Denna bolagsstyrningsrapport lamnas i enlighet med arsredovis-
ningslagen och Svensk kod for bolagsstyrning. Rapporten redogér for
bolagsstyrningen i AF under verksamhetsaret 2011.

AF har under 2011 inga avvikelser fran koden. Det har inte forekom-
mit nagra overtradelser av NASDAQ OMX Stockholms regelverk for
emittenter eller god sed pa aktiemarknaden.

Bolagsstyrningsrapporten har granskats av Ernst & Young.

Bolagsstyrning inom AF

AF AB 4r ett svenskt publikt aktiebolag med sate i Stockholm, vars
B-aktie ar noterad pa Nasdag OMX Stockholm. Till grund for styr-
ningen ligger bland annat bolagsordningen, den svenska aktiebolags-
lagen, arsredovisningslagen och Nasdag OMX Stockholms regelverk
for emittenter samt Svensk kod for bolagsstyrning.

Styrning, ledning och kontroll férdelas mellan aktieagarna pa ars-
stamman, styrelsen och verkstallande direktoren.

Det viktigaste interna styrinstrumentet ar den av stamman fast-
stallda bolagsordningen. Dartill finns styrelsens arbetsordning och
styrelsens instruktion for den verkstéllande direktéren som styrelsen
utser. AF har infort och utvecklat andra processer och styrmedel for
att skapa en effektiv och [6nsam tillvaxt.

Valberedning Aktiedgare
Revisorer genom bolagsstdamma
|
i Intern kontroll
Styrelse J
Ersattningsutskott |
|
VD/Koncernchef
Koncerngemensamma
funktioner och processer
|
Koncernledning I
Division Division Division Division
Energy Industry Infrastructure Technology

For att effektivisera och fordjupa sitt arbete i vissa fragor har sty-
relsen inrattat Revisionsutskottet och Ersattningsutskottet. Viktiga
stodfunktioner till utskotten ar intern kontroll, riskkontroll och koncer-
nens hallbarhetsfunktion.

Styrelsen och verkstallande direktorens forvaltning samt foreta-
gets finansiella rapportering granskas av den externa revisor som
utses av arsstamman.

Interna policys och instruktioner utgér vasentliga styrdokument for
hela foretaget som tydliggor ansvar och befogenheter inom speciella
omraden, till exempel informationssakerhet, regelefterlevnad och
riskhantering.

Ledningen och medarbetarnas agerande styrs aven av foretagets
karnvarden:

e Enastdende medarbetare
e Teamwork
e Absolut oberoende

Detta ar avgorande for att foretagets vision och mal ska uppnas.
Foretagsledningen arbetar aktivt med att alla medarbetare ska
kanna sig delaktiga i foretagets karnvarden. Aven foretagets strategi
och hantering av héllbarhetsfragor utgor en del av foretagets styrning.
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AFs storsta aktiesgare

Angpanneforeningens Forskningsstiftelses aktieinnehav represente-
rar 40,9 procent av rostetalet for samtliga aktier i bolaget. For ytterli-
gare information om aktieagare och AF-aktien se sidorna 44-46 samt
AFs webbplats.

AFs arsstimma 2011

Arsstamma 2011 hélls pa AFs huvudkontor i Solna den 2 maj. Totalt
deltog 139 aktieagare representerande 50 procent av kapitalet och
65 procent av rosterna. Protokoll fran arsstamman liksom allt under-
lag till arsstamman aterfinns pa AFs webb, avdelningen fér bolags-
styrningsfragor.

Valberedning
| enlighet med beslut vid AFs &rsstamma den 2 maj 2011 ska ledamo-
ternaivalberedningen infér &rsstdmman 2012 utses av minst tre och
hogst fem av de rostmassigt storsta aktiedgarna. Darutover ska val-
beredningen besta av styrelsens ordférande. Namnen pa ledamo-
terna ska offentliggoras senast sex manader fore arsstamman 2012.
Valberedningen bestar av dess ordférande Staffan Westlin, utsedd
av Angpanneféreningens Forskningsstiftelse, Ulf Dinkelspiel i egen-
skap av styrelseordforande, Conny Karlsson, utsedd av CapMan
Public Market Funds, Asa Nisell utsedd av Swedbank Robur samt Jan
Sarlvik som ar utsedd av Nordea Fonder.

Valberedningens uppgift

Valberedningens uppgift ar att infor arsstamman framlagga forslag
om antalet styrelseledamoter, styrelsens sammansattning och arvo-
dering samt om eventuell sarskild arvodering av utskottsarbete.
Vidare ska valberedningen lagga fram forslag om styrelsens respek-
tive arsstammans ordférande samt om revisorer och deras arvode-
ring. Valberedningen ska i samband med sitt uppdrag i 6vrigt fullgora
de uppgifter som enligt Svensk kod for bolagsstyrning ankommer pa
valberedningen.

Valberedningens arbete

Valberedningen har fram till och med februari 2012 haft nio protokoll-
forda moten samt kontakt daremellan. For att bedoma i vilken grad den
nuvarande styrelsen uppfyller de krav som kommer att stallas pa styrel-
sen till foljd av foretagets lage och framtida inriktning har valbered-
ningen diskuterat styrelsens storlek samt sammansattning vad avser
exempelvis branscherfarenhet och kompetens. Som underlag for valbe-
redningens arbete har styrelsens ordférande informerat om styrelsens
arbete under aret samt arbetet i revisions- och ersattningsutskotten.
Valberedningen har aven tagit del av utvarderingen av styrelsen och
dess arbete, samt intervjuat enskilda medlemmar av styrelsen.

Ingen ersattning har utgatt for arbetet i valberedningen.

Samtliga aktieagare har ratt att vanda sig till valberedningen med
forslag pa styrelseledamoter. Valberedningens forslag, redogorelse
for valberedningens arbete infor arsstamman 2012 samt komplet-
terande information om féreslagna styrelseledaméter offentliggors i
samband med kallelsen och presenteras pa arsstamman 2012.

Styrelse

Styrelsen i AF ska besta av lagst sex och hogst tio ledamoter med
hogst fem suppleanter som utses av bolagsstamman. Under 2011 var
antalet styrelseledamoter valda av bolagsstamman atta utan supple-
anter. Verkstallande direktoren ingér inte i styrelsen. De anstallda ar
representerade i styrelsen.

Till ledamot av styrelsen nyvaldes vid arsstamman 2011 Anders
Narvinger. Jon Risfelt avbojde omval. Ulf Dinkelspiel, Patrik Enblad,
Eva-Lotta Kraft, Bjorn O. Nilsson, Helena Skantorp, Anders Snell samt
Lena Treschow Torell omvaldes. Ulf Dinkelspiel valdes av arsstamman
till styrelsens ordférande for tiden intill nésta drsstamma. Styrelsen
utsadg Lena Treschow Torell till vice ordforande. Verkstallande direkto-
ren, Jonas Wistrom, ar inte ledamot men deltar pa styrelsemotena
som foredragande. Vidare deltar koncernens CFO, Stefan Johansson
(som i november 2011 ersatte Jonas Agrup), som féredragande.
Styrelsens sekreterare ar AFs informationschef Viktor Svensson.

For narmare presentation av styrelsen, se sidorna 124-125.

Oberoende

Styrelsesammansattningen i AF uppfyller bade Nasdag OMX Stock-
holms regelverk och Svensk kod for bolagsstyrnings krav om obero-
ende ledamoter. Styrelseledamdterna Bjorn O. Nilsson och Anders
Snell har beroendestallning gentemot den storsta aktieagaren Ang-
panneforeningens Forskningsstiftelse.

Styrelsens arbete

Styrelsen faststaller arligen en skriftlig arbetsordning som klargor
styrelsens ansvar och som reglerar styrelsens och ledamdternas
inbordes arbetsordning, beslutsordningen inom styrelsen, styrelsens
sammantradesplan, kallelse, dagordning och protokoll for styrelse-
motena samt styrelsens arbete med redovisnings- och revisions-
fragor.

AFs styrelse haller ett konstituerande mote omedelbart efter &rs-
stamman. Darefter ska styrelsen héalla minst fyra styrelsemoten per
kalenderar. Vid varje ordinarie styrelseméte foljs en i styrelsens
arbetsordning fastlagd dagordning som bland annat innehaller rap-
port fran VD, ekonomirapporter och diverse strategiska fragor.

Styrelsen har valt att utse ett ersattningsutskott och ett revisions-
utskott.



Arbetet under aret
Styrelsens arbete har under aret, utover det konstituerande samman-
tradet, innehallit tta sammantraden, varav ett holls per telefon med i
forvag utsant material som underlag. Fyra av sammantradena holls i
anslutning till att bolaget lamnade delarsrapport. | samband med sty-
relsesammantrade i september besoktes AFs kontor i Kdpenhamn.

Styrelsens arbete omfattar framst strategiska fragor, affarsplaner,
budget, bokslut och forvarv samt andra beslut som enligt beslutsord-
ningen ska behandlas av styrelsen. Redovisning av utvecklingen av
bolagets verksamhet och ekonomi har varit en stdende punkt pé dag-
ordningen. Vid septembersammantradet genomfordes ett strategi-
seminarium med en grundlig genomgang av varije division. | samband
med varje ordinarie sammantrade sker en ingaende presentation av
en verksamhet eller avdelning inom AF.

En gang om aret diskuterar styrelsen frdgor som rér successions-
planering for ledande befattningshavare inom foretaget.

Narvaro vid styrelse- och utskottsmoten 2011

Er.sétt— Revi-
nings- sions-
Funktion Styrelse utskott utskott
Antal sammantrédden 9 3 5
Ulf Dinkelspiel 0 9(9) 33 40
Patrik Enblad L 909
Eva-Lotta Kraft L 909 5(5)
Anders Narvinger* L 5(5) 1(1)
Bjorn 0. Nilsson L 8(9)
Jon Risfelt ** L 34 22
Helena Skantorp L 7(9) 5(5)
Anders Snell L 909
Lena Treschow Torell VO 5(9) 3(3)
Personalrepresentanter:
Fredrik Sundin L 909
Patrik Tillack L 909
Magnus Forslund* S 0(1)
Patrik Kerttu** S 1(D)
Anders Toll S 0(0)

* Intradde i styrelsen den 2 maj 2011
** Avgick fran styrelsen den 2 maj 2011

Personalrepresentanternas suppleanter deltar normalt endast vid det konstituerande motet.
0 = Ordférande VO=Vice Ordférande L =Ledamot S = Suppleant

Utvardering av styrelsen och verkstéllande direktdren

En géng per ar initierar styrelseordféranden en utvardering av styrel-
sens arbete genom att varje styrelseledamot anonymt besvarar ett
detaljerat frageformular. Frageformularet omfattar bland annat sam-
arbetsklimat, kunskapsbredd och hur styrelsearbetet har genom-
forts. Avsikten med utvarderingen ar att fa en uppfattning om styrel-
seledamoternas asikt om hur styrelsearbetet bedrivs och vilka
atgarder som kan vidtas for att effektivisera styrelsearbetet. Resulta-
tet av utvarderingen diskuteras i styrelsen och kommuniceras till val-
beredningen.

Styrelsen utvarderar fortlopande verkstallande direktorens arbete
genom att folja verksamhetens utveckling mot de uppsatta malen. En
gang per ar gors en formell utvardering som diskuteras med den
verkstallande direktoren.

Ersattningsutskott

Ersattningsutskottet har till uppgift att behandla och Iamna rekommen-
dationer om VDs och foretagsledningens l6n, dvriga anstallningsvill-
kor samt incitamentsprogram. Utskottet ska aven behandla over-
gripande anstallningsvillkor och ersattningsfragor som ror samtliga
anstallda i bolaget. Ersattningsutskottet rapporterar till styrelsen.
Infor 2012 ars arsstamma har ersattningsutskottet haft tre moten.

| ersattningsutskottet ingar Ulf Dinkelspiel (ordférande), Anders Narvinger
som ersatte Jon Risfelt den 2 maj 2011 och Lena Treschow Torell.
Verkstallande direktdoren deltar som adjungerad liksom CFO och
personaldirektoren. Ersattning har utgatt till styrelseledamoterna
for arbetet i ersattningsutskottet.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet utgor en viktig kommunikationsvag mellan styrelsen
och foretagets revisorer. Revisionsutskottet stodjer styrelseniarbetet
med kvalitetssakring av den finansiella rapporteringen samt med upp-
foljning av resultaten av de externa revisorernas granskning. Stod-
funktion till revisionsutskottet ar funktionen for internrevision. Revi-
sionsutskottet har fran arsstamman 2011 bestatt av Helena Skantorp
(ordférande), Ulf Dinkelspiel och Eva-Lotta Kraft. Samtliga ledamoter
ar oberoende i forhallande till agare och bolagsledning. Under 2011
har utskottet haft fem protokollforda moten. Bolagets revisor har del-
tagit vid fyra revisionsutskottsmoten. Verkstallande direktoren deltar
som adjungerad liksom CFO och chefen for koncernekonomi. Bola-
gets internrevisor deltar vid tva méten per ar. Ersattning till styrelse-
ledamoterna har utgatt for arbetet i revisionsutskottet.
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Revisorer

| valberedningens uppgifter ingar att foresla arsstamman revisor.
Revisorerna har till uppgift att pa aktieagarnas vagnar granska bola-
gets bokforing och arsredovisning samt styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning. Revisionsbolaget Ernst & Young AB, med Lars
Traff som huvudansvarig revisor, omvaldes av arsstamman 2011 till
bolagets revisor fram till slutet av arsstamman 2012.

Ernst & Young genomfor revisionen av AF AB samt av storre enheter
inom koncernen. Revision sker av arsbokslut. Samtidigt sker en dversiktlig
granskning av delarsbokslut per september. Dessutom sker en granskning
av koncernens bolagsstyrningsrapport och en granskning huruvida
arsstammans riktlinjer om ersattningar till ledande befattningshavare
har foljts.

Verkstallande direktor och koncernledning

Styrelsen har delegerat det operativa ansvaret for bolagets och kon-
cernens forvaltning till bolagets verkstallande direktor. Verkstallande
direktoren leder verksamheten inom de ramar som styrelsen faststallt.
Instruktioner for arbetsfordelning mellan styrelse och verkstéllande
direktor har faststallts av styrelsen. Dessa uppdateras och faststalls
varje ar.

Verkstallande direktoren har utsett en ledningsgrupp som lopande
ansvarar for olika delar av verksamheten. Under 2011 bestod AFs led-
ningsgrupp, forutom av VD, av divisionscheferna, CFO, personaldirek-
tor, bolagsjurist, informationschef, samt VDs assistent som ar proto-
kollforare i koncernledningen. For information om ledaméternai
koncernledningen se sidorna 126-127.

AFs koncernledning har som regel méte en gang per manad och
avhandlar fragor som koncernens finansiella utveckling, forvarv, kon-
cerngemensamma utvecklingsprojekt, ledarskaps- och kompetens-
forsorjning och andra strategiska fragor. Under 2011 har elva proto-
kollforda koncernledningsmoten avhallits.

Varje manad har VD och CFO genomgéng med respektive divisions-
ledning av divisionens resultat- och balansrakning, nyckeltal samt
storre projekt.

Styrelsens beskrivning av intern kontroll
Styrelsens ansvar for intern kontroll regleras i den svenska aktiebo-
lagslagen och i Svensk kod for bolagsstyrning som innehaller krav pa
arlig extern informationsgivning om hur den interna kontrollen avse-
ende den finansiella rapporteringen ar organiserad.

Styrelsen ska fortlopande hélla sig informerad och utvardera det
interna kontrollsystemet.

Intern kontroll i AF har utformats med mélet att bolagets verksam-
het ar effektiv och dndamalsenlig, att den finansiella rapporteringen
ar tillforlitlig samt att tillampliga lagar och forordningar efterlevs.

AF delar upp Intern kontroll av den finansiella rapporteringen i
bestandsdelarna Kontrollmiljo, Riskbedomning, Kontrollaktiviteter,
Information & kommunikation och Uppféljning.

Kontrollmiljo

Kontrollmiljon utgor basen for den interna kontrollen avseende den
finansiella rapporteringen. En viktig del av kontrolimiljon ar att
beslutsvagar, befogenheter och ansvar ar tydligt definierade och
kommunicerade mellan olika nivaer i organisationen samt att sty-
rande dokument i form av policys, riktlinjer och manualer finns. Kon-
trolimiljon beskriver organisation, beslutsvagar, befogenheter och
ansvar for den finansiella rapporteringen.

Beskrivning av intern kontroll i AF finns i det processorienterade
ledningssystem (ONE) som anvands for verksamhetsstyrning och
verksamhetsstod. Har beskrivs organisationsstrukturen och de befo-
genheter och ansvar som féljer med verksamhetens olika roller.
Genom en processorienterad utformning av ledningssystemet styrs
berorda till gallande rutiner och verktyg for aktuellt arbetsmoment
och déarmed ges goda forutsattningar for att leva upp till uppstallda
krav och férvantningar. Ledningssystemet finns tillgangligt for alla
medarbetare via AFs intranat.

Riskbedomning

AFs riskbedomning avseende den finansiella rapporteringen syftar till
attidentifiera och utvardera de vasentligaste riskerna som paverkar
den finansiella rapporteringen i gruppens bolag, affarsomraden, divi-
sioner och processer. Riskbeddomningen resulterar i kontrollmal som
stodjer att de grundlaggande kraven pa den externa finansiella rap-
porteringen uppfylls och utgor underlag for hur riskerna ska hanteras
genom olika kontrollstrukturer. Risker behandlas, bedoms och rap-
porteras av AF centralt tillsammans med divisionerna. Vidare behand-
las risker i sarskilda fora, till exempel risker kopplade till fastprispro-
jekt och forvarv.

Kontrollaktiviteter
For att sakerstalla att verksamheten bedrivs effektivt samt att den
finansiella rapporteringen vid varje rapporttillfalle ger en rattvisande
bild, finns i varje process ett antal kontrollaktiviteter inbyggda. Dessa
kontrollaktiviteter involverar alla nivaer av organisationen.
Hanteringen sker genom att riskerna accepteras alternativt redu-
ceras eller elimineras. Inom AF bestar dessa kontrollaktiviteter dels
av en organisation med tydliga roller som méjliggor en effektiv och,
ur ett internkontrollperspektiv, lamplig ansvarsfordelning, dels av
specifika kontrollaktiviteter som syftar till att upptacka eller att i tid
forebygga risker for fel i rapporteringen. Fér alla AFs enheter, inklu-
sive de utlandska enheterna, sker en kontinuerlig resultatanalys och



andra kontrollaktiviteter genom divisionernas centrala ekonomifunk-
tioner och genom AF ABs enhet Koncernekonomi. All redovisning och
rapportering i AFs svenska enheter ar centraliserad till AF Business
Services (ABS) i Solna, dar processerna har likformats och kontinuer-
ligt starks. Exempel p& kontrollaktiviteter inom ABS ar bland annat
resultatanalyser och andra kontrollaktiviteter inom processerna
intakter och fordringar, utbetalningar, anlaggningstillgéngar, paga-
ende arbeten, I6n, moms/skatt, Idpande bokforing, konsolidering och
rapportering samt registervard.

Information och kommunikation
Information och kommunikation av policys, processbeskrivningar,
rutiner och verktyg gallande den finansiella rapporteringen aterfinns i
ledningssystemet som finns tillgangligt for alla berorda via AFs
intranat. Uppdatering sker vid forandrade interna eller externa krav
och forvantningar pa den finansiella rapporteringen. | koncernen finns
en process dar divisionsledningarna arligen bekréaftar efterlevnad av
koncernens policys.

For kommunikation med interna och externa parter finns en kom-
munikations- och IR-policy som anger riktlinjer fér hur denna kommu-

nikation bor ske. Syftet med policyn ar att sakerstalla att alla informa-

tionsskyldigheter efterlevs pa ett korrekt och fullstandigt satt. Den
interna kommunikationen syftar till att varje medarbetare ska forsta
AFs varderingar och affarsverksamhet. For att na syftet med informe-
rade medarbetare sker ett aktivt internt arbete, dar information
|6pande kommuniceras via koncernens intranat.

Uppfoljning

Efterlevnad och effektivitet i de interna kontrollerna foljs upp I6pande
bade av styrelse och ledning for att sakerstalla kvaliteten i process-
erna. Foretagets ekonomiska situation och strategi avseende den
finansiella stallningen behandlas vid varje styrelseméte. Styrelsen
far dessutom utforliga manatliga rapporter avseende den finansiella
stallningen och utvecklingen av verksamheten. Revisionsutskottet
fyller en viktig funktion genom att sakerstalla kontrollaktiviteter for
vasentliga riskomraden i processerna till den finansiella rapporte-
ringen. Revisionsutskottet, ledningen samt funktionen intern revision
foljer regelbundet upp rapporterade brister.

AFs system for ekonomisk styrning och kontroll ger stora mojlig-
heter till effektiv uppfdljning av ekonomin i varje del av verksamheten.
Rapporter tas ut manadsvis for varje resultatenhet och rapporter
avseende uppdragens ekonomi praglas av tillforlitlighet och detalj-
rikedom. Konstaterade felaktigheter och vidtagna atgarder rapporte-
ras i linjeorganisationen till narmast hogre niva. AFs interna revision
genomfor oberoende revisioner i verksamheten for uppféljning av att

intern kontroll och ledningssystem lever upp till AFs interna ambitioner,
externa krav och forvantningar. Prioriterade omraden for AFs interna
revision ar AFs varumérke, vardegrund och etik, processer och system
samt de uppdrag som AF atagit sig att utféra. Rapportering sker till
verkstallande direktor och styrelsens revisionsutskott.

Hallbart foretagande
AF arbetar strategiskt och langsiktigt for att bli ett mer hallbart fore-

tag. AFs hallbarhetsmal utgor ett fundament i arbetet. Foretagets hall-

barhetsarbete ska bidra till foretagets tillvaxt och foljs upp av sty-
relse och koncernledning. For narmare information om AFs
hallbarhetsarbete, se sidorna 48-54.

Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten
Till drsstamman i AF AB, org.nr 556120-6474
Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten for ar
2011 och for att den ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.
Vihar last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa denna lasning
och var kunskap om bolaget och koncernen anser vi att vi har tillracklig
grund for vara uttalanden. Detta innebar att var lagstadgade genom-
gang av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfatt-
ning som en revision enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige har.
En bolagsstyrningsrapport har upprattats och dess lagstadgade
information ar férenlig med arsredovisningen och koncernredovis-
ningen.

Stockholm den 9 mars 2012
Ernst & Young AB

Lars Traff
Auktoriserad revisor
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