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NVEST

Punkt 20

Styrelsens forslag till 2011 ars incitamentsprogram i form av kombinerade
aktiematchnings- och prestationsaktieprogram och om 6verlatelse av egna
aktier

Styrelsen foreslar att stamman godkanner ett incitamentsprogram for 2011 for
bolagets verkstéallande direktor och 6vriga ledande befattningshavare respektive ett
incitamentsprogram for 2011 avseende Gvriga anstéllda. Bada programmen ska besta
av ett kombinerat aktiematchnings- och prestationsaktieprogram.

Med 6vriga ledande befattningshavare avses personer som tillsammans med
verkstallande direktéren utgor koncernledningen.

Bakgrund och motiv

Hakon Invests styrelse har i forslaget till riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare (se punkt 19 i forslaget till dagordning) bedémt att ett
ersattningssystem med koppling till bolagets resultatutveckling ar véasentligt for att
attrahera och behalla kvalificerade medarbetare och dven i dvrigt for bolagets
utveckling. Genom att knyta medarbetares beldning till bolagets resultat- och
vardeutveckling premieras den langsiktiga vardetillvaxten och medarbetare och
aktieagare far samma mal. Samtidigt bedomer bolaget det som en vasentlig fordel for
aktiedgarna att ledande befattningshavare har ett med aktiedgarna gemensamt intresse
av en positiv utveckling av aktiekursen. Styrelsen bedémer ocksa att
incitamentsprogrammet for verkstallande direktéren och évriga ledande
befattningshavare bor fa en storre vikt mot prestationer inom investeringsprocessen
och agarstyrning i portfoljbolagen. Styrelsen foreslar darfor att det ska inforas ett
langsiktigt aktierelaterat incitamentsprogram for verkstallande direktoren och 6vriga
ledande befattningshavare i Hakon Invest, bestaende av tva delar; en
aktiematchningsdel och en prestationsaktiedel.

Vidare foreslar styrelsen att det infors ett aktierelaterat incitamentsprogram till 6vriga
anstéllda i Hakon Invest. Syftet ar att sprida och 0ka aktiedgandet bland évriga
anstéllda, vilket forvantas stimulera till ett dkat intresse for verksamheten och
resultatutvecklingen, héja motivationen och 6ka samhorighetskanslan. Det bedéms
vara viktigt inom en liten organisation med flera spetskompetenser att samtliga
anstéllda ar inbjudna att delta i programmet.

Utformningen av 2011 ars aktierelaterade incitamentsprogram &r densamma som
2010 ars program, forutom att utgangspunkten for utfallsberakningen enligt
prestationskrav C, se nedan, justeras och utgdors av genomsnittlig vinst per aktie for
de tre rakenskapsaren 2008, 2009 och 2010.

Styrelsen anser att forekomsten av aktierelaterade incitamentsprogram for bolagets
verkstéllande direktor, dvriga ledande befattningshavare och évriga anstallda &r av
vasentlig betydelse for bolaget och dess utveckling. De foreslagna aktiematchnings-
och prestationsaktieprogrammen beddms med hansyn till foreslagna villkor,
tilldelningens storlek, forekomsten av andra utestaende incitamentsprogram och
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ovriga omstandigheter som rimligt och fordelaktigt for bolaget och dess aktiedgare.
Information om Hakon Invests existerande incitamentsprogram finns i Bilaga 1.

Huvudsakliga villkor for 2011 ars incitamentsprogram fér bolagets
verkstallande direktoér och évriga ledande befattningshavare

Programmet innebdr att deltagarna i maj 2011 koper stamaktier i Hakon Invest till
marknadspris dver Nasdaqg OMX Stockholm och behaller dessa under minst en
tredrsperiod ("Sparaktier”). Det gar inte att lasa in redan innehavda aktier som
Sparaktier. FOr varje Sparaktie som deltagaren forvarvar tilldelas deltagaren en
rattighet ("A-Rittighet™) som berattigar deltagare att vederlagsfritt tre ar efter
tilldelning, erhalla en stamaktie i Hakon Invest ("Matchningsaktie”) samt ytterligare
rattigheter (”B-, C-, D- och E-Rittigheter’”) som berattigar deltagaren att
vederlagsfritt tre ar efter tilldelning, under forutsattning att sarskilda prestationskrav
ar uppfyllda, erhalla ytterligare en stamaktie i Hakon Invest per sadan Rattighet
(’Prestationsaktier”).

Verkstéllande direktdren kan till marknadspris forvarva hogst 2 000 Sparaktier och
ovriga tre ledande befattningshavare hdgst 1 500 Sparaktier vardera, vilket ger ratt till
hogst 2 000 respektive hogst 1 500 A-, B-, C-, D- och E-Raéttigheter vardera.

Prestationskravet for att fa erhalla Prestationsaktier enligt B-Rattigheter ar att den
genomsnittliga arliga totalavkastningen inklusive aterinvesterade utdelningar for
rakenskapsaren 2011-2013 &r lika med eller storre an den genomsnittliga arliga
utvecklingen for totalavkastningsindexet SIX Return Index ("SIXRX") under
motsvarande tidsperiod.

Prestationskravet for att fa erhalla Prestationsaktier enligt samtliga tilldelade C-
Rattigheter ar att den genomsnittliga tillvaxten i vinst per aktie efter skatt under
rakenskapsaren 2011-2013 &r lika med eller storre an genomsnittlig utveckling av
Statistiska centralbyrans konsumentprisindex ("KPI”) plus 6 procentenheter.
Eftersom resultatet per aktie efter skatt for 2010 ar negativt utgors utgangspunkten
for utfallsberakningen av genomsnittlig vinst per aktie for de tre rakenskapsaren
2008, 2009 och 2010. Om miniminivan (KPI plus 2 procentenheter) inte uppnas,
forfaller samtliga C-Rattigheter. Om miniminivan uppnas foreslas att 20 procent av
tilldelade C-Rattigheter beréttigar till Prestationsaktier. En proportionell linjéar
tilldelning sker mellan dessa nivaer.

Prestationskravet for att fa erhalla Prestationsaktier enligt samtliga tilldelade D-
Rattigheter ar att den genomsnittliga arliga avkastningen, internal rate of return
(’IRR”) for investeringar i portféljbolagen under rakenskapsaren 2011-2013 ar lika
med eller stérre an 20 procent. Om miniminivan, en IRR om 10 procent inte uppnas,
forfaller samtliga D-Réttigheter. Om miniminivan uppnas foreslas att 20 procent av
tilldelade D-Réttigheter beréttigar till Prestationsaktier. En proportionell linjéar
tilldelning sker mellan dessa nivaer.

Prestationskravet for att fa erhalla Prestationsaktier enligt samtliga tilldelade E-
Rattigheter ar att den genomsnittliga EBIT-marginalen for ICA AB ar lika med eller
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storre dn 4 procent under rakenskapsaren 2011-2013 . Om miniminivan, en EBIT-
marginal om 2,5 procent, inte uppnas, forfaller samtliga E-Réattigheter. Om
miniminivan uppnas foreslas att 20 procent av tilldelade E-Rattigheter berattigar till
Prestationsaktier. En proportionell linjar tilldelning sker mellan dessa nivaer.

2011 ars incitamentsprogram for verkstallande direktdren och dvriga ledande
befattningshavare ska omfatta hogst 6 500 Sparaktier, 6 500 A-Réttigheter till 6 500
Matchningsaktier och 26 000 B-E-Réttigheter till 26 000 Prestationsaktier, d.v.s.
totalt 32 500 Matchnings- och Prestationsaktier. Maluppfyllelse av prestationskraven
faststalls av ersattningsutskottet efter publicering av arshokslutet for rakenskapsaret
2013.

Huvudsakliga villkor for 2011 ars incitamentsprogram for évriga anstallda

P& samma satt som for verkstallande direktoren och ledande befattningshavare
innebdr 2011 ars incitamentsprogram for évriga, hogst 11 anstéllda, att deltagarna
under maj 2011 kdper stamaktier (”Sparaktier”) till marknadspris 6ver Nasdaq OMX
Stockholm som behalls under en trearsperiod. Det gar inte att lasa in redan innehavda
aktier som Sparaktier. For varje Sparaktie som deltagaren forvérvar tilldelas
deltagaren en rattighet (”A-Raéttighet”) som beréttigar deltagare att vederlagsfritt tre
ar efter tilldelning, erhalla en stamaktie i Hakon Invest ("Matchningsaktie”) samt
ytterligare réttigheter (”B-Rattigheter”) som beréttigar deltagare att vederlagsfritt tre
ar efter tilldelning, under forutsattning att sarskilda prestationskrav ar uppfyllda,
erhalla ytterligare stamaktier i Hakon Invest (“Prestationsaktier”).

Ovriga anstallda kan till marknadspris forvarva hogst 500 Sparaktier, vilket ger ratt
till hogst 500 A-Réttigheter och hdgst 500 B-Réttigheter.

Prestationskravet for att erhalla Prestationsaktier enligt tilldelade B-Rattigheter &r att
den genomsnittliga arliga totalavkastningen inklusive aterinvesterade utdelningar for
rakenskapsaren 2011-2013 &r lika med eller storre an den genomsnittliga arliga
utvecklingen for totalavkastningsindexet SIX Return Index ("SIXRX") under
motsvarande tidsperiod.

2011 ars incitamentsprogram for 6vriga anstallda ska omfatta hogst 5 500 Sparaktier,
5 500 A-Rattigheter och 5 500 B-Rattigheter, d.v.s. totalt 11 000 Matchnings- och
Prestationsaktier. Maluppfyllelse av prestationskraven faststélls av
ersattningsutskottet efter publicering av arsbokslutet for rakenskapsaret 2013.

Narmare villkor for bada incitamentsprogrammen
A-E-Réttigheterna tilldelas i juni 2011. De kan inte Gverlatas, pantsattas eller
avyttras.

En forutsattning for att deltagaren ska ha ratt erhalla Matchnings- och
Prestationsaktier ar att denne, med vissa undantag, fortsétter att vara anstalld inom
Hakon Invest-koncernen under en trearig kvalifikationsperiod som léper till och med
dag for offentliggdrande av Hakon Invests delarsrapport for perioden januari — mars
2014, samt att deltagaren under denna period, har behallit alla Sparaktier som har
bundits upp inom ramen for incitamentsprogrammet. Tilldelning av aktier med stod
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av Rattigheter sker tidigast dagen efter offentliggérandet av delarsrapporten for
januari-mars 2014 och senast 45 dagar darefter sasom styrelsen faststaller.

Styrelsen bemyndigas att besluta om detaljerade villkor for 2011 ars
incitamentsprogram. Styrelsen ska aven ha rétt att vidta andra justeringar under
forutsattningar att det sker betydande forandringar i Hakon Invest eller dess
innehavsbolag eller i omvarlden som skulle medféra att beslutade villkor for
tilldelning av Rattigheterna samt Matchnings- och Prestationsaktier enligt
incitamentsprogrammen inte langre ar &ndamalsenliga.

Begransning

Deltagarnas maximala vinst ar begransad till 346,00 SEK per Matchnings- eller
Prestationsaktie (tre ganger genomsnittlig stangningskurs pa Hakon Invest-aktien
under januari 2011). Om vardet vid tilldelning av Matchnings- och Prestationsaktier
overstiger 346,00 SEK, kommer det antal aktier den anstallde ar berattigad till att
minskas i motsvarande grad.

Kostnader for 2011 ars incitamentsprogram

A-E-Rittigheterna kan inte pantsattas eller éverlatas till andra. Ett uppskattat varde
for varje A-E-Rattighet kan emellertid berdknas. Styrelsen har uppskattat det
genomsnittliga vardet for varje A-E-Raéttighet till 71,10 SEK. Uppskattningen baseras
pa allmant vedertagna varderingsmodeller med anvandning av stangningskursen for
Hakon Invest-aktien den 9 mars 2011, statistik betréffande utvecklingen av
aktiekursen for Hakon Invest-aktien samt beréknad utdelning. Det totala uppskattade
vardet av samtliga 43 500 A-E-Rattigheter, baserat pa en genomsnittlig uppfyllelse
av prestationskraven for B-E-Rattigheterna pa 44 procent och uppskattningar
avseende personalomséttning, &r cirka 1,8 MSEK. Vérdet motsvarar cirka 0,01
procent av Hakon Invests bérsvarde per den 9 mars 2011.

Kostnaderna bokfors som personalkostnader i resultatrakningen under 36 manader,
d.v.s. under kvalifikationsperioden, i enlighet med IFRS 2 Aktierelaterade
ersattningar. Sociala avgifter kommer att kostnadsforas mot resultatrakningen i
enlighet med god redovisningssed. Storleken pa dessa kostnader kommer att beréknas
pa aktiekursen vid utnyttjandet. Baserat pa ett teoretiskt antagande om en arlig 10
procentig 6kning av aktiekursen beraknas kostnaden for 2011 ars incitamentsprogram
inklusive sociala avgifter uppga till cirka 3,0 MSEK, vilket pa arsbasis motsvarar
cirka 2,8 procent av Hakon Invests totala personalkostnader under rakenskapsaret
2010. Den maximala uppskattade kostnaden for 2011 ars incitamentsprogram (dvs.
prestationskraven &r uppfyllda till 100 procent och aktiekursen ar minst 346,00 SEK)
beraknas uppga till cirka 7,8 MSEK, inklusive 4,7 MSEK i sociala avgifter.
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Beslut om Gverlatelse av aktier

For att kunna leverera Matchnings- och Prestationsaktier enligt de ovan beskrivna
incitamentsprogrammen foreslas att stimman beslutar att bolaget 6verlater egna
stamaktier till deltagarna enligt de villkor for programmen som anges ovan.

Effekter pa nyckeltal och utspadningseffekter
Kostnaderna och utspadningen forvantas ha en marginell inverkan pa Hakon Invests
nyckeltal.

Beredning av forslaget

Forslaget har utarbetats av bolagets styrelses ersattningsutskott och styrelsen som
helhet. Det har slutligt tillstyrkts av styrelsen den 7 mars 2011. Bolagets ledning samt
externa konsulter har bitratt ersattningsutskottet i dess arbete.

Beslutskrav

Arsstammans beslut enligt denna punkt ar giltigt endast om det bitrads av aktiedgare
med minst nio tiondelar av saval de avgivna rosterna som de vid stimman foretradda
aktierna.

Bolagets ataganden enligt incitamentsprogrammen kommer att sékras genom tidigare
aterkopta egna aktier.

* k% %
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Bilaga 1

Existerande incitamentsprogram

For rakenskapsaret 2010 utgick ingen bonus till verkstéllande direktdren eller 6vriga
ledande befattningshavare. Arsstimman 2010 beslutade om ett kombinerat
aktiematchings- och prestationsaktieprogram, med krav pa egen investering, och med
en trearig intjanandeperiod for verkstéllande direktoren och 6vriga ledande
befattningshavare. Programmet innebdr att deltagarna aktivt koper nya aktier (s.k.
Sparaktier) till marknadspris och laser in Sparaktierna under en trearsperiod. Under
forutsattning att deltagaren fortfarande &r anstélld och fortfarande innehar sina
Sparaktier kan deltagarna vederlagsfritt erhalla Matchningsaktier. Om vissa tydligt
definierade prestationskrav har uppnatts kan deltagarna vederlagsfritt erhalla s.k.
Prestationsaktier. Maximalt kan 32 500 Matchnings- och Prestationsaktier tilldelas
verkstallande direktoéren och évriga ledande befattningshavare. Det aktierelaterade
incitamentsprogrammet omfattar dven 6vriga anstallda dar det totala antalet
Matchnings- och Prestationsaktier som hogst kan komma att uppga till 11 000.

Arsbokslutet for 2009 visade att bolagets vinst per aktie 6kat med 386 procent vilket
innebar maximalt utfall av bonusprogrammet. Arsstimman 2009 beslutade ocksa om
ett kombinerat aktiematchings- och prestationsaktieprogram, med krav pa egen
investering, och med en tvaarig intjanandeperiod samt en ettarig losenperiod for
verkstallande direktoren och dvriga ledande befattningshavare. Programmet innebér
att deltagarna aktivt koper nya aktier (s.k. Sparaktier) till marknadspris och laser in
Sparaktierna under en tvaarsperiod. Under forutséttning att deltagaren fortfarande &r
anstalld och fortfarande innehar sina Sparaktier kan ett antal rattigheter utnyttjas for
att 16sa in s.k Matchningsaktier till ett 16senpris om 10 SEK per aktie. Om vissa
tydligt definierade prestationskrav har uppnatts kan ytterligare rattigheter utnyttjas
for att 16sa s.k. Prestationsaktier till ett I6senpris om 10 SEK per aktie. Det totala
antalet Matchnings- och Prestationsaktier kan som hogst komma att uppga till 32 500
nar det galler verkstéllande direktdren och évriga ledande befattningshavare. Det
aktierelaterade incitamentsprogrammet omfattar dven dvriga anstéllda dar det totala
antalet Matchnings- och Prestationsaktier som hogst kan komma att uppga till

11 000. Ersattningsutskottet konstaterar att i 2009 ars program tecknades 6 500
sparaktier, vilket leder till att 6 500 matchningsaktier och 2 998 prestationsaktier
kommer att I9sas, vilket motsvarar 29,2 procent av det totala antalet matchnings- och
prestationsaktier som verkstallande direktér och évriga ledande befattningshavare
kunnat fa vid maximalt utfall.

For rakenskapsaret 2008 utgick ingen bonus till verkstéllande direktéren eller 6vriga
ledande befattningshavare. Det forvéarvades inte nagra optioner i 2008 ars
optionsprogram av vd eller dvriga ledande befattningshavare.

Arsbokslutet for 2007 visade att bolagets vinst per aktie 6kat med 26 procent vilket
innebar maximalt utfall av det arets bonus- och optionsprogram. 1 2007 ars program
forvarvade i mars 2008 verkstéllande direktdren 34 000 kdpoptioner till marknadspris
och dvriga ledningsgruppen forvarvade sammanlagt 58 000 kopoptioner till
marknadspris. Totalt forvarvades 97 100 kdpoptioner bland samtliga beréttigade
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medarbetare. Priset for optionerna var avsett att utgoras av ett marknadspris och
faststalldes till 13,20 SEK per option av en fristaende bank enligt en vedertagen
varderingsmodell (Black and Scholes). Losenkursen for optionerna har faststéllts till
129,00 SEK vilket motsvarar 110 procent av snittkursen for Hakon Invest-aktien
under perioden 21-27 februari 2008. Optionerna ar fritt Gverlatbara och ar efter
forvérvet inte kopplade till anstéllning. Optionerna kan utnyttjas under perioden
september 2010 till mars 2011.

Samtliga anstéllda i bolaget erbjods i anslutning till marknadsnoteringen av
stamaktier i bolaget i december 2005 att fran bolagets huvudéagare ICA-handlarnas
Forbund forvérva kdpoptioner i bolaget. | samband med optionerna Iopte ut den 31
december 2008 fornyades programmet pa oférandrade l6senvillkor om 97,50 SEK for
utnyttjande mellan september 2010 och mars 2011. Totalt har 70 000 kdpoptioner
tecknats, varav verkstallande direktéren tecknade 5 000 optioner och dvriga ledande
befattningshavare totalt 20 000 optioner. Kdpoptionerna medfor inte nagon utgift
eller utbetalning for bolaget.



