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Horingssvar til udkast til opdaterede anbefalinger for god selskabsledelse

Generelle bemarkninger

DI stotter generelt forslagene til forenkling af anbefalingerne, herunder ophavelsen
af anbefaling 3.1.4 om fastsettelse af en aldersgraense for medlemmerne af besty-
relsen samt diverse sproglige forenklinger i en raekke af de andre anbefalinger og
tilherende kommentarer.

DI stotter endvidere en raekke af forslagene til precisering af anbefalingerne.

DI kan derimod ikke stotte, at der laves anbefalinger, der reelt udger en implemen-
tering af aktioneerrettighedsdirektivet halvandet ar for direktivets implemente-
ringsfrist. Det er uhensigtsmaessigt, at danske selskaber skal forholde sig til direkti-
vet halvandet ar for deres udenlandske konkurrenter. Det er ligeledes uhensigts-
messigt, at danske selskaber forst skal forholde sig til anbefalingernes delvise im-
plementering af direktivet og halvandet ar senere skal implementere direktivet
fuldt ud (mere detaljeret), nér det er blevet til lovgivning.

DI er desuden skeptisk over for en skerpelse af uafthaengighedsdefinitionen i anbe-
faling 3.2.1 og over for offentlig afrapportering om hver enkelt bestyrelsesmedlems
deltagelse i bestyrelses- og udvalgsmgder i anbefaling 3.3.2.

Konkrete bemarkninger

Folg-eller-forklar princippet

Det folger af forordet pa side 3, at udgangspunktet er, at anbefalingerne skal folges.
Pa side 5 bemarkes, at det er acceptabelt at forklare. Formuleringerne kunne med
fordel overvejes tilpasset, sa det fremgar klarere, at en god forklaring er fuldt ud li-
gesa godt som at folge en anbefaling.

Anbefaling 1.1.3 - Kvartalsrapporter
Som felge af at kvartalsrapporter ikke leengere er et lovkrav, er det DI's anbefaling,
at anbefalingen @ndres.

Det er DI's vurdering, at markedet i hgj grad er selvregulerende pa dette punkt, sa-
ledes at de selskaber, hvor der er stor eftersporgsel efter kvartalsrapporter, vil of-
fentliggore sddanne frivilligt. Der vil typisk ikke vaere samme eftersporgsel efter
kvartalsrapporter i mindre bgrsnoterede virksomheder som i store virksomheder,
ligesom omkostningerne til udarbejdelse af kvartalsrapporter er relativt storre for
sma virksomheder.

Desuden vil hensynet bag anbefalingen, at give regelmaessig information til marke-

H. C. Andersens Boulevard 18 | (+45) 3377 3377
1787 Kebenhavn V di@di.dk
| Danmark | di.dk CVR:16 077593


mailto:di@di.dk
https://di.dk
mailto:cg-komite@erst.dk

det for at skabe dbenhed og transparens, kunne opfyldes ved anden form for kom-
munikation med markedet end ved kvartalsrapporter. Siledes vil barsnoterede sel-
skaber altid skulle offentliggore kursrelevant information, nar den opstér, i over-
ensstemmelse med lovens og bersens regler herom, uanset om selskabet offentlig-
gor kvartalsrapporter eller ej.

Det er derfor DI's forslag, at anbefalingen omformuleres, sa ovennavnte hensyn
tilgodeses, men uden at det samtidig skaerper virksomhedernes rapporteringskrav
udover geldende lovgivning.

Anbefaling 2 — bestyrelsens opgaver og ansvar
I forste afsnit er foresldet, at “selskabets” skal erstatte “aktionarernes”.

Der findes ikke i selskabslovgivningen bestemmelser, der konkret tager stilling til, hvad
der skal forstas ved ”selskabets interesser”, men det er fast antaget, at begrebet som
altovervejende hovedregel skal forstds som et udtryk for kapitalejernes kollektive
interesse i selskabet. Med den foresldede andring af pkt. 2 forste afsnit kommer
selskabets interesse til at fremstd som en forste prioritet, mens aktionzrer og
“interessenter” fremstir underordnede og sidestillede, hvilket efter DI's opfattelse er
misvisende.

DI anbefaler derfor, at lade seetningen, der er god i sin nuvarende form, sta uendret.

Anbefaling 3.1.4
DI mangler en begrundelse for baggrunden til denne anbefaling, for at kunne vurdere

sammenhangen med andre anbefalinger, og om anbefalingen ber indsnaevres.

Anbefaling 3.2.1
Det er foresldet, at man fremover anses for at veere athangig, hvis man repraesente-

rer en “betydelig” aktionaers interesser, hvor det i dag er en "kontrollerende” aktio-
nars interesser. En betydelig aktionaer er defineret som en aktionar med mindst 20
pct. af stemmerettighederne.

DI er skeptisk over for en skerpelse af uathaengighedsdefinitionen, hvorved flere og
flere aktionaerer afskares fra at vaere aktive i bestyrelsen. Betydelige aktionerer,
som ikke er kontrollerende aktionerer, kan vare en stor ressource at have i besty-
relsen.

Anbefaling 3.3.2
DI er umiddelbart skeptisk over for anbefalingen om offentlig afrapportering om

hver enkelt bestyrelsesmedlems deltagelse i bestyrelses- og udvalgsmaeder. Ved for-
fald vil man i praksis ofte veere fremkommet med skriftlige kommentarer til dags-
ordenen eller snakke bilateralt med formanden. En offentlig madeprotokol giver
derfor ikke nedvendigvis et retvisende billede af det enkelte bestyrelsesmedlems
indsats i bestyrelsen, og som ikke mindst i lyset af de kommende regler fra aktio-
narrettighedsdirektivet kan fa urimelige konsekvenser.

Anbefaling 3.4.2



Revisorlovens § 31 blev &ndret ved lov nr. 631, hvormed revisionsudvalgets medlemmer
blev fritaget fra uafhaengighedskravet, safremt revisionsudvalgets medlemmer alene
bestar af bestyrelsesmedlemmer eller medlemmer af tilsynsradet.

Lovendringen implementerer Artikel 39, stk. 5 i EU-direktiv 2014/56/EU, hvoraf
folgende fremgar:

"Hvis alle medlemmer af revisionsudvalget er medlemmer af bestyrelsen eller
tilsynsorganet 1 den reviderede virksomhed, kan medlemsstaten fastsaette, at
revisionsudvalget skal fritages for kravene om uathangighed [...]” (min fremhavning).

Komitéen burde overveje, om forslaget til reviderede Anbefalinger for god
Selskabsledelse ikke burde afspejle den nye retsstilling, siledes at revisionsudvalget
fritages for kravene om uathangighed, hvis samtlige medlemmer af revisionsudvalget
tillige er medlemmer af bestyrelsen eller tilsynsradet. Safremt komitéen fastholder
anbefalingen uandret, bar man forklare baggrunden herfor.

Anbefaling 3.4.3

DI er enig med komitéen i, at det i mange tilfeelde giver god mening, at revisions-
udvalget alene bar besta af bestyrelsesmedlemmer og ikke eksterne parter, da disse
ikke har samme indsigt i selskabets forhold og ikke nedvendigvis er underlagt det
samme ansvar som bestyrelsesmedlemmer.

Det er imidlertid ogsa et fakta, at revisorloven giver klar mulighed for, at medlem-
mer af revisionsudvalget kan vealges af generalforsamlingen, og séledes ikke behg-
ver at vaere bestyrelsesmedlemmer. Det er pad den baggrund vanskeligt at se bort
denne mulighed i anbefalingen.

Anbefaling 3.4.5

DI anbefaler at indfeje eller revisionsudvalget i kommentaren til bestemmelsen,
saledes at den har folgende ordlyd; "Hvis det besluttes at etablere en intern revisi-
on, kan bestyrelsen valge at outsource opgaven eventuelt til en anden end den ge-
neralforsamlingsvalgte revisor. Den pagaeldende varetager med reference til besty-
relsen eller revisionsudvalget den interne revision.”

Anbefaling 3.5.1
Det er DI's vurdering, at man ikke pa nuvarende tidspunkt ved tilstrekkeligt om,

hvordan evalueringen foregir. Derfor ber man inden der laves en anbefaling om
eksternt faciliteret bestyrelsesevaluering hvert tredje ar, have en bedre viden her-
om. Den gvrige del af forslaget til anbefaling 3.5.1 vil sandsynligvis skabe en sddan
viden.

DI stotter, at det er proceduren for evalueringen, der ber vare i fokus i afrapporte-
ringen. De nermere detaljer fra evalueringen ber derimod ikke offentliggeres, da
det er et internt arbejdsredskab for bestyrelsen. Sédfremt disse blev offentliggjort
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ville det besvearliggore og maske umuliggere den fortrolige dialog mellem bestyrel-
sesmedlemmerne, som er ngdvendig for en produktiv evaluering.

Anbefalingerne i afsnit 4
DI mener, det er uhensigtsmaessigt at lave anbefalinger, der reelt implementerer

dele af aktionarrettighedsdirektivets krav til ledelsesaflonning, halvandet ar inden
implementeringsfristen.

Det geelder bl.a. anbefalingerne om udarbejdelse af en vederlagsrapport, om god-
kendelse af en vederlagspolitik mindst hvert fjerde ar, om redegorelse for sammen-

hangen mellem politikken og selskabets langsigtede veerdiskabelse m.m. Der hen-
vises til de generelle kommentarer herom.

DI stér til radighed for eventuel uddybning.

Med venlig hilsen

Kim Haggren
Underdirektor
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