekundéardata

Data som inhamtas ur en dokumentstudie ar sekua@ér8iffror och statistik &r inte enbart
sekundardata utan det kan aven forekomma i fornteat Det kan innefatta allt fran
partiprogram, brev, tidskrifter, tidningar och mgtkmer. Nagot gemensamt for dessa typer
av sekundardata &r att de forekommer p& bibliotktigt att beakta &r att den sekundardata
som presenteras séllan aterfinns som radata utiatébet skraddarsydd efter det behov som
den tidigare insamlaren av datan hade. Det gdowtallandet under vilket datan ar insamlad
sedan tidigare ar bestdmt och &r inte alltid detsaraom den nya anvandaren kan ha tankt
sig. Datan kan ocksa vara manipulerad for att pdes@ndamal den ursprungliga forskaren
hade. Risken i uppsatsen for manipulerad data karfridue de artiklar som samlats in fran de
olika tidningarna: DN, SvD och Aftonbladet. De Kaa for avsikt att framstélla eller vinkla
artiklarna fér deras egen agendas skull.

2.4 Induktiv eller deduktiv ansats

Det finns tva strategier for att fa grepp om vegkéten. Den ena strategin kan vi kalla
deduktiv, eller'frn teori till empiri” . Metoden innebér att bygga upp forvantningar om hu
varlden fungerar for att sedan samla in empiri.eflér ska forskaren understéka om de
forvantningar han eller hon hade stdmmer Gvererd de® empiri som insamlats. Kritiken
mot metoden &r att forskaren letar efter den erspim han eller hon finner relevant och som
stodjer forskarens férvantningaben andra strategin for att greppa verklighetemed hjalp

av en induktiv ansats. "Har gér forskarna motsat, \namligerifr&n empiri till teori” *°.
Forskaren ska forsoka att helt ga in utan att fitar&ig nagot fran verkligenheten och samla
in den data som &r relevant. Efter datan har sanmatka den systematiseras och darefter ska
teorier bildas utifran datan'Genom att inte ha nagra forutfattade meningar och
forvantningar skulle forskarna fa in den data soorr&kt atergav verkligheten i ett givet
sammanhang™ For att analysera var empirin har utgdngspunlkdgiisti en induktiv ansats.
Den induktiva ansatsen lampar sig bast for uppsaiselamal da ingen klar teoribildning
skedde innan datainsamlingen utan efter att daéamlass in och systematiserats har ett
monster vuxit fram. Déarefter har relevant teori aohdeller applicerats pa empirin for att
forklara sammanhanget.

2.5 Val av teorier

Valet av teorier har baserats pa systematiserirmerden insamlade datan. | och med
systematiseringen framtraddde ett moénster, med Hg&lpletta kunde vi sedan understka
relevanta teorier for att forklara vad som hantankernas ersattningssystem till sina
verkstallande direktorer. De teorier som enligt lb&st kan forklara bankernas handlande nar
det kommer till att betala ut ersattning ar Intezgmodellen fran Bruzelius & Skarvad samt
en utvecklad modell av intressentmodellen av RoPBéitlips. For att vidare kunna forsta
medias paverkan har vi valt att anvanda oss avdagéttningsteorin. Det finns aven ett
flertal andra relevanta teorier for omradet mervaeinte applicerbara i sammanhanget och
bidrog inte till att férklara orsaken.

2.6 Analys enligt Yins case study

Analysens utformning ar baserad pd Yins flerfaldgst’. Att utforma analysen efter en

flerfallsanalys har bade for- och nackdelar. Daultas som framkommer ur en flerfallsstudie
anses vara mer overtygande an de fran en ensatudidl. Samtidigt ses flerfallsstudien som
robustare och starkdfeDock om malet eller den logiska grunden &r bygddputsattningen

7 ibid, s 187

8 ibid, s. 34

° ibid, s. 34

Yibid, s. 35

Yipid, s. 35

2¥in, Robert K. 2007. “Fallstudier: design och geriérande”
3 ibid s. 68



att det skall vara en fallstudie sa kan det intefylfas med en flerfallsstudie. Samtidigt ar en
flerfallsstudie mycket resurskréavande i jamforetssd endast en fallstudfe

Sjalva strukturen kommer se ut enligt foljande: Banas empiri kommer inledningsvis
analyseras individuellt, allts& bank for bank. Dekner behandlas som enskilda experiment.
Efter dem har presenterats kommer en jamforelseambblnkerna att ske och likheter samt
olikheter presenteras. Det sista steget ar attckizeden teori som anvants i uppsatsen och
framstédlla en den analysmodell som varit nédvaridigoch forklarar uppsatsen resultat.
Slutsatsen kommer sedan vara baserad pa all demiation som analysen resulterat i.

2.7 Tidigare uppsatser

Vi har funnit ndgra uppsatser som tidigare har belm detta omrade, En &r fran lunds
universitet skriven av Sara Bjorkeroth & Ulrika Nars Uppsatsen hettéagarna och
beloningssystemen, har agarstrukturen haft nagowvep@n pa beloningssystemen i
Handelsbanken och SEB” De undersokte huruvida SEB:s och handelsbankens
Beldningssystem paverkats av agarna. | deras ®uféeklarade de att dgarna hade haft
véldigt liten eller ingen p&verkan alls p& beldsisgstemern?®

Ytterligare en annan uppsats som berdor amnet deskiav Tariq Suraiya och Christian
Lofstrand p& Handelshogskolan i Goteborg. Uppsatsitiel ar “bankbonusar ur ett
intressentperspektivbch dess syfte var att understka legitimitetenevddliga ersattningar
som de fyra storbankerna betalar ut. Slutsats twdvamkernas ersattningar ar legitima ur ett
intressentperspektiV.

2.8 Kallkritik och trovardighet

Det finns flera viktiga punkter att beakta i fodaalde till dokumenten vi undersoker for att
uppna giltighet och tillforlitlighet vid en dokumestudie. Forst maste dokumenten méta de
forhallanden uppsatsen har for avsikt att undersidkarimardata ar omaojlig att inhamta. Att
dokumenten kan anvandas for att tolka en handdlese fér att se individers handlingar i
situationer. Hur ser tillgangen till dokumentenféssar dokumenten till var studie och kan vi
kontrollera méjliga felkallor? G&r det att lita péllorna fran vilka datan har sitt ursprutg.

Arsredovisningarna som anvénts i uppsatsen &r &desepd Svenska och internationella
redovisningsstandarder. De har granskats av keatdde revisorer och har darav hog
tillforlitlighet. En medveten manipulation av ardowisningarna av bankerna ar en mojlighet
men hogst otrolig d& de granskas noggrant.

| var analys av pressen har vi valt av vad somvari§es Annonsorer anses vara Sveriges tva
morgontidningar pa riksniva, Svenska Dagbladet@bh For att komplettera detta med vad
som ar populara artiklar pA webben, samt fa enabeedpinionsbild, har vi valt Sveriges
storsta nyhetssida, Aftonbladet, med sina cirka fdjponer unika webblasare i veckan
enligt® Trovardigheten i de artiklar som anvénts basefasigras utgivares journalistiska
meriter.

“ibid s. 68

15 Bjorkeroth, Sara. & Nestor, Ulrika. HT 2009 . “Aga och beldningssystemen, har &garstrukturenridafon paverkan pa
beldningssystemen i Handelsbanken och SEB”. Lundetsitet

1% Surajya, Tariq. & Léfstrand, Christian. VT 2018ankbonusar ur ett intressentperspektiv’. Handigskolan vid Géteborgs
universitet.

7 Jacobssen, Dag Ingvar. (2000/2011). “Vad, huneefor?”. Lund: Studentliteratur AB s. 190)

18 KIA-index.



3. Teoretisk referensram

Den teoretiska referensramen har for avsikt atkléda den grundldggande teorin som
anvands. Kapitlet inleds med en kategorisering ewlika ersattningsformerna foretag kan
dela ut till sina anstallda. Darefter forklarasréssentmodellen ur tva perspektiv samt
agendasattningsteorin.

3.1 Ersattningar till anstallda

For att kompensera sina anstéllda for utfort arbetginder sig bankerna av en mix av olika
ersattningssystem. Det delas huvudsakligen in tskdiga och langsiktiga ersattningar och
redovisningen av dessa regleras framforallt i 18Ssamt IFRS 2. De erséattningar som utgar
till VD och andra nyckelpersoner i ledande stéainmaste uppges i enighet med IAS 24 p.
17. Har anges att den totala ersattningen mastegfra fem kategorier:

» Kortfristiga erséattningar till anstallda

» Ersattningar efter avslutad anstallning
+ Ovriga langfristiga anstallningar

e Ersattningar vid uppsagning

» Aktierelaterade erséttningar.

De kortfristiga ersattningarna innefattar blandann

Fast 16n: Den fasta ersattning som den anstéllde far konfaithandlas vanligtvis i fortid
och revideras &rligéh Beloppet bestdms normalt sett utifr&n bolageisedt, komplexitet
och den anstélldes utbildning och erfarefheben fasta lénen redovisas alltid i samma
period som den intjanas av VD eller anstilld

Rorlig 16n, ska ha till syfte att motivera de anstallda titl @tadkomma goda resultat pa kort

sikt, vanligtvis ett till tre &r. Denna del kallasardagligt tal for bonus. Den rérliga delen bor

vara kopplad till matbara eller pa annat satt bewinan mal som satts upp av styrelsen. Det
bor finnas en tydlig koppling mellan mal och beromersons arbetsinsats och

resultatuppfyllelse, som sa langt som majligt liggeom ramen av vad personen i fraga kan
paverka. Den rorliga delen bor &ven innehallaadtfor maximal ersattning®#®

Ovriga formaner till VD, &r samtliga icke-monetara och ej véardepayspelaterade
ersattningar som bekostas av foretdgeExempel p& dessa ar bilférmaner, bostader och
liknande som pa& senare ar redovisas som en klumpaurspecifikt for VD i
arsredovisningen®®

De langsiktiga ersattningar har som syfte att skapévation till de anstallda att utveckla
bolaget langsiktigt i enighet med aktieagarnasesserf’. Den vanligaste langsiktiga
ersattningen aaktier och optiongrsom i arsredovisningarna vanligtvis kallas Ifirgsiktiga
incitamentsprogrant® * . Dessa program kan utformas p& manga séatt, dadibla
personaloptioner, som go6r det mojligt for anstalth i framtiden kopa aktier till ett

¥ Nordea Arsredovisning 201226

20 svenskt Naringsliv. 2010-09. “Vagledning avseeeggittningar till VD och ledande befattningshavase12
ZLFAR Akademi. 2012. IFRS-volymen 2012 - internatitmesdovisningsregleiAS 19 p. 8 a

22 svenskt Naringsliv. 2010-09., s 13.

ZEAR Akademi. 2012IAS 19, p. 8 ¢

24 SKV M 2012:23. 2013. “Skatteverkets information vissa forméner fér beskattningsaret 2013”. s. 1-3
% Marton, Jan. et al. 2010. “IFRS- i teori och pilkts. 247

% EAR Akademi. 2012IAS 19, p. 8 d

27 svenskt Néringsliv. 2010-09., s. 13

% Nordea arsredovisning 2012 s. 76

29 SEB Arsredovisning 2012 s. 67



fordelaktigt pris, syntetiska aktier, som ger etelning av det framtida vardet pa aktien, eller
rena aktieprogram dér aktier delas ut eller séljfen marknadspris till de anstalffa

Hur verkstallande direktorer kompenseras spelas@céll enligt forskning. Studier har visat

att det inte ar relevant om de far for mycket dat&n snarare i vilken form de far betalt. Det
viktiga att beakta ar att strukturen pa erséttrsipglar roll bade som motiverande faktor for
verkstéallande direktorer, foretaget och potentidtamtida talanger. Om en anstalld blir

betald som en byrakrat kommer de aven att arbeteesobyrakrat. Istallet skall lonen baseras
pa prestationsbaserade delar for att pa langatkaltill sig talanger och inbringa storre vinst
till agarna®*

3.2 Intressentmodellen

R. Edward Freeman var en av de som lade grundidlrivaressentteorin i sin bokStrategic
Management: A Stakeholder Approach®84. Freeman definierar en intressent Sem
grupp eller individ som kan péverka eller bli pékad av foretagets verksamh&t Ett
foretag har en rad olika intressenter som de &odmele av, vilkka aven ar beroende av
foretaget. Fokus i intressentmodellen ligger vitl hatta jamvikten i vad foretaget ger till
intressenterna och vad intressenterna far av fjget®et ar av vikt att ge intressenterna mer
an vad de tillfor foretaget for att de i fortsattpen ska vilja ingd i foretagets
intressentgrupp® Alla dessa grupper ar viktiga att tillfredsst&fa att ett foretag ska lyckas,
men om for mycket fokus laggs pa bara en intreskemmer foretaget aldrig att réra sig
framaf’. Inte forran alla intressenter &r tillfredsstalkin dessa tillsammans f& foretaget att
réra sig i ratt riktning. Detta innebar att for sdtkra foretagets fortsatta drift, blir det ceraral
att skapa kompromisser mellan de olika intresseatekrav, da dessa krav ofta star i konflikt
med varandra, exempelvis om en VD ska fa hogretteisg sa maste kanske
forsaljningspriset dkas eller utdelningen till @éijarna minskas.

Enligt Bruzelius och Skarvad pagar det alltsd eftia“nollsummespel” i foretagen dar en
intressents intresse vinner medan nagon annamsdarDarfor ar det enligt dem viktigt att
p& langsikt forséka skapa &lussummespeldar alla intressenters intresse tillfredsstélls.

Denna teori forstarks aven av Alvesson och Svepimgslar de forklarar att foretagens
uppgift ar att balansera olika legitima intresddanga intressenter kan ha samma syn pa vad
som ar riktigt och viktigt, medan

andra intressenters intresse star i
Intresse- H SrfRr A
organisationer konflikt m_ed varandra. Darfor ar
Agare det enligt Alvesson och

Stat och
ommun Sveningson viktigt for
foretagsledningen att agera

Anstéllda och = .
Lingivare Organisationen deras arena for kompromisser och
organisationer férhandlingar mellan
intressenternd.
Leverantdrer Opinions-
bildande-

Figur 1 innehaller de centrala
intressenterna. Vid forsta
anblick kan modellen se relativt
enkel ut, men det gar inte att

grupper

Fig. 1. Intressentmodellen. Kélla: Bruzelius & Skadrvad 2011.s 74

%0 Anthony, Robert N. och Govindarajan, Vijay. 200@anagement control system. 12 upplagan. New YorkGhw-Hill
Companies, Inc

%1 Jensen, Michael C. & Murphy, Kevin J. 1990. S. 3-4

%2 Freeman, R Edward. 2009-05-13. “Stakeholder theory”

* Bruzelius et al. 2011 s. 78

%4 Freeman, R Edward. 2009-05-13. “Stakeholder theory”

% Bruzelius, Lars H. och Skarvad, Per-Hugo. 201tedrarad organisationslara. Lund: Studentliterairs.76

* |bid s. 77

%7 Alvesson, Mats. & Sveningson, Stefan. 2012. “Orggtioner, ledning och processer”. Lund: Studestitur AB. s.94
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konstruera en generell intressentmodell for alleetig forutom i ett forklarande syfte.
Svarigheten ligger i att identifiera foretagetsadlitressenter och sen se till att alla dessas
behov blir tillfredsstallda. Det blir ytterligarev&are nar en och samma aktor samtidigt kan
vara kund/leverantér och allianspartfeRe olika intressenterna har olika huvudattribuhso
visar vad for utbyten och krav de har pa foretagessa ar foljande:

Agarna/aktieagarenar tillfort kapital till foretaget som de vill havkastning pa. De vill att
deras kapital ska forvaltas och utvecklas val. Bg kinst efterstravas generellt d&ven av
denna grupp, s& att de kan f& hdgsta mdjliga avkappa sin insats.

Opinionsgruppeikan ge foretag acceptans och legitimitet i sarehalth vill att foretaget ska
oka sitt sociala ansvar i enighet med opinionsgeapmgend®.

Foretagsledningesom &r en del av organisationen, vill i utbyte witttarbete i foretaget ha
en hog erséttning samt eventuellt inre motivatiom status, prestige och makt.

Anstéllda vill ha en bra 16n for det arbete de utfor. Del viven ha formaner, saker
anstéllning, tillfredstallande arbetsuppgifter odtunna kanna sig delaktiga i olika
situationer*?

Leverantdrervill ha betalt i tid for de varor och tjanster siljer till foretaget. De har aven
intresse av att foretaget i framtiden kommer agtakti&n dent?

Statenoch kommunen representerar samhéllet dar de teutimpt infrastruktur, utbildning
och service vill att féretaget betalar skatter agbifter samt skapar arbetstillfallen och tar ett
samhallsansvdf.

Langivaresom lanar ut pengar till foretaget. De satter gipagar i risk och kraver darfor
ranta och ofta ndgon form av séakerhet i utbite.

Kunder ses ofta som den viktigaste intressenten. Dessdajalning i utbyte mot varor,
tjanster, kvalitet, pris och service. Eftersom detkunderna som styr efterfrigan pa det
foretaget erbjuder ar det viktigt att uppfylla keav*®

3.3 Media som intressent

| dagens informationssamhélle har media en cendiali informationsspridningen. Ur ett
intressentperspektiv ar det av central roll athse media paverkar foretaget och de 6vriga
intressenterna. D& Freenfaheskriver en intressent sdmégon som paverkas av foretagets
verksamhet och som samtidigt paverkar foretaggtir detta att media inte bor vara en
intressent da det inte &r sjalvklart hur media péagav foretaget. Phillips (2003j6rklarar
detta genom att dela in intressenterna i tva diikegorier, de normativa- och de derivata
intressenterna. De normativa intressenterna arade wélbefinnande foretaget har en direkt
skyldighet att skéta, och uppfyller Freemans deéini av en intressent. Det &r for dessa
intressenter som den klassiska fratfair vilka intressenters fordel bor foretaget hards”

kan stéllas. Intressenterna i denna grupp ar desiklea som anstallda, kunder och langivare.
Opinionsgrupperna hor dock inte till de normativdréssenterna, da Philips menar att

% Bruzelius, Lars H. och Skarvad, Per-Hugo. 20174s76.
%9 Bruzelius, Lars H. och Skarvad, Per-Hugo. 201174s
“lbid s. 76

“!Ibid .75

“2 |bid s. 74

“bid s. 75

4 Ibid s. 75

“ Ibid s. 74

“Ibid s. 75

47 Freeman, R Edward. 2009-05-13. “Stakeholder Theory”
“8 Phillips, Robert. 2003. “Stakeholder Theory andgabizational Ethics”. California: Berrett-Koehlentiishers, Inc.
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foretaget inte har nagon direkt paverkan pa opsdampperna, och darfor tillhor de derivata
intressenterna. De grupper eller individer som pé&ker annat satt kan skada eller gynna
foretaget, men som foretaget inte har ndgon marddispliktelse till, hor till de derivata
intressenterna. | denna grupp ingar bland annakiukoenter, opinionsgrupper och media.
Dessa paverkar foretaget genom att direkt pdvekanarmativa intressenterffa.Enda
anledningen for foretaget att tillfredsstélla detidata intressenterna ar att deras intressen ar
detsamma som de normativa intressenternas intresskratt man darfor tillfredsstaller de
normativa genom att tillfredsstélla de derivata.

Ett exempel pa hur

’ > relationerna fungerar kan

o \ Opinionsgrupper ) . . o
T T e -7 ses i figur 2. Har paverkar
o den derivata intressenten
ek e .
T — media kundermna och de
| J anstallda, dar foretaget bor
/ . -
| / anvanda media som en
\ N . . o
S ! intermediar for att na ut
och tillfredsstélla sina
\ i .
3 . kunder och anstallda*
Media som derivat

Organisationen < P 4

LemTTITT ~ intressent kan bade skada

| Kemamenter oo och starka ett foretags
TN rykte,  framst  bland
samhallet, de anstallda
(Staten) och kunderna, men &aven

Leverantorer

andra normativa
ann paverka eller < > Norm_ativa o Infiirekt irﬂ:ressenter- AV denna
paverkas av skyldigheter péaverkan anledning ar det Vlktlgt for
Fig. 2. Intressentmodellen enligt Phillips. Kalla: Phillips. s 36 ett ft')retag att hantera de

derivata intressenterna, inte for dess egenvarde fidr dess paverkan pa de normativa
intressentern:

3.4 Agendasattningsteorin

Agendasattningsteorin utreder hur det som tas wppnadia avspeglar sig pd vad som
samhallet anser intressant och formar sig en asiktDet finns tva nivaer av agendasattning.
Den forsta nivan av agendasattningyad som hamnar pa den offentliga agendan. Den forsta
nivan innebar att de utméarkande dragen i rappageri om ett objekt &ven hamnar pa den
offentliga agendan. Alla nyhetskanaler ger utméadkamiktlinjer om olika objekt i sina
kanaler. Ett objekt kan vara ett foretag, en persarfraga, eller vad som helst som aterges i
nyheterna. Det starkaste sattet for media att gpanérksambhet till ett objekts utmarkande
drag ar att dag efter dag aterupprepa det utmaekdraben. Forsta nivan, att det media tar
upp skapar den offentliga agendan, &r sedan 194gabeé 6ver 300 studier.

Medan den forsta nivan tar upp vilket objekt sonrmhar pad den offentliga agendan och
fokuserar pa uppmarksamhet, tar andra nivan avdagéttande upp attributen som objektet
har och riktar in sig pa forstdelse. Det finns tadader av attribut: faktiska och
varderingsbara® De faktiska kan vara att en person ar VD for @teag, vad han gjort och
erfarenheten. Exempel pa varderingsbara attribwadrman tycker om en person: positivt,
negativt eller neutralt Den varderingsbara dimensionen av attributen exé@att nyheterna

“Ibid. s. 66

*ipid. s. 34-35

*!ibid. s. 37

*2ipid. s. 37-38

%3 carroll, Craig E. & McCombs, Maxwell. 2003, “Agemdetting Effects of Business News onthe Publitiages and Opinions
about Major Corporations”, Corporate ReputationiBwy 2003 vol. 6 no. 1. Henry Stewart Publicatid3is.

* |bid s. 38

% |bid



férmedlar mer &n enbart fakta, utan aven har erotbnen attityd. En korrelation mellan vad
personer ser fér nyheter och deras &sikt kan Zehar®

Trots att de mesta som studerats i detta amnejbis g politiska frdgor och personer, fann
Carroll och McCombs att teorin dven kunde tillampadoretag och dess nyckelpersoner, dar
mediatackningen kring ett féretag starkt formadahhetens uppfattning om féretaget.

% |bid s. 39
5 Ibid s. 44-45
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4.0 Empiri

Empirin inleds med att forklara statens bankstéatg@m, dess delar samt vilka krav som
stalldes pa bankerna. Darefter kommer en kort tikstover de fyra storbankerna, dess
ersattning till VD samt vad som skrivits i media f@spektive bank mellan aren 2003 till
2012.

4.1 Bankstodet

Under finanskrisen 2008 fick riksgalden i uppdragseaten att kontrollera och utforma tva
program for att skydda banker och bostadsinstitusamhallsviktig karaktar fran att ga i

konkurs samt att underlatta belaningen. Progranstatades for att skydda de svenska
bankerna fran att g& samma ode tillmotes som deseDes var garantiprogrammet och
kapitaltillskottsprogrammet. Om bankerna ville ottda av programmet kravdes det bland
annat att de begransade sin erséttning till degelaefattningshavarna>®

4.1.1 Garantiprogrammet

Banker kunde sluta avtal med staten under den gichi@iprogrammet var aktivt. Avtalet
innebar att staten gav garantier for en del av &ards upplaning, vilket betydde att staten
tradde in och betalade om inte banken kunde bstadéalangivare. Mdéjligheten till att avtala
med staten och ansluta sig till programmet exidefaan 2009 t.o.m. 30 juni 2011. De som
anslét sig under perioden var tvungna att foljaakett fram till avtalat slutdatum.
Garantiprogrammet i sig hade en maxgrans pa deppetom kunde utbetalas pa 1500
miljarder och de skuldférbindelser som tacktes tvaingna att ha en aterbetalningstid pa
mellan 90 dagar till 5 ar. For de skuldforbindelsem hade en aterbetalningstid pad mellan tre
till fem &r var maxbeloppet satt till 500 miljardaonor?®

Nastintill alla typer av lan kunde tackas av garafirutom mer “komplexa och strukturerade
produkter”® och ett exempel pd en s&dan produkt ar aktieirtigedioner. Vilken valuta
lanet kunde ténkas vara i var inte heller en begnizéig for garantin. De banker som valde att
ansluta sig till Garantiprogrammet var Swedbank (fBbl), Carnegie Investment Bank AB
och Sparbanken Oresund AB (puil).

Den lag som tillampas for stodet ar Lag (2008:8t#) statligt stod till kreditinstitut.
Forordningen som specifikt hanterar Garantiprogramér Forordningen (2008:819) om
statliga garantier till banker m.fl. Det ar i fodmingen som vi finner specifika krav som
bankerna maste uppfylla for att vara behoriga féra@tiprogrammet. Specifikt finns det krav
pa den ersattning som de ledande befattningshavarhaller och begransningar av
utvecklingen av dennf.

De krav som stélls i Férordningen (2008:819) ontligeagarantitider till banker m.fl. 98 2p,
ar att Riksgaldskontoret i avtalen med bankernaaka villkor som under avtalstiden:

“Sakerstaller att foljande galler for de fem ledanbefattningshavare i institutet som
har den hégsta sammanlagda ersattningen

a) fast 1on eller andra fasta ersattningar till ess befattningshavare far for den
aktuella befattningen inte Gverstiga den ersattaimga som beslutats fore 20 oktober
2008,

b) rorlig ersattning, daribland overlatelse av vamhpper och upplatelse av réatt att i
framtiden forvarva vardepapper fran institutet, fate beslutas under avtalstiden och

%8 Riksgalden, Bankstédet

% Riksgalden, Garantiprogrammet
% |bid

%1 Riksgalden, garantiprogrammet
%2 |bid

% Ibid
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omstandigheter hanforliga till denna tid far intedktas nar rorlig ersattning ska
beraknas till foljd av tidigare ingangna avtal, odhga rorliga erséattningar som
beslutats fére avtalstiden far verkstéllas ellaévetalas under denna tic*

Dock om det finns sarskilda omstandigheter sa fésd@ldskontoret inga avtal med en bank
aven om det inte &r férenligt med det som angeslizastycket 2°

4.1.2 Kapitaltillskottsprogrammet

For att underlatta for hushall och foretag attd& Linder krisen kunde banker avtala om
kapitaltillskott fran staten under aren 2009-20Dgtta tillhandaholls i form av aktiekapital
och gav bankerna mojligheten att 6ka den utlanarg sar tilldten. Den totala summan som
programmet omfattade var 50 miljarder kronor merjevanskild bank fick maximalt lana sa
att banken kapitaltackningsgrad steg med tva ptocétrecis som i fallet med
Garantiprogrammet fanns det krav pa de banker sade\att sluta avtal med staten. Ett av
kraven var att begransningar skulle inféras for dersattning som de ledande
befattningshavarna skulle erhalla.

Precis som med Garantiprogrammet ar det Lag (2048:8m statligt std till kreditinstitut
som ar tillamplig dock &r den gallande forordningeédrordning (2009:46) om kapitaltillskott
till solventa banker m.fl.

Kravet pa begransningar for de fem ledande befajshiavarna som sammanlagt har hogst
ersattning i banken ar densamma som for Garantignoget. Den vasentliga skillnaden ar

den tidsrymd i vilken ersattningarna ar begranshd8. § 2p punkt a) ar begransningen fran
och med den 9 februari 2009. Likval i punkt b) &t den 9 februari 2009 som ar det datum
som begransning utgdr ifr&n och slutdatumet ar3detiecember 201%.

Som enda bank att delta i kapitaltillskottsprograahwar Nordea dar regeringen var storsta
agaren. Nordea erhéll sledes ett kapitaltillsgéts,6 miljarder kronof!

4.2 De fyra storbankerna
Nedan presenteras de fyra storbankerna med erhilstotik, hur dess ersattning till VD har
varit utformad samt vad som skrivits om dem i peass

4.2.1 SEB

SEB har en lang historia och grundades redan I836yar Sveriges forsta privatbank. Vid
grundandet stod SEB for Stockholms Enskilda Bank @iirst 1972 bytte de namn till
Skandinaviska Enskilda Banken, detta i samband need sammanslagning med
Skandinaviska Bankefi.

Traditionellt sett har SEB varit en nationell bamked majoriteten av sina anstéallda och
kunder i Sverige. Mellan 1997 och 2000 &ndradetadsdm ett resultat av kraftigt okad
internationell narvaro, och 54 % av koncernenstoresultat kom fran utlandet ar 2000.
Expansionen i utlandet pagick i ett fatal ar ockdsle genom forvarv av bland annat Bfg
Bank, finska Gyllenberg, tre baltiska banker, Trydgnsa och ABB Investment

Managenggent. Det forvaltade kapitalet steg undenaeidsperiod markant fran 200 - till 910
miljarder.

5 Férordning (2008:819) om statliga garantier tihker m.fl. 98 2p

® |bid 98 4p 2st

% Fgrordning (2009:46) om kapitaltillskott till semta banker m.fl. 13§ 2p
57 Riksgalden, Kapitaltillskottsprogrammet

% SEB. sebgroup.com, Historia

% SEB Arsredovisning 2000 s. 8
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Under perioden 2003 till 2012 har SEB haft tva oliakstallande direktorer. Lars H Thun
satt pa posten fram till den 10:e november 200haté ersattes av Annika Falkengren ¢
sitter an idag.

4.2.1.1 Erséttning till VD

SEBs ersittning till VD dren 2003-2012

16

14

12

10 1

Miljoner SEK, ersattning

Rérelseresultat, miljarder SEK

T
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Thunell, fast 16n Thunell, férmaner Thunell, rérlig 16n Thunell, langsiktigt incitament
W Falkengren, fast 16n W Falkengren, formaner W Falkengren, rorlig 16n W Falkengren, ldngsiktigt incitament

==®==Rorelseresultat

Fig. 3. SEB:s ersittning till VD. Kalla: SEB:s arsredovisningar, 2003-2012

SEB arbetade under manga ar med olika former atteisgar, dar de fram till 2007 dela
en rorlig del p& 2 300 000 (20C™ upp till maximalt 4 000 000 (2007)arligen till den
verkstéllande direktéren. Fram till 2007 var destéalénen kombinerad med ett rorl
ersattningssystem och ett langsiktigt incitamemtggam, men fran och med 2008 gick S
over till att inte ge ut nagon rorlig ersattningll tisin VD. " De langsiktiga
incitamentsprogrammen har utdkats med fler olikgetyav program. Ar 2003 tillampa
SEB enbart performance shares som langsiktigtament, och tillampades kontinuerl
varje &r fram tills 20107 Ar 2005 gav de ut peronaloptior’®, och 2010 startade SEB m
aktiesparprogram, dar medarbetare erbjuds k¢-aktier till 5% av den fasta bruttolonen. |
startade dven ett aktiematchningprogram detti>dar utvalda nyckelpersoner matcha
med en Aaktie tre &r efter forvarvstillfalle Ar 2012 inférde man &aven ett aktieprogram,

100 utvalda nyckelpersoner kommer att tilldelasealkdim de ar kvar inom koncernen efter
respektive fem & Utéver detta s har férmanerna kontinuerligt géip dr&n 214908 &
2003 till idag 1 238 642V/i ser aven i diagrammet att ersattningen till &s\wel korrelera
med rorelseresultatet, dock kommer det att varat sfita reda pd om det ar forandrin
rorelseresultat som paverkat ersattningens stordgkuppats fokus framforallt ligger |

huruvida intressenterna paverkat ersattnin

4.2.1.2 Media

Lars Thunell tilltradde som verkstallande direkior SEB redan 1998. Den 23:e mars 2
skrev DN om att han ville begransa en vardestegriigl miljoner optioner han erhal
mellan 1999-203 som 2004 var varda ungefar 15 miljoner kronan Begransningen sc
infordes sattes vid 75 miljoner kronor. Thunell éagthallit optionerna som en del av «
rérliga ersattningen som han var beréttigad tilligensitt anstéllningsavtal’’ Jacob
Wallenberg, styrelseordférande i SEB 2004, komnredi optionsprogrammet sc

"0 SEB Arsredovisning 2003 s. 59

" SEB Arsredovisning 2007 s. 78

2 SEB Arsredovisning 2008 s. 86

3 SEB Arsredovisning 2003 s. 60 & 2010 s.- 99

"4 SEB Arsredovisning 2005 s. 79

5 SEB Arsredovisning 2010 s. 98

8 SEB Arsredovisning 2012 s. 97

" Carlsson, Bengt. 200475 miljoner racker fér Lars ThunellDagens Nyheter
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formanligt for SEB:s agare, men att styrelsen Hadavsikt att &ndra optionsprogrammet till

ett aktieprogram. Detta delvis da optionsprogramhaate fatt kritik d& beloppen som kan

betalas ut till den enskilde kan B#ittande hoga’samt att tilldelningen av optioner har for

liten koppling till mottagarens prestatidh.Jacob Wallenberg sammanfattar orsaken till
andringen:

"Personaloptioner ar en losning som ar langsiktigktig, men nar det slutar med
rubriker om dalig etik och moral, da riskerar vitakada bolagets goda namn. Alltsa
kommer vi till nasta ar att tanka om>

Jacob Wallenberg menar vidare att under 2004 tdetioner” ett skallsord. Detta kunde
kopplas till den optionsskandal som hade intraffatar tidigare i kombination med den
havstangseffekt det aktuella programmet kunde gellenberg menade att detta var
"uppenbarligen en nagel i 6gat p4 marigakar SEB hade bolagsstamma i april 2004 fick
styrelsen utsta kritik frAn vissa agare. Bland defsns AMF Pension som ansag att
verkstallande direktér och toppcheferna i SEB fiék hog erséattning® Det handlade om
optionsprogrammets utformning och franvaron avtgdtigt prestationskrav som de hade
reagerat pa. Vad de mer reagerade pa var att Tthadd en I6n som var fem ganger hogre
an davarande statsminister Géran Persson, vilketigjatt de da stallde sig fragande till
Thunells faktiska varde. AMF Pension gick dock rpddatt rosta igenom optionsprogrammet
efter att styrelsen omarbetat det och skrivit tlliga prestationskrat

Ett ar senare, vid bolagsstamman 2005, planeradss fat inforandet av ett nytt
optionsprogram. Istallet for det tidigare optiorpammet skulle det nya baseras pa aktier
som de ledande befattningshavarna tillats kopantitlerpris. Kraven for att tilldelas optioner
skulle hojas, och den erbjudna kvantiteten skullekas. Orsaken var den stora kritik som
styrelsen fick ta emot under- och efter arsstamd@@4. Svenska dagbladet beskriver att:

"Flera agare markerade sitt missndje. Och interbtand de bankanstéallda, vackte
programmet en oerhord vrede. SEB:s intranat boméardes av ilskna inlagg dar
toppskiktet beskrevs som ett gang sjukligt girigakdorer.” &

Det nya optionsprogrammet rostades igenom pa betkagsnan. Den har gdngen var Folksam
och Forsta AP-fonden nojda med utformningen ochieskiararnas VD Lars-Erik Forsgardh
ans&g att beslutet var bra och i rétt riktriihgnnika Falkengren var ocks& narvarande p&
bolagsstimman och aktiedgarna fick traffa den tefideinde verkstallande direktéren, som
skulle ta dver den 10 novemiFér.

Den 31:a oktober 2006 véarderades de optioner sdatsdgt mellan 1999 och 2004 till de
ledande cheferna till 517 miljoner kronor. Av dedssrdknas Annika Falkengren inneha
optioner till ett varde av 50 miljoner, vilket doikte redovisas i arsredovisningen for 2005 da
hon tilltradde férst i november samma&r.

I november 2006 gick Clas Bergstrom, ekonomiprafess finansiell ekonomi vid
Handelshogskolan i Stockholm, ut i media och forawehefers rorliga ersattning. Han ar av
asikten att de faktiskt ar till fordel for bolageth dess aktiedagare. Chefer som arbetar hart
med att dampa nedgangar i daliga tider bor enlegg8irom fa ersattning for detta, eventuellt

"8 Carlsson, Bengt. 2004. “Aktier kan ersétta optiqrée SEB”.Dagens Nyheter

" |bid

% |bid

81 Almgren, Jan. 2004-04-04. “Optionsforslagen fialefter 16ften till Agarna’Svenska Dagbladet

% |bid

8 Almgren, Jan. 2005-02-10. “SEB:s optioner ger ehafiljoner”. Svenska Dagbladet

8 Carlsson, Bengt. 2005-04-14. “SEB-stdmma saljartilittningsprogramDagens Nyheter

% |bid

% Lucas, Dan. & Flores, Juan. 2006-10-31. “SEB-atsefiptioner varda halv miljardDagens Nyheter
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i form av bonus och annan rorlig ersattning, dagyenar bland annat aktiedagarna. Bergstrom
vill dock inte kommentera storleken pa ersattninggan patalar att det ar upp till
foretagsledningen och agafia.

Ett flertal svenska verkstallande direktorer anatigle svenska ersattningarna holl sig daligt
internationellt. Detta ledde till att PR-byrdn Halisson & Halvarsson gjorde en
undersokning av de svenska verkstillande direktaserersattningar i forhallande till de
internationella i februari 2007. Undersokningenadis dock pa att de svenska ersattningarna
stod sig forhallandevis bra. Exempelvis uppgick ikarFalkengrens erséttning till 99 % av
hennes jamférelsegrupp.

2008 borjar finanskrisen sprida sig och aktievartérjar dala. P& bolagsstammorna riktas
manga kritiska roster mot foretagsledningarna. B&:S bolagsstamma meddelas att kursen
hade fallit med 27,5 procent. Samtidigt meddeladigarna ocksa att Annika Falkengrens
ersattning skulle hojas till elva miljoner kronomdéret. Forsta AP-fonden, en av de stora
agarna, var kritisk till bonussystemet och kravder & hur bonussystemet forbéattrat SEB.
Detta ar genomforde aven Lennart Weibull, professmassmedieforskning vid Géteborgs
universitet, en studie dver svenskarnas fortrodidd®ankvasendet. Understkningen visade
att fortroendet for bankerna var lagt och pa samiva som for SAS, svenska kyrkan, facket
eller dagspressefi Lennart Weibull uttrycker folkets fértroende féarikerna som:

"Bankerna ligger klart 1agt. Man kan saga att de aere i samma kéllare som
Ericsson var efter att it-bubblan sprack 1998”

| oktober inforde staten och riksgéalden garantipmognet. Intresset var dock lagt bland
bankerna, och i slutet av november hade enbart ISamdslutit avtal med staten. Det
diskuterades om orsaken till det laga intresset deheventuellt negativa aspekter som
garantiprogrammet kunde innebéra for de som arssffit Det spekulerades om att en av
orsakerna kunde vara bonusstoppet, vilket férnekadéankerna?

Den markant storsta handelsen for SEB under periagipsatsen fokuserar pa intraffade
mellan januari och juni 2009, dar rorliga ersatyain kritiserades i media. En av manga
kritiska artiklar skrevs av Jan Almgren pa SvD, soppmanade bankerna att slopa alla
bonusar som baserades pa 2008. Aimgren menadet aftulle vara enda sattet for bankerna
att aterfa fortroendet fr&n allmanhefén.

Den femte februari haller Annika Falkengren pressiens dar hon berattar att hon kommer
avsta den bonus hon &ar berattigad till 2008. Orsgkesenterade hon som féljande:

"Jag har helt avstatt frdn min rorliga lonedel f&008. Det har blivit alldeles for
mycket fokus p& min rérliga erséattning och det éyglag ar trékigt™

Med den slopade bonusen kvalificerade SEB sig ftir medverka i det statliga
Garantiprogrammet. Beslutet valkomnades ocksa aardéde finansmarknadsministern
Mats Odell. Han var mycket positivt till beslutethoansag att en ny normbildning holl pa att
ske dar den rorliga ersattningen till verkstéllardieektérer véljs borf® Trots att SEB
kvalificerade sig for garantiprogrammet sa valdeattehtja den fasta I6nen for Falkengren

87 Vidlund, Susanna. 2006-11-01. “Chefers bonusanayfbretagen”Aftonbladet

8 Naringsliv. 2007-02-12. “Svenska vd-léner starlsig’ Svenska Dagbladet.

8 EF. 2008-04-09. “Det &r dina pengar de stoppasigia Aftonbladet

% Johannisson, Emma. 2008-11-12. “Lagt fértroendd&inkvarlden” Svenska Dagbladet

! |bid

92 Zachrison, Olle. 2008-11-28. “Flera skél till hémkerna fortsétter tveka till krispake8venska Dagbladet
% Almgren, Jan. 2009-01-29. “Radda fértroendet t&alsnus” Svenska Dagbladet

% Zachrison, Olle. 2009-02-05. “Falkengren: ‘jagtdvsnin bonus fér 2008"Svenska Dagbladet

% Zachrison, Olle. 2009-02-05. “Mats Odell valkomatkengrens bonusbeske@venska Dagbladet
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och dvriga koncernledningen med mellan 10 och bsqmt. Resultatet av detta blev att SEB
forlorade méjligheten att g& med i garantiprogramifi@dningarna raknade vid ett senare
tillfalle ut vad Falkengrens I6ne6kning var, och disade sig att den landade p& 28'%et
tog da inte lange innan en storm av kritik slog tihot SEB och dess ledande
befattningshavare.

Statsministern Fredrik Reinfeldt och oppositionaleth Mona Sahlin ansag I6nedkningen

vara “provocerande”, da det samtidigt forhandlachedlan fack och arbetsgivare om sankt

erséattning till anstallda i vissa branscifebN:s lasare reagerade ocksd mycket kraftigt och
flertalet hadade att de nu bytt bank. En av komarenha som valts att publiceras i artikel

lyder enligt foljande:

"Hoppas dina 1.750.000 extra varmer gott nar 500civa anstallda blir utan 16n°

Maria Crofts pa DN séager:

"Jag har séllan sett s3 manga ilskna kommentar&t, §$a3 manga arga mejl och talat
med s& upprorda lasare som néar I6nelyften inom BIEB kanda™®

Aven storre aktiedgare som Folksam och Andra ARarvar kritiska till IoGnedkningen som
de hade forstatt skulle vara marginell efter egdréid bolagsstammaft: Det som vid detta
tillfalle oroade de stora agarna var uteblivha ighpten for SEB att medverka i statens
garantiprogram?

Redan pa kvéllen samma dag meddelade SEB att Hegsiagen tillsammans med styrelsen
hade valt att dra tillbaka I6nedkningen for SEB&gdta ledning. Orsaken var att de ville
aterfa det forlorade fortroendet och att ateriggopfylla garantiprogrammets krav pa
ersattningsnivaern®® Dagen efter, den 14 mars, gick Annika Falkengreroah bad de
anstéllda och kunderna om ursakt. Hon beklagadedtpatt fel kommunikationsmassigt nar
det kom till utformningen av ersattningé.SEB valde den 24 april 2009 att g4 med i
garantiprogrammet och pa sa satt begransar denémg@in till de fem hdgst betalda ledande
befattningshavarna inom SEB. De valde dock attavéred att skriva avtal med staten.

| oktober 2009 visade det sig att SEB:s resultatbétre an férvantat Som en foljd av det
valde SEB att inte langre delta i statens garaogi@m. Delvis for att de inte utnyttjat
garantiprogrammet men ocksa for att den finansithdiliteten inte langre var hotad enligt
SEB'®. Det innebar att SEB nu hade fritt spelrum nargddide utformningen av ersattningen
till de ledande befattningshavarfia Dock valde SEB:s ledning att avstd fr&n en direkt
lbnedkning™®” . Utformningen av de nya avtalen for ersatiningélh de ledande
befattningshavarna skulle istéllet tas upp pa ksstggnman 2018

SvD utfér senare under aret en intervju med en enanstallda p& en av bankerna. Hon
beskriver en situation dar de anstallda i kassaleufinanskrisen har fatt sta och forsvara de
ledande befattningshavarnas ersattning mot kund®ebar speciellt de anstallda i kassan

% Lindstrém, Olle. 2009-03-11. “Hojda SEB-léner gtap bankstdd”Dagens nyheter

7 Aimgren, Jan. 2009-03-12. “Falkengrens l6n upp@&ent”. Svenska dagbladet.

% Stockholm TT. 2009-03-12. “Reinfeldt: SEB-lI6neppocerande”Svenska dagbladet

% Bergsell, Thomas. 2009-03-12. “Lasarna: 'Nu lamn&EB” Dagens Nyheter

10 Crofts, Maria. 2009-03-19. “Jag har sallan hérasfa kommentarerDagens Nyheter

101 petersson, Johanna. & Almgren, Jan. 2009-03-I¢Tkritik frin stora SEB-Agarevenska Dagbladet
92 5uneson, Bjérn, & Almgren, Jan. 2009-03-13. “IneesStyrelsen maste hantera det h&venska Dagbladet
103 Sokolow, Irene. 2009-03-13. “SEB backar om lén&venska Dagbladet

104 7T, 2009-03-14. “Falkengren: Det blev feDagens Nyheter

195 Direkt och TT. 2009-10-21. “SEB béttre &n vant&&gens Nyheter

106 Zachrison, Olle. 2009-10-21. “Fritt fram fér SEBausar’.Svenska Dagbladet

07 Cervenka, Andreas. 2009-10-21. “SEB-ledning austeokning”.Svenska Dagbladet
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som har fatt ta emot all skall fran kunderna nahalevarit missnéjda under finanskrisen. Nar
Annika Falkengren tidigare hade gatt ut och bettuss@kt hade hon aven bett om ursakt till
de anstallda. De hade namligen fatt forsvara helimeskning vilket inte hade varit varken
|att eller trevligt'®

Under 2010 forskots fokus fran den verkstallandektiorens I16n till de anstélldas bonus.
Efter mediepadrag sager sig SEB vilja dra tillbakadel av de bonusar som baseras pa 2009
ars resultat. Detta efter Swedbank som forsta baltkatt halla inne den del av de anstélldas
bonus som de enligt kontrakt hade méjlighet attahifine™'® Annika Falkengren stéller sig
dock fortfarande positiv till den rorliga erséattgen och sager att det har hjalp till att bidra till
SEB:s utveckling. Hon sager att anledningen tilldat valde att inte ge ut bonus var for att
félja marknadspraxis, men det storsta problemetaviaforklara for de Ibnsammaste delarna
av SEB varfor de inte far nagon bonus. Sammankaginte 95 procent av de anstallda pa
SEB sin bonus fér 2009! Den interna reaktionen p& de strukna bonusarnamildare &n
den pa Swedbank, da ledningen anser sig ha fotkdatta pa ett sddant satt att de anstallda
forstar den bakomliggande anledningen.

"95 procent far ingenting. De 63 hogsta chefernamsteder verksamheter far
ingenting. 600 personer, varav halften utanfor &eeroch som &ar inom ren
investment banking och trading, far kraftigt beskirorliga ersattningar, men de
forstar varfor” 12

Under 2010 var Annika Falkengrens totala ersattB8idgmiljoner kronor, varav 1,3 miljoner
var férméaner. Erséattningsstorleken ar alltsd densarsom under 2009 SEB har &ven
infGrt ett nytt incitamentsprogram for verkstall@ndirektor, av typen aktiematchning, dar
SEB matchar varje aktie Falkengren koper. Guntendeta Aktiespararnas vd, konstaterar att:

“kreativiteten att hitta nya vagar att tjAna mermmgar har spirat efter finanskrascheft*
Aftonbladet menar i en av sina artiklar 2011 att:
"bankcheferna blir miljonarer — pa din ranta**®

Tack vare aktiematchningsprogrammet och arets wkiidning var Annika Falkengren den
verkstéllande direktér bland de 4 bankerna somatjgnmest under 201" Dock anser
tidskriften Fortune att Annika Falkengrens lon &@ifértjant dd hon ansags vara en av
varldens maktigaste kvinnliga foretagsledare 26idh far ocksa hogt betyg fran Fortune for
hennes arbete med att stabilisera SEB under finigesk’.

Till foljd av den stora kritik som riktades mot hmutbetalningarna till de anstéllda under
2010 valjer aven SEB att inte redovisa bonusavs@nna som har gjorts de nio forsta
mé&naderna under 201%.

109 Almgren, Jan. 2009-10-14. “Generdsa loner intlisigrt p4 banken”Svenska Dagbladet

MO pDN.se. 2010-01-29. “SEB éppnar for sankning awisan’. Dagens Nyheter

11 Goksor, Joakim. & Akesson, Bertil. 2010-02-10. #D@jranskar Nordeas bonusaBPagens Nyheter
112 Bstlund, Annelie. 2010-02-10. “Personalen forktérvi har tankt” Svenska Dagbladet

13E24. 2011-03-01. “SEB-chefer blev utan bonus k fiéjd 16n istallet” Svenska Dagbladet

114 petersson, Jenny. 2011-03-22. “Bankernas chéieeiace” Dagens Nyheter

15 Edblom, Kristina. 2011-03-29. “Miljonarer — p& diankranta” Dagens Nyheter
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4.2.2 Nordea

Nordea grundades 2000 genomn sammanslagning mellan norska Christiania Banl
Kreditkasse, danska Unibank samt svenska NordbanRessa tre banker har en ¢
historia, med anor fran mitten av 1¢ till tidigt 19004al. Idag har de, férutom i Norde
dven verksamhet i Baltikum, len och Ryssland?®

Nordea har under tidsperioden 2003 till 2012 haét verkstallande direktorer. Lars

Nordstrom tog 6ver Vposten pa Nordea 2002 och satt till sista dece®®@8. Den forst

januari 2007 tog Christian Clausen 6ver, och ddéag VD fér Nordea™

4.2.2.1 Erséttning till VD
Nordeas erséattning till VD dren 2003-2012

18

16

14

12

Miljoner SEK, ersattning

10

Rérelseresultat, miljarder SEK

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Nordstrém, fast lon Nordstrém, formaner Nordstrom, rérlig 16n Nordstrém, langsiktigt incitament

N Clausen, fast 16n B Clausen, férmaner W Clausen, rorlig [6n W Clausen, langsiktigt incitament

e=®=Rorelseresultat

Fig. 4. Nordeas ersattning till VD. Kélla: Nordeas arsredovisningar, 2003-2012

Nordea har en stark tradition av att ge ut rorégsattningar till sin VD och de 6vriga ledar
befattningshavarna De enda avbrotten i utbetalaingdrlig 16n var 2009 och 2010. De &l
som rorlig ersattning har givits ut har den varidran 788 78SSEK 2003 till 3 289 154
SEK 2012%. Ar 2003 fick ddvarande VD Lars G Nordstrém 6,5Sjonier kronor i fas
ersattning®. Ar 2012 hade denna ersattningsform stigit tiljsliljoner kronor som Claust
kunde ta uf*. Aven om erséttningen har stigit de flesren, s har Nordea &ven visse
sankt I6nen for en sittande VD. Detta kan ses faug€en aren 2008 till 2010, dar den fe
ersattningen sanktes frAn 9,1 MSEK 2%, till 8,2 MSEK 2009%°till 7,7 MSEK 201(**".
Sankningen paverkade aven andra ersattninger, dar den totala ersattningen sanktes
14,6 MSEK till 11,2 MSEK fran 2008 till 2009. Detteetyder att férutom att bonusen p
MSEK uteblev, sanktes 6vriga lonekomponenter mealtth.4 MSEK. Vardet pa formaner
har dven de varierat stort bade &t och nedat. Ar 2009, da Clausen tog ut som

formaner, var vardet pa dessa 562 853 k. Dessa mer &n halverades nasta ar d& v
p& férmanerna var 276 2'%°. Dessa sjonk ytterligare 2011 till 199 *°fér att 2012

1 Nordea, Nordeas tillkomst

20 Nordea Arsredovishing 2007

21 Nordea Arsredovishing 2003 s. 50
22 Nordea Arsredovisning 2012 s. 118
123 Nordea Arsredovisning 2003 s.50
24 Nordea Arsredovisning 2012 s.118
125 Nordea Arsredovisning 2008 s. 102
%6 Nordea Arsredovisning 2009 s. 102
2 Nordea Arsredovisning 2010 s.115
128 Nordea Arsredovisning 2009 s. 102
29 Nordea Arsredovisning 2010 s. 115
130 Nordea Arsredovisning 2011 s. 115
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aterigen hojas till 494 778. | grafen ovan syns den totala ersattningen dven &amt
Nordeas rorelseresultat. Aven hos Nordea kan mandéen korrelation mellan resultatet
och ersattningen till VD:n, men som tidigare nakminmer uppsatsens fokus att ligga kring
intressenternas paverkan.

4.2.2.2 Media

Under 2003 var Nordeas resultat “inte ngjaktigtliginden nya VD:n Lars G Nordstrom.
Nordstrom, som tog 6ver i augusti 2002, ansag @rehordeas organisation var en aning
omodern och att under omstruktureringen sa skaligtiee 75 jobb bort utéver de 160 som
tidigare under aret sagts upp.

2004 var ett battre ar for Nordea, dar de i sivdrarapport visade ett resultat som var 65 %
hogre an det fran motsvarande period forra arét,Nmrdstrom havdade dtvlatchen gar at

ratt  hall”. ¥ Under 2005 stod bankerna under kritik fr&n blanchnaa
finansmarknadsministern Sven-Erik Osterberg fodatinte betalde ut ranta pa sina kunders
lénekonton, trots de hdga vinsterna. Osterbergviggte i detta skede att staten skulle bli en
aktivare agare i Nordea (som de 2005 agde 18,5 %akdierna i) och driva igenom
forandringar. Lars G Nordstrom svarade pa kritikeed att de inte tjanade nagra pengar pa
ldnekontona pa grund utav det laga rantelaget Battransaktionskostnader som forknippas
med dessa kontari?

Detta ar kom aven rapporter om att Nordea hade missnojda kunder bland storbankerna,
samt var den banken med flest anmalningar till famaspektionen® Trots de missnéjda
kunderna fortsatte Nordeas tillvaxt, och det rafgrades om ett starkt och forbattrat resultat
for bade forstd®, andra® och tredje kvartalé. Det rapporterades dven om stora l6nelyft for
Nordstrém vars 16n hade 6kat till totala 1 028 %80 Aven 2006 rapporterades det
mycket om Nordeas positiva resultat. Vissa kundgdras till 2005 ars resultat, dar vinsterna
fore skatt p& 3 miljarder euro var 11 % hogre &t &mar®. | 6vrigt s& skrevs det om
Nordstroms avgang och om Clausen som den nye \4dm,vid en presskonferens havdade
att

“Jag (Clausen) kommer att utveckla den strategi $@rs G Nordstrom haft. Vi ska
vara kostnadseffektiva och vaxa organiskt genonerafuda béttre service till vara
kunder™*

Det som oroade nar Clausen tog 6ver var att badeston och hans foretradare, Hans
Dahlborg, skulle sitta kvar i styrelséff. Under 2008 bérjade bankerna varna for lagre
Ionsamhet och samre tider framdver, dar Clauserddgpaneddragningar i bankens
investeringar och risk for kreditférluster, trots Bordea gjorde toppresultdf Regeringens
stabilitetsprogram borjade ocksa diskuteras, ochdéd stallde sig positiv till denna
tilsammans med Swedbank och SEB. Det skrevs awakeh om bankchefernas pensioner
och erséttningar, dar Clausens pension som var MB¢dmiljoner kronor kallades fér bland
annat‘Lyxpension”* och“Jattepension™*®
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Precis som namnt i SEB:s mediekapitel sa skrevengieket om bankernas bonusar i borjan
av 2009, och Jan Almgren, skribent vid SvD, upprdaralla banker att slopa de bonusar de
var berattigade till baserat pa resultatet 2008 dtr pd sa satt aterfa allmanhetens
fortroende’*® Dagen efter valde Christian Clausen att g& utroeddela att han tillsammans
med de fyra hogst betalda ledande befattningshavarom Nordea valjer att avsta den
rérliga delen de var berattigade till under fofsédvan av 2009 samt att frysa sina fasta loner.
Enligt Christian Clausen tog han och de ledandattehgshavarna beslutet ndgon vecka
tidigare i forhallande till artikelns publiceringsim. Orsaken var att de ville kvalificera sig
till garantiprogrammet samtidigt som de ville féautslpa diskussionen om att det var
bonusstoppet som gjorde att de valt att avvaktgéathed i garantiprogrammét.Den andra
april valjer hela styrelsen inklusive Christian @an och de andra fyra hogst betalda
befattningshavarna att avsta all rorlig 16n efteotgster fran staten som &ager ungefar en
femtedel av aktiernd?®

Som med samtliga banker sa skedde det en okniagporteringen kring bankerna forsta
halvan av 2009 under finanskrisen. Det som skildbatterna kring Nordea var att det i
februari gjordes en nyemission i Nordea, dar stgtekiin med fem- av de totalt 26 miljarder
som Nordea tog in. Detta tog upp 10 % av Kkapitaletstatens stodprogram
kapitaltillskottsprogrammet. Beslutet kritiseradas manga, da Nordea fortfarande gav
utdelning till aktiedgarna samtidigt som de toqist kapital. Clausen férsvarade detta med
att “vVar (Nordeas) utdelningspolicy fortsatter | augusti 2009 uppdagades det dven att
Nordea hade av avsatt 1,2 miljarder i bonus tiladstallda, en siffra som forvantades bka.

Staten hade tidigare forsokt stoppa all bonus p@é$o De blev dock nedrostade av Nordeas
ovriga storagarria’. Responsen blev stor pa SvD:s artikel och ettallev lasarna kritiserade
Nordeas avsattningar och ville att summan skulienliggéras®. Nordeas ordférande gick
vidare ut och forsvarade de anstélldas bonusarntaatagt hade 2,8 miljarder kronor avsatts
for 2009 ars prestationer och Nordea hade inteaf@ikt att halla inne bonusarna vilket
Swedbank hade gjoff’. | slutet av 2010 deklarerade Reinfeldt att ensilining av
Nordeaaktier stod hogt upp pa regeringens ageneta Qjorde att Clausen i december gick
ut och uppmanade regeringen till att salja sa snabm mojligt, d& Clausen ansag att
osékerheten héll tillbaka aktien pa borsghDet drojde dock till i februari 2011 innan
regeringen boérjade sédlja av sina Nordeaakt®r. | ovrigt skedde den storsta
medierapporteringen kring Clausen i november 2044, informationen kring Clausens
bostéder, en i Stockholm och en i Danmark, hadié wast intill obefintlig. Det som ledde till
att Clausen omnamndes i onlineversionerna av DN Sdb 42 ganger under november
manad var att Nordea hade kdpt en lagenhet samvedngar for 26 miljoner at Clausen.
Utbver dessa visade det sig att Nordea betalat fiiidéagenheten i Danmark samt den i
Sverige mellan &ren 2007 och 20%Nordea kritiserades dven fér hur de hanterade ot
styrelseordféranden Bjorn Wahlroos i intervjuertsatt

“Jag skulle garna hoja hans (Clausens) 16n sa adtn hskulle kunna kopa flera
lagenheter om han sa vill.bch “Méanniskor behover faktiskt bo. 250 kvadratmeter
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later kanske mycket for en redaktér, men Chrisksmier faktiskt Europas femte storsta
bank."157

Detta ledde till att finansminister Anders Borg dasle att hans fortroende for Nordea hade
minskat och uppmanade kunder som var missnéjdasingoank att byta till en annarf.Jan
Almgren, skribent pa SvD, fick i november en infermed Clausen for att svara pa fragor
kring lagenhetsaffaren. Han ansag att manga astatth kunder inte fatt forklarat for sig
vad lagenhetsaffaren egentligen gallde, da lagenrsm Nordea kopt enbart fick nyttjas av
Clausen under hans tid som VD. Han kommenterade:

“De tror jag har fatt en lagenhet for 22 miljonevaanken. Sa ar det ju inte. Har
tycker jag gott att rapporteringen i media kundevasit mer nyanserad®®

Samtidigt vill han inte kritisera media och desppartering av lagenhetsaffaren, da han
menar att:

“Vi ska tala en tuff granskning, sa ar det. Och jagcker inte att vi har blivit
missforstddda men vi maste lagga ner mycket kéafatp forklara uppgifterna i sak,
sager han.*®

Han menar aven att lagenhetsaffaren, i efterhatelvar en bra affar. Hade de vetat om vilka
reaktioner det skulle leda till, hade de sanndiiktsatt med en hyresratt. Clausen ser aven
detta som ett tillfalle att dra lardomar utav, ocenar:

“Det som jag och styrelsen har lart oss av det Karatt vissa fragor snabbt blir
symbolfradgor mer an nagot annat. Det maste vi serapd i framtiden och bli battre
p& att hantera.*®*

Som svar pa Borgs kritik sa Clausen:

“Vi uppfattar hans kommentar som en generell uppn@mtt vara noga med vilken
bank man har. Det haller vi med om. Man ska se &illkoren och tjansterna som
banker erbjuder. Om nagon ar missnojd med Nordeagpind av det som har
rapporterats de senaste veckorna, sa tycker jagnaih ska ga till ett kontor och fa
hela bilden forklarad for sig. Vi har ingenting atblja.”**

| borjan av 2012 handlade mediedebatten kring baake bolanerantor, dar
rantemarginalerna ansags vara for hoga och atedergrade for mycket vinst for bankerna,
dess agare och anstafitfaBorg uttryckte att:

“Jag tycker att det ar provocerande att de upprattér sin I6nsamhet genom att ha
valdigt vida rantemarginaler mot hushallen i etgéadar samhallsekonomin skulle méa
bra av att de marginalerna minskade. Det ar viktaft vi séatter ett tryck pa
bankerna®®

Detta ledde till att Aftonbladet startade en namaimling som samlade 6ver 66 000
underskrifter for sankta bol&nerantor, som de sé&itanade dver till bankerrt&1%®
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4.2.3 Handelsbanken

Handelsbanken grundades ar 1871 efter att nagstyaeisemedlemmarna for Stockhol
Enskilda Bank kommit i konflikt med varandra. Denkanflikt ledde till att ett ante
styrelsemedlemmar avgick for att grunda en ny harder namnet “Franskilda Banke De
lyckades ta sig igenom finanskrisen 1878/79 utagondstorre paverkan, och lyckades r
detta skapa sig en stark stéllning gentemot dee &tlockholmsbankerna. Efter god tillvi
under sent 1800ech tidigt 190+tal, gjordes ett intensivt fusionsatbedar de bland ann
forvarvade Bank AB Norra Sverige 1914, Norrland#een1917 och Bank AB Stdra Sver
1919. Genom dessa forvarv fick banken ett storttdsnat samt en kraftigt Ok
marknadsandel. Fusionerna gjorde aven att bankénefit stort aral nya kunder i hel
Sverige, speciellt inomindustribransche. Denna rikstdckande stallning som affarsk
gjorde att de ar 1919 andrade bankens namn tillnskee Handelsbanken. Idag |
Handelsbanken 774 kontor i 24 1ani®’

Mellan 2003 och 2012 har Hdelsbanken haft ett Vbyte. Detta skedde 2006 d& Par Bor
tog 6ver efter Lars O Gronst®®.

4.2.3.1 Erséttning till VD

Handelsbankens ersattning till VD 3ren 2003-2012
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Fig. 5. Handelsbankens ersattning till VD. Kalla: Handelsbankens drsredovisningar, 2003-2012

Handelsbanken har under aren igett ut ndgon storre variation av ersattningsfortiiesina
VD:ar. De har hallit sig till att anvanda tva etsitgsformer, fast 16n och formaner. C
fasta I6nen som de olika verkstallande direktoremhallit har haft en forhallandevis lag ¢
konstant, I6nedkning. Dock fick Par Boman ar 2010 ettigg®m 2,2 miljoner kronor vilke
motsvarar ungefar 28 %, vilket skiljer sig markénén de tidigare I6nedkningar som h
erhallit®®. De tidigare &ren har 6kningen bara uppgétt tdllam 100 000 och 4( 000 k™. |
ovrigt s har formanerna 6ver lag legat pa samwi som de for Swedbank och Nordea
de generellt sett legat p4 mellan 200 000 och B R010 och 2011 &r dock undantac
ersattningarna steg till 80@espektive 700 000 SEK! | diagramme kan vi dven se ht
Handelsbankens omsattning varit under dessa tibréfs att de gatt samre mellan 2005
2009 har de anda okat den verkstéllande direktdiasta ersattning dock valdigt forsikti
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nar de sedan visade ett dkat resultat 2010, kurastesm en kraftig 6kning av ersattningen till
Par Bomart?

4.2.3.2 Media

Ar 2003 diskuterades aktieinnehavet bland bankekfasar. Lars O Gronstedt, som var
verkstéllande direktor for Handelsbanken, agde &n6i@0 aktier i Handelsbanken. Detta var
det lagsta aktieinnehavet bland storbankernas téliksde direktorer. Daremot sa innehade
Gronstedt optioner i Handelsbanken han képt fér mjoner kronor.*”® Detta &r
rapporterades det aven om en rekordvinst pa Havatgten, vilken var forknippad med stora
kostnadsbesparingar som medférde att 500 persehéntie sagas upf’’> Ar 2004 visade
det sig att de optioner Gronstedt forvarvat areaimhade blivit vardel6sa. Han var besviken
over att investeringen inte lonade sig men ansdgdet skulle finnas en risk med
optionsinvesteringar och inte bara méjlighfel_ars O Gronstedt &r av &sikten att optioner
ar bra om de ar utformade pa ratt satt, men poargid:

"Jag tror banker maste vara oerhort lyhorda for kdernas uppfattning. Om allmanna
opinionen anser att optioner &ar daligt &r det oklak foretaget att ta strid i fragat®’

Ledningen pa Handelsbanken hade inte for avsikigga fram ett nytt optionsprogram pa
den kommande bolagsstammnigh.

| augusti 2005 syns en ¢kad rapportering kring Gtédt. Detta da det offentliggjordes att
Handelsbanken skulle genomféra ett VD-byte, ochdatt nye VD:n Per Boman kommer
tilltrada den 25 april 2006 i samband med Handelkéas bolagsstamni&.

Under 2008 uppstar det oenigheter mellan Handeksimanverkstallande direktér Boman och
styrelsens ordférande Lars O Gronstedt av okanakoréven storagaren Industrivarden var
involverad i konflikten, vilka gav sitt stod till @nan'®° Detta resulterade i att Gronstedt fick
avgd, och han ersattes med Hans Larsson som tdigavice styrelseordforand®.

Aven Handelsbanken berérdes av diskussionen kriogusar och dess koppling till
bolanerantorna efter att Borg kritiserat bankeB# Aftonbladet intervjuade Handelsbankens
pressansvarige, Bengt Carlsson, kring de stora suresom de betalar ut till de ansvariga
forsvarade han sig m&a

"Borg pratade om bonusar. Ledningen har ingen bgonies som méter kunden péa
kontoret har det inte, inte heller de som bedémediker” 3

"Vi har trott att det inte fungerar, det sander éntatt signaler. Vi har inte haft det pa
30 ér!1184

2008 valde aven Handelsbanken att inte g& medkigaaantin da Boman menar att
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"Vi (Handelsbankenyill inte p& lang sikt skapa en bank som byggebpégen fran
skattebetalarna®®®

Boman ansdg inte heller att banken var i behovragrammet och sa i en intervju med SvD
att:

"Tittar vi pa fjarde kvartalet visade vi att vi kafinansiera oss langsiktigt utan
statliga borgen, att vi kan ge ut hybrider till amadan till staten, att vi kan 6ka var
utlaning kraftigt. P& alla dessa punkter har viatistt vi kan driva banken med de
instrument vi hade med oss in i den héar kriséh”

Under 2009 hamnar Handelsbanken i brak med dentheatorbankerna. Finansinspektionen
kom med ett forslag till nya bonusregler i oktobdégot som SEB, Swedbank och Nordea
alla var mycket kritiska till. De skrev mycket ksita remissvar och ville tillsammans skriva
en debattartikel. Dock vagrade Handelsbankens tigdlksde direktér Par Boman att skriva
under artikel vilket lede till stor upprérdhet hies andra bankerr’

Bonusdiskussionen kom aterigen upp till ytan 2@&de Swedbank och SEB hade valt att
sanka sina bonusutbetalningar till anstallda ura®0. Endast en begransad grupp i de tva
foretagen skulle erhdlla en bonus. | Handelsbari@nmajoriteten ingen rorlig ersattning
utan erhaller andelar fran vinstandelsprogrammea@inen. De anstallda som erhaller en
rorlig ersattning ar endast en begransad grupp iaister och da framst inom
Handelsbankens investmentbank Capital Markets.rbeiiga ersattningen till dessa anstéllda
dkade med ungefar 65 % jamfort med foregdend® ar.

SvD stéller fragan om det &r rimligt med en sadamiri@ av bonusen fran ett ar till ett annat
och Par Boman svarar:

"Man kan ge sig in i en massa andra poster i resuitkningen och da kan man
konstatera att intakterna stiger, rantenettot 6kah provisionerna okar. Vi har fatt

fler kunder. De har rorliga ersattningarna ar pa ea liten niva jamfort med bankens
totala verksamhet s& jag ser inte att det ar etigpem™®°

Under bolagsstamman 2011 tas frdgan upp om haglsearvode och ett konvertibelprogram
for de anstallda dar de har mdjlighet att kdpa lestibler for sammanlagt 2,5 miljarder
kronor. Av dessa ska verkstallande direktor Par &orha ratt att kopa konvertibler till en
summa av 15 miljoner kronor. De 90 procent av rostesom kravdes for bada forslagen
uppnaddes®

4.2.4 Swedbank

Swedbank grundades 1997 nar Sparbanken Sverigd-@amningsbanken slog ihop sina
verksamheter for att bilda FéreningsSparbankenrtf@paen Sverige grundades 1992 nar
elva regionala sparbanker gick samman. Det vafafamde manga sparbanker som var
fristdiende, men 90 av dessa samarbetade med SkanbSmerige. Aven Foreningsbanken
hade sin grund i lokala sparbanker, och grundadekala sparféreningar slogs samm#n.
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Foreningssparbanken forvarvade Hansabanken 20K wippnade dorren till fler [ander,
Hansabank bedrev sin rorelse i Baltikum. Ar 2006tebyFéreningssparbanken namn
Swedbank?

Swedbank har under perioden 2-2012 haft tvd VD-byten. Birgitta hbansso-Hedberg satt
som VD fram till den sista januari 2004, da horeeéget initiativ valde att avga och ersa
av Jan Lidén som i sin tur satt fram till &r 20@8arefter tog nuvarande VD:n Michael W
over posten?®

4.2.4.1 Erséttning till VD
Swedbanks erséttning till VD aren 2003-2012
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Fig. 6. Swedbanks erséttning till VD. Kalla: Swedbanks arsredovisningar, 2003-2012

Fran ar 2003 och fram till 2012 har Swedk haft en valdigt lag andel rorlig ersattning

sina verkstallande direktorer. Visserligen fick gdita Johanssc-Hedberg ar 2003 en rorl
ersattning pa 309 000 kror'®*, men efter Birgittas avgéng har det inte delatadgon me
rorlig ersattning tillen VD pa Swedbank. Nagra stora formaner har interhdelats ut, uta
de har héllits p& en 1&g nivd, dar det storsta saérdet var 194 000 &r 2(°°. Den fasta
I6nen som gavs ut hade fran 2003 till 2007 en kaetilig 6kning, men har sedan dess t

fast pd 8 miljoner krondt° 2009 var undantaget, d& bade Lidén och Wolf arleetexdler el
period. Wolf borjade den 1 januari och fick darfsattning for hela aret, medan Lic

enbart satt fram till april.

Swedbank har under aren haft en relativt jidkning av sitt resultat, dock kom de i en |
2009 som gjorde att de visade ett negativt re’®”. Samma &r betalade de ut 16n till -
Verkstallande direktorer. De sankte inte helleeld@ret dar p

4.2.4.2 Media
| slutet av 2003 blev det offentliatt Birgitta JohanssoHedberg skulle [amna sin post s
VD for Féreningssparbanken och ga i fortida per'®®. Detta var en anledning vissa il
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accepterade, da det ryktats om konflikter melldmadsson-Hedberg och styrelseordféranden.
Dessutom ansags det att om avgangen hade varierpthnsd skulle man folit de
kommunicerade avtalsvillkoren, vilket inte skedde kbmmunicerad pensionsalder var 60
ar®. Detta brét Aven mot bérsens avtalsvillkor, dareRingssparbanken riskerade pafoljder
som en varning, vite och avnoteriffy

Ar 2004 fick Swedbank (d& Féreningssparbanken)yenemkstéllande direktér, Jan Lidén.
han tilltradde den 1 februari och fick en ingdngghd 6,5 miljoner kronor. Lidén hade arbetat
pa banken i 13 ar men fick till skillnad fran dédigare verkstallande direktéren Johansson-
Hedberg ingen rorlig del i sin ersattning, utan déns 16n blev begréansad till fasta
ersattningen och formanét.

De kommande aren bérjade fokus laggas pa den aodiglen av I6nen som manga
verkstallande direktorer erholl. Media analyseratt&rleken pa dessa ersattningar och Jan
Lidéns namn omnamndes, framforallt i sammanhangehan inte erhdller nagon rorlig
erséattning®®

Ar 2006 byter Féreningssparbanken namn till Swekib&idéns ersattning diskuteras ej,
bortsett frAn de arliga rapporteringarna om denintkrav den fasta I6nen som han

erhé”i1203,204,205.

2008 ger svenska dagbladet ut en topplista da@d#idt betalda verkstéallande direktérerna i
svenskt naringsliv &r 2007 finns representeradel idé&n placerade sig pa 39:e pfitsDetta

ar borjade &ven Lidén kritiseras for sin ersattnidy framst for sin fasta 18, | slutet av
oktober ser vi ett utspel fran finansminister Arsd&org dar han gar till stark attack mot
bankerna och deras chefsbonéfaHan kritiserar starkt den rérliga ersattning aismnker
tilhandahaller sina verkstallande direktorer ogipmanar samhéllet att ifrdgasatta om den
hdga rérliga ersattningen ar nédvandig.

"Jag tycker att allmanheten bor kontakta sina bankeh fraga dem hur de ser pa
detta. Ar miljonbonusar det viktigaste eller ar deiktigare att man far ned
boréantan™

Som en foljd av Anders Borgs uttalande véljer Afladlet att utféra en serie intervjuer
riktade mot de verkstallande direktorerna i artikéBonusar och bolanerantor hanger
inte ihop™®. Anna Sundbland dévarande presschef vid Swedbaariarspa fragan om
hur de forhaller sig till Anders Borgs uttalande bdga chefsbonusar.

"Det kan jag forstd. Samtidigt vill jag papeka att inom Swedbank ar valdigt
aterhallsamma. VD Jan Lidén har till exempel ingemus.**

Fragan hade ocksa en koppling till det kommandéstadsprogrammet. Staten ville for de
som valde att ga med programmet inféra begransnipgyaen loneutvecklingen som de fem
hogst betalda befattningshavarna kunde fa.
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Den 5 november utses Michael Wolf till ny verksiadle direktor for Swedbank.
Anledningen till att Swedbank véljer att ersattan sierkstallande direktor tror Peter
Malmaqvist, oberoende analytiker, beror pa strategiagor men ocksa ett missnoje fran
dgarna*2 Pa grund av Swedbanks val att medverka i Garagiipmmet far Wolf inget nytt
loneavtal utan arbetar utifran det gamla avtalet rfast 16n vilket Jan Lindén arbetade
undef*®. Samtidigt staller sig finansminister Anders Boxgh finansmarknadsminister Mats
Odell fragande till oviljan hos de andra bankerttaaasluta sig till garantiprogrammet. De
fragar sig om oviljan beror p& att ledningarna siélkra sina bonusat. Vi ser ocksé fler
grupper som involverar sig i debatten om ersattnithgyerkstéllande direktérer och bland
annat Carl-Henric Grenholm, professor i etik frgppsala universitet, skriver i SvD Opinions
Brannpunkt en kritiskt riktad artikel dar han menatt "Utse chefer med andra
varderingar®™™, som inte anser att I16nen &r lika relevant somularande bankchefét. Nar
Swedbank genom sin medverkan i garantiprogrammegtéheade ersattningen till sina
ledande befattningshavare, flyttades det kritishau$et istallet till den rérliga ersattningen de
anstéllda pa banken erholl. Maria Crofts, journgli& Dn, tycker att bankkunderna borde
bjudas in till det som hon formulerar "bonuskalisef det ar kunderna som betalar for
bonusarna’’ . Svenska dagbladet rapporterade den 28 juli 20@9 Savedbanks
investmentbank Markets skulle ha mdgjligheten atugen bonus till sina anstéllda om den
nuvarande vinstnivan beholls i avdelningen. Detddke samtidigt som runt 3600 av de
anstallda var tvungna att sluta och Swedbank gield ran férlust pd 5,4 miljard&f.
Rapporteringen om bonusarna har engagerat etalflat SvD:s lasare som skrev och
kommenterade bonusarna. Mats Odell kommenteradeshama och sa:

"Det ar klart att parallellt med stora personalnddsningar och manga miljarder
kronor i forluster sa det sticker i 6gonen att Batat bonusar fran bankens I6nsamma
delarnZlQ

Mats Odell patalar ocksa att det ar tillatet fonken aven fast de utnyttjar det statliga
garantiprogrammé®. Nasta ar, 2010, férandrar dock Swedbank sin teisgsstruktur och
meddelar den 27 januari att de bonusar som kapasognligt anstallningsavtalen kommer att
stoppas. Den berdknade summan av bonus som skalbras ar 406 miljoner kronor.
Michael Wolf pastar att orsaken till forandringem &tt de vill skydda aktiedgarnas
investeringar. Detta ska uppnas via ett mer latigsilersattningssystem till de anstéllda, men
att rorlig erséttning i vissa former kommer fintasir ?**

| samband med Michael Wolfs uttalande valde Fatksem da var den starkaste agaren i

Swedbank att kommentera beslutet:

"Under 2009 har alla banker gagnats av de statligaatser som gjorts for att trygga
stabiliteten i det finansiella systemet. Som &daae vi aven skjutit till nytt kapital
under aret. D& ar det rimligt att ocksa ser Gvesatningsprinciperna. Detta ar viktigt
for allmanhetens fértroende fér banken och heldfideinsiella systemet®?

Ett flertal av Swedbanks medarbetare stallde stigpka till beslutet och Michael Wolf menar
att det rérde upp heta kanslor inom banken. Somplemsation valde Swedbank att betala ut
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runt 40 miljoner i 16n till en grupp av 30 medardet for att kompensera bortfallet fran den
uteblivna bonusef® | september 2010 meddelar ocksd Swedbank att denko lamna
statens garantiprogram. De ar dock bundna tilllew/team till 2014, vilket innebéar att de fem
hogst valbetalda befattningshavarna pa Swedbark kanh omférhandla sina |6neavtal.
Swedbank arbetar daremot pa att lagga ut ett fprsdadterkop av de statsgaranterade lanen
som har getts ut med de langsta I6ptiderna. Deetdéken se Over ersattningssystemet i
Swedbank och verka for att aterinféra en rorligaréng. Dock ska ersattningsstrukturen
utvarderas och det finns planer pa en aktiebas@rig ersattning for att pa sa satt férena
ledningens och &garnas intres&én.

| slutet av 2011 och boérjan av 2012 aterkommer wdisionen om de verkstallande
direktorernas ersattning igen till folid av att kama anses utnyttja boladnen for att 6ka sina
vinster enligt Mikael Stengérd, journalist p& Afdedet?
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5. Analys

| detta kapitel stalls empirin mot de tva teorieagendasattningsteori och intressentteorin.
Sedan kommer en sammanfattning av teorierna oclhsdkoppling till bankerna att
redogoras. Sist redovisas en modell som kombirgeatva teorierna med empirin och de
slutsatser som dragits.

5.1 Bankerna

| enighet med Yins design av fallstudier med flettéall bygger analysen pé att varje banks
empiri stalls mot det teoretiska ramverket. Eftettal s8 sammanfattas de gemensamma
dragen och de kritiska skillnaderna.

5.1.1 SEB

Under den tiodrsperioden mellan 2003-2012 har SEBit gut en rad olika
ersattningskombinationer av varierande storlekstilh verkstallande direktorer, och mycket
kritik frAn intressenterna har riktats mot desstningar. Den forsta kritikvagen som riktas
mot SEB intraffade 2004 da det debatterats viltdemoptioner Lars Thunell erholl mellan
1999 och 2003. Som svar till kritikerna valde ThHua# begrénsa sin ersattning, vilket ar ett
exempel pa hur det som debatteras i media pavelkBde och ersattningen. Da det faktiska
resultatet pa optionerna inte framgar av arsredowgrna ar det svart att bedoma hur stora
restriktionerna var. Ytterligare kritik fran agarristades mot optionerna féljande ar, da de
inte ansag att ersattningssystemet var tillrackligstationsbaserat och att VD och toppchefer
kunde erhdlla for hog ersattning i forhallande w#ld de presterade. Inte bara adgarna blev
irriterade av detta system, utan dven de anst&kdifran. Detta gjorde konflikten till en
intressekonflikt mellan SEB:s &gare, de anstéllda 8D. For att |16sa problemet stramade
SEB at programmets upplagg, med nya restriktiokdterat skrev media att agarna var
positiva till det nya programmet, vilket aven tyatle skriverierna kring optionsprogrammet.
VD och andra befattningshavare fick alltsd en atshing av sin erséattning, for att
tillfredsstalla dgarna och anstallda. | och med meiskade medietrycket minskade aven
allmanhetens och intressenternas intresse for éréadighet med agendasattningsteorin. Det
kan vidare antas mediepadraget innan skapade agé&ridg optionsprogrammet, vilket kan
vara en orsak till att agare utnyttjade sin maktdth gora ersattningssystemet hardare. Da
agare som intressentgrupp Vvill se aktien stigadegkan det vara av vikt fér dem att minska
den negativa publiciteten kring féretaget de hatetar i. Om man antar att media paverkade
intressenterna dverensstammer detta fall &ven rhélip® teori om att media som derivat
intressent paverkar normativa intressenter soneagr anstallda.

Bolagsstamman 2008 var starten for nasta vag aik lsom riktades mot SEB, och aven
denna gang kom kritiken fran dess agare. Nar SEBotsggsstamman forklarade att de gick
genom daliga tider samtidigt som Falkengren skidlen okad ersattning, borjade dgarna
ifrdgasatta om bonussystemen fick SEB att ga battheder 2008 utférdes aven en
undersokning som visade att svenskarna hade ett ftitroende for bankvasendet,
ackompanjerat av en konstant narvarande strom #@kiaarsom behandlade bankernas
ersattningssystem. Mediepadraget okade fram tifbruari 2009 da Falkengren holl en
presskonferens dar hon berattade att hon komméi fas den rorliga ersattningen som hon
var berattigad till for 2008 d& hon ansag att dedehvarit ett for stort fokus kring hennes
rorliga l6nedel. | och med detta kunde de aven gé ngarantiprogrammet. S& forutom att
stora agare sade sig vara nojda och allmanhetska thinskade sa tillfredsstalldes aven
staten. Nar media dryga en manad senare visad palkengrens l6nedkning var storre an
tidigare berdknat, och att SEB darmed inte langidificerade sig for garantiprogrammet
blev de starkt kritiserade av flertalet intressenBe kritiska rosterna kom den har gangen
fran bland annat fran politiska auktoriteter soradfik Reinfeldt (M) och Mona Sabhlin (S),
men &aven skribenter och aktieagare kritiseradeutetsbch kunder till SEB skrev irriterat in
till bade SEB och tidningarna. Det var fyra storagper av intressenter som var emot
beslutet att 6ka I6nen och sjalva 6kningen anspgsvtcerande”. De foljande dagarna fick
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de anstillda pa SEB mota stark kritik fran sinadamnvilket resulterade i att Annika
Falkengren offentligt bad om ursékt for I16nedknimgeh valde att avsta den. Ursakten var
ocksd riktad till de anstdllda da specifikt de mlathdkontakt som efter nyheten om
I6nedkningen hade fatt st och forsvara ledningatering infor kunder. Som resultat av all
kritik valde Falkengren tillsammans med resteraled@ingsgruppen att avsta lonedkningen
bade for att an en gang kvalificera sig till bamegdin samt for att tillfredsstalla
intressenterna. Ur ett agendasattningsperspektikardmediepadraget ha skapat det stora
allmanna intresset i arendet, som var sa stodeattnormativa intressentgruppen kunder gick
till bankkontor dar de klagade och kravde forklgen Detta kan ha lett till att SEB ville halla
sig p& god fot gentemot media, vilket eventuelttrégit till att det drojde till 2012 innan
Falkengrens fasta l16n d6kades, att de inte atetinddlig 16n och att hennes formaner legat pa
en konstant niva. Detta skulle ge stod at Philigusi om att det ar viktigt att tillfredsstalla de
derivata intressenterna for att tillfredsstallandemativa.

5.1.2 Nordea

Nordea har forhdllit sig neutralt till intressemtari inledningen av tidsperioden. Den

rapportering som media har utfért under 2003 602 har inte involverat den erséattning som
verkstéllande direktor erhallit bortsett fran deanNga rapporteringen om I6nedkningen.

Exempel pa det ar rapporteringen fran 2005 dar Gafdordstroms [6nedkning presenterades
men ingen vidare rapportering sker eller kritiknfiétressenter uppmarksammas.

2008 valjer media att rapportera om de sa kallhdenensionerna” som den verkstallande
direktoren skulle erhalla. Inga reaktioner kom d&é@ Nordea och inga andra kritiska roster
hojdes fran de normativa intressenterna. Nar fikdsen slog till och Nordea 2009 bdrjade
utnyttja kapitaltillskottsprogrammet, strok Nordsia rérliga ersattning och I6nehéjning for
forsta halvan av 2009 for Christan Clausen och &mwdra nyckelpersoner. Dagen innan de
tog bort de rorliga ersattningar och fryste densf@ssattningen publicerades en kritisk artikel
i SvD av Jan Almgren dar han uppmanade bankern&stéadlande direktorer att avsta den
rorliga ersattning som baserades pa 2008, dettatfGéterfa allmanhetens fortroende. De
valde att behalla den rorliga ersattningen for 20018 att enbart stryka den for forsta halvaret
2009 som tidigare namnts, vilket enligt Jan Almgréa kan ha battrat allmanhetens
fortroende for Nordea. De uppfyllde genom besletetantal intressenters vilja, men framst
statens da de med beslutet kvalificerade sig #ipitaltillskottsprogrammet. |1 och med
kapitaltillskottsprogrammet ser vi ocksad ett utokaflytande fran staten, som med ett
kapitaltillskott pd 5 miljarder okade sin andel Bordeas aktiekapital till strax under 20
procent av det totala aktiekapitalet. Staten sommabv intressent fick nu ytterligare
inflytande Over Nordea i form av aktiedgare. Effest patryckningar fran staten valde
verkstéllande direktdr och tidigare namnda nyckelpeer samt Nordeas hela styrelse att
avsta all rorlig 16n for 2009. Har ser man tydlilgin paverkan staten har i bada sina positioner
som intressent. Efter att SvD i en artikel avsl@atmman som Nordea avsatt som rorlig
ersattning till de anstéllda blev banken starktiderade av framférallt SvDs lasare. Det
eftersom Nordea erhallit statligt stod pa 5 milgrélronor i nyemissionen, och att de nu satte
av 1,2 miljarder till rorlig ersattning. Nordea #lalatt inte Andra sitt beslut och bonusen till de
anstéllda betalades ut och Nordeas styrelseordférgitk ut och férsvarade bonusen. Staten
forsokte att résta ner beslutet att ge bonus ¢iladstallda men fick inget gehér hos de andra
dgarna. Nordea valde att inte lyssna pa de kritiskaessenterna: samhallet (som
representeras av staten) samt staten i sin poss#tton Agare. Istallet tillfredsstallde de
intressenterna anstallda och de andra dgarna stadedfor bonusutbetalningarna.

Vidare i sammanband med avslojandet om Christiausgins boendeférman blir de starkt
kritiserade av bade kunder, samhéllet och statewless Borg i sin roll som finansminister
gar sa langt att han sager sig ha minskat fort@dad Nordea och uppmanar alla som ar
missnojda att byta bank. Bjorn Wahlroos, Nordeaseleordférande, gar aven ut och
kommenterar bostadsformanen pa ett satt som upgésttsom forolampande av manga
intressenter, framforallt kunder, da han sager:
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“Jag skulle garna hoja hans (Clausens) I6n sa adhtskulle kunna kopa flera
lagenheter om han sa vill’

Och:

“Manniskor behover faktiskt bo. 250 kvadratmetetetdkanske mycket for en
redaktor, men Christian leder faktiskt Europas festirsta bankl”

Nar Clausen senare intervjuades av Jan Almgrensaeétt:

“(...)Vissa fragor snabbt blir symbolfragor mer angpéannat. Det maste vi se upp
med i framtiden och bli battre pa att hantera.”

Bekraftar han ndgonting som kan liknas vid agerttiziag, dar ett stort mediepadrag kring
en enskild handelse gor att det hamnar pa allménketoch darmed deras intressenters,
agenda. | och med viljan att bli battre pa att bemtiknande fall i framtiden, visar han att de
inte vill reta upp sina intressenter genom attrargativ publicitet mot banken.

Sett till den totala ersattningen som Nordea beitalill sina verkstallande direktorer syns ett
monster som foljer resultatet, dar den totala trisdfen tenderar att sjunka nér
rorelseresultatet sjunker. Nordea var aven den doaken som sankte sin VD:s fasta
ersattning under 2009-2010, vilket tillsammans ng&B:s I6nesankning 2005 &r de enda
tillfallena den fasta ersattningen har sankts fiirag storbankernas VD. Indirekt har den
ersattning som Clausen erhallit paverkats av isge®r, framforallt av gruppen agare och
samhalle/stat via kapitaltillskottsprogrammet. éisgenterna har dock inte aktivt fatt igenom
forandringar i den ersattning Nordeas verkstalladidektor erhallit. Nordea skiljer sig aven

fran andra banker da de 2011 som enda bank vadterinfora den rorliga ersattningen till

Christian Clausen efter krisen.

5.1.3 Handelsbanken

Det mediepadrag som manga av de andra storbankpphevt betraffande ersattning till sina
verkstéllande direktorer har Handelsbanken intet kén De har till skillnad fran SEB och
Nordea inte haft nagon stor skandal under den davibarsperioden.

Handelsbanken har hallit en 6dmjuk attityd tillsiimtressenter som de lyckats behalla dver
tvd verkstallande direktorer. Gronstedts uttalant®m allmédnna opinionen anser att
optioner ar daligt ar det oklokt av foretaget atdtrid i frdgan.” visar hur de arbetar med att
tillfredsstélla sina intressenter. Aven Boman saingbankgarantin uttalar atvi vill inte

pa lang sikt skapa en bank som bygger pa borgendkattebetalarna'visar de varderingar
Handelsbanken haller, dar de till synes agerarktinddor att gora sina intressenter nojda. De
verkar 6vervaga hur media och intressenter kommeeagera pa olika beslut innan de utfor
dem. Ur ett agendasattningsperspektiv kan detta@asatt de i sina handlingar fokuserar pa
att inte utféra ndgonting som kan skapa en neggi@nda med mycket publicitet.

Handelsbanken har under perioden inte haft nagreestorandringar nar det kommer till att
kompensera sina verkstallande direktorer. Noterfsadock att Handelsbanken mellan aren
2003-2012 inte tillampat en prestationsbaseradigréersattning till den verkstallande
direktéren. Ersattning har under perioden enddsttatats som fast ersattning med en liten
del formaner. Det enda avvikande i utformningeneaséttningen ar I6nedkningen pa 2,2
miljoner 2009 till Boman. Innan denna I6nedkningnda det i media lasas artiklar som
beskrev hur bra det gick fér Handelsbanken, samtdeuvar den starkaste och stabilaste
banken under finanskrisen. Det framgick aven i mexdi Handelsbanken avstatt fran att delta
i statens garantiprogram da de inte ville ge etyak av att vara beroende av skattebetalarna.
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Deras intressenter fick alltsa ett styrkebeskedtiiffedsstalldes till den grad att en 6kning
av den fasta lénen pa 28 % inte kritiserades.

Ytterligare ett exempel som visar hur Handelsbank@nar om sina intressenter ar nar Borg
uttalande sig om bonusarnas koppling till bolantnda, dar Handelsbanken pressansvarige,
Bengt Carlsson svarade att:

"Borg pratade om bonusar. Ledningen har ingen bgonis som méter kunden pa
kontoret har det inte, inte heller de som bedémediker”

"Vi har trott att det inte fungerar, det sander éntatt signaler. Vi har inte haft det pa
30 ar".

Enligt Bruzelius bor ett foretag strava efter dltrédsstélla alla sina intressenter, samtidigt
som ingen intressent far gynnas mer an nagon arfoamllande till den stallning respektive
intressent har. Att ge VD:n en kraftig |6nedkningnklatt skapa irritation bland andra
intressenter, men Handelsbanken gjorde detta i sanewa som de visade hdga positiva
resultat och media skrev entusiastiska rubrikettaDiean ha bidragit till att kritiska klagomal
fran intressenterna uteblev. Carrol och McCombs andnsin agendasattningsteori att
journalisternas attityd till en specifik nyhet péker allmanhetens attityd sa att dessa i stor
grad far samma uppfattning som journalisterna. Magbling till detta sa paverkade media
med sin positiva skildring av handelsbanken ocKbaaaheten, sa att intressenterna och
media sdg den 6kade ersattningen som rimlig.

2011 infordes ocksa mdjligheten for de anstallda den verkstallande direktoren att kdpa
konvertibler. Likt tidigare forandringar reagerad#e intressenterna pa Handelsbankens
utformning av ersattning till de anstéllda avenvedkstallande direktor hade mojlighet att

inforskaffa en stor mangd konvertibler.

5.1.4 Swedbank

De artiklar som skrivits i SvD och DN att Jan Ligdéiléin 6kat med nagra procent har inte
paverkat intressenternas asikter om ersattningsnp@ ett sadant satt att det vidare
rapporterats om. Nar Anders borg uttalande sig oppkngen mellan bankernas Bonusar och
bolanerantor, samt att kunderna bor kontakta baakech fraga hur de ser pa detta, forklarar
Anna Sundblad fran Swedbank att:

"Det kan jag forstd. Samtidigt vill jag papeka att inom Swedbank ar valdigt
aterhallsamma. VD Jan Lidén har till exempel ingpenus.”

Swedbank anvander darmed sin VD:s ersattningsfam férsvar till kritiken. Detta ledde
till att Swedbank inte vidare traffades av denikribom kopplingen mellan bolanen och
bonusarna. De normativa intressenternas fokus hdeviatillet pA Nordea och SEB.

Nar Swedbank &r 2008 valde att g& med i garantiproget sd begransade de den
verkstéllande direktérens ersattning for en land) fiamover. Swedbanks ekonomiska
situation var vid detta tillfalle kritiskt. Nar Miael Wolf tilltradde hade staten redan
presenterat bankstddprogrammet med de specifikeekraom skulle vara uppfyllda for att
kvalificera sig. Det gjorde att om Swedbank skiiéemajlighet att delta i garantiprogrammet
sa var de tvungna att behalla den loneniva som hatdgats for VD innan den 20 oktober
2008. De fick inte heller ge ut nagon rorlig ensig till de fem hogst betalda ledande
befattningshavarna. For att skydda sina intreseeiméressen och minska konkursrisken sa
slot Swedbank avtal med staten. Detta gjorde atillffledsstallde manga av de normativa
intressenterna som langivare, &gare och anstiliia lsade ett intresse av att sékra
Swedbanks fortsatta verksamhet I&ng. Aven statemiswessent tillfredsstélldes da de hade
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ett intresse i att skydda den finansiella stalbdite Sverige. Detta skedde dock p& bekostnad
av bade Lidéns och Wolfs ersattning.

Nar Swedbank 2009 meddelade att de skulle ge Gkad rérlig ersattning till de anstéllda
fick de kritik i media. Kritiken grundade sig i &wedbank tidigare varslat flera anstéllda,
visat negativa siffror under aret, deltagit i gdigmogrammet samt givit ut nyemissioner for
att kunna finansiera sina lan. Finansmarknadsneimistlats Odell menade afbet ar klart

att parallellt med stora personalnedskarningar avinga miljarder kronor i forluster sa
sticker det i 6gonen att betala ut bonusar fran kears lonsamma delar’Aven den storsta
aktiedgaren Folksam uttalade sig om bonusdtirader 2009 har alla banker gagnats av de
statliga insatser som gjorts for att trygga statieilen i det finansiella systemet. Som &gare har
vi aven skjutit till nytt kapital under aret. D& adet rimligt att ocksa ser Over
ersattningsprinciperna. Detta ar viktigt for allmidetens fortroende for banken och hela det
finansiella systemet”Swedbanks reaktion pa intressenternas klagomalaitastoppa de
rorliga ersattningar som de enligt anstalliningdavt&unde stoppa. | detta tillfalle valde alltsa
Swedbank att tillfredsstélla sina agare och samtigiaten, dock pa bekostnad av de
anstallda. Detta ar ett exempel som visar pa Biuzekh Skarvads “nollsummespel”, dar en
intressent forlorar pa en annans vinst.

5.1.5 Samtliga banker

Gemensamt for alla banker nar det kommer till affagsa sig efter intressenterna, ar att nar
stora agare borjar kritisera dem, sa sker vanigivi férandring. Detta ses i nar SEB:s &gare
gick in och klagade pa optionsystemet, sa strarf&i® at programmet. Ytterligare exempel
pa nar en bank gett vika for sin dgare ar nar Nawdégare ville att VD och ledande
befattningshavare skulle avsta rorliga ersattningiir att kvalificera sig il
kapitaltillskottsprogramet. Aven Swedbanks lednfigl backa nar deras agare kritiserade
Okningen av den rorliga erséttningen till de ahd#él

Nar det uppdagas missngje i en bank kan det ofeffgkter pa de andra bankerna, speciellt
da agendasattning av typ 2 intraffar. Detta sydidlyda Anders Borg gick ut och kritiserade

de banker som hade rorlig ersattning till sina gtikande direktorer. Detta uttalande ledde
till att Aftonbladet valde att kritisera samtligiobanker, aven de som inte anvande rorlig
ersattning, vilket ledde till att dven kunder tide bankerna som inte tillampade rorlig

ersattning blev kritiserade av sina kunder.

Vi kan aven se fall dar bankerna reagerat olikarhdllande till vilka intressenter de valt att
tillfredsstalla. | ett fall dar bade Swedbank ocbréiea skulle hoja de rorliga ersattningarna
for sina anstallda fick bada stark kritik frAn Zmarch stat. Har valde dock Nordea trots
kritiken att behalla den rorliga ersattningen soem d/ar till de anstéllda, till skillnad fran
Swedbank dar de tog bort de rorliga ersattningarkaietraktsenligt kunde. Skillnader i
reaktioner ska dven sattas i forhallande till deonemiska situation banken var under, dar
Swedbank var i mycket daligt ekonomiskt skick oabttmyg stark kritik fran deras intressenter
for den planerade bonusen. Nordea kritiserades docks sina intressenter for
bonusutbetalningarna, dar agarna var kluvna mdnsliit stéllde sig bakom Nordeas
bonusutbetalningar.

Precis som forskningen har sagt ror sig vissa awkdraas ersattningar mot typen av

langsiktiga incitamentprogram. Det tydligaste exknp ar Annika Falkengrens
aktiesparprogram dar hon uppmuntras att investeéea iegna banken
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5.2 Ersattning till VD, trend

De fyra storbankernas ersattningar

Total ersattning fér férmaner, rorlig 16n samt langsiktiga incitament fér aren 2003 till 2012
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Fig. 7. Storbankernas ersattning till VD.

Under 10arsperioden har formanerna sakta sfor de verkstallande direktorerna, som s
figur 7, som sammanfattar den totala erséattningeforindner, rorlig ersattning sau
langsiktiga incitament som storbankerna gav uterE2010 har dock férmanerna bo
sjunka, men skillnaden ar inte markaich kan vara tillfallig da formanerna brukar vari
mellan aren. Det gar aven att urskilja hur erségtan i form av langsiktigt incitament
Okat Over perioden och blivit den dominerande @mg@sformen utover den fas
ersattningen. Den rorliganen har okat fran 2004 fram till 2007 for att sedakalfran 200¢
till 2010, dar ingen av bankerna betalade ut ragligattning till sina verkstéallande direkto
for 2009 och 2010. For 2011 och 2012 stiger deligedersattningen ater, men det ar en
Nordea som tillampar rorlig erséttning till sin kstallande direktor efter 2010. Det fin
dock anledningar till att Swedbank och SEB ej nilfiar rorlig ersattningen, da Swedb:
fortfarande star under kontrakt med staten och Pa sétt fortfarande utttjar
garantiprogrammet. Detta gor att de ej har mojlighet andra ersattningen till d
verkstallande direktoren forran det sista av démgga avtalen I6per ut. Sedan 2009 har
valt att inte langre ersatta den verkstallandektiren i form av rdig ersattning, delvis p
grund utav den mediala uppméarksamheten. De hdletstalt att expandera den langsikt
incitamentsbaserade ersattnin
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De fyra storbankernas fasta ersattningar

Total fast ersatnning fér dren 2003 till 2012
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Fig. 8. Storbankernas fasta ersattning till VD

Den fasta lonen har standigt okat fran ar tillrots den finansiella krisen 2C-2009. Det
enda aret som den totala fasta ersattningen s@nR040, for att ater stiga 2011. Mellan 3
2003 till 2012 s& har den fasta I6nen okat fram 2@ljoner till 37,5 miljoner; en 6kning me
65 %.

5.3 Agendasathingsteorin

De artiklarna som vi harefererat till genom hela uppsatsen anses varagamdasattanc
karaktar. | flertalet fall kommer det ytterligardiklar som behandlar samma amne till ft
av en utgiven artikel, bade i den egna och de atidinangarna. Denna agendasattning av
1, att ett amne kommer upp pa agendan, gor attanfér ett okat intresse for bankerr
och med det 6kade mediala utrymmet. | de fall argtendens agendasattning sker ar
vanligtvis i negativ bemarkning, dar ressenter och évriga svenska medborgare sattar is
amnet och skapar sig en asikt kring det. Detta soms tydligast i fallet med Annik
Falkengrens l6nelyft 2009, dar kunder skrev ilskaemmentarer och &gare uttalade
kritiskt kring bankens agemae, det hamnade allts& pd samhéllets agenda. vide@iausen:
lagenhetsaffar visade sig de faktiska attributeramdra gradens agendaséttning tydligt,
manga i samhallet visste om att Nordeas VD hadesfénhyrenoverad multimiljonslagent
som forma. Aven de varderingsbara attributen var tydligarddga var uppenbart irritera
over Nordeas agerande. Denna massiva motreaktiole @l att borg uppmanade missnd
kunder att byta bank, vilket visar pa att det s@hskrivs mycket om i media aren det som
hamnar pa samhallets agenda. Agendasattningenréidentkraftigt i vissa fall som me
bankernas bolanerantor, som paverkar samtliga bakedar media och allméanheten kré
svar.

5.4Intressentmodeller

Ur ett intressentperspektiv sitter lkerna pa en annorlunda situation. Bankernas kuipgl
ar mycket stor, och majoriteten av intressenteittar snte enbart pa en intressentpositi
Exempel pa detta ar nar anstallda och aktieagae aw kunder hos banken eller nar st
representerardsle samhallet och aktiedgarna. En tydlig sddanedpbsition finns i Norde:
dar staten ett tag agde nastan en femtedel avrraktiech samtidigt skulle represent
samhdllets intresse. Annu ett exempel pa detté@ikunderna dven ar langivare genona
kontanta insattningar och vill ha s& hog ranta ip@ snsattningar som mojligt. Man
intressenter sitter alltsa pa manga olika rolled mika intressen. Vi har sett att bankerna
forsoker tillfredsstalla sina intressenter och wierar iblan vilka intressenter de valjer ¢
tillfredsstalla. Det ar oftast &garna och statem sarit de intressenter som bankerna for:
lyssna pa mest. Dock har det ibland &ven skiftdtamenstallda, kunder, stat och VD. de
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kan forklaras med det nollsummespel som Bruzelich &karvad forklarar i sin
intressentmodell, dar foretag pa olika satt tilsstaller olika intressenter at gangen for att
inte skapa sa stort missnoje hos nagon intresderiingsiktiga incitamentsprogrammen som
pa senare tid tagit 6ver den rorliga ersattninges iigra banker, kan ses som ett forsok att
skapa plussummespel dar alla intressenter pa Ikiniglis tillfredsstallda.

5.5 Analysmodell

Den observerade trenden ar att ju stérre tdckninmedia, desto mer irriterade &r
intressenterna. Att agendaséattningsteorin existerappenbart, speciellt i de stora fallen som
Falkengrens rorliga ersattning 2009 och Nordeasnligtsaffar 2011. | bada dessa fall
paverkades kunder till den grad att de skrev, engter gick till banken och kravde en
forklaring. Aven &gare uttalade sig om &drendet, befissa fall utnyttjade de sin makt i
egenskap av agare for att fa igenom andring. Vigl inédierapportering kring ett arende sa
har det aven hant att politiker, som representbéate staten och samhdllet, uttalat sig i
frdgan. Aven de anstéllda paverkas, dels av deekuthel behéver svara infor, dels pa att Aven
de paverkas av den allmanna debatten. Slutligererpdv den derivata intressenten
konkurrenter genom att negativ publicitet frdn esnkurrerande bank kan f& media att
ifrdgasatta den egna banken. De studerade fallewfter att agendasattningsteorin existerar i
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Fig. 9. Analysmodell

bankvarlden, och att det paverkar hela samhallatl $6m ocksa framgar ar att det ar media
som skapar debatten, vanligtvis med sina unders@knioch fortsatt rapportering kring
arendet. Alla de namnda grupperna ses som inttesseRhillips intressentmodell. Denna
studie har visat att medias paverkan ar langt estéarr Phillips malat upp i sin modell, dar
media enbart paverkar kunder och anstallda. Av a@eamledning sa behover modellen
utvecklas, for att visa hur l&ngt medias faktisRagrkan stracker sig. Aven “agare” ar tillagt
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i modellen, taget fran Bruzelius och Skarvads mopdél att visa att dessa star utanfor
organisationen och att deras intresse inte nddgénslioverensstammer med ledningens.

Modellen &r influerad av bade Phillips intresserdeit agendasattningsteorin samt Bruzelius
och Skarvads intressentmodell. | denna uppsats ift@ den normativa intressenten

leverantorer behandlats, varfor de som intresseppgér grafargat. Inte heller den derivata
intressenten opinionsgrupper behandlas, vareftan den ar struken.
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6. Slutsats

Slutsatsen kommer borja med att forklara syftet fogbestaliningen, darefter kommer dessa
fragor att besvaras. Avslutningsvis kommer en dislan forras kring resultatet och nagra
forslag till vidare forskning kommer aven att ges.

6.1 Utgangspunkt

Syftet i uppsatsen har varit att undersoka denttarsg som de verkstéllande direktorerna
inom de fyra stérsta Svenska bankerna erhdllitt smmden har forandrats 6ver tidsperioden.
Syftet var aven att studera orsaken till forandeimgch understka om vissa ersattningsformer
ersatts av nagon annan typ av ersattning och vaih desd fall kunnat bero pa. De
fragestallningar vi har haft for uppsatsen presestenedan for att sedan besvaras med
resultatet och analysen.

6.2 Trend
Hur har de fyra storbankernas erséattning till vegtkkande direktor for respektive
bank férandrats mellan 2003 och 2012, finns detomdgemensam trend?

| figur 7 ser vi att ar 2003 1&g de rorliga ershiyarna pa samma nivad som de langsiktiga
incitamentsprogrammen och att formanerna vid defthavar laga. Fram till 2005 sjonk
ersattningen i form av langsiktiga ersattningarh oc samma takt steg de rorliga
ersattningarna. Darefter borjade de langsiktiggdanmenten ater 6ka och har férutom en liten
nedgang under finanskrisen 2008 - 2009 stigit. Beliga ersattningen sjonk drastiskt 2008,
for att sedan helt utebli under aren 2009 och 2@tkGatt sedan ater stiga under 2011. Utbver
den fasta lonen, ar det idag det langsiktiga inuitaten som dominerar. Férmanerna har haft
en svag Okning fram till 2010, d& de borjade aweh ligger for tillfallet enbart en dryg
miljon under den roérliga ersattningen. Den fasteeld har haft en stadig 6kning under hela
tidsperioden, dock med tva mindre toppar 2006 d®02som kan sparas till VD-byten hos
handelsbanken 2006 och Swedbank 2009, dar tvammréompenserades under delar av
aret.

En klar gemensam trend &r svar att utlasa frandvaak ersattningssystem, visserligen gar
det att se att de langsiktiga incitamenten allt bi@jat 6verta de rorliga ersattningarna som
forskningen foresprakade samt att den fasta l6rdinem stabil 6kning, men ersattningarna
har under aren varierat i bade typ och storleketigor det svart att pavisa en klar trend. Det
vi daremot har sett ar att de forandringar somtsketr till stor del berott p& bankernas

normativa och derivata intressenter.

6.3 Paverkan
Om ersattningen till de verkstéllande direktoretmar forandrats, vad har paverkat
dessa forandringar?

Det ar tvd huvudtyper av intressenter som paveskakernas ersattning till direktorerna; de
normativa- och de derivata intressenterna. Blandiehevata intressenterna har media den
storsta makten, da de har férmagan att paverkaligamtormativa intressenter. Dessa
intressenter har paverkat samtliga ersattningstydigrde kritiserat och forandrat den rorliga
ersattningen, de langsiktiga incitamenten, féormdasamt den fasta l6nen.

De langsiktiga incitamenten utsattes framforallt &ritik under den forsta delen av
studieperioden, dar hard kritik frin media, agatle anstallda riktades mot de optioner som
SEB gav ut. | slutdndan tvingade ett antal storardéigdem att fortydliga de
prestationsbaserade kraven samt minska antalebnepti Detta forklarar nedgangen av
langsiktiga incitament fram till 2005, samt dettfak att de enda optioner som gavs ut till
SEB:s VD under 2005 var till Thunell under den kgoeriod han satt, da Falkengren ej erholl
optioner hennes forsta ar. Nasta stora handelsalemirfinansiella krisen, kopplat till den
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agendasattnining som sattes mot den rorliga eisgén. Bade Swedbank, Nordea och SEB
fick patryckningar fran sina intressenter att gamstatens bankstod, vilket de behdvde lasa
sina ersattningar till de verkstéllande direktoeerfor att kunna gora. Detta skulle da
begransa, och i vissa fall lasa, den fasta Ionéntabort den rorliga ersattningen. Swedbank
gick med i garantiprogrammet 2008 och begransace den fasta I6nen, da de inte tillampat
rorlig ersattning sen 2003. Nordea gick med i lapilskottsprogrammet 2009 efter
patryckningar fran staten/samhéllet och begransidersattningen till sina hogst betalda
anstéllda. Nordea strok da den rorliga erséattniriggty men de hade redan innan de gick med
strukit sin rorliga erséattning for halva 2009 efftryckningar fran dgare, media, stat och
kunder. 2009 kritiserades SEB:s ersattningar staddr bade rorlig erséattning och
I6nedkningar stod i fokus. Efter mycket patryckm@indran bade media och agare sa valde
SEB att stryka bade rorlig ersattning och loneogaimfor att tillfredsstélla sina intressenter
och kvalificera sig till garantiprogrammet. | slntian ansag SEB att de inte behdvde utnyttja
programmet, men beholl anda restriktionerna sordedtagande skulle ha inneburit fram till
2011.

Den anvanda teorin i kombination med det obsereetad visat hur stort inflytande media
har 6ver bankernas intressenter, och hur intressenpaverkar bankerna, som sammanfattas
i figur 9. Det visar pa hur alla intressenter pé&as av media, och forsoker att utova sin makt
for att andra banken i den riktning de ©nskar. Agahar velat minska den negativa
publiciteten for att aktievardet inte skall pAveskAgarna kan dven uppméarksammas pa ett
problem genom media, och nar det uppmarksammasdiam@h hamnar pa samhallets
agenda, sa blir det viktigare i deras ogon att Igsablemet. Vi har &aven sett att
samhallet/staten forsoka trycka igenom samhallgaytpolicys, daribland bankstodet, och
hur media kan uppmarksamma dessa policys och trggkadan att bankerna bor gd med i
programmet for samhéllet men inte vill av diverssager. Ytterligare syns det hur anstéllda
paverkas av media, dar mediepadrag har paverkataild annat sénkta ersattningar och en
okad arbetsborda nar kunder blir irriterade oclvéardvar. Dessa kunder vill kunna lita pa sin
bank, och se att resurserna anvands pa ett braNgattlet skrivs mycket negativt om en bank

i media sa finns exempel dar kunder gar till simkach kraver férandringar och svar.
Slutligen har vi aven sett hur banker, genom megiaerkas av sina derivata intressenter
konkurrenterna, dar banken uppmarksammas och a#fifig nagonting en konkurrent utfort.
Sammanfattningsvis sa har vi sett hur samtligeegsenter har paverkats av media, samt hur
de har paverkat foretaget. De starkaste normatiteessenterna har varit dgarna och
samhalle/stat, som genom sitt Agande eller poticggit bankerna i den riktning de 6nskat.

6.4 Diskussion

Att den ersattning som betalas ut till de verkatédle direktorerna har paverkats sa mycket av
de olika intressenterna var ovantat. Att Agarnskhanat paverka bankerna ar sjalvklart da de
faktiskt har en rostratt och kan avgora en verkstde direktors 1on direkt pa en
bolagsstimma. Dock har andra intressenter som #airgtat, kunder och anstéllda haft
paverkan pa bankerna. Alla banker forutom Handeletra har paverkats av nagon intressent
som har velat att banken ska ingd i nagot ellearfdra ndgot. Handelsbanken har dock
forhallit sig pa ett nastan planerat satt till simaressenter och har valt att hoja den
verkstéllande direktorens erséttning i samband atechedia skildrar en positiv bild av dem.
Att de statliga stodprogrammen ocksa har haft ersted inverkan pa de verkstallande
direktorernas ersattningar var ocksad ovantat. Ret diskuteras om de begransningar som
staten inférde i garantiprogrammet och kapitakdkssprogrammet var inspirerade av den just
da allmanna opinionen kring bonusutbetalningar.

Vad mer som var ovantat var den roll media speiddindelserna rérande utformningen pa
ersattningen. Det var speciellt kring finansiellasé&r som rapporteringen kring bankerna
Okade, och kritiken blev vanligare. Vi tycker aviea sett ett okat fokus kring personerna i
foretaget. Dar media tidigare rapporterade om &fyett som en enhet, rapporterar de allt mer
om personerna i foretaget. Den verkstéallande direkt stélldes allt oftare mot “den vanlige
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svensken” dar media tryckte pa hur enorma ersg@nisom delades ut i jamforelse med
resten av Sverige. Via de artiklar som publiceraatds de intervjuer som utférdes bildades
det en stor ilska mot vissa banker. Utan den oarid# rapporteringen som skett under
debatten om bonusar finner vi det tveksamt attéeaindring hade skett. Media har fungerat
som ett sorts forum dar “avsléjanden” har presatgeioch som sedan get syre till debatten
med ytterligare rapportering och avslojanden.

Kriser kan aven ge fingervisningar till hur bankdramtiden ska utforma sina ersattningar
utan att irritera media. Som exempel kan namnasiBar&k, som far media emot sig nar de
okar den rorliga ersattningen till nagra fa andtilpa utvalda avdelningar. Kan da Wolf i

framtiden ta emot roérlig ersattning utan att mektitiserar honom och banken? Detta kan
aven ses i Nordeas och Clausens lagenhetsaffadedd#mtagligen kommer att vara forsiktiga

i vad och hur de ger férmaner till sin VD i frangit} samt hur de hanterar media, nagonting
som Clausen sjalv erkant:

“Det som jag och styrelsen har lart oss av det karatt vissa fragor snabbt blir
symbolfradgor mer an nagot annat. Det maste vi serapd i framtiden och bli battre
pa att hantera.”

Kanske ser vi i framtiden hur bankerna, for att wika kritik i media, tar hansyn till den
allmanna opinionen nar de dvervager I6neoknindbsitia verkstallande direktorer. Aven
strukturen och formen av erséttning kanske anpaftaisvad som vacker minst kritik eller
uppmarksamhet.

6.5 Forslag till framtida undersokningar

Framtida uppsatsidéer kan tankas vara att studgta fifnomen inom andra banker eller att
vidare studera den framtida utformningen av ersigén till de verkstallande direktdrerna
och om trenderna haller i sig. Det kan aven stuwlera andra branscher sitter i liknande
intressentpositioner. Ett annat intressant perspektt kolla pa &ar hur pensionen som
bankerna ger ut har férandrats under denna pexdbdse om den paverkats p4 samma sétt
som den rérliga och fasta ersattningen.
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https://www.riksgalden.se/sv/omriksgalden/Bankst8tddatgarder-under-
krisen/Garantiprogrammet/Anslutna-instit(Besokt 2013-05-10)

Riksgalden, garantiprogrammet, anslutna institwedank
https://www.riksgalden.se/sv/omriksgalden/Bankst8tiidatgarder-under-
krisen/Garantiprogrammet/Anslutna-institut/SwedligBesokt 2013-05-10)

Riksgélden, Kapitaltillskottsprogrammet
https://www.riksgalden.se/sv/omriksgalden/Bankst8tiidatgarder-under-
krisen/Kapitaltillskottsprogramme(Besokt 2013-05-10)

7.7 Internet

Nordea, Nordeas tillkomst
http://www.nordea.com/Om+Nordea/Koncernen+i+%C3%d6ikt/Nordeas+historia/Norde
as+tillkomst/1503092.htn{Besokt 2013-05-03)

SEB, historiahttp://www.sebgroup.com/sv/Om-SEB/Vilka-vi-ar/Higey (Besokt 2013-05-
05)

Sveriges Annonsorer, KIA-indekittp://www.kiaindex.net/l/yw:201301/c:Besokt 2013-05-
12)

Nationalencyklopedin. "Handelsbanken”.
http://www.ne.se.ludwig.lub.lu.se/lang/handelsbangesokt 2013-05-02)

Nationalencyklopedin. "Swedbank AB”.
http://www.ne.se.ludwig.lub.lu.se/lang/swedbankfbsokt 2013-05-04)
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8. Bilagor

8.1 SEB:s ersattning till VD

Langsiktigt
Ar VD Fast 16n Férmdner Ririig 1&n Incitament Totakt
2003 Lars H Thunell 5,315,634 214,908 2,300,000 3,474,270 11.089,904
2004 Lars H Thunell 6,153,051 281,048 2,602,200 2,999,990 11,755,241
2005 Lars H Thunell 5,054,400 209,143 2,800,000 1,832,318 10,286,718
Annika Falkengren 1,068,063 68,148 916,667 0 1,984,730
2006 Annika Falkengren 6,587,529 630,540 2,778,750 2,849,980 12,216,269
2007 Annika Falkengren 7,000,000 1,106,016 4,000,000 3,489,042 14,498,942
2008 Annika Falkengren 7,000,000 1,341,351 0 2,273,789 9,273,789
2009 Annika Falkengran 7,000,000 1,219,923 a 1,696,325 8,696,325
2010 Annika Falkengren 7,000,000 1,279,960 Q 2,682,009 9,682,009
2011 Annika Falkengren 7,000,000 1,305,801 L] 4,136,841 11,136,841
2m2 Annika Falkengren 8,000,000 1,238,642 0 4,490,695 12,490,695
8.2 Nordeas ersattning till VD
Langsiktigt
Ar Vo Fast 16n Férmanar Ririig 1&n incitamant Totalt
2003 Lars G Nordstrom 6,457,333 143,419 788,789 0 7,388,540
2004 Lars G Nordstrom 6,913,879 162,104 2,198,859 0 9,274,841
2005 Lars G Nordstrom 7498177 305,733 2,803,977 0 10,607 887
2006 Lars G Nordstrom 7,683,309 301,518 3,040,719 0 11,025,546
2007 Christian Clausen 9,047,193 184,065 2,550,333 616,004 12,397,585
2008 Christian Clausen 9,109,334 449,332 2,049,004 2,949,149 14,557,808
2009 Christian Clausen 8,199,997 562,853 0 2,443,411 11,208,261
2010 Christian Clausen 7,715,387 276,280 a 2,081,592 10,073,268
2011 Christian Clausen 10,363,622 199,727 1,856,031 1,290,297 13,709,677
2012 Christian Clausen 10,610,184 434,778 3,289,154 2,379,720 16,773,837
8.3 Handelsbankens ersattning till VD
LAngsiktigt
Ar VD Fast 1&6n Férminer Rarfig 16n Incitament Totalt
2003 Lars O Grondtedt 6,100,000 300,000 a 0 6,400,000
2004 Lars O Grondtedt 6,700,000 300,000 0 0 7,000,000
2005 Lars O Grondtedt 7,500,000 500,000 0 0 8,000,000
2006 Lars O Grondtedt 3,700,000 200,000 0 0 3,800,000
Pér Boman 6,000,000 300,000 a 0 6,300,000
2007 Par Boman 7,100,000 400,000 a o} 7,500,000
2008 Par Boman 7,400,000 400,000 0 0 7,800,000
2009 Par Baman 7,800,000 400,000 a 0 8,200,000
2010 Pér Boman 10,000,000 800,000 0 0 10,800,000
2011 Pé&r Boman 10,400,000 700,000 ] 0 11,100,000
2012 P&r Boman 10,900,000 400,000 a 0 11,300,000
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8.4 Swedbanks ersattning till VD

Langsiktigt
Ar VD Fast Ifn Férméner Rirlig 18n Incitament Totalt
2003 Birgitta Johansson- 4,800,000 96,000 309,000 0 5,205,000
Hedberg
2004 Birgitta Johansson- 400,000 6,000 0 0 408,000
Hedberg
Jan Lidén 5,958,000 102,000 0 0 6,080,000
2005 Jan Lidén 6,750,000 167,000 0 0 6,817,000
2006 Jan Lidén 7,250,000 183,000 0 0 7,433,000
2007 Jan Lidén 8,000,000 194,000 0 o 8,194,000
2008 Jan Lidén 8,000,000 189,000 0 0 8,189,000
2009 Jan Lidén 2,667,000 79,000 0 0 2,746,000
Michael Walf 8,000,000 188,000 0 0 8,188,000
2010 Michael Woif 8,000,000 160,000 0 0 8,160,000
2011 Michael Woif 8,000,000 157,000 0 0 8,157,000
2012 Michael Waif B,000,000 140,000 0 0 8,140,000
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