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Governance anbefalinger
Side 3

Nerby: Problem med bestyrelsers selvsupplering

Formanden for Komiteen for God Selskabsledelse,
Lars Narby Johansen, anbefaler nu, at man i dansk
erhvervsliv kigger naermere pa almindelig praksis
for valg af nye bestyrelsesmedlemmer for at udvikle
mere effektive fremgangsmader.

| dette interview med Nyhedsbrev for Bestyrelser
siger han, at det er problematisk med de typisk selv-
supplerende bestyrelser | bgrsnoterede selskaber,
fordi det ikke giver den nadvendige udskiftning og
fokus nok pa de fagkompetencer, som der er behov
for. Han frygter, at myndighederne rykker tesettere
pa egentlig regulering, hvis erhvervslivet ikke selv
udvikler nye normer eller anbefalinger pd omradet.
Endelig understreger han, at han i dette interview
ikke udtaler sig pa vegne af Komiteen for God Sel-
skabsledelse.

Bade Ib Kunee og professor Steen Thomsen anbe-
faler, at bestyrelserne i hajere grad bar anvende
valgkomiteer til at f& en mere saglig evaluering af
bestyrelsens sammenssetning og grundig segepro-
ces ved nyvalg. Hvad siger du til det?

Bestyrelserne har jo allerede mulighed for at ned-
saette nomineringskomiteer med medlemmer fra
bestyrelsen. Det giver mulighed for, at man mere
i dybden far draeftet, hvad bestyrelsen har brug for
af nye kompetencer og sikrer en grundig segepro-
ces. Nar ikke flere gar det, er det nok fordi vi ikke
har haft tradition for bestyrelsesudvalg herhjemme.
Men det er méske den rigtige vej at ga, hvis man
skal vaek fra den traditionelle fremgangsmade, hvor
det blot er formanden og direktionen, som finder
nye kandidater.

| Sverige og Norge er man gaet et skridt videre
med valgkomiteerne, hvor et flertal er eksterne
medlemmer, typisk repraesentanter for de store
aktionaerer?

Den model rummer helt klart fordele. Men der
er ogsa en langt sterre sndring end traditionelle
nomineringskomiteer. Jeg synes ideen med at give
eksterne aktionaerer direkte indflydelse pa vurdering
af bestyrelsens sammensaetning og indstilling af nye
bestyrelsesmedlemmer er rigtig. Det er problema-
tisk med den form for selvsupplering, som praeger
valget til mange bestyrelser. Min fornemmelse er,
at der er brug for eksterne kreefter til at sikre opti-
male bestyrelser. Det ser ikke ud til, at bestyrelsens
selvevaluering altid virker efter hensigten

Normalt siger man, at markedskrzefter, d.v.s. de pro-
fessionelle investorer, sikrer, at selskaberne lever op
til god selskabsledelse, da de vil "straffe” selskaber,
som eksempelvis ikke har hensigtsmaessige besty-
relser. Men meget tyder pa, at denne markedsme-
kanisme ikke virker?

Det er klart, at det ikke duer, hvis selskaber bare
ser stort pa anbefalingerne om blandt andet besty-
relsesevaluering, udpegning og kompetencer. Det
skulle gerne veere sadan, at markedskraefterne re-
gulerer det. Men virker det ikke, kan vi jo risikere,
at lovgiverne kommer pa banen med regulering. Og
det vil veere meget uheldigt, da regulering sjeeldent
er svaret i det lange lab. Men vi sa jo, at myndighe-
derne med toplederlan lovgav med skaerpede oplys-
ningskrav. Og det kan selvfalgelig ske igen.

Er der mulighed for at aendre nogle “spilleregler”
sa de store investorer kan komme teettere pa sel-
skabernes bestyrelser?

Det er et klart problem, at investorerne i dag har
begraenset adgang til selskabernes bestyrelser. Ek-
sempelvis i England har selskaberne pligt til at kom-
munikere langt mere aktivt og direkte med de store
aktionaerer. Den samme vej kunne man overveje at ga
herhjemme. Blandt andet ved at give bestyrelsen op-
gaven at veere | mere dialog med de starre ejere.

Har finanskrisen og den skonomisk afmatning
a&ndret pa behovet for, at selskaberne stiller mere
skarpt pa disse forhold?

Under en lavkonjunktur er det ekstra vigtigt, at
bestyrelsen er kleedt godt pa til at sparre med di-
rektionen og om ngdvendigt gribe ind. Derfor er det
ogsa argerligt, at selskaberne pa flere felter ikke har
veeret helt skarpe, mens det gik godt, blandt andet
omkring risikostyring og ledelsesvederlag.

Nu har vi faet en bankredningspakke, hvor po-
litikerne ogsa “blander” sig i aktieoptioner, udbyt-
tebetalinger o.s.v. Er der grund til at forvente at
myndighederne i lyset af denne udvikling vil kigge
mere pa, hvordan man fremme den *gode selskabs-
ledelse™?

Det er klart, at politikerne sandsynligvis vil be-
nytte situationen til at signalere handlekraft. Derfor
er lovgivning pa dette omrade en naerliggende risiko.
Der kommer givetvis et politisk efterspil pa bankred-
ningspakken, som ogsa kan involvere resten af de
barsnoterede selskaber.



Bestyrelsesarbejde i praksis
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Guide for bestyrelsen i en recessionstid

Bestyrelser bar tage en reskke konkrete initiativer for
at imadega finanskrise og recession, hvis de vil leve
op til amerikansk lovgivning og undgé senere retssa-
ger for ikke at have gjort deres arbejde godt nok. Det
konstaterer Peter Atkins — en af USA's mest erfarne
erhvervsadvokater og partner i et af verdens star-
ste advokatfirmaer Skadden, Arps, Slate, Meagher
& Flom i New York — i sit memo Managing in Today's
Troubled Environment: A Primer for Directors and
Senior Managements.

Memaoet er need-to-know laesning for ikke blot ame-
rikanske selskaber, men ogsa for de selskaber, der
via datterselskaber i USA eller notering i USA direkte
eller indirekte er pavirket af amerikansk lovgivning.
Men det er ogsa relevant og tankeveekkende infar-
mation for danske bestyrelser, fordi det indeholder en
praktisk handlingsplan og huskeliste med gode rad til
at sikre virksomheden bedst muligt i en verden med
finanskrise og truslen om en dyb recession.

Peter Atkins konstaterer, at mange selskaber -
ogsa langt fra den finansielle sektor — star eller kan
komme til at sta over for en “total likviditets- og ka-
pitalstorm”, hvor pengestremmene fra driften falder,
mens omkostningerne er uaendrede eller stiger, hvor
der kun er begraenset adgang til ny kredit og egen-
kapital, og hvor eksisterende kreditmuligheder kan
blive indskraenket.

Loven forpligter amerikanske bestyrelsesmedlem-
mer til at indfere kontrolsystemer og til at holde sig
informeret om de risici, deres virksomheder star
over for. Hvis de ikke har gjort det - eller har igno-
reret alarmsignaler — kan de senere blive anklaget
for ikke at have gjort deres arbejde godt og i god
tro, understreger Peter Atkins.

Pa den baggrund giver han falgende konkrete an-
befalinger:

¢ |veerksaet omgaende en overordnet gennemgang
af virksomhedens aktuelle forretnings-/driftsplan
for de naeste 12 til 24 maneder med brug af de
mest aktuelle data og tendenser og med seerligt
fokus pa likviditets- og kapitalbehov samt likviditets-
og kapitalkilder, og revider herefter planen.

¢ |dentificér, og — hvis det er relevant — ivaerksast
mulige omkostningsreduktioner og andre likvidi-
tetsbevarende foranstaltninger, inklusive udsast-
telse eller opher af aktietilbagekab (selv om kapital
kan kabes billigt tilbage, s& kan hensynet til likvi-
diteten i dag vaere vigtigere).

e FEtabler et program, der konstant overvager de
vigtigste indikatorer for virksomhedens praestatio-
ner, med omgaende rapportering til bestyrelsen

(eller et udvalg i bestyrelsen) om afvigelser, og
deres mulige konsekvenser.

e Sgrg for stresstests af virksomhedens forret-
ningsplaner i forhold til pessimistiske scenarier
inklusive f.eks. meddelelser om lavere kreditra-
tings.

e Veer seerlig opmaerksom pa de vigtigste forud-
seetninger for pengestrgmmene fra driften — som
f.eks. julesalg (for detailhandelen), eller f.eks. det
forventede niveau for bestillinger og afbestillinger
(for f.eks. rejserelaterede virksomheder).

* Forsta og tag hensyn til direkte og indirekte ekspo-
nering mod afledte finansielle instrumenter og den
risiko, der omgiver market-to-market aktiver.

¢ dentificer og vurder risici i forbindelse med global
drift som f.eks. risikoen for forstyrrelse af forsy-
ningskeeder i Asien.

* Fastleeg hvilke kommende investeringer, der er
“essentielle” og hvilke, der eventuelt kan udsaet-
tes eller aflyses.

¢ Undersgg om likviditets- og kapitalkilder vil vaere
palidelige fremover. Vurdér iseer risikoen for for-
styrrelser af adgangen til likviditet pa kort sigt,
inklusive midler, der er investeret i andre. Prav at
finde mulige alternative kilder til likviditet.

e Skaf et overblik over kreditaftaler (inklusive forskel-
lige betingelser) og selskabets andre vigtige afta-
ler i forhold til selskabets aktuelle planer — men
ogsa i forhold til mere negative scenarier.

e QOvervej planleegningen af kommunikation, internt
og eksternt, hvis der skulle opsta behov for seerlig
kommunikation til forskellige interessegrupper.

e (Gennemgd allerede udsendte meddelelser og
overvej, hvordan de passer til virksomhedens si-
tuation i dag.

e Qverve] (sammen med eksperter]) hvordan virk-
somheden skal reagere pa misinformation og
rygter.

e \urdér hvor hyppigt bestyrelsen bar mades for
at fa tilstraekkelig tid til at forsta de udfordringer,
som virksomheden star over for, mulighederne for
at handtere dem og de risici, de indebaerer. Og
dokumentér resultatet af dette arbejde.

e (Gennemga omhyggeligt virksomhedens regler
for corporate governance og indfer best prac-
tice her.

Peter Atkins understreger, at ikke alle de ovennaesvnte
initiativer er nadvendige i forbindelse med en gen-
nemgang af risici i alle virksomheder. Men det er
veerd at overveje, om de er relevante.
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Guide for det engagerede hestyrelsesmediem

OECD's nye praktiske guide "A Boardroom Guide”,
som bygger videre pa OECD’s globale guidelines for
god selskabsledelse, laegger meget veegt pa at skabe
engagerede bestyrelsesmedlemmer, og pa at de
enkelte medlemmer faktisk har tid til at vaere enga-
gerede og aktivt deltagende i bestyrelsesarbejdet. |
den seneste udgave af Nyhedsbrev for Bestyrelser
tog vi hul pd en gennemgang af centrale dele af
OECD'’s praktiske guide, og i denne artikel fortsaetter
vi gennemgangen med kapitlet "Time Commitment,
Agenda, Training and Evaluation”.

OECD la=gger ud med at konstatere, at for mange
bestyrelsesposter kan ga ud over det arbejde, som
det enkelte bestyrelsesmedlem leverer. Derfor bar
de barsnoterede selskaber overveje, hvor mange
bestyrelsesposter deres bestyrelsesmedlemmer kan
have, uden at det gar ud over arbejdet i bestyrelsen.
Det handler ogsa om at sikre, at aktionaerer har tillid
til, at bestyrelsesarbejdet geres ordentligt. Denne
tillid kan blandt andet opnas ved at offentliggere de
enkelte bestyrelsesmedlemmers mgdefrekvens til
bestyrelsesmagderne, d.v.s. om de har vaeret fravas-
rende ved mange mader, hedder det.

For at kleede bestyrelsesmedlemmerne ekstra
godt pa, anbefales det, at de enkelte bestyrelsesmed-
lemmer kan holde personlige head-to-head mgder
med topledelsen af 45 minutter til en times varighed
for at kleede dem maksimalt pa til bestyrelsesmg-
derne, og for at give dem mulighed for at @ge deres
indsigt og afklare mere konkrete tvivisspargsmal.

| det hele taget leegges veegt p&, at nye, utree-
nede bestyrelsesmedlemmer arbejder meget for at
forsta deres rolle og ansvar: “New directors often
lack a reference point before attending training, and
board service for them is like playing golf in the de-
sert - they do not know where the green is or where
to hit the ball. However, once directors know the ru-
les and regulations and understand their liability as
directors, they can see the fairway, the green, the
hazards and the areas that are out-of-bounds. They
also learn appropriate etiquette, which makes board
service easier,” hedder det.

Det naevnes, at nogle lande arbejde for at indfere
certificerede bestyrelsesmedlemmer, som har gen-
nemgéaet en seerlig bestyrelsesuddannelse. Disse
bestyrelsesmedlemmer kan fa saerlige opgaver om-
kring fremme af bedre arbejdsprocesser i bestyrel-
sen, og visse steder leegges veegt pa, at de ikke har
fuldtidsjob ved siden af.

Om bestyrelsesevalueringen hedder det, at den bar
designes til at fremme en aerlig og aben draftelse af,
hvad der fungerer godt og darligt i bestyrelsesarbej-
det, og om bestyrelsesmedlemmerne stiller de rigtige
spargsmal, og om diskussionen er aben og aerlig. Be-
styrelsen bar anvende resultaterne fra evalueringen
til at forbedre bestyrelsens arbejdsprocesser.

Samtidig er det ogsa vigtigt, at evalueringen ikke
folger samme struktur hver gang. Metoderne kan
vaere nogle gange at udfylde et spgrgeskema, og an-
dre gange gennemfare samtaler med en uafhaengig
bestyrelsesradgiver, hvor resultaterne maske dreftes
samlet ved en efterfalgende middag.

Under alle omstaendigheder er det vigtigt, at der
er god tid til at drafte bestyrelsens arbejdsmetoder,
og evalueringen méa altsa ikke bare blive et punkt,
som skal hurtigt overstas.

Ved tilrettelaeggelse af dagsordenen er det me-
get vigtigt at prioritere bestyrelsens tid rigtigt. En
af bidragsyderne til OECD’s guide vurderer, at besty-
relsen ikke bar bruge mere end 15 procent af tiden
pa compliance. Hvis det er tilfaeldet, ber bestyrelsen
overveje, hvordan tiden bruges anderledes.

Et forslag til dagsordenspunkter pa hvert made
lyder s&dan:

e Rapportering om operationel og finansiel perfor-
mance

e Update pa markeder, konkurrenter, kunder og
investorer

Fremdrift i strategiske forhold

Vigtige personrelaterede spargsmal

Dybere droftelse af afgraensede strategiske

spargsmal
e Kort praesentation af person fra topledelse eller

topledertalent
¢ Andre forhold, som topchefen ansker at orientere
om og engagere bestyrelsen i.

Andre mere ad hoc punkter pa bestyrelsesmadet
kan veere felgende:

* Droftelse af den strategiske ramme
Virksomhedens brand

Virksomhedens mission

Ledelse og successionsplaner

Langsigtet forretningsudvikling

Rapporter fra revisions- og aflanningskomitee
Vurdering af bestyrelsens egen performance og
arbejdsprocesser





