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1. Indledning

Komitéen for god Selskabsledelse udarbejder arligt en beretning, der vedrerer de aktiviteter og det ar-
bejde, som komitéen har foretaget i det forgangne ar. Denne arsberetning vedrorer perioden 1. juli 2020

— 30. juni 2021 og omhandler komitéens arbejde med god selskabsledelse i denne periode.

Arsberetningen i 4r indeholder den szdvanlige compliance-undersagelse af borsnoterede selskabers ef-
terlevelse af Anbefalinger for god Selskabsledelse. Compliance-undersogelsen tager udgangspunkt i sel-

skabernes redegorelser i forbindelse med afleeggelse af drsrapporterne for 2020 eller 2019/2020.

Arsberetningen har i lighed med tidligere 4r fokusomrader, hvor der igen i 4r er fokus pi selskabernes
ledelsesevalueringer. Desuden indeholder drsberetningen et nyt fokusomrade i forhold til tidligere ars
arsberetning, hvor komitéen i ar har valgt at undersoge efterlevelsen af anbefalingerne om samfundsan-

svar.
2. Aktiviteter i lgbet af aret

2.1. Revidering af Anbefalinger for god Selskabsledelse

Komitéen offentliggjorde den 2. december 2020 reviderede Anbefalinger for god Selskabsledelse, som
traeder i kraft for regnskabsar, der starter den 1. januar 2021 eller senere. Det betyder, at de borsnoterede
selskaber skal forholde sig til anbefalingerne forste gang i forbindelse med afleggelse af arsrapporten for
2021.

De reviderede anbefalinger har fokus pa den langsigtede vardiskabelse i selskaberne og introducerer nye
begreber saisom baredygtighed og purpose. Komitéen har udfaset de anbefalinger om vederlagspolitik
og vederlagsrapport, der er erstattet af lovkrav efter implementeringen af andet aktionarrettighedsdirek-

tiv. Antallet af anbefalinger er dermed reduceret fra 47 til 40.

Komitéen havde gennem en lang reekke dialogmeder i vinteren 2019/2020 indsamlet synspunkter og
erfaringer med anbefalingerne med henblik pa at tilpasse dem, sa anbefalingerne var hensigtsmaessige og
relevante for danske selskaber og felger dansk og EU-selskabslovgivning samtidig med, at de udtrykte

best practice.
Anbefalingerne kan lases pa komitéens hjemmeside: https://corporategovernance.dk/anbefalinger

Komitéen noterer lobende emner, som kan indga i komitéens videre arbejde med Anbefalinger for god
Selskabsledelse, og nar komitéen finder grund til en opdatering, tages der blandt andet udgangspunkt i

disse emner.
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2.2. Komitéens vejledninger

Bestyrelsesforeningen m.fl. har 1 2021 offentliggjort opdaterede Anbefalinger til Styrkelse af Cyberkom-
petencer. Anbefalingerne har til formal at ege opmarksomheden over for cyberrisici og at styrke kom-

petencerne inden for cybersikkerhed i danske bestyrelser og direktioner.

Komiteen anbefaler, at bestyrelserne tager stilling til de risici, som selskabet matte have, og digitale risici
er en del af disse. Fremfor at komitéen udarbejder egne anbefalinger konkret om digitale-/cyberrisici,
finder komiteen, at Bestyrelsesforeningens anbefalinger er fyldestgorende, hvorfor komitéen i stedet hen-
viser til disse. Komitéen anerkender, at digitale-/cyberrisici kan vare blandt de vasentlige forretningsti-
sici, som bestyrelsen bor tage stilling til, og derfor finder komitéen Anbefalinger til Styrkelse af Cyber-

kompetencer relevante og brugbare.

Link til vejledningen kan findes pa komitéens hjemmeside: https://corporategovernance.dk/vejlednin-

ger-0

2.3. Komitéens deltagelse ved lovforberedende arbejde mv.

Komitéen legger stor vaegt pa at bidrage til udviklingen af god selskabsledelse.

Komitéen har derfor i oktober 2020 og februar 2021 afgivet horingssvar til Europa-Kommissionens ho-
ringer om det kommende initiativ om Sustainable Corporate Governance (baredygtig selskabsledelse).
Komitéen afgav tillige 1 december 2020 heringssvar til regeringens specialudvalgshoring om Europa-
Kommissionens horing over det kommende initiativ. Horingssvarene til Europa-Kommissionen kan fin-

des pd komitéens hjemmeside: https://corporategovernance.dk/internationalt.

Komitéen har derudover i faellesskab med en rekke medunderskrivere sendt et brev til Europa-Kommis-
sionen vedrorende dette kommende initiativ. Komitéen for god Selskabsledelse stotter Europa-Kommis-
sionens ambitioner om en gron og baredygtig omstilling. Initiativet har dog vagt opsigt, idet de patenkte
indgreb isar i selskabsretten og selskabsledelsesreglerne har vaeret genstand for bekymring. Disse bekym-
ringer er der redegjort naermere for i komitéens horingssvar til Europa-Kommissionen, til regeringens

specialudvalgshering og i det falles brev.

Komitéen afgav derudover horingssvar i marts 2021 i forbindelse med Finanstilsynets horing over be-
tenkning nr. 1575 om skarpet ansvarsvurdering for ledelsesmedlemmer m.v. i finansielle virksomheder.
I horingssvaret udtrykker komitéen bl.a. en generel bekymring for evt. yderligere skarpelse af ledelsesan-
svaret 1 finansielle virksomheder, da der vil vare vasentlig risiko for, at det kan atholde kompetente ledere

med betydelig erfaring fra at patage sig bestyrelsesarbejde i finansielle virksomheder.
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2.4. Kommunikationsaktiviteter

Udbredelse af kendskab til god selskabsledelse optager 1 hoj grad komitéen. Komitéens medlemmer har
derfor ilighed med tidligere ar vaeret aktive med formidling af Anbefalinger for god Selskabsledelse blandt
andet ved indleg pa kurser og konferencer, skriftlige indleg 1 dagspressen og faglige tidsskrifter. Komi-
téen finder, at dette arbejde er et nyttigt redskab at anvende til at indsamle synspunkter og erfaringer til

det fortsatte arbejde med Anbefalinger for god Selskabsledelse.

Det seneste ar har kommunikationsaktiviteterne isaer vaeret koncentreret om revideringen af Anbefalinger
for god Selskabsledelse. Til indleggene har der varet deltagelse fra selskaber, revisorer, advokater, inte-
resseorganisationer og ovrige med interesse for Anbefalinger for god Selskabsledelse. Komitéen offent-
liggjorde de reviderede Anbefalinger for god Selskabsledelse den 2. december 2020.

I forbindelse med Europa-Kommissionens kommende initiativ om bazredygtig selskabsledelse har med-
lemmer af komitéen deltaget ved en rakke arrangementer, hvor de har holdt opleg, herunder ved Dls,
CBS’ og Bestyrelsestoreningens virtuelle seminar "EU-regulering og gron omstilling i selskabsledelsen” i
december 2020 samt ved Tenketanken EUROPAs og Gorrissen Federspiels webinar om baredygtig
selskabsledelse i marts 2021.

2.5. 20-ars jubileeum: Komitéen og Anbefalinger for god Selskabsledelse

Bestyrelsesforeningen og Komitéen for god Selskabsledelse atholdt den 6. september 2021 20-ars jubi-

leum for Komitéen for god Selskabsledelse.

Lars Norby Johansen, Jorgen Lindegaard, Waldemar Schmidt og Mads OQvlisen blev ved kommissorium
af 2. marts 2001 anmodet om at vurdere behovet for Anbefalinger for god Selskabsledelse i Danmark og
1 givet fald fremkomme med et forslag hertil. Allerede 1 efteraret 2001 blev de forste danske Anbefalinger

for god Selskabsledelse offentliggjort af "Neorby-udvalget’.

Lars Norby Johansen var den forste af de fire formand, som komitéen har haft igennem 20 ar. Sten
Scheibye efterfulgte Lars Norby Johansen, Birgit Aagaard-Svendsen efterfulgte Sten Scheibye, og nuva-
rende formand Lars Frederiksen efterfulgte Birgit Aagaard-Svendsen. De fire formand og professor
Steen Thomsen reflekterede over udviklingen og tegnede et billede af de sidste 20 ars udvikling inden for

corporate governance. Herefter fulgte en paneldebat med en rakke nuverende komitémedlemmer m.fl.

Anbefalingerne er blevet opdateret ti gange: 1 2005, 2008 (to gange), 2010, 2011, 2013, 2014 (to gange),
2017 og senest 1 2020. Konferencen satte fokus pa udviklingen i corporate governance og dreftede den
rolle, som anbefalingerne har haft i udviklingen af bestyrelsesarbejde og best-practice inden for corporate

governance.
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2.6. Samarbejdspartnere

Komitéen har indledt et samarbejde med professor Steen Thomsen, der er professor i selskabsret og
tilknyttet Center for Corporate Governance pa CBS, og Tom Jacobsgaard, direktor for Bestyrelsesfor-

eningen, som vil deltage i et af komitéens meder hvert ar.

Der er betydelige snitflader mellem komitéens arbejde og Bestyrelsesforeningens og Center for Corporate
Governance’s arbejde, hvorfor et mere formaliseret samarbejde anses for at vaere udbytterigt for alle
parter. Steen Thomsen og Tom Jacobsgaard deltog ved et komitémede i juni 2021, hvor de holdt oplag

om trends i bestyrelsesarbejde og Corporate Governance.

3. Efterlevelse af Anbefalinger for god Selskabsledelse

Anbefalinger for god Selskabsledelse har til formal at sikre en vaerdiskabende og ansvarlig ledelse af de
borsnoterede selskaber og dermed bidrage til at styrke selskabernes langsigtede vaerdiskabelse og konkur-
renceevne. Anbefalingerne skal ligeledes vare med til at oge gennemsigtigheden for borsnoterede selska-
ber. Da selskaber er forskellige, vil det naturligvis variere, hvordan selskaberne arbejder med god sel-

skabsledelse, og hvordan afrapporteringen foregar.

Komitéen opdaterede i december 2020 Anbefalinger for god Selskabsledelse, der tradte i kraft for regn-
skabsar, der starter den 1. januar 2021 eller senere. Det betyder, at de bersnoterede selskaber skal rap-

portere efter de opdaterede anbefalinger i forbindelse med aflaeggelse af arsrapporten for 2021.

Det er Anbefalinger for god Selskabsledelse fra november 2017, der tradte i kraft for regnskabsar, der
starter den 1. januar 2018 eller senere, som de borsnoterede selskaber rapporterer efter med aflaeggelse af
arsrapporten for 2020. Dermed har selskaberne for hovedpartens vedkommende for tredje gang rappor-

teret efter disse anbefalinger.

Komitéen driver udviklingen indenfor god selskabsledelse ved lobende at stille relevante krav til de bors-
noterede selskaber. Dette sker ved at sorge for, at anbefalingerne folger med udviklingen bade nationalt
og internationalt. Malet med anbefalingerne er enten, at de enkelte anbefalinger folges, eller at selskaberne
klart forklarer, hvorfor de har valgt ikke at folge eller har valgt at fravige anbefalingerne, og hvordan de i
stedet har valgt at indrette sig. I den forbindelse er det i de opdaterede anbefalinger understreget, at
komiteen anser det for tilfredsstillende, safremt et selskab valger IKKE at folge en anbefaling men i
stedet for giver en fyldestgorende forklaring pa, hvorfor og hvordan de har valgt at indrette sig. God
selskabsledelse bor altid vare tilpasset det enkelte selskabs forhold, hvorfor rapportering med forklaring

ogsa betragtes som efterlevelse af anbefalingerne.
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3.1. Compliance-undersggelsesmetode

Komitéens undersogelse af borsnoterede selskabers efterlevelse af Anbefalinger for god Selskabsledelse

tager udgangspunkt i et datagrundlag, som Nasdaq Copenhagen A/S arligt udarbejder.

Nasdaq Copenhagen A /S’ gennemgang tager udgangspunkt i selskabernes afrapportering efter ’folg eller
forklar”-princippet, hvor en fravigelse af en anbefaling med forklaring ogsa er en efterlevelse af anbefa-
lingen. Komitéen vurderer, at denne fremgangsmade giver et godt billede af de danske borsnoterede

selskabers efterlevelse af anbefalingerne.

I dette ars rapporteringsperiode omfatter Nasdaq Copenhagen A/S’ gennemgang 115 danske borsnote-
rede selskaber. Ligesom sidste drs gennemgang indgér i ar ogsa de selskaber, som har et i forhold til
kalenderaret “skavt” regnskabsar. Det er alene selskaber med hjemsted i Danmark, der er omfattet af
Nasdaq Copenhagen A/S’ gennemgang. Dette indebzrer, at eksempelvis Nordea AB, SAS AB, Torm
plc, Ossur, BankNordik, Atlantic Petroleum, Trifork Holding, UIE, Boozt, Gronlandsbanken samt G4S

plc ikke er omfattet af gennemgangen.

Derudover har Nasdaq Copenhagen A/S ved gennemgangen konstateret, at to selskaber har rapporteret
efter Anbefalinger for god Selskabsledelse fra december 2020, dvs. at de allerede har forholdt sig til de
opdaterede anbefalinger, der forst treder 1 kraft for regnskabsar, der starter den 1. januar 2021 eller se-
nere. Komitéen har pa den baggrund valgt at tage disse to selskaber ud af undersogelsen, siledes at com-
pliance-undersogelsen alene vedrorer de selskaber, der har rapporteret efter Anbefalinger for god Sel-
skabsledelse fra november 2017.

I'lighed med forrige ar har komitéen valgt at fremrykke skaringsdatoen med én maned, saledes at under-
sogelsen dekker over de selskaber, der den 1. juni 2021 har offentliggjort deres redegorelse for god sel-
skabsledelse. Dette har 1 ar betydet, at ét selskab ikke indgar i compliance-undersogelsen. Det samme var

tilfeeldet sidste ar, idet der dog ikke er tale om det samme selskab.

3.1.1. Anvendelse af ”folg eller forklar”-princippet

Komitéen anser anbefalingerne for efterlevet, hvis selskaberne folger de enkelte anbefalinger, eller hvis
selskaberne forklarer, hvorfor de har valgt at fravige anbefalingerne, og hvordan de i stedet har valgt at

indrette sig.

Mange selskaber valger at afgive supplerende forklaringer til de anbefalinger, som selskaberne folger.
Komitéen finder dette positivt, da supplerende oplysninger oger gennemsigticheden i selskaberne, lige-
som det ogsa kan tjene som inspiration for andre selskaber. Valger et selskab at give supplerende oplys-

ninger, stiller det samtidig krav til udformningen heraf.
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I de tilfzzlde hvor selskaberne har valgt at give supplerende oplysninger, har komitéen siledes set pa og
sogt at vurdere indholdet af forklaringen. Komitéen har ved gennemgangen konstateret, at en forklaring
eller supplerende oplysning, der lader dele af anbefalingen vare uomtalt, kan give anledning til tvivl om,
hvorvidt anbefalingen efterleves helt eller delvist. Hvis et selskab vzlger at indrette sig anderledes og
dermed ikke folger anbefalingen, kan selskabet fortsat godt efterleve anbefalingen. Det er derfor misvi-
sende, hvis et selskab anforer, at det folger anbefalingen og bagefter forklarer, at det har indrettet sig
anderledes end anbefalingen. I sa fald bor selskabet i sin rapportering angive, at selskabet forklarer hvor-

for, og hvordan de i stedet har indrettet sig, frem for folger.

3.1.2. Selskabernes efterlevelse af Anbefalinger for god Selskabsledelse

Danske borsnoterede selskaber har en meget hoj efterlevelse af anbefalingerne. Andelen af anbefalinger,
som efterleves, udger i ar 98,3 pct. Til illustration heraf henvises til nedenstaende figur 1, hvor det bl.a.

ses, at:

e 88,5 pct. af anbefalingerne efterleves, idet de folges helt med eller uden forklaring,

e 9.9 pct. af anbefalingerne efterleves, idet de ikke folges helt eller delvist, men selskaberne forkla-
rer, hvorfor og hvordan de i stedet har indrettet sig, og

e 0,2 pct. af anbefalingerne efterleves ikke, idet de ikke folges helt eller delvist folges, uden at sel-

skaberne forklarer, hvorfor og hvordan de i stedet har indrettet sig.

Figur 1: Selskabernes samlede efterlevelse af alle anbefalingerne

Folger ikke, m. forklaring 6.0%,
Folger delvist, m. forklaring ggs//g
0,1%

Falger delvist, uden forklaring | 0.8%

Falger ikke, uden forklaring IO1'1£/‘(’)A)

Forholder sig ikke til anbefaling ~ 3:9%

0,
NJ/A - ikke relevant |0féjo//3

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
m2020-2021 m2019-2020
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Den samlede efterlevelse af de enkelte anbefalinger er pa 98,3 pct. i denne rapporteringsperiode, hvor

efterlevelsesprocenten for sidste ar 1a pa 97,9 pct.

Der er tale om en meget hoj efterlevelsesgrad, og komitéen bemarker, at der sammenholdt med sidste

ar, er sket en lille stigning 1 efterlevelsesgraden.

Kategorien "N/A — ikke relevant”, som udger 1,4 pct., benyttes, hvis pigaldende forhold ikke er og
heller ikke anbefales at vaere oprettet eller indfort. Et eksempel pa dette kan vaere incitamentsaflonning.
Har et selskab eksempelvis ikke indfort incitamentsaflonning er anbefalingerne herom ikke relevante.
Kategorien rummer ikke forhold, der anbefales at vare oprettet eller indfert, men ikke er oprettet eller

indfort i det pagzldende selskab. I sa fald vil vare tale om at selskabet ikke folger anbefalingen.
Efterlevelsesgraden i forhold til anbefalingerne kan segmenteres siledes:

e I Large Cap (herunder C25)-selskaberne har anbefalingerne en efterlevelse pa 99,4 pct.
e I Mid Cap-selskaberne har anbefalingerne en efterlevelse pa 99,3 pct.

e I Small Cap-selskaberne har anbefalingerne en efterlevelse pa 97,1 pct.

I bilag 1, figur 1-3, er der medtaget diagrammer over, hvorledes selskaberne har indrettet sig i forhold til
efterlevelse af alle anbefalinger opdelt pa henholdsvis C25- og Large Cap-, Mid Cap- og Small Cap-sel-
skaber.

3.1.3. Anbefalinger med laveste efterlevelse

Komitéen har set pa hvilke anbefalinger, der har den laveste efterlevelse. Anbefalingerne med laveste
efterlevelse findes ud fra antallet af “folger ikke uden forklaring”, “folger delvist uden forklaring” og
”forholder sig ikke til anbefalingen”. Selskaber, der ikke folger en anbefaling, men forklarer, hvorfor og

hvordan de har valgt at indrette sig anderledes, efterlever “folg eller forklar”-princippet.

Det er hovedsageligt Small Cap-selskaberne, som ikke har fuld efterlevelse af anbefalingerne. I drsberet-
ningen 2019-2020 var det anbefaling 3.3.2. (oplysninger om medlemmerne af bestyrelsen i ledelsesberet-
ningen), anbefaling 3.5.1. (fastleggelse af procedure for bestyrelsesevaluering) og anbefaling 4.2.3. (udat-
bejdelse af en vederlagsrapport), som havde den laveste efterlevelse. Af nedenstiende oversigt fremgar
det hvilke anbefalinger, der har laveste efterlevelse pa tvars af markedssegmenterne Large Cap, Mid Cap-

og Small Cap-selskaberne i ar.
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Anbefalinger med lavest efterlevelse blandt Large Cap-, Mid Cap- og Small
Cap-selskaber

Anbefaling 3.4.2. om flertallet af et ledelsesudvalgs medlemmer er uathzngige

Anbefaling 3.5.1. om fastleggelse af procedure for bestyrelsesevaluering

Ud af 112 bersnoterede selskaber i compliance-undersogelsen, er der 4 selskaber i forhold til anbefaling
3.4.2. om flertallet af et ledelsesudvalgs medlemmer er uathengige, der enten “folger ikke uden forkla-
ring” eller ”folger delvist uden forklaring” og dermed ikke efterlever anbefalingerne. Det samme gor sig
gxldende for anbefaling 3.5.1. om fastleeggelse af procedure for bestyrelsesevaluering, hvor der ligeledes

er 4 selskaber, der ikke efterlever anbefalingen.

Komitéen har i ar kun fremhavet to anbefalinger med lavest efterlevelse. Det skyldes, at nedenstaende
fem anbefalinger hver har ét selskab, der ikke efterlever de enkelte anbefalinger. Det bemarkes, at det er

fem forskellige selskaber, der ikke efterlever de enkelte anbefalinger.

Anbefaling 3.3.3. om vurdering af rimeligt niveau for antallet af andre ledelses-

hverv

Anbefaling 3.4.6. om nedszattelse af et nomineringsudvalg

Anbefaling 3.5.2. om evaluering af direktionen

Anbefaling 4.1.5. om den samlede verdi af vederlag for opsigelsesperioden inkl.

fratreedelsesgodtgorelse

Anbefaling 4.2.2. om aktionzrerne pa generalforsamlingen behandler forslag om

godkendelse af vederlag til bestyrelsen

Efterlevelsen af anbefaling 3.4.2., om flertallet af et ledelsesudvalgs medlemmer er uathengige, eriér den
samme som ved sidste ars undersogelse, hvor 4 selskaber ikke efterlevede anbefalingen. Komitéen be-

merker, at der ikke er tale om de samme selskaber som ved sidste ars undersogelse.

Komitéen bemarker, at anbefaling 3.5.1. om fastleggelse af procedure for bestyrelsesevaluering er gen-
ganger pa listen over anbefalinger med lavest eftetlevelse siden arsberetningen 2017-2018. Komitéen vil
derfor ogsa det kommende ar og ligesom forrige ar have oget fokus pa ledelsesevalueringer. Sammenholdt
med sidste ars gennemgang, hvor 15 selskaber ikke efterlevede anbefalingen, er antallet i ar 4 selskaber,
dvs. antallet er faldet med 11 selskaber. Komitéen bemarker, at 3 af de selskaber, som ikke eftetlevede
anbefaling 3.5.1. sidste dr, heller ikke efterlever anbefalingen i dr. Det er gleedeligt at der er sket en positiv
udvikling, men samtidig bor det understreges, at komiteen anser gode, regelmassige og velgennemforte
bestyrelsesevalueringer som en klar mulighed for at forbedre bestyrelsesarbejdet og effektiviteten i danske

bestyrelser.
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Komitéen fremhzaver herudover, at der nu er 100 pct. efterlevelse af anbefaling 4.2.3. om udarbejdelse af
en vederlagsrapport, sammenholdt med sidste ars gennemgang, hvor 7 selskaber ikke fulgte anbefalingen.
Komitéen forventede en positiv udvikling i ar, da udarbejdelsen af vederlagsrapporter nu er lovreguleret
1 selskabslovens § 139 b. Herefter skulle de borsnoterede selskaber for forste gange udarbejde og frem-
legge en vederlagsrapport til vejledende afstemning pa den ordinare generalforsamling 1 2021. Komitéen
har pa denne baggrund udfaset de anbefalinger om vederlagspolitik og vederlagsrapport, som nu er om-

fattet af lovgivning, 1 de reviderede Anbefalinger for god Selskabsledelse fra december 2020.

3.2. Komitéens fokusomrader om afrapporteringer for regnskabsaret 2020 eller 2019/2020

Komitéen har ligesom sidste ar valgt emnet “ledelsesevaluering”. Herudover har komitéen som et nyt

emne valgt at have fokus pa ”samfundsansvar”, der aktuelt har stor bevagenhed.

Komitéen har i samarbejde med Nasdaq Copenhagen A/S foretaget en gennemgang af 64 Large Cap- og
Mid Cap-selskaber med hjemsted i Danmark med henblik pa at fa et neermere indblik i, hvordan selska-

berne forholder sig til ledelsesevaluering og samfundsansvar.

Undersogelsen beror pa selskabernes afrapporteringer samt de oplysninger, som selskaberne har medta-
get 1 den seneste arsrapport, indkaldelse til generalforsamling samt hjemmeside, og som sekretariatet og
Nasdaq Copenhagen A/S ved gennemsyn af disse kilder har fundet umiddelbart tilgzengelige. Da vurde-
ringerne bag undersogelsen af fokusomraderne 1 et vist omfang beror pa subjektive vurderinger og for-
tolkninger af selskabernes oplysninger, som ikke har varet forelagt selskaberne til kommentering, har
komitéen valgt alene at offentliggore undersogelsens samlede konklusioner, men ikke detaljer vedrerende

de enkelte selskaber.

Arsregnskabsloven kraever, at oplysningerne om selskabets efterlevelse af Anbefalinger for god Selskabs-
ledelse samles i en redegorelse for god selskabsledelse, som skal offentliggores enten iledelsesberetningen
eller pa selskabets hjemmeside med en pracis henvisning dertil 1 ledelsesberetningen. Derfor folger ogsa
de selskaber, der eksempelvis offentliggor evalueringsproceduren i selskabets redegorelse for god sel-
skabsledelse, komitéens anbefaling, sifremt redegorelsen og/eller drsrapporten er offentliggjort pa sel-

skabets hjemmeside.

Med henblik pa, at komitéen fremadrettet kan vurdere om justeringerne af anbefalingerne har oget trans-
parensen pa omradet, har komitéen i ar valgt udover at undersoge fokusomraderne 1 forhold til Anbefa-
linger for god Selskabsledelse fra november 2017 ogsa at foretage en nulpunktsanalyse. Nulpunktsanaly-
sen indebzrer en undersogelse af, hvilke oplysninger selskaberne giver om ledelsesevaluering og sam-

fundsansvar i forhold til de opdaterede anbefalinger fra december 2020.
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Nulpunktsanalysen omfatter 55 danske bersnoterede selskaber fra Large Cap- og Mid-Cap-selskaber.
Blandt de 55 selskaber indgar alene selskaber med kalenderaret som regnskabsar, og dermed er selskaber,
som har et i forhold til kalenderaret ”skavt” regnskabsar, udeladt. Det skyldes, at de pagzldende 9 sel-

skaber ogsa ved naste ars gennemgang vil rapportere efter anbefalingerne fra november 2017.

Selskaberne er forst forpligtet til at rapportere efter anbefalinger fra december 2020 for de regnskabsir,
der starter den 1. januar 2021 eller senere. Som folge heraf forventer komitéen ikke, at selskaberne pa
nuvaerende tidspunkt folger de reviderede anbefalinger, hvorfor komitéen ikke forventer en hej grad af
selskaber, der folger anbefalingerne fra december 2020. Komitéen forventer dog en forbedring ved naste
ars compliance undersogelse i1 forbindelse med komitéens drsberetning. Det er derfor i ar heller ikke

muligt at udlede tendenser i forhold til de reviderede anbefalinger.

3.2.1. Evaluering af arbejdet i bestyrelsen og direktionen

Evaluering af arbejdet i bestyrelsen danner baggrund for en kontinuerlig forbedring af bestyrelsesarbejdet.
Anbefalinger for god Selskabsledelse fra november 2017 og Anbefalinger for god Selskabsledelse fra
december 2020 indeholder begge tre anbefalinger, som vedrorer tilretteleggelsen af og malepunkter for
evalueringen (anbefaling 3.5.1. om fastleggelse af procedure for bestyrelsesevaluering, anbefaling 3.5.2.
om evaluering af direktionen og anbefaling 3.5.3. om fastleggelse af procedure for evaluering af direkti-

onens og bestyrelsens samarbejde).

Evalueringsprocessen danner grundlag for en objektiv og konstruktiv bedemmelse af bestyrelsesarbejdets
kvalitet, herunder bestyrelsens arbejdsform, samarbejde, formandens modetilretteleggelse og effektivitet

samt kvaliteten af bestyrelsesmaterialet.

Blandt investorer og andre interessenter er der en stigende interesse for information om bestyrelsernes
arbejde og sammensxtning for at kunne vurdere, om bestyrelserne understotter selskabernes strategi for
langsigtet vaerdiskabelse. Som folge heraf blev anbefaling 3.5.1. i forbindelse med opdateringen af anbe-
falingerne 1 december 2020 udvidet til, at komitéen anbefaler, at bestyrelsesevalueringen har fokus pa
anbefalingerne om bestyrelsens arbejde, effektivitet, sammensatning og organisering, jf. anbefalingerne
3.1. om bestyrelsens sammensatning, anbefalingerne 3.2. om bestyrelsens uathaengighed, anbefalingerne
3.3. om bestyrelsesmedlemmer og antallet af andre ledelseshverv og anbefalingerne 3.4. om ledelsesud-

valg, og som minimum altid omfatter folgende emner:

- Bestyrelses sammensatning med fokus pa kompetencer og mangfoldighed,
- bestyrelsens og det enkelte medlems bidrag og resultater,
- samarbejdet i bestyrelsen og mellem bestyrelsen og direktionen,

- formandens ledelse af bestyrelsen,
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- udvalgsstrukturen og arbejdet i udvalgene,
- tilretteleggelsen af bestyrelsesarbejdet og kvaliteten af bestyrelsesmaterialet, og

- bestyrelsesmedlemmernes forberedelse til og aktive deltagelse i mederne.

Komitéen har ved revisionen flyttet det sidste afsnit i anbefaling 3.5.1. i anbefalingerne fra november
2017 til en swrskilt anbefaling 3.5.2. 1 anbefalingerne fra december 2020, 1 hvilken komitéen anbefaler, at
den samlede bestyrelse drofter resultatet af bestyrelsesevalueringen, og at processen for evalueringen samt
evalueringens overordnede konklusioner omtales i ledelsesberetningen, pa selskabets hjemmeside samt

pa selskabets generalforsamling.

Anbefaling 3.5.2. 1 anbefalingerne fra november 2017 er indarbejdet 1 anbefaling 3.5.3. i anbefalingerne
fra december 2020. Det er herudover tilfojet, at bestyrelsen bl.a. lebende bor vurdere behovet for xn-

dringer i direktionens struktur., herunder succesionsplaner og risici under hensyntagen til selskabets stra-

tegi.

Har selskaberne en evalueringsprocedure?

Det anbefales (anbefaling 3.5.1.) i anbefalingerne fra november 2017, at bestyrelsen fastlegger en evalu-
eringsprocedure. I forbindelse med dette ars undersogelse oplyser 62 ud af 64 selskaber, svarende til 97
pct. af Large Cap- og Mid Cap-selskaberne, at de har en evalueringsprocedure. Til sammenligning oplyste
100 pct. ved sidste ars gennemgang, at de havde en evalueringsprocedure. De 2 selskaber der i dr har
tilkendegivet, at de ikke folger anbefaling 3.5.1. forklarer, at selskaberne ikke har en formaliseret evalue-
ring af bestyrelsen og dens arbejde, men i begge selskaber bliver der lobende foretaget en vurdering af

bestyrelsen.

Inddrages ekstern bistand?

Det anbefales (anbefaling 3.5.1.) i anbefalingerne fra november 2017, at der inddrages ekstern bistand
minimum hvert tredje ar. Anbefalingen blev for forste gang optaget i anbefalingerne fra november 2017
og tradte 1 kraft for regnskabsar, der starter den 1. januar 2018 eller senere. Det er derfor tredje gang og
for nogle selskaber anden gang, at selskaberne rapporterer om deres periodevise inddragelse af ekstern

bistand 1 evalueringsprocessen.

Komitéen har gennemgaet selskabernes arsrapporter, herunder ledelsesberetninger, og hjemmesider for

at afsoge, om der findes oplysninger om selskabernes periodevise inddragelse af ekstern bistand.

72 pct. af selskaberne oplyser, at de inddrager ekstern bistand i forbindelse med evalueringsprocessen
(mod 71 pct. i arsberetningen 2019-2020, 60 pct. i arsberetningen 2018-2019 og 27 pct. i arsberetningen

2017-2018). Komitéen finder, at det er en positiv udvikling, men bemarker samtidig, at denne del af

14 _ 2020-2021



anbefalingen fortsat ikke 1 tilstraekkelig grad er indarbejdet hos en del af Large Cap- og Mid Cap-selska-

berne.

Er proceduren offentlig tilgeengelig?

Det anbefales (anbefaling 3.5.1.) 1 anbefalingerne fra november 2017, at de selskaber, som har en evalu-
eringsprocedure, bor offentliggore den i ledelsesberetningen og pa selskabets hjemmeside. Ligesom sidste
ar viser undersogelsen 1 ar, at 95 pct. af de selskaber, som har en evalueringsprocedure, har valgt at of-
fentliggore denne (mod 82 pct. 1 arsberetningen 2018-2019). Af disse selskaber offentliggar 19 pct. eva-
lueringsproceduren sarskilt pa selskabets hjemmeside (mod 25 pct. i drsberetningen 2018-2019), 20 pct.
alene i selskabets drsrapport (mod 15 pct. i arsberetningen 2019-2020) og 61 pct. bade pa hjemmeside og
arsrapport (mod 60 pct. 1 arsberetningen 2019-2020 og 44 pct. 1 arsberetningen 2018-2019). 3 af selska-
berne (5 pct.) oplyser, at de har en evalueringsprocedure, der dog ikke er gjort offentligt tilgaengelig.

Komitéen bemarker ved dette ars gennemgang, at flere selskaber offentliggor deres evalueringsprocedure
1 deres drsrapporter, mens farre selskaber valger at offentliggore deres evalueringsprocedure pa selska-
bernes hjemmeside. Komitéen finder udviklingen bekymrende, da komitéen 1 anbefalingerne fra decem-
ber 2020 anbefaler (anbefaling 3.5.2.), at processen for evalueringen samt evalueringens overordnede
konklusioner omtales i ledelsesberetningen, pa selskabets hjemmeside samt pa selskabets generalforsam-
ling. Komitéen bemarker, at tendensen gar igen ved selskabernes offentliggorelse af evalueringens over-

ordnede konklusioner.

Indholdet af evalueringsproceduren?

Det anbefales (anbefaling 3.5.1.), at evalueringsproceduren fastlegger proceduren for en vurdering af de
individuelle bestyrelsesmedlemmer. 86 pct. (mod 87 pct. i arsberetningen 2019-2020, 74 pct. i arsberet-
ningen 2018-2019 og 49 pct. i arsberetningen 2017-2018) af selskaberne oplyser, at anbefalingen folges.

Det anbefales endvidere (anbefaling 3.5.3.), at direktionen og bestyrelsen fastlegger en procedure for
evaluering af direktionens samarbejde med bestyrelsen. Der er 81 pct. (mod 91 pct. i arsberetningen 2019-
2020, 74 pct. i arsberetningen 2018-2019 og 45 pct. i arsberetningen 2017-2018) af selskaberne, der folger
denne anbefaling. Komitéen bemarker et markant fald i procentdelen af selskaber der folger anbefalin-

gen, og komitéen vil pa baggrund heraf have fokus pa den negative udvikling det kommende ar.

Det anbefales ydermere (anbefaling 3.5.1.), at der i evalueringen ber indga en vurdering af formandens
ledelse af bestyrelsen. 54 pct af selskaberne oplyser, at anbefalingen folges (mod 51 pct. i arsberetningen
2019-2020). Komitéen anser fortsat procentdelen af selskaber, der folger anbefalingen, som vaerende me-
get lav. Det er derfor ligeledes i dr et opmarksomhedspunkt for komitéen for det kommende ar, at ud-

viklingen fortsatter i den positive retning.
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Ifolge anbefalingerne fra november 2017 bor evalueringsproceduren ogsa indeholde en vurdering af be-
styrelsens sammenszatning, arbejdet i udvalgene og udvalgsstrukturen, arbejdets tilretteleggelse og kvali-
teten af materiale, der tilgar bestyrelsen. 32 pct. af selskaberne har inddraget alle forhold (mod 45 pct. i
arsberetningen 2019-2020 og 26 pct. 1 drsberetningen 2018-2019). Disse forhold indgik ikke 1 underso-
gelsen ifm. drsberetningen 2017-2018. Komitéen konstaterer at der er et stort fald i selskaber, der folger
denne anbefaling. Det var komitéens forventning, at tallet ville stige, 1 takt med at anbefalingens indhold
bliver indarbejdet 1 selskabernes evalueringsprocedurer. Selskaberne bor vare opmarksom pi, at de om-
talte forhold ogsa bor indga i selskabernes evalueringsprocedure 1 henhold til de reviderede anbefalinger

fra december 2020. Pa baggrund heraf vil komitéen det kommende ar ligeledes have fokus pa disse emner.

I anbefalingerne fra december 2020 er anbefaling 3.5.1. blevet udvidet til at evalueringen ogsa bor omfatte
en evaluering af de enkelte bestyrelsesmedlemmers forberedelse til og aktive deltagelse i moderne. Ko-
mitéen har ved dette ars gennemgang konstateret, at 5 af de selskaber (10 pct.), der har en offentliggjort

evalueringsprocedure, evaluerer bestyrelsesmedlemmernes forberedelse og aktive deltagelse i moderne.

Bestyrelsesevalueringens fokus pa anbefalingerne 3.1.-3.4.7

Ved revisionen af anbefalingerne i december 2020 blev anbefaling 3.5.1. udvidet med, at komitéen anbe-
faler, at bestyrelsesevalueringen har fokus pa anbefalingerne om bestyrelsens arbejde, effektivitet, sam-
mensatning og organisering, jf. anbefalingerne 3.1. om bestyrelsens sammensztning, anbefalingerne 3.2.
om bestyrelsens uathengighed, anbefalingerne 3.3. om bestyrelsesmedlemmer og antallet af andre ledel-

seshverv og anbefalingerne 3.4. om ledelsesudvalg.

Komitéen har ved dette ars undersogelse gennemgiet selskabernes arsrapporter og hjemmesider for at
afdekke, om selskaberne i deres bestyrelsesevaluering har fokus pa anbefalingerne 3.1.-3-4. Dette skyldes,
atinternationale investorer og stemmeradgivere til aktionarer sakaldte proxy advisors har sterre og storre
fokus pa disse omrader og at det dermed er blevet ”best practise” at forholde sig til disse forhold. Ne-
denstiende tabel viser andelen af selskaber som helt, delvist eller slet ikke fokuserede pa bestyrelsens
arbejde, effektivitet, ssmmensatning og organisering, jf. anbefalingerne 3.1.-3.4. 1 bestyrelsesevalueringen.
Ingen af de undersogte selskaber inkluderede samtlige delelementer fra de ovenfor nxvnte anbefalinger.
Storstedelen af selskaberne fokuserede delvist pa anbefalingerne i deres bestyrelsesevaluering, og enkelte
selskaber fokuserede slet ikke pa nogle af elementerne fra anbefalingerne 3.1.-3.4. 1 bestyrelsesevaluerin-
gen. Komitéen mener, at der er mulighed for forbedring pa disse omrader og vil felge udviklingen tat i

de kommende ar.

Skematisk overblik over selskabernes fokus pa anbefalingerne 3.1.-3.4. i forbindelse med besty-

relsesevalueringen
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Anbefalin- Anbefalin- Anbefalingerne 3.3. = Anbefalin-

gerne 3.1. gerne 3.2. Be- Bestyrelsesmedlem- | gerne 3.4.
Sammens®t- | styrelsens uaf- mer og antallet af Ledelsesud-
D hangighed ovrige ledelseshverv 0

Fokus pa anbefa- | 6 pct. 6 pct. 16 pct. 4 pct.

lingen

Fokuserer delvist | 80 pct. 67 pct. 43 pct. 61 pct.

pa anbefalingen

Fokuserer ikke pa | O pct. 2 pct. 4 pct. 2 pct.

anbefalingen

Offentliggorelse af overordnede konklusioner?

Det anbefales (anbefaling 3.5.1.), at evalueringsprocedurens overordnede konklusioner bor beskrives i
ledelsesberetningen og pa selskabets hjemmeside, og formanden bor redegore for bestyrelsesevaluerin-
gen, herunder processen og overordnede konklusioner, pa generalforsamlingen forud for valg til besty-
relsen. 76 pct. af de selskaber, der angiver, at de har en evalueringsprocedure, oplyser de overordnede
konklusioner. Af disse offentliggor 4 pct. alene pa selskabets hjemmeside, 49 pct. offentliggor i ledelses-
beretningen, 43 pct. offentliggor bade i ledelsesberetningen og pa selskabet hjemmeside, og et enkelt

selskab, svarende til 2 pct., offentliggor pé selskabets generalforsamling.

Sidste dr offentliggjorde 74 pct. af de selskaber, der angav, at de havde en evalueringsprocedure, de over-
ordnede konklusioner (mod 48 pct. i arsberetningen 2018-2019). Af disse selskaber offentliggjorde 16
pct. pa selskabets hjemmeside, 40 pct. offentliggjorde 1 ledelsesberetningen og 44 pct. offentliggjorde

béde 1 ledelsesberetningen og pa selskabets hjemmeside.

Komitéen finder arets resultatet positivt og bemzarker, at et stigende antal selskaber valger at offentlig-
gore deres overordnede konklusioner i selskabernes ledelsesberetninger. Omvendt valger ferre selskaber
at offentliggore evalueringens overordnede konklusioner pa deres hjemmeside. Komitéen tager selska-
bernes fokus pa anbefalingerne 3.1.-3.4. til efterretning og bemaerker, at tendensen gar igen ved selska-

bernes offentliggorelse af selskabernes evalueringsprocedure.

Hyppighed af ledelsesevaluering?

Det anbefales (anbefaling 3.5.1.), at bestyrelsen foretager en drlig vurdering af den samlede bestyrelse og
de individuelle medlemmer. 100 pct. af selskaberne, der oplyser at de har en evalueringsprocedure, fore-

tager en evaluering af bestyrelsen arligt.
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Komitéen bemarker en markant stigning i antallet af selskaber, der arligt evaluerer den samlede bestyrelse
og de enkelte medlemmer. Ved sidste ars gennemgang var det 93 pct. af selskaberne, der gennemforte en
evaluering af bestyrelsen arligt, og 5 pct. af selskaberne foretog en evaluering lobende igennem aret, mens
1 selskab (2 pct.) foretog en evaluering mindre end én gang arligt. Ved gennemgangen i forbindelse med
arsberetningen 2018-2019 var det 88 pct. af selskaberne, der gennemforte en evaluering af bestyrelsen
arligt, og 2 pct. af selskaberne foretog en lebende evaluering igennem aret, mens 10 pct. ikke oplyste

hyppigheden af bestyrelsesevalueringer. Komitéen ser meget positivt pa udviklingen.

For direktionen anbefales (anbefaling 3.5.2.), at direktionens arbejde og resultater mindst én gang arligt
evalueres af bestyrelsen ud fra forud fastsatte kriterier. 69 pct. af selskaberne, der oplyser at de har en
evalueringsprocedure, foretager en evaluering arligt af direktionen. 16 pct. af direktionsevalueringerne
foretages lobende igennem dret, mens 9 selskaber (15 pct.) ikke oplyser, hvor ofte evaluering af direktio-

nen foretages.

Sammenholdt med sidste drs gennemgang var det 86 pct. af selskaberne, der foretog en evaluering af
direktionen arligt, 10 pct. af selskaberne foretog en evaluering lobende igennem aret, mens 2 selskaber (4

pct.) ikke oplyste, hvor ofte de foretog en evaluering af direktionen.

Der er saledes et markant fald af selskaber, der foretager en arlig evaluering af direktionen samt oplyser,
hvor ofte evalueringen af direktionen foretages. Komitéen anser udviklingen for varende negativ, da
komitéen anser evalueringer som et sxrdeles vigtigt ledelsesvarktoj, og da de manglende oplysninger

mindsker transparensen i selskaberne.

Med revisionen af anbefalingerne i december 2020 blev anbefaling 3.5.2. flyttet til anbefaling 3.5.3. Sam-
tidig blev anbefalingen udvidet med, at bestyrelsen lebende bor vurdere behovet for @ndringer i direkti-
onens mangfoldighed, succesionsplaner og risici under hensyntagen til selskabets strategi. Komitéens
undersogelse i ar viser, at 37 pct. af de selskaber, der arligt eller lobende foretager en evaluering af direk-
tionen, vurderer strukturen, 48 pct. vurderer sammensatningen, 9 pct. vurderer mangfoldighed, 30 pct.

vurderer succesionsplaner og 11 pct. vurderer risici under hensyntagen til selskabets strategi.

Bliver resultater af bestyrelsesevalueringen dreftet af bestyrelsen, og gennemgar formanden re-

sultatet af ledelsesevalueringen med direktionen?

I anbefalingerne fra december 2020 anbefales (anbefaling 3.5.2.), at den samlede bestyrelse drofter resul-
tatet af bestyrelsesevalueringen. Komitéens gennemgang viser, at 34 selskaber (63 pct.) ud af 54 selskaber,
som har en offentligt tilgaengelig evalueringsprocedure, drofter bestyrelsesevalueringens resultater 1 be-

styrelsen.
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I anbefaling 3.5.3. 1 anbefalingerne fra december 2020 anbefales, at formanden gennemgar den arlige
evaluering af direktionens arbejde og resultater med direktionen. Komitéens gennemgang viser, at 1 11

selskaber (24 pct.) ud af 46 selskaber, der oplyser at de arligt eller lobende foretager en evaluering af

direktionen, gennemgar formanden evalueringen med direktionen.

Skematisk overblik over udviklingen

Ledelsesevaluering

Indholdet af evalueringsproceduren

Arsberetning 2018-2019 2019-2020 2020-2021
Har selskaberne en evaluerings- 100 pct. 100 pct. 97 pct.
procedure?

Inddrages der ekstern bistand? 60 pct. 71 pct. 72 pct.

Er proceduren offentlig tilgeenge- | 82 pct. 95 pct. 95 pct.
lig?

Vurdering af de individuelle be- 74 pct. 87 pct. 86 pct.
styrelsesmedlemmer

Evaluering af direktionens samar- | 74 pct. 91 pct. 81 pct.
bejde med bestyrelsen

Inddrages alle anbefalede forhold | 26 pct. 45 pct. 32 pct.

3.2.2. Samfundsansvar

Komitéen har i ar valgt et nyt fokusomrade, hvor komitéen undersoger de borsnoterede selskabers efter-
levelse af de anbefalinger, der vedrorer samfundsansvar. Selskabets handlinger kan have betydelig indfly-
delse pa det lokale, nationale og internationale samfund, ligesom det omkringliggende samfunds opfat-
telse af selskabet ogsa har indflydelse for selskabets mulighed for at handle optimalt og til fordel for
selskabets interessenter inklusiv aktionarerne og den langsigtede vaerdiskabelse. Derudover er det en klar
trend fra internationale institutionelle investorer, at selskaberne har en klar ESG-politik, og opfyldelsen
heraf i hojere omfang indgar i ledelsens variable aflonning. Denne tendens er forsterket i de senere ir,
komitéen har derfor med anbefalingerne fra december 2020 sat fokus pa emnet og vil ogsd fremover i
forbindelse med komitéens arlige complianceundersogelser fokusere pa selskabernes efterlevelse af an-
befalingerne herom. Anbefalinger for god Selskabsledelse fra november 2017 indeholder én anbefaling
om samfundsansvar (anbefaling 2.2.1.), hvor det anbefales, at bestyrelsen vedtager politikker for selska-

bets samfundsansvar.

I Anbefalinger for god Selskabsledelse fra december 2020 er denne anbefaling viderefort i anbefaling
1.4.1., og udvidet, hvorefter det nu anbefales, at bestyrelsen godkender en politik for selskabets sam-
fundsansvar, herunder for socialt ansvar og baredygtighed, og at politikken er tilgaengelig i ledelsesberet-
ningen og/eller pa selskabets hjemmeside. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen paser, at politikken efter-

leves.
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I forbindelse med opdateringen af anbefalingerne, blev der endvidere indsat en ny anbefaling 1.4.2., hvor

det anbefales, at bestyrelsen godkender en skattepolitik, der gores tilgzengelig pa selskabets hjemmeside.'

Derudover blev der med opdateringen introduceret en ny anbefaling 2.1.1. om selskabets purpose, hvor
det anbefales, at bestyrelsen, som led 1 at understotte selskabets vedtaegtsmaessige formal og langsigtede
verdiskabelse, forholder sig til selskabets purpose samt sikrer og fremmer en god kultur og gode vardier

i selskabet. Selskabet bor forklare herom i ledelsesberetningen og/eller pa selskabets hjemmeside.

3.2.2.1. Politik for samfundsansvar

Har selskaberne en politik for samfundsansvar?

Det anbefales i Anbefalinger for god Selskabsledelse fra november 2017 (anbefaling 2.2.1.), at bestyrelsen
vedtager politikker for selskabets samfundsansvar. Ud af 64 selskaber oplyser 62 (97 pct.), at bestyrelsen

har godkendt politikker for samfundsansvar.

I Anbefalinger for god Selskabsledelse fra december 2020 (anbefaling 1.4.1.) anbefales, at bestyrelsen
godkender en politik for selskabets samfundsansvar, herunder for socialt ansvar og bzredygtighed. Ud
af 55 selskaber, der indgar 1 nulpunktsanalysen vedrorende samfundsansvar, oplyser 54 selskaber (98 pct.),

at bestyrelsen har godkendt en politik for samfundsansvar.

Komitéen anbefaler derudover, at bestyrelsen paser, at politikken efterleves. Ud af de 54 selskaber, hvor
betyrelsen har godkendt politik for samfundsansvar, oplyser 17 selskaber (32 pct.), at bestyrelsen paser,

at politikken efterleves.

! Der har ikke tidligere vaeret en anbefaling om udarbejdelse af en skattepolitik. I Anbefalinger for god Selskabsledelse,
november 2017, indgik skattepolitik dog som et eksempel i kommentaren til anbefaling 1.1.2. om udarbejdelse af politikker
for selskabets forhold til dets interessentet.
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Er politikken offentligt tilgaengelig?

Det anbefales derudover i anbefalingerne fra december 2020 (anbefaling 1.4.1.), at politikken er
tilgzengelig i ledelsesberetningen og/eller pa selskabets hjemmeside. Ud af de 54 selskaber, der har en
politik for samfundsansvar, er der 52 af selskaberne, der har politikken offentligt tilgaengeligt. I figur 2

nedenfor fremgar det, hvor selskaberne har deres politik for samfundsansvar tilgaengelig.

Figur 2: Hvor er politikken offentlig tilgeengelig?

31

= Hiemmeside Ledelsesberetningen Hjemmeside og ledelsesberetningen

Over halvdelen af selskaberne (31 selskaber) har politkken offentlig tilgaengelig pa bade hjemmesiden og
1 ledelsesberetningen, 20 selskaber har alene politkken tilgaengelig pa hjemmesiden og kun ét selskab har

alene politkken tilgaengelig i ledelsesberetningen.
Hvad indeholder politikken?

Det anbefales i anbefalingerne fra december 2020 (anbefaling 1.4.1.), at bestyrelsen godkender en politik

for selskabets samfundsansvar, herunder for socialt ansvar og baredygtighed.

Af figur 3 fremgar hvor mange af selskaberne, der har en politik for socialt ansvar eller baredygtighed.
Det bemzrkes, selskaberne ikke nedvendigvis har én samlet politk for samfundsansvar, men at flere
selskaber har en rekke forskellige politikker, der indeholder en rekke underemner, som er relevante for
selskabernes  samfundsansvar, herunder bla. arbejdstagerretticheder, code of conduct,

menneskerettigheder, korruption og bestikkelse, baredygtighed, miljo og natur mv.
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Figur 3: Hvad indeholder politikken om

samfundsansvar?
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Som det kan ses af figuren, har 49 selskaber en politik, der omhandler socialt ansvar. 47 selskaber har en

politik, som omhandler beredygtighed.

3.2.2.2. Skattepolitik

Har selskaberne en skattepolitik, og er den tilgeengelig pa selskabets hjemmeside?

I anbefalingerne fra december 2020 (anbefaling 1.4.2.) anbefales det, at bestyrelsen godkender en

skattepolitik, der gores tilgangelig pa selskabets hjemmeside.

Figur 4: Har bestyrelsen godkendt en skattepolitik?

1

21
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Af figur 4 fremgar det, at ud af 55 selskaber, der indgar i complianceundersogelsen vedrorende samfunds-

ansvar, oplyser 33 selskaber (60 pct.), at bestyrelsen har godkendt en skattepolitik.
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Det fremgar endvidere af figuren, at der 1 21 selskaber ikke oplyses herom, og 1 selskab angiver, at sel-

skabet ikke har en skattepolitik.

Skattepolitikken er tilgengelig pa 33 selskabers (100 pct.) hjemmeside ud af de 33 selskaber, hvor besty-

relsen har godkendt en skattepolitik.

3.2.2.3. Selskabets purpose

Forholder selskaberne sig til deres purpose?

I anbefalingerne fra december 2020 (anbefaling 2.1.1.) anbefales det, at bestyrelsen, som led i at
understotte selskabets vedtegtsmassige formal og langsigtede vardiskabelse, forholder sig til selskabets
purpose samt sikrer og fremmer en god kultur og gode veardier 1 selskabet. Ud af 55 selskaber er der 47

selskaber (86 pct.), som forholder sig til dets purpose.

Det anbefales endvidere, at selskabet forklarer om dets purpose i ledelsesberetningen og/eller pa
selskabets hjemmeside. Ud af de 47 selskaber, som forholder sig til dets purpose, forholder 10 af
selskaberne sig hertil pa deres hjemmeside, 5 selskaber forholder sig alene hertil i ledelsesberetningen, og

32 selskaber forholder sig hertil bade pa hjemmesiden og i ledelsesberetningen.
Hvad indeholder selskabets purpose?

Det anbefales i anbefalingerne fra december 2020 (anbefaling 2.1.1.), at bestyrelsen, som led i at
understotte selskabets vedtegtsmeassige formal og langsigtede vardiskabelse, forholder sig til selskabets

purpose.

Ud af de 47 selskaber, som forholder sig til selskabets purpose, er der 20 selskaber (43 pct.), hvor
selskabets vedtegtsmassige formal er indeholdt i selskabets purpose. I 28 af selskaberne (60 pct.) er

selskabets langsigtede vardiskabelse indeholdt i selskabets purpose.
Sikrer og fremmer selskabets purpose en god kultur og gode vaerdier?

Det anbefales desuden, at bestyrelsen sikrer og fremmer en god kultur og gode vardier i selskabet. Ud af
de 47 selskaber, som forholder sig til deres purpose, er der 22 selskaber (47 pct.), som angiver, at
bestyrelsen sikrer og fremmer en god kultur, mens bestyrelsen i 32 af selskaberne (68 pct.) sikrer og

fremmer gode vardier.
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4. Komitéens fremtidige arbejde

Komitéen folger udviklingen inden for god selskabsledelse bade nationalt og internationalt og er lydhor
over for synspunkter mv., som er af betydning herfor. Komitéen vil derfor gerne opfordre til, at syns-

punkter samt forslag til emner mv. sendes til sekretariatet for komitéen pa cg-komite@erst.dk.

4.1. Internationale trends

Komitéen vil fortsat gennem medlemmernes internationale arbejde og komitéens deltagelse i internatio-

nale, herunder EU og nordiske, netvaerk pa omradet folge den internationale udvikling.

I marts 2021 sendte “Norsk utvalg for eierstyring og selskapsledelse” forslag til @ndringer i "Norsk an-

befaling for eierstyring og selskapsledelse” i horing. Horingsfristen udleb i maj 2021.

5. Komitéens sammensatning

Medlemmerne af Komitéen for god Selskabsledelse udpeges af erhvervsministeren — efter indstilling fra
komitéen — for en periode pa 2 ar. Medlemmerne kan maksimalt genudpeges for yderligere tre perioder
(dvs. 8 ar i alt). Komitéen bestar af 9-11 medlemmer. Medlemmerne skal vaere generelt respekterede og
anerkendte, og komitéen skal samlet set til enhver tid besidde en betydelig viden om og praktisk erfaring

indenfor folgende omrader:

e Ledelse af borsnoterede virksomheder (tilsynsrad, bestyrelse, direktion, forskellige storrelser og
brancher).

e Kapitaltilforsel til borsnoterede virksomheder.

e Kapitalforvaltning som institutionel investor med enten egen og/eller ekstern forvaltning.

e Radgivning af borsnoterede virksomheder.

Siden sidste arsberetning, er Jens Due Olsen, som har veret medlem af komitéen siden november 2014
og nzstformand, udtradt af komitéen i oktober 2020. Samtidig blev medlem af komitéen siden november
2019, Lars Seren Rasmussen, udpeget som ny nastformand. Som aflgser for Jens Due Olsen udpegede
erhvervsministeren - efter indstilling fra komitéen — Jesper Brandgaard, bestyrelsesmedlem og nzastfor-
mand i Chr. Hansen Holding A/S, som nyt medlem af komitéen. Jesper Brandgaard har en betydelig

praktisk erfaring med ledelse af borsnoterede virksomheder.

Eric Christian Pedersen, som har varet medlem af komitéen siden januar 2017, udtradte af komitéen i
december 2020. Som aflgser udpegede erhvervsministeren — efter indstilling fra komitéen - Bo Foged,
administrerende direktor i Arbejdsmarkedets Tillegspension (ATP), som nyt medlem af komitéen. Bo

Foged har betydelig erfaring inden for kapitalforvaltning som institutionel investor.
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Derudover er Lars Marcher, som har veret medlem af komitéen siden april 2019, udtradt af komitéen 1
marts 2021. Som afleser udpegede erhvervsministeren - efter indstilling fra komitéen — Claus V. Hem-
mingsen, bestyrelsesformand i DFDS A/S, The Drilling Company of 1972 A/S og HusCompagniet A/S,
som nyt medlem af komitéen. Claus V. Hemmingsen har en betydelig viden og mangearig praktisk erfa-

ring med ledelse af borsnoterede virksomheder.
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BILAG 1: Eftetlevelse af Anbefalinger for god Selskabsledelse opdelt pa C25- og Large Cap-, Mid Cap-
og Small Cap-selskaber.

Nedenfor vises diagrammer af selskabernes efterlevelse af alle anbefalinger opdelt pa henholdsvis C25-
og Large Cap-, Mid Cap- og Small Cap-selskaber.

Figur 1: C25- og Large Cap-selskabernes samlede eftetlevelse af alle anbefalinger (pct. af score)
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Falger ikke, uden forklaring = 0,3%
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Figur 2: Mid Cap-selskabernes samlede efterlevelse af alle anbefalinger (pct. af score)
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Folger delvist, m. forklaring 2,5%
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N/A - ikke relevant | 0,6%
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Figur 3: Small Cap-selskabernes samlede efterlevelse af alle anbefalinger (pct. af score)
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