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Udkast til reviderede anbefalinger for god Selskabsledelse

Under henvisning til heringsmaterialet af o1. juli d.a. skal Dansk Erhverv hermed fremkomme
med folgende bemerkninger:

Generelle bemaerkninger

Dansk Erhverv har med tilfredshed noteret sig, at Komiteen har taget nogle af bemaerkningerne
fra preeheringsfasen til sig. Til gengeeld er det eergerligt, at Komiteen gjensynlig ikke gnsker at
flytte ikrafttraedelsesdatoen til den 01.01.22 selv om vi har papeget, at virksomhederne har behov
at prioritere indsatsen med at adressere Corona-virussen og dens indflydelse pa virksomhedernes
aktiviteter, ligesom virksomhederne indenfor god selskabsledelse har rigelig af (administrative)
udfordringer med implementeringen af vederlagspolitikker og udarbejdelse, fremlaeggelse og af-
stemning om vederlagsrapporter. Vi opfordrer pa ny Komiteen til at teenke over, om det ikke ville
veere fornuftigt at udsette ikrafttraedelsestidspunktet.

Sluttelig vil vi gerne understrege, at det er vigtigt, at det star virksomhederne klart, hvilke konse-
kvenser de nye anbefalinger far indenfor det naeste halve ar. Komiteen er lidt inde pa dette pa side
4 i hgringsbrevet, hvorefter anbefalingerne i 4.1.3 og 4.1.6 kraever stillingtagen allerede i forbin-
delse med generalforsamlingen i 2021. Komiteen kunne for god ordens skyld supplerende anfore,
at f.eks. punkt 1.2.1 og 3.5.2. forst skal veere gennemfort i forbindelse med generalforsamlingen i
2022 for at virksomhederne i arsrapporten for 2021 kan anfore, at virksomheden overholder an-
befalingen.

Aktionarrettighedsdirektivets bestemmelser for vederlagsrapporter er geldende for regnskabs-
aret 2021. De gaeldende anbefalinger for god selskabsledelse om vederlagsrapporter og aktionaer-
rettighedsdirektivets tilsvarende er sdledes geldende samtidig. Komitéen bar overveje udtrykke-
ligt at angive, at der ikke er uoverensstemmelse mellem disse, og at de blot supplerer hinanden.

Specifikke bemaerkninger
a) Punkti.2.1
For at imgdekomme aktionarernes behov for dialog med virksomhederne foreslar vi fol-
gende formulering af bestemmelsen:
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“Komitéen anbefaler, at bestyrelsen tilrettelaegger selskabets generalforsamling, sa
aktioneerer, der ikke kan veere fysisk tilstede eller er reprasenteret pa generalfor-
samlingen, kan stemme, stille sporgsmal til ledelsen og 1 ovrigt komme med indlzg,
forud for generalforsamlingen. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen sikrer aktionae-
rerne mulighed for at overvare generalforsamlingen via webcast eller anden digital
transmittering samt tilbyde aktionzererne at se optagelserne fra generalforsamlin-
gen i en given periode efter dens afholdelse.

b) Punkt 2.1.1.
Vi foreslar, at bestemmelsen suppleres med, at forklaringen ikke blot kan offentliggores i
ledelsesberetningen, men alternativt pa selskabets hjemmeside for at give virksomhe-
derne storre fleksibilitet og undga, at der stilles for mange krav om, hvad der skal indga i
Arsrapporten.

¢) Punkt3.1.2
Punktet omhandler strengt taget ikke sammensetning af bestyrelsen, sa overskriften i
punkt 3.1 ber udvides til “Sammensatning og opgaver”.

d) Punkt 3.4.1
Vi foreslar, at bestemmelsen suppleres med, at forklaringen ikke blot kan offentliggares i
ledelsesberetningen, men alternativt pa selskabets hjemmeside for at give virksomhe-
derne storre fleksibilitet og undga, at der stilles for mange krav om, hvad der skal indga i
Arsrapporten.

e) Punkt3.4.4
Det er direktionens opgave evt. at nedfaelde en politik for ansattelse af ledende medarbej-
dere samt foresta ansettelsen af disse. Bestyrelsen bar ikke blande sig i direktionens op-
gaver pa dette punkt. Dansk Erhverv foreslar, at punktet udgar.

f) Punkt4.1.3
Det er uklart, hvem der er modtagerkredsen for den omtalte "gennemsigtighed”. Da det
ikke anbefales, at virksomheden skal rapportere pa en gennemsigtig made eksternt, anta-
ges det, at gennemsigtigheden mé vere internt i virksomheden.

Komiteen anbefaler, at selskabet skal redeggre for "pessimistiske, forventede og optimisti-
ske scenarier”. Mange selskaber anvender imidlertid threshold, target og maksimum ved
design af incitamentsprogrammer. Komiteen bar give selskaber mulighed for som et alter-
nativ at anvende denne metode.

Vi har forstielse for, at det sikres, at incitamentsordninger ikke lgber lgbsk, og at der der-
for ber saettes rammer op for ordningerne. En raekke incitamentsordninger er imidlertid

designet sdledes, at der er et loft pa ordningen pa tildelingstidspunktet (f.eks. et antal ak-
tier), bortset fra at aktiekursen kan udvikle sig. Hvis loftet omfattede aktiekursstigninger,
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ville der ikke veere et incitament for direktionen til at arbejde for aktiekursstigninger ud-
over loftet, og dermed kunne ledelsen og aktionarerne have modsatrettede interesser. Det
vil derfor veere vigtigt, at komiteen i en kommentar anforer, at loftet ikke omfatter aktie-
kursstigninger.

g) Punkt 4.1.6.
Komiteen foreslar, at anbefalingen vedr. tilbagesogning af variable vederlag udvides. Ond
tro skal kunne fore til tilbagesogning, selvom incitamentsberegningen er korrekt. Det er
imidlertid ikke helt klart, hvordan virksomhederne skal arbejde med anbefalingen i prak-
sis. Dansk Erhverv efterlyser konkrete eksempler pa, hvordan bestemmelsen tenkes an-
vendt.

Derudover foreslar komiteen, at vaesentlige forudsetninger, der brister, ligeledes skal
kunne fore til tilbagesogning. 'Bristende forudsaetninger’ er allerede en dansk retsstan-
dard, og det har tidligere veeret et princip ikke at gentage geeldende ret i anbefalingerne.
Derudover er retsstandarden beskrevet kortfattet i anbefalingen, og det kunne lases, som
om de sedvanlige betingelser for anvendelse af forudsaetningslaeren ikke finder anven-
delse. Dette er meget bekymrende, da det kunne betyde, at tilbagesggningen kan finde
sted, selvom forudsatningen hverken var ’kendelig’ eller 'retlig relevant’. Denne del af an-
befalingen ber derfor udga.

Safremt der méatte veere spergsmal til ovenstaende, stir Dansk Erhverv til radighed for en uddyb-
ning.

Med venlig hilsen,

Sven Petersen
Erhvervsjuridisk fagchef
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