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Bestyrelsens

agenda 2020

Ansvarlighed og baeredygtighed, innovation, vaekst og strategi, Har du spergsmél, er du naturligvis altid velkommen til at kon-
bestyrelsesevaluering, diversitet — samt de nye krav vedrgren- takte os. Du finder vores kontaktinformation bagerst i bogen.
de politik og rapportering om vederlag jf. aktionzerrettigheds-

direktivet — er alle fokusomréader, der i 2020 vil fa en central PwC'’s Board Forum-ansvarlige:

plads pa bestyrelsens agenda.
Mogens Norgaard Mogensen,

Dette uddrag fra Bestyrelsesarbejde i Danmark 2020 stiller Senior Partner og adm. direktor
derfor skarpt pa disse - og mange andre — hgjaktuelle emner,

der kommer til at preege dialogen i bestyrelseslokalet langt Lars Baungaard
ind i 2020. Bliv inspireret til dit daglige bestyrelsesarbejde. Partner og direktor, Clients & Markets
God leeselyst! Rasmus Friis Jorgensen

Partner, Tier

Brian Christiansen
Partner og leder af Risk Assurance Services

“Dette uddrag fra Bestyrelsesarbejde |
Danmark 2020 stiller skarpt pa hejaktuelle
emner, der kommer til at preege dialogen |
bestyrelseslokalet langt ind i 2020
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Bestyrelsen skal vare en aktiv part i

at skabe det strategiske

fundament for

Af Michael Szczepanski,
Strategy& (PwC'’s globale
strategikonsulenthus)

virksomhedens vakst

“The new normal” er i dag, at mange virksomheder oplever
at veere under et konstant pres i forhold til at skulle trans-
formere forretningen og organisationen. Presset kommer
fra mange fronter og sider af samfundet, men iseer vil dan-
ske bestyrelser kunne nikke genkendende til tendenser som
veekstforventninger (ofte globale), politisk usikkerhed, regula-
toriske forhold, digital disruption og innovation, nye konkur-
renter med omkostningsfordele, @gede kundeforventninger
og aktivistinvestorer.

Alle disse forhold er med til at skabe et konstant bevaege-
ligt “underlag”, som kan gere det veere sveert for den enkelte
virksomhed at bevare balancen — og det er sjeeldent kun ét af
disse forhold, som bestyrelse og ledelse skal forholde sig til —
men flere forhold, der er i beveegelse pa samme tid.

Dette kraever, at bestyrelsen, ledelsen og organisationen er
pa samme linje og enige, nar det geelder om at sikre en sam-
menhaengende strategi for virksomheden. Er det nemlig ikke
tilfaeldet, vil det vaere svaert at transformere forretningen i et
tempo, der er hurtigt nok, og med et resultat til folge, der er
strategisk langsigtet.

Sa hvad karakteriserer en sammenhzaengende virksomheds-
strategi?

Kort opsummering

Der er hovedsageligt tre omrader, der skal udggre en
sammenhangende kraft og de konkrete byggesten:

1. Differentierende kapabiliteter, der giver en konkurrence-
maessig fordel. Disse udger selve motoren for veerdiska-
belsen og bestar af et system med udgangspunkt i 5-6
elementer, der tilsammen ger det muligt for virksomheden
at levere pa ’value proposition’.

2.’Way to Play’ er maden, hvorpa den enkelte virksomhed gar
til markedet. Succesfulde virksomheder har en klar forsta-
else af, hvordan de skaber veerdi for kunderne.

3. En portefolje af produkter og services, dvs. hvad skal sael-
ges og til hvem? De virksomheder, der har en portefelje af
produkter og services, der bygger pa et klart kapabilitets-
system, opnar bedre resultater.

Vi ser ofte, at virksomheder kaster sig over en transformation
uden at have den ngdvendige forstaelse af — og enighed om
— de konkrete elementer, der skal udgere den sammenhzaen-
gende strategi, og herunder ogsa hvilke kapabiliteter, der skal
satses pa og investeres i. P4 den made opnas maske nogle
kortsigtede resultater (fx i kraft af ’en-gangs-omkostningsre-
duktioner’), men det medferer sjeeldent, at virksomheden star
pa en fundamentalt mere sikker grund pa leengere sigt.

Bestyrelsen har en klar rolle, nér det geelder om at udvikle
og investere i virksomhedens fremtidige konkurrencekraft.

Desuden skal det sikres, at virksomhedens medarbejdere
stotter op om de konkrete tiltag. Det er vores erfaring, at
dette bedst kan sikres via en strategi, der er sammenhaen-
gende, og som har sakaldte ‘differentierede kapabiliteter’
og adfeerd i centrum.

Fokus skal vaere pa at udvikle virksomhedens strategi
samtidig med, at omkostningsbasen geres mere konkur-
rencedygtig.

a Til indholdsfortegnelsen Uddrag fra Bestyrelsesarbejde i Danmark 2020 | Vaekst, omkostninger og strategi 5



Den strategiske transformation bliver ofte yderligere udfor-
dret af, at virksomhedens medarbejderne ikke ser og forstar
den strategiske retning og de kapabiliteter, der er baerende
for virksomhedens fremtid, p& samme made som bestyrel-
sen og ledelsen.

| mange tilfeelde understottes transformationen derfor af et
forandringsprogram, der skal medvirke til at fa medarbej-
derne til at leve sig ind i strategien og veere involverede.
Udfordringen er dog ofte, at dette bliver en alt for bred og
generel tilgang til forandringsledelse. Nar alt kommer til alt,
er det eendringer i adfeerd inden for vigtige omrader og pro-
cesser (der er teet knyttede til strategien), som vil kunne give
et loft til strategieksekveringen.

Figur 1: En sammenhangende strategi udggres af flere elementer,
inkl. en klar forstdelse af de sakaldte differentierede kapabiliteter

Markedet

e Den konkurrencemaessige
situation, eftersporgslen fra
kunder, trends og makro-
okonomiske tilstande mv.
er alle afggrende for den
strategiske retning og ‘Way
to Play’/value proposition.

System af kapabiliteter

e Den primeere konkurrence-
maessige fordel, som kunderne
veerdseetter, og som konkur-
renterne har sveert ved at
hamle op med eller efterligne.

e Systemet udgeres typisk ikke
af mere end seks gensidigt
selvforsteerkende
kapabiliteter.
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Markedet

‘Way to Play’

e Definerer tydeligt, hvordan
virksomheden kan/vil skabe
veerdi for kunderne ved at
drage fordel af kapabiliteter
og de tilhgrende produkter
og services (med udgangs-
punkt i den konkrete
markedssituation).

e ‘Value proposition’ skal
tydeligt differentiere
virksomheden fra andre
konkurrenter markedet.

Produkter og services

e De produkter og/eller
services, der bedst muligt
er i stand til at udnytte de
definerede kapabiliteter
(med udgangspunkt i den
konkrete markedssituation).

e Tydeligt til- og fravalg i
forhold til, hvilke produkter

og services virksomheden

vil slge - og til hvem.

Til indholdsfortegnelsen a



Fit for Growth: Sadan sikrer virksomheden,
at den bliver klar til veekst

1. Identificér virksomhedens 3-6 vigtigste kapabiliteter

for at sikre en sammenhangende strategi

Afdaek virksomhedens 3-6 vigtigste kapabiliteter, som
er virksomhedens vigtigste styrker, dvs. dem, der gor en
afgerende forskel for kunderne og differentierer virksom-
heden fra konkurrenterne pa markedet. For Apple er det
fx intuitive brugerflader, forbrugerindsigt og banebrydende
innovation, mens Amazons kapabiliteter er styring af kun-
derelationen, back-end supply management og retail inter-
facedesign. Kapabiliteterne ber danne udgangspunkt for
transformationen af omkostningsbasen, og de skal séle-
des ogsa afspejles i virksomhedens veerdiskabelse og i
portefolien af services og produkter malrettet kunderne.

2. Transformér omkostningerne, sa de understotter
styrkerne
Neeste skridt er at transformere omkostningsbasen. Her
ber man skelne mellem de gode omkostninger, der under-
stotter udviklingen af virksomhedens styrker, og som man
derfor ber investere i, og de darlige omkostninger, som
ikke bidrager til virksomhedens succes.

For at skabe overblik over, hvor virksomheden bruger pen-
gene i dag, kan man opdele virksomhedens udgifter i dis-
se kategorier:

e Omkostninger, som man ber investere i, fordi de gar til
at understotte kapabiliteterne og dermed udviklingen
af virksomhedens styrker.

e Omkostninger, som gar til at kunne konkurrere i virk-
somhedens sektor og opretholde en fornuftig kvalitet.

e Omkostninger til at opretholde et basalt niveau,
og som man kan skeere i eller outsource for at blive
mere effektiv.

¢ Og endelig omkostninger, der ikke er nedvendige for
strategien, og som ber udfases.

Fordelingen af virksomhedens omkostninger ber altid
afheenge af virksomhedens industri, marked og specifikke
situation. | flere tilfaelde vil der ogsa vaere omkostninger,
man sé vidt som muligt ber eliminere, da de ikke er veerdi-
skabende eller pa anden méade kan begrundes.

3. Understot vaeksten med den rette struktur og adfaerd

Det tredje punkt handler om at organisere sig rigtigt, sa
virksomheden er klar til at realisere strategien pa de inter-
ne linjer. Det kraever, at man ser pa sin organisationsstruk-
tur og operating model inden for de negleomrader, der
skal understottes og tilpasser dem, s processer og kom-
petencer er pa plads til at understotte fremtidig veekst.

En anden vigtig ingrediens er at sikre, at man fremmer
den adfaerd i organisationen, der stetter op om strategien.
Hvilken adfaerd vil man fremme for at lykkes med transfor-
mationen? Hvilke naglepersoner gér foran med at forankre
de forandringer, som strategien forer med sig? Dette ind-
befatter, at der tidligt i transformationsprocessen er fokus
péa at forsta og fa ord pa den eksisterende virksomheds-
kultur og medarbejderadfeerd. Det geres via fokuserede
indsatser som fx interview og workshops.

» michael.szczepanski@pwc.com

Figur 2: Fit for Growth: De fire omkostningstyper

Inddel omkostningerne efter type og fa overblik over de “gode” og “darlige” omkostninger

“Sid med
ved bordet”

Differentierende
styrker

e 3-6 kapabiliteter, der
skaber kundeveerdi og
konkurrencefordele

¢ Investér for at opna et
serviceniveau i top

* (g effektiviteten

e Aktiviteter, der er
ngdvendige for at
kunne “sidde med ved
bordet” og konkurrere
i branchen

* (g effektiviteten

Match konkurrenternes
omkostningsniveau

Kan kraeve hgjere
investeringer end
konkurrenternes

a Til indholdsfortegnelsen

Basal drift Ikke ngdvendige

e Omkostninger til at
opretholde basal drift
(fx juridiske krav)

e (g effektiviteten

e Understotter kapa-
biliteter, der ikke er
ngdvendige

e Udfordr behovet for at
investere

o (g effektiviteten eller
saenk serviceniveauet

Eliminér eller veer
paholdende

Brug sa lidt som muligt,
overvej outsourcing
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Figur 3: Fit for
Growth-modellen

Strategi
Tydeligger og artikulér

de fa kapabiliteter, der er
kritiske for strategien —
og for at vinde markedet

Investér i @

differentierende
kapabiliteter
Investér i de fa kritiske
kapabiliteter — finan-
sieret af forbedringer i
omkostningsstrukturen

Identificér
veerditilveekst-
prioriteter for

investeringer

Anvend
kulturen til

) ]
Transformér [ o} 1
omkostnings-
basen

Skab en transformeret
omkostningsagenda,
som understatter de fokus
kritiske kapabiliteter

Omorganisér
Implementér en
organisationsstruktur,
der lgfter potentialet og
skaber agilitet og veekst

Aktivér og
fasthold

Al

at understotte
eksekveringen

Anvend kulturen til at
accelerere strategien
og eksekveringen

PwC’s anbefalinger til bestyrelsen

1. Serg for, at der er klarhed om, hvordan man ser og
fortolker pa strategien, og hvilken adfeerd og kultur,
der karakteriserer virksomheden. Bade pa ledelses-
niveau og pa tveers af organisationen. Det er vigtigt,
at man som bestyrelse har fokus pa, at ledelsen kan
fremleegge konkret data herfor. Dette inkluderer ogsa
en forstéelse af, hvad man kan laere af eksekverin-
gen af den seneste strategi.

. Tag ansvar for, at der sikres en enighed om, hvilke
kapabiliteter og sammenhaenge der er vigtige for virk-
somheden, og i hvilken grad virksomheden er foran
konkurrenterne pa disse omrader. Efterspgrg desuden
en steerk sammenhaeng i virksomhedens strategi.

. Bed ledelsen redegere for den konkrete adfeerd,
der skal understotte transformationen, fx i forhold
til, hvem der kunne veere de 'uformelle’ ledere i
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virksomheden, dvs. de ngglepersoner, der er kul-
turbeerere, og som medarbejderne generelt lsegger
meerke til. Det er nemlig de uformelle ledere, der far
strategien til at leve ude i organisationen.

. Supplér de finansielle mal med et fokus pa at kunne
male de vigtige og ideelle adfserdsmenstre pa virk-
somheden.

Sidst, men ikke mindst, er det essentielt, at bestyrel-
sen kan guide ledelsen, nar det gaelder om at kunne
redegere for de kritiske elementer i transformationen.
Bestyrelsen skal saledes vaere med til at sikre, at

der ikke efterspoarges flere og flere detaljer, der blot
medfgarer, at virksomheden skal "vende hver en sten”,
hvorved fokus og momentum i transformationen mistes
- og eksekveringsgevinsten ligesa.

Til indholdsfortegnelsen a



Aktioneerrettighedsdirektivet

— en oplagt mulighed?

Af Alex Penvern og
Henrik Steffensen, PwC

Tag kontrol over dit narrativ

Introduktion til direktivet

Aktionzaerrettighedsdirektivet ("Shareholders’ Rights Directive”)
er et EU-direktiv fra 2007, som har til formal at regulere udevel-
se af aktionaerrettigheder i barsnoterede selskaber i Europa,
der er noteret med aktier pa et reguleret marked (fx OMX C25).
Direktivet er senere tilpasset i 2017, og det blev implementeret
i dansk lovgivning geeldende fra den 10. juni 2019.

Formalet med direktivet er bl.a.:

1. At tilskynde aktionaerer til et langsigtet aktivt ejerskab samt
2. at age gennemsigtigheden mellem virksomheder og aktio-
neerer.

Dette medferer bl.a., at aktionzerer skal have mulighed for
medindflydelse i forhold til vederlagspolitikken, som skal til
afstemning pa generalforsamlingen, samt at selskabet skal
udarbejde en vederlagsrapport med henblik p& at gare aflon-
ningen af bestyrelse og direktion mere transparent. Herudover
skal bestyrelsen i de omfattede selskaber fremover godken-
de veaesentlige transaktioner med neertstaende parter, inden
disse gennemfores, for at sikre at transaktionerne sker under
almindelige markedsmaessige vilkar.

De nye regler vedrerende vederlagspolitikken og vederlags-
rapporten giver selskaberne bedre mulighed for at kommu-
nikere beslutninger, der omhandler vederlag, proaktivt til
investorer og medier.

Det store spargsmal er derfor, om din virksomhed har lagt en
strategi for, hvordan de nye regler skal handteres, og om den
ligeledes har klarlagt de processer, der er ngdvendige for at
fa fastlagt de nye politikker.

Kort opsummering

Formalet med at introducere direktivet i dansk lov er at sikre
bedre rettigheder og gennemsigtighed for selskabers kapita-
lejere inden for felgende fem omrader:

1. Krav om udarbejdelse og godkendelse af vederlagspolitik

2. Krav om udarbejdelse og godkendelse af vederlagsrapport

3. Godkendelse af transaktioner med nzertstdende parter og
krav om offentliggerelse af visse af disse

4. |dentifikation af aktioneerer/kapitalejere

5. Gennemsigtigheden i forhold til institutionelle investo-
rer, kapitalforvaltere og radgivende stedfortraedere ("proxy
advisors”) forbedres.

Seerligt pa de forste tre omrader stilles der nye og skeerpe-
de krav til selskabernes interne processer og offentliggerelse
af information til aktionaerer/investorer og markedet generelt.

Af den arsag fokuserer vi i denne artikel kun pa punkterne om
vederlagspolitikken og vederlagsrapporten (og hvordan dis-
se med fordel kan benyttes som kommunikative redskaber),
samt delen om transaktioner med nzertstdende parter og de
fremtidige krav herom.

@nsker du yderligere information om de bergrte punkter, der
omhandler vederlagspolitikken, vederlagsrapporten og trans-
aktioner med neertstaende parter, kan du laese mere i PwC’s
publikation med fokus pa de nye regler og implikationer samt
mulighederne for bersnoterede virksomheder: pwc.dk/da/
publikationer/2019/aktionaerrettighedsdirektivet.pdf

Herudover ber det bemzerkes, at direktivet giver de enkel-
te medlemslande mulighed for at til- og fravaelge forskellige
bestemmelser i direktivet. Danmark har i dette tilfeelde for-
segt at minimumsimplementere reglerne, for at sikre sa hgj
fleksibilitet for de omfattede selskaber som muligt.

Formalet med aktionaerrettighedsdirektivet er bl.a. at
tilskynde aktionzerer til et langsigtet aktivt ejerskab samt

Det betyder fx, at aktionzerer skal have mulighed for med-
indflydelse i forhold til vederlagspolitikken, som skal til
afstemning pa generalforsamlingen, samt at selskabet skal
udarbejde en vederlagsrapport med henblik pa at gere
aflenningen af bestyrelse og direktion mere transparent.

at oge gennemsigtigheden mellem virksomheder og
aktionzerer.

4 Til indholdsfortegnelsen Uddrag fra Bestyrelsesarbejde i Danmark 2020 | Aktionzerrettighedsdirektivet 9
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Figur 4: Elementer i vederlagspolitikken og vederlagsrapporten

Vederlagspolitikken skal ...

1. Bidrage til selskabets forretningsstrategi, langsigtede
interesser og baeredygtighed.

2. Beskrive de forskellige komponenter af fast og variabel
aflonning, samt den relative andel af disse komponenter.

3. Forklare, hvordan medarbejdernes lon og anseettelses-
vilkér er taget i betragtning ved udarbejdelsen af
vederlagspolitikken.

4. Give retningslinjer for varigheden af kontrakter eller
ordninger for ledelsesmedlemmerne (fx opsigelses-
perioder og betalinger tilknyttet opsigelser).

5. Forklare den beslutningsproces, der er anvendt ved
vederlagspolitikkens fastlaeggelse.

6. Beskrive vilkarene for aftaler om variabel aflenning,
herunder de klare, brede og varierende kriterier for
tildeling af den variable lgn.

7. Beskrive retningslinjerne for aktiebaseret aflenning,
herunder modningsperioder og bindingsperioder,
samt linket til forretningsstrategien.

8. Beskrive vaesentlige aendringer, samt fortzelle i hvilke
tilfeelde vederlagspolitikken kan fraviges og de
proceduremaessige betingelser herfor.

Vederlagspolitik

En af konsekvenserne ved direktivet er, at selskaberne skal
sikre, at der altid aflennes i overensstemmelse med den
vederlagspolitik, som aktionzererne har godkendt pa general-
forsamlingen. Det er derfor vigtigt, at der i god tid forud for
generalforsamlingen er taget stilling til, hvordan der skal kom-
munikeres med aktionaererne, og hvilke signaler man ansker at
sende. Er der store vaekstambitioner, kan vederlaget eksem-
pelvis linkes til performance og veekstmal. Er der et seerligt
behov for fastholdelse af neglemedarbejdere, kan dette forbin-
des til de valg, der er truffet omkring vederlag. | de fleste tilfeel-
de anbefales det at undersoge, hvad investorerne forventer.

Der skal som minimum foretages en afstemning om vederlags-
politikken hvert fierde ar, startende ved ferstkommende gene-
ralforsamling, der indkaldes i regnskabsar, som starter den 10.
juni 2019 eller senere. Det indebeerer, at hvis selskabet har
kalenderaret som regnskabsar, skal politikken forelaegges il
godkendelse pé den forstkommende ordinzere generalforsam-
ling i foraret 2020. Vederlagsrapporten skal farste gang fore-
leegges til afstemning pa generalforsamlingen i foraret 2021,
omhandlende aflenningen i regnskabsaret 2020.

Den godkendte vederlagspolitik for aflenning af bestyrelses-
og direktionsmedlemmer skal veere klar og forstaelig, samt
beskrive de forskellige komponenter af fast og variabel aflan-
ning. Den variable aflenning inkluderer:

Uddrag fra Bestyrelsesarbejde i Danmark 2020 | Aktionzerrettighedsdirektivet

Vederlagsrapporten skal ...

.. oplyse felgende om det enkelte ledelsesmedlems aflenning:

1.

2.

Beskrive den samlede aflenning fordelt pa komponenterne,
samt den forholdsmaessige andel af disse komponenter,
og hvordan dette "mix” er i overensstemmelse med veder-
lagspolitikken. Enhver form for aflenning fra selskaber, som
tilhgrer den samme koncern, skal beskrives.

Oplyse den arlige zendring i aflenningen, i selskabets
resultater og den gennemsnitlige aflenning over de
seneste fem regnskabsar.

. Oplyse antallet af tildelte aktier eller tilbudte aktie-

optioner, samt de vaesentligste betingelser for
udnyttelsen af rettighederne.

. Informere om muligheden for at tilbagekraeve varia-

bel aflenning, samt beskrive eventuelle afvigelser af
procedurer eller af selve vederlagspolitikken.

e Alle bonusser (kort- og langsigtede)

e Eventuel aktiebaseret aflonning

¢ Alle andre goder, der tildeles bestyrelses- og direktions-
medlemmer

e Hver komponents relative andel i forhold til den samlede
lenpakke (pay mix).

For sa vidt angar variabel aflenning skal politikken indehol-
de finansielle og ikke-finansielle resultatkriterier, herunder
de metoder der anvendes til at fastlaegge, om resultatkrite-
rierne er opfyldte. For selskaber, som anvender aktiebaseret
aflenning, skal politikken desuden angive modningsperiode
og eventuel bindingsperiode ved tildeling. Det er i den for-
bindelse et krav, at vederlagspolitikkens elementer bidrager
til selskabets forretningsstrategi, langsigtede interesser og
baeredygtighed. Dette er af szerlig vigtighed, nar der kommu-
nikeres om lenelementer, som ikke er markedskonforme, eller
andre elementer, som kan vaere folsomme (fx clawback-klau-
suler pa incitamentsprogrammer), da disse ofte optager inve-
storerne. | den forbindelse anbefales det, at virksomhederne
lobende iagttager, hvilke virksomheder der er mest sammen-
lignelige, laver et benchmark (fx af lanniveauer) for at opna en
forstaelse af markedet, og derefter overvejer historieforteel-
ling om disse elementer, bade i vederlagspolitik og i veder-
lagsrapport.

Til indholdsfortegnelsen a



For de danske bersnoterede selskaber omfatter Anbefalinger
for god Selskabsledelse allerede i dag en anbefaling om, at
bestyrelsen udarbejder en vederlagspolitik geeldende for bade
bestyrelse og direktion, herunder en beskrivelse af de enkelte
lenkomponenter. Det anbefales ogsa, at vederlagspolitikken
kommer til afstemning pa generalforsamlingen, og at denne
offentliggeres pa selskabet hjemmeside. Anbefalingerne skal
forstas som frivillige retningslinjer, og de er dermed ikke et
udtryk for gaeldende lovgivning, men falger i stedet ’folg eller
forklar-princippet’. Direktiveendringerne kan derfor anses som
en skeerpelse af de allerede gaeldende anbefalinger.

Anbefalinger for god Selskabsledelse bliver i lyset af aktio-
neerrettighedsdirektivets lovmeaessige regulering revideret i
efteraret 2019. Det er planen at foelge lovaendringernes effekt,
og at samle erfaringer fra generalforsamlingssaesonen 2020,
for nye anbefalinger udgives til praktisering for regnskabs-
aret, der starter den 1. januar 2021.

Vederlagsrapport

Det kraeves, at der udarbejdes en arlig vederlagsrapport, som
folger op pa den arlige aflenning af ledelsesmedlemmerne —
pr. ledelsesmedlem. Rapporten skal til en vejledende afstem-
ning pa generalforsamlingen. Derved far aktionzererne ret til
at give udtryk for deres holdning til det samlede vederlag.
Afstemningen er sdledes ikke bindende for selskabet, men
giver den overste ledelse en indsigt i aktioneerernes holdning
til aflenningen, s& der fremadrettet kan tages hensyn til hertil.
Dermed er det igen vigtigt, at virksomheden har en kontinu-
erlig og strategisk tilgang til kommunikationen om ledelses-
vederlag, hvor linket mellem vederlag og strategi er tydeligt.

Vederlagsrapporten skal efterleve de nye regler, nar der
rapporteres for regnskabsaret efter den naestkommende
godkendelse af en vederlagspolitik. Det betyder, at veder-
lagsrapporten udgives i foraret 2021 (for regnskabet 2020) for
virksomheder med et regnskabsar, der folger kalenderaret.

Vederlagsrapporten skal give et samlet overblik over den fak-
tiske aflenning, herunder de goder, som de enkelte ledel-
sesmedlemmer er tildelt eller har til gode i det seneste
regnskabsar. | vederlagsrapporten skal der pa individniveau
oplyses om den érlige aendring i aflenningen over en periode
pa minimum fem ar.

/Andringen i det enkelte ledelsesmedlems aflenning skal
vises i sammenhaeng med:

1. Den arlige eendring i selskabets resultater og

2. den arlige zndring i den gennemsnitlige aflenning pa
grundlag af fuldtidseekvivalenter af andre ansatte i selska-
bet end ledelsesmedlemmer.

Dette geelder bade nye og tidligere bestyrelses- og direktions-
medlemmer, der har veeret tilknyttet selskabet i seneste
regnskabsar. | vederlagsrapporten skal der angives en specifi-
kation af det enkelte ledelsesmedlems samlede aflenning, her-
under den faste og variable aflonnings forholdsmaessige andel
af den samlede vederleeggelse. For variabel aflenning gael-
der det, at der i vederlagsrapporten skal oplyses om ledelses-
medlemmernes opfyldelse af de resultatkriterier, som angives i
vederlagspolitikken, mens det for aktiebaseret vederlaeggelse
er et krav, at antallet af tildelte aktier og aktieoptioner, og der-
til knyttede optjenings- og udnyttelsesperioder, bliver oplyst.

Der skal desuden oplyses om brug af muligheden for at til-
bagekraeve variabel aflenning (clawbacks) og om even-
tuelle afvigelser fra proceduren for gennemforelse af
vederlagspolitikken, herunder en beskrivelse af de seaerlige
omstaendigheder og angivelse af de konkrete elementer i
vederlagspolitikken, der er fraveget.

| henhold til lovreglerne angar ovenstaende henvisning til
"selskabets resultat” og ”selskabets fuldtidsansatte” udeluk-
kende det barsnoterede selskab og saledes ikke koncernens
resultat eller koncernens ansatte. De fleste selskaber ma
imidlertid antages at overveje at supplere med koncerntal,
men loven synes at udelukke, at koncerntallene kan erstatte
moderselskabstallene.

Vederlagsrapporten skal veere tilgeengelig pa selskabets
hjemmeside i mindst 10 &r. EU-Kommissionen har den 1.
marts 2019 udgivet et udkast til guidelines til afrapportering
af de nedvendige oplysninger i vederlagsrapporten. Efter
udgivelsen fandt en konsolideringsrunde sted med henblik
pa at samle feedback fra de medlemslande, som direktivet
omfatter. De endelige guidelines er endnu ikke udsendt.

“De nye regler om vederlagspolitikken og vederlags-
rapporten giver selskaber mulighed for at tage
styringen over deres egen historieforteelling ved at
kommunikere beslutninger, der omhandler vederlag
til investorer eller medier proaktivt”.

a Til indholdsfortegnelsen
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“Offentliggoerelse skal ske, nar dagsveerdien af trans-
aktionen udger 10 % eller mere af selskabets samlede
aktiver eller 25 % eller mere af resultatet af primeer drift
| henhold til senest offentliggjorte koncernregnskab.
Udarbejdes der ikke koncernregnskab, anvendes |
stedet selskabets seneste offentliggjorte arsregnskab”.

Der er tale om veesentlige eendringer i forhold til de nuvaeren-
de regler for god selskabsledelse. Disse kraever oplysninger
i &rsrapporten om det samlede vederlag pr. ledelsesmedlem,
herunder en tilkendegivelse af, om vederlaget harmonerer
med vederlagspolitikken. De eksisterende regler er imid-
lertid udelukkende anbefalinger, hvor de nye regler forplig-
ter virksomhederne til at efterleve kravene. Hertil kommer, at
ovennaevnte krav ogsa er betydeligt mere vidtgaende, efter-
som der kreeves et femarigt vederlagsoverblik pr. ledelses-
medlem, ligesom der skal ske sammenholdelse med fx antal
ansatte og selskabets resultater.

Vaesentlige transaktioner med nzertstaende
parter skal godkendes af selskabets bestyrelse
og eventuelt offentliggores

Vaesentlige transaktioner med nzaertstdende parter, som
ikke er seedvanlige forretningsmeaessige transaktioner, skal
godkendes af selskabets bestyrelse. Er der tale om meget
vaesentlige transaktioner, skal de offentliggeres. Dette skal
ske for transaktioner, der gennemfores efter 10. juni 2019.

Figur 5: Vasentlige transaktioner
med nartstdende parter

1. Kun vaesentlige transaktioner, der ikke er saedvanlige
forretningsmaessige transaktioner, skal godkendes af
bestyrelsen. Herudover gaelder en reekke undtagelser,
bl.a. vedrgrende transaktioner med dattervirksomheder.

2. Kun meget vaesentlige transaktioner blandt de trans-
aktioner, der skal godkendes, skal offentliggeres.

Det geelder, nar dagsveerdien af transaktionen udger
10 % eller mere af selskabets samlede aktiver eller
25 % eller mere af resultatet af primeaer drift i henhold
til senest offentliggjorte koncernregnskab.

3. Bestyrelsen skal indfere en intern procedure for
periodiske vurderinger af, om saedvanlige trans-
aktioner, herunder om betingelserne for at anse
transaktionerne for seedvanlige, er tilstede.
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De oplysninger, der skal offentliggeres om transaktionen (og
veere tilgeengelige i fem ar), er:

e Karakteren af forholdet til den naertstaende part,

e navnet pa den nezertstdende part (skal veere entydigt, sa
det sikres, at kapitalejerne kan vurdere de risici, der er
forbundet med transaktionen — og for at give kapitalejeren
mulighed for at anfeegte transaktionen),

e datoen for gennemferelse af transaktionen,

e dagsveerdien af transaktionen, og

e andre forhold, som er nadvendige for at kunne vurdere,
hvorvidt transaktionen er gennemfert pa vilkar, der ma
anses for rimelige for selskabet og for de kapitalejere, der
ikke er neertstdende parter, herunder minoritetsdeltagere.

Den offentliggjorte meddelelse ma ikke sendres efter offent-
liggarelse. Hvis der er fejl i en offentliggjort meddelelse, skal
denne ikke rettes. Der skal derimod offentliggeres en ny
meddelelse med korrigerende information.

Offentliggerelse skal ske pa selskabets hjemmeside, hvor
meddelelserne skal veere offentligt tilgeengelige i fem ar.

De seedvanlige transaktioner skal ikke godkendes uan-
set omfanget. Men det fremgar udtrykkeligt af direktivet og
loven, at selskabets bestyrelse skal indfere en intern pro-
cedure for periodiske vurderinger af, om det er ssedvanlige
transaktioner, og om betingelserne for at anse transaktioner-
ne for seedvanlige er tilstede.

| forlzengelse af dette skal neertstdende parter forstas i over-
ensstemmelse med de internationale regnskabsstandarder,
dvs. IAS 24, hvilket betyder transaktioner indgaet med:

e Medlemmer af selskabets bestyrelse og direktion, herun-
der disses neere familiemedlemmer, samt selskaber som
disse personer har kontrol over.

* Medlemmer af moderselskabets bestyrelse og direktion,
herunder disses naere familiemedlemmer samt selskaber,
som disse personer har kontrol over.

* Moderselskaber og sgsterselskaber.

e Personer eller selskaber, der har bestemmende eller bety-
delig indflydelse over selskabet — direkte eller indirekte.

e Selskabets datterselskaber og associerede selskaber, og
selskaber som selskabet har feelles kontrol over.

Til indholdsfortegnelsen a



Offentliggerelse skal ske, nar dagsveerdien af transaktionen
udger 10 % eller mere af selskabets samlede aktiver eller 25 %
eller mere af resultatet af primaer drift i henhold til senest offent-
liggjorte koncernregnskab. Udarbejdes der ikke koncernregn-
skab, anvendes i stedet selskabets seneste offentliggjorte
arsregnskab. Har selskabet flere transaktioner med samme
neertstdende part inden for samme regnskabsar, skal der ske
en offentliggerelse, n&r summen af transaktioner, som ikke er
offentliggjort, overskrider enten 10 %- eller 25 %-graenserne.

Meddelelsen om transaktionen skal offentliggeres hurtigst
muligt, efter transaktionen er gennemfort.

For sé vidt angar vurderingen af, hvornar en transaktion er
vaesentlig — og dermed skal godkendes i bestyrelsen — og
de overvejelser der er forbundet hermed, henviser vi til den
tidligere naevnte PwC-publikation om aktioneerrettighedsdi-
rektivet.

Handlingspunkter for de borsnoterede
selskaber fremadrettet

Folgende retningslinjer anbefales derfor for de barsnoterede
selskaber fremadrettet:

1. Man ber forberede sig pa, at der hgjst sandsynligt skal
aendres i vederlagspolitikken, s& den opfylder kravene i
direktivet og samtidig henvender sig til aktionaerer pa en
gennemsigtig made.

2. Man bor foretage de nagdvendige droftelser om udarbejdel-
sen af vederlagsrapporten, herunder hvordan man gnsker
at kommunikere vederlag i forhold til virksomhedens stra-
tegi og resultater.

3. Man ber ligge en klar kommunikationsstrategi for den
information og de politikker, der skal offentliggeres. At
veere pa forkant med direktivet sender et positivt signal
til aktioneererne og sikrer, at organisationen er helt klar til
gendringerne.

» alex.penvern@pwc.com
» henrik.steffensen@pwc.com

PwC’s anbefalinger til bestyrelsen

* Tag ejerskab over historieforteellingen — hvor-
dan er ledelsesvederlaget linket til forretnings-
strategien og den nuveerende historieforteelling
til investorerne?

Fokusér pa udarbejdelse af vederlagspolitik

til godkendelse pa fgrstkommende ordinaere
generalforsamling. For kalenderarsregnskabsar
er det den ordinzere generalforsamling i foraret
2020. Hvad forventer aktionzererne, og hvordan
stemmer vederlagselementerne overens med
det der ses i markedet? Det er et stort praktisk
arbejde, der skal igangsaettes via vederlags-
udvalget og/eller bestyrelsen.

Serg for at have kravene til vederlagsrapporten
in mente ved udarbejdelse af 2019-rapporten,
for at gore processen lettere i 2020 — hvordan
haenger virksomhedsresultaterne sammen med
det udbetalte vederlag?

“Vederlagspolitikken og vederlagsrapporten kan med
fordel benyttes som kommunikative redskaber, der
kan hjeelpe barsnoterede virksomheder i Danmark
med at kommunikere bedre om ledelsesvederlag”.

a Til indholdsfortegnelsen
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Bestyrelsens rolle, ansvar og

muligheder i forhold til

Af Jens Pultz Pedersen, PwC

baeredygtighed (ESG)

Hvordan indgar baeredygtighed, ansvarlighed og FN’s 17 ver-
densmal i bestyrelsens arbejde? Hvad er risici, og hvad er
muligheder? Og hvordan sikrer bestyrelsen, at virksomheden
er baeredygtig og skaber veerdi p& den lange bane? Det er
omdrejningspunkterne i denne artikel.

Bestyrelsens ansvar

I henhold til selskabslovens §115 er bestyrelsens ansvar at
varetage den overordnede og strategiske ledelse, fx i forhold
til at pase, at der er etableret de forngdne procedurer for risi-
kostyring og interne kontroller. Desuden har bestyrelsen til
opgave at pase, at direktionen udgver sit hverv pa behgrig
vis og i henhold til de rammer, som bestyrelsen udstikker.

De risici og muligheder, som mange virksomheder og besty-
relser i dag star over for, omfatter ogsa baeredygtighed og
samfundsansvar. Det kan sammenfattes til ’miljgmaes-
sige, sociale og governance-relaterede risici’ (eller 'ESG:
Environment, Social and Governance’). Dertil kommer de lov-
maessige krav med udspring i, at man som virksomhed skal
kunne redegere for egne risici, politikker, indsatser og resul-
tater — samt krav om érlig rapportering om miljg, klima, men-
neskerettigheder, medarbejderforhold og anti-korruption.

Kort opsummering

¢ Bestyrelsen skal varetage virksomhedens tarv via over-
vagning og udstikning af rammerne for virksomhedens
ledelse. Bestyrelsen skal sikre, at virksomheden ogséa pa
lang sigt er baeredygtig i ordets bredeste forstand.

e ESG (Environment, Social and Governance’) er ogsa

et punkt pa bestyrelsens agenda, og det kreever bade
tid og overvejelser at sikre en optimal adressering

af ESG-risici. ESG-omrader — i henhold til FN’s 17
Verdensmal — ber inddrages i den Igbende vurdering
af risici og muligheder, samt i dialogen med ledelse
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ESG, CSR og beeredygtighed har ikke traditionelt set veeret
hejt placeret p& bestyrelsens agenda, men det har sendret
sig. | dag er disse emner langt mere centrale i forhold til bade
konkurrencedygtighed og virksomhedens mulighed for at
eksistere, operere og vokse. Seerligt klimaudfordringen, men
ogsa leveranderkeseder med ringe mulighed for at skabe sig
overblik over ESG-relaterede risici og national lovgivning om
fx hvidvask, menneskerettigheder og anti-korruption, har
vaeret med til at eskalere relevansen.

Det er séledes et meget bredere felt af udfordringer, som
bestyrelsen skal orientere sig om og mod. Det stiller afledte
krav til, hvordan man som bestyrelse skal vejlede og kontrol-
lere virksomhedens ledelse, herunder hvilke informationer og
data, der indsamles og kommunikeres til ledelse og bestyrel-
se som grundlag for strategiske og operationelle beslutninger.
Kendetegnende for disse informationer er deres ikke-finansiel-
le natur, der vanskeligger en sammenstilling og konsolidering
af risici, som man kender det fra finansielle risici, der i hgjere
grad kan sammenlignes direkte pd en monetzer basis.

Bestyrelsen har en central rolle i forhold til at sikre investorernes
tillid til virksomheden og dens fremtid. Bestyrelsen har ogsa en
klar rolle, nar det geelder at identificere de vaesentligste inte-
ressenter og imedega deres bekymringer pa virksomhedens
vegne. Det sker via overvagning og sikring af god governance,
risikostyring og rettidig omhu for strategiske beslutninger.

og veesentlige interessenter, som ikke ngdvendigvis
begraenser sig til de finansielle.

Med de rette kompetencer og processer til monitorering
og rapportering har bestyrelsen mulighed for at sikre
virksomhedens fremtid — og ikke kun i forhold til den
finansielle bundlinje.

Bestyrelsen skal, ud over at inddrage ESG i det strategi-
ske arbejde, ogsa vurdere og udnytte, om ESG kan bru-
ges som differentierende faktor i markedet og dermed
udger en forretningsmaessig mulighed for virksomheden.

Til indholdsfortegnelsen a



Hvad daekker ESG over?

Fra CSR til ESG

ESG har sit udspring blandt institutionelle investorer og inve-
steringsforvaltere. Her bruges det til at identificere de udfor-
dringer og muligheder, som knytter sig til investeringer. Derfor
bruges begrebet ogsa i forbindelse med screening af mulige
investeringer og i due diligence-faser. Derudover er det et vig-
tigt begreb i forhold til aktivt ejerskab. Nar virksomheder, kapi-
talforvaltere, fonde eller institutionelle investorer forholder sig
til ESG-risici, skyldes det typisk den @gede opmaerksomhed
fra kunder, presse, beslutningstagere og fra offentligheden. En
opmaerksomhed, der seerligt tager afsaet i, hvordan de konkrete
investeringer pavirker omverdenen — og ikke kun med udgangs-
punkt i det afkast, der skabes. Nogle af de samme bevaeggrun-
de vil formentlig kunne findes hos de erhvervsdrivende fonde.

Nér akterer, fx investorer, orienterer sig om miljgmaessige,
sociale og ledelsesmaessige udfordringer og muligheder, sker
der ofte en konsolidering af de begreber og fortolkninger, der
anvendes. Dette er ogsa tilfzeldet for ESG. ESG deekker saledes
over de risici, retningslinjer og handlinger, der tidligere er beskre-
vet under overskrifter som sustainability, samfundsansvar,
responsible investing (RI), socially responsible investing (SRI),
corporate social responsibility (CSR) og responsible business.

Et af de tydelige tegn pa, at investorer og virksomheder arbej-
der pa at nzerme sig en feelles fortolkning af ESG-begrebet
og dets anvendelighed, er rapporteringsguidelines sasom
Nasdag Nordics publikation med titlen "ESG Reporting
Guide 2.0 — A Support Ressource for Companies” fra maj
2019. Guiden fokuserer p& nordiske og baltiske bersnoterede
virksomheder, og den giver anbefalinger til 15 KPI’er fordelt
pa miljgmaessige, sociale og ledelsesmaessige omrader. De
15 KPl’er daekker erfaringsmaessigt investorernes interesser.
De er illustrative for virksomhedens praestationer pa omréadert,
der kan udggre risici, hvis de ikke bliver adresseret. Nasdags
guideline prioriterer og bygger saledes videre pa guidelines
for CSR-rapportering sasom FN’s Global Compact, FN’s ver-
densmal og Global Reporting Initiative, som alle opererer
med ikke-finansielle KPI’er. Seerligt GRI og Global Compact
har dannet grundlag for CSR-rapportering i en arraekke siden
deres etablering tidligt i starten af arhundredet.

De vigtigste arsager til, at virksomheder i dag saetter fokus
pa ESG, er:

e Forventninger fra nuvaerende og kommende medarbejdere.

e Forventninger fra kunder, der stiller krav til de produkter
og ydelser, de kaber.

¢ Forventninger fra investorer, bade nuvaerende og
kommende.

e NGO’ers fortsatte fokus pa virksomhedernes praestationer,
og pa omkostninger for klima, miljg og samfundet generelt,
som ikke indgar som omkostninger i forretningsmodellen
og veerdiskabelsen.

e Udnyttelse af potentialer til effektivisering og besparelser
gennem fokus pa beaeredygtighed. Fx i form af energibe-
sparelser, nedbringelse af affald mv.

e Udnyttelse af muligheder for vaekst og egede markedsan-
dele bl.a. i forhold til den gronne omstilling.

4 Til indholdsfortegnelsen

Hvor bade E’et for environment og S’et for sociale forhold er
etablerede omrader af rapporteringen (bade den frivilige og
den lovpligtige), sa er G’et for governance i ESG-sammenhzeng
nyt. Governance betegner, hvordan en virksomhed har etab-
leret sig, s& den konstant er opdateret, har et klart defineret
ansvar samt sikrer en inddragelse af ESG-emner i den gene-
relle risikovurdering, -handtering og -imgdegéelse.

Under governance ligger ansvaret for sikring af de rette kom-
petencer — ogsa i forhold til ESG — b&de hos bestyrelsen,
virksomhedens ledelse samt i organisationen.

Kigger man ud i verden, ses en tendens til at oprette ESG-
komiteer, der har til opgave at sikre et fokus pa ESG-omradet,
herunder risikovurdering, ansvarsfordeling samt intern og eks-
tern rapportering og kommunikation. Ofte er ESG-komiteen
sideordnet med andre bestyrelseskomiteer som fx revisi-
onskomiteen og komiteen for aflenning og kompensation.
Opgaverne kan typisk sammenfattes som:

e Qvervagning af interne kontroller med relation til opera-
tionelle risici for fysiske aktiver i forhold til fx miljg, klima,
arbejdsmiljg og menneskerettigheder.

e Qvervage effektivitet og anvendelighed af ledelsessyste-
mer i forhold til ESG.

e Overvage involvering og brug af en intern ESG-audit-
funktion.

e [nitiere og godkende Igbende risikovurdering af aktiver i
forhold til ESG.

e Udarbejde og sende anbefalinger om ESG til bestyrelsen,
der kan indga i grundlaget for opdateringen af en samlet
strategi for virksomheden.

En ESG-komite har saledes som oftest ikke noget mandat
over ESG-strategien, men agerer alene pa bestyrelsens veg-
ne. Ud over ansvaret i forhold til at sikre, at virksomhedens
ESG-politik feres ud i livet — og at der allokeres tilstraekkelige
ressourcer til dette — kan ESG-komiteen ogsa have til opgave
at overvage den lgbende eksterne rapportering om ESG. Det
kan fx veere i forhold til &rsrapporten eller i selvstaendige fora,
i en baeredygtighedsrapport eller pa hjemmesiden.

Generelt viser etableringen af disse komiteer, at bestyrelsen har
oget fokus pa omradet og de risici-omrader, som miljg, klima,
menneskerettigheder, medarbejderforhold og anti-korruption
medforer. Hos nogle virksomheder, der har valgt at etablere risi-
kokomiteer, kan ESG godt integreres med den generelle tilgang
til ERM (Enterprise Risk Management). Det kan endda bidrage
til en mere direkte integration af ESG-risici i den generelle risi-
kovurdering og -model, s& ESG-risici bliver prioriteret pa linje
med de finansielle risici. Det fordrer dog, at data og informatio-
ner, der ligger til grund for vurderingen af ESG-risici, har en hgj
kvalitet. Men er det tilfeeldet, vil det sikre et mere robust beslut-
ningsgrundlag for strategiske beslutninger i bestyrelsen.
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Dét, at der er en transparens i forhold til G’et i ESG i den eks-
terne kommunikation, veerdseettes hejt af mange investorer.
Det demonstrerer nemlig virksomhedens beredskab, nar det
geelder om at adressere de samfundsmeessige udfordringer
som fx klima og sociale tendenser i samfundet. Seerligt i rela-
tion til klima er der et udtalt behov for investorer, der teenker
langsigtet, og som har viden om, hvordan eventuelle klima-
forandringer vil kunne pavirke virksomhedens eksistens, drift
og muligheder for at vokse.

Dette har bl.a. fort til et markedsdrevet initiativ med fokus pa
rapportering om klimaforandringer. Initiativet har faet navnet
"Taskforce for Carbon-related Financial Disclosures (TCFD)'.
Her gives der anbefalinger til, hvordan governance om klima-
risici skal designes; hvordan disse risici skal kortleegges pa den
korte og den lange bane, samt hvordan den enkelte virksom-
hed skal rapportere herom Det kan fx vaere med udgangspunkt
i opstillinger af scenarier, der baseres pa, om vi star over for
globale temperaturstigninger pa 1,5 eller 2,0 grader.

TCFD-anbefalingerne er seerligt rettet mod den finansielle
sektor. Her er forhabningen, at man med anbefalingerne kan
sikre den finansielle beslutningstager et mere transparent bil-
lede af virksomhedernes tilgang, risici og muligheder givet
de udfordringer, som klimaforandringer vil medfere. TCFD-
anbefalingerne er alene rettet mod governance og klima-risici,
men kan udgere et eksempel pa standarder for, hvordan ESG-
risici generelt kan og ber integreres.

Hvilke muligheder skaber ESG?

Bestyrelsen ber have fokus pa ESG, og man ber vurdere, i
hvilket omfang bestyrelsens overvagende rolle ogsa indbe-
fatter en sikring af, at der saettes fokus pa emner som miljg,
klima, menneskerettigheder, medarbejderforhold og anti-kor-
ruption. Det er nemlig i mange finansielle interessenters gjne
yderst vigtigt, hvis man skal kunne vurdere virksomhedens
muligheder for at eksistere, operere og vokse pa lang sigt.

Det er vores erfaring, at virksomheder, der forstar at forholde
sig til ESG systematisk — det vaere sig strategisk, risiko- og
rapporteringsmaessigt — praesterer bedre end de virksomhe-
der, der ikke ger det'. Det skyldes, at handteringen af ESG
er udtryk for rettidig omhu og styring af de ikke-finansielle
udfordringer, inden de rammer den finansielle top- og/eller
bundlinje. Og det viser igen, at man som virksomhed har et
meget finmasket net, der kan identificere de udfordringer,
som sa kan handteres, inden de bliver uoverskuelige. En virk-
somhed med det rette fokus pa ESG er sdledes oftest mere
modstandsdygtig end en virksomhed, der ikke har det sam-
me ESG-fokus.

Investorer, der har et naturligt fokus pa ESG, har typisk
behov for en hgjere grad af transparens, sa de ved, at besty-
relsen tager omradet alvorligt. Disse investorer vil ofte gerne
se eksempler p&, hvordan ESG inddrages péa virksomheden,
og hvordan indsatsen er med til at drive de langsigtede mal
for virksomheden. Nar investorerne praesenteres for denne
information, er det med til at skabe en hgjere grad af tillid til
virksomhedens bestyrelse.

Det er en vigtig pointe, at ESG ikke udelukkende repraesen-
terer risici, men ogsa indeholder vaesentlige muligheder, der
- hvis de udnyttes — kan give virksomheden konkurrence-
maessige fordele. Ofte vil et fokus pa miljg gere, at der kan
identificeres mulige besparelser, ligesom miljgforbedringer i
virksomhedens egen del af veerdikeeden kan skabe en kon-
kurrencemaessig fordel set med kundernes gjne. Som besty-
relse ber man ogsa overveje, hvordan risikostyring i forhold
til virksomhedens medarbejdere kan reducere arbejdsskader
og sygefraveer, sikre faerre beder fra myndigheder, lavere for-
sikringspreemier og reducerede omkostninger til genhyring af
nye medarbejdere. Gode praestationer inden for disse omra-
der vil i sidste ende styrke virksomhedens omdemme og oge
dens evne til at tiltraekke nye talenter.

Figur 6: Eksempler der illustrerer risici og muligheder

Risici Muligheder

Begraenset kontrol med omrader som energi- og
vandforbrug, affald og emissioner til luft kan udgere
risici og fere til manglende lovefterlevelse, darligt
omdemme og @gede produktionsomkostninger.

Darlig arbejdsmiljgstyring og begraenset karriere-
planleegning for virksomhedens talenter kan
resultere i tabt arbejdstid, beder fra myndigheder
og utilsigtet hgj medarbejderomsaetning.

Manglende opmaesrksomhed pé aendringer i
kunders og investorers forventninger kan
true en virksomheds eksistens.

Etablering af faste procedurer og arbejdsgange for ikke-finansielle
omrader, fx energistyring og affaldsminimering, kan sikre besparelser og
danne grundlag for virksomhedens eventuelle gnske om at begreense
klimabelastningen. Dette kan igen pavirke adgangen til kapital positivt.

Malrettet karriereplanlaegning for virksomhedens talenter og et sikkert
arbejdsmilje kan medfere reducerede medarbejderomkostninger og en
oget evne til at tiltraekke og fastholde de dygtigste talenter.

Et fortsat fokus pa potentielle aendringer i kunders og investorers
forventninger, hvad angar ESG, kan skabe muligheder for at
differentiere sig og dermed opna konkurrencefordele.

1. Kilde: MSCI ESG Research, FactSet and Nordea Markets
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Hvilke spergsmal ber bestyrelsen stille sig selv -
og hvordan kan bestyrelsen bedst forberede sig?

Det er bestyrelsens ansvar at udstikke strategien og sikre, at
ledelsen forer den ud i livet. Det er derfor ogsa bestyrelsen,
der skal serge for, at virksomhedens strategi inddrager ESG
og dermed skaber en mulighed for, at virksomheden er baere-
dygtig pa lang sigt — og i flere af ordets betydninger end blot
den finansielle.

Nar forretningsmodellen for at blive baeredygtig er beskrevet
og vedtaget, vil betydningen og vigtigheden af god kommu-
nikation og rapportering felge umiddelbart. | den forbindelse
kan overvejelser om, hvad en bredere kreds af virksomhe-
dens interessenter mener og onsker, skabe stor veerdi for
virksomhedens ejere.

Det er ogsa bestyrelsens opgave at sikre transparens i for-
hold til beslutninger og prioriteringer om ESG. Det kraever, at
bestyrelsen modtager og har adgang til den rette information
pa det rette tidspunkt.

Vores erfaring er dog, at mange bestyrelser ofte ikke foler, at
de har tilstraekkelig information til radighed ud over, hvad der
matte veere offentliggjort i rsrapporten. Og selv denne infor-
mation er maske kun i begreenset omfang — hvis overhovedet
— forbundet med den gkonomiske veerdiskabelse.

@nsker bestyrelsen at udnytte potentialet i ESG bedre — og
dermed muligheden for at f& en meningsfyldt dialog med virk-
somhedens interessenter og ledelse om de risici og mulighe-
der, der matte veere — er der en raekke forhold, bestyrelsen
kan overveje. Se figuren herunder.

Figur 7: Eksempler der illustrerer spgrgsmal og forbedringer

Spargsmal

Mulige forbedringer

Har vi som bestyrelse adgang til den fornedne viden for at
kunne vurdere potentielle risici ift. ESG?

Hvor ofte diskuterer vi reelt ESG-risici i bestyrelsen?

Har vi, eller ber vi etablere, en baeredygtighedskomite,
der kan overvage og rapportere om virksomhedens
ESG-risici og strategi pa linje med revisionskomiteen og
kompensationskomiteen?

Har bestyrelsen de forngdne kompetencer i relation til
ESG og ESG-risici?

Har vi en formaliseret tilgang til at fore opsyn med og
lytte til kritik fra vaesentlige interessenter, og herunder
sikre, at deres behov for information tilgodeses?

Har bestyrelsen et klart svar pa, om virksomheden ind-
drager ESG-risici og muligheder i sin langsigtede strategi?

Hvad offentligger vi om ESG, og med hvilken detalje-
ringsgrad og anvendelighed for vaesentlige interessenter?
Hvor pélidelige er data og oplysninger?

Er ESG-risici en etableret del af virksomhedens ERM-
program og processer?

Er ESG en integreret del af bestyrelsens grundlag for at
treeffe investeringsbeslutninger?

Er ESG en del af bonussystemet for den gverste ledelse?

4 Til indholdsfortegnelsen

Etablér eller og frekvensen, hvormed ledelsen holder
bestyrelsen informeret om ESG-risici.

Gor diskussionen af ESG-risici til et fast tilbagevendende
punkt p& dagsordenen.

Specificér ansvaret for ESG i bestyrelsen, eventuelt via
etablering af en egentlig ESG-komite med medlemmer fra
bestyrelsen og ledelsen.

Giv nomineringskomiteen opgaven med lgbende at vurdere
bestyrelsens kompetencer i relation til ESG.

Efterse at ledelsen har etableret klare roller i forhold til ESG
i funktioner som bogholderi, investor relations, legal, risk
management, HR og drift.

Kommunikér og vis forbindelsen mellem ESG og den gene-
relle veerdiskabelse. Brug branchestandarder og etablerede
rapporteringskoncepter til at forteelle omverdenen om det.

Vurdér om ledelsen i tilstraekkeligt omfang har etableret en
palidelig rapportering efter anerkendte standarder. Vurdér
ogsé, om kontrolmiljget omkring rapporteringen sikrer pali-
delig data, der ger, at veesentlige interessenter kan vurdere,
om risici og muligheder i relation til ESG er handteret med
rettidig omhu. Overvej om en uvildig erkleering fra en revisor
om ESG-data, interessentinvolvering (fx iht. AccountAbility’s
standard for interessentinvolvering, AA1000APS) og ESG-
informationer generelt kan gge troveerdigheden.

Vurdér om ESG-risici pa lige fod og i tilstreekkeligt omfang
er indarbejdet i virksomhedens ERM-processer.

Vurdér om ledelsen i tilstraekkeligt omfang inddrager ESG-
risici og data i due diligence-processer.

Vurdér om en preecisering af dele af strategien kan fore-
tages gennem ESG-mal i scorecards og bonussystemer.
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Figur 8: FN’s 17 Verdensmal som vedtaget
af FN’s generalforsamling i 2015
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Hvordan kan FN’s Verdensmal (SDG) inddrages? Det er vigtigt at understrege, at ikke alle mal er lige lette at
relatere sig til. Og desuden pagar arbejdet med at beskri-
Formalet med FN’s Verdensmal er at seette en feelles ram- ve regnskabspraksis for hoved- og delmal fortsat (i relation
me for nationalstaternes forstaelse for de udfordringer, som til at f& fastlagt, hvordan fremdrift og resultater skal males).
vores klode star overfor. Samtidig giver de 17 verdensmal Umiddelbart er verdensmalene formuleret som mal for natio-
virksomheder, interesseorganisationer og myndigheder en nalstaterne. Det er séledes ogséa alene disse, der kan ratifi-
mulighed for at vurdere, hvordan de via konkrete indsatser cere dem. Men seerligt, n&r man neerleeser delmalene, er det
kan gere en forskel og hjzelpe til, at malene nas i 2030. tydeligt, at der gives meget input til, hvordan bade sma og
store virksomheder - via inddragelse af SDG i strategiudvik-
De 17 hovedmal understettes af 169 delmal, der udspecifice- ling, malsaetning og rapportering — kan bidrage til, at malene
rer en reekke facetter af hovedmalene. Det ger, at brugerne’ samlet set nas.
af verdensmalene i endnu hgjere grad kan fa en klar idé om,
hvilken indsats der kraeves.

“Umiddelbart er verdensmalene formuleret som mal for
nationalstaterne. Det er saledes ogsa alene disse, der kan
ratificere dem. Men seerligt, nar man naerleeser delmalene,
er det tydeligt, at der gives meget input til, hvordan bade
sma og store virksomheder — via inddragelse af SDG
| strategiudvikling, malsaetning og rapportering — kan
bidrage til, at malene samlet set nas”.
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“Det er pa virksomhedernes evne til at anvende
effektmal, at den reelle veerdi af verdensmalene
skal ses, da virksomhederne derved laegger
hele deres indflydelse og kabekraft bag”.

SDG’erne kan ses som et feelles sprog for verdens udfordringer,
og det er ogsa en realitet, at de, i de forste ar efter vedtagelsen
i 2015, har vundet indpas i virksomhedernes rapportering. Ofte
er ikonerne blevet brugt som laesevejledning, nar virksomhe-
der i deres eksisterende rapportering fx har beskrevet indsats
og resultater i relation til klima (méal nr. 7 om beeredygtig energi)
eller kensdiversitet (méal nr. 5 om ligestilling mellem kennene).
Men uden en egentlig inddragelse af selve verdensmalet i den
bagvedliggende strategi og malfastsaettelse i virksomheden.
Blandt kritikere ses det som vaerende for letkebt og overfla-
disk, nar SDG’erne alene bruges som en emnemaessig referen-
ceramme, der skal beskrive den eksisterende indsats.

| de senere ar er mange virksomheder lykkedes med at bruge
SDG’er som ramme for en vurdering af vaesentlighed, risici og
muligheder. Fx nar virksomheden i relation til ESG skal define-
re, hvad man konkret skal szette sig af mal. Et godt eksempel
pa dette er A.P. Maller - Mzersk A/S, som gennem sin proces
for vurdering af risici og muligheder har segmenteret de 17
verdensmal ud fra mal, hvor man kan levere signifikante resul-
tater i kraft af sin forretningsmodel. Mal, hvor man pé& ad hoc-
basis kan skabe varige forbedringer og verdensmal, der ikke
umiddelbart er i bergring med forretningsstrategien. Det bety-
der, at man for disse alene sikrer en lgbende overholdelse af
geeldende lovkrav i de markeder, hvor man opererer.

Andre virksomheder har gjort brug af verdensmalene til at
skabe interne forandringer i organisationen og i maden,
hvorpa man skaber en positiv pavirkning i samfundet. Chr.
Hansen A/S arbejder med en Igbende vurdering af produkt-
portefeljens effekt p& udvalgte verdensmal. Der er tale om
verdensmal nr. 2 (afskaf sult), nr. 3 (sundhed og trivsel) og nr.
12 (ansvarligt forbrug og ansvarlig produktion). | det omfang,
at et produkt kan dokumenteres at understotte to eller flere
af delmalene til ét af de 17 hovedmal, har arets omsaetning af
dette produkt betydning for, hvor stor en del af koncernens
omseetning, der understotter verdensmalene.

Tallet i sig selv (82 % i 2019) er primeert af kommunikativ
veerdi. Men internt har rapporteringen af tallet medfert en for-
oget stolthed blandt medarbejderne, en @get opmeerksom-
hed omkring virksomhedens positive effekt, og flere idéer til,
hvordan man kan blive endnu bedre. For investorerne er det
ene tal, der viser sammenhangen til SDG’erne meget anven-
deligt. Og det har givet Chr. Hansen A/S s& stor opmaerk-
somhed, at virksomheden er blevet udnasvnt til verdens mest
beaeredygtige af Corporate Knights.

a Til indholdsfortegnelsen

Endelig har mange virksomheder formaet at inddrage ver-
densmalene i strategien, s& selv meget ambitiose mal synes
at veere inden for rackkevidde, nar bestyrelsen vedtager at ga
efter dem. Selskaber som Carlsberg A/S, Novo Nordisk A/S
og Qrsted A/S har alle sat sig mal om at blive CO2-neutrale i
2030 eller tidligere — og dermed bidrage maksimalt til, at mal
nr. 7 om beeredygtig energi kan nds. Det er pa virksomheder-
nes evne til at anvende effektmal, at den reelle veerdi af ver-
densmalene skal ses, da virksomhederne derved laegger hele
deres indflydelse og kebekraft bag.

For bestyrelsen er verdensmél og delmal et godt udgangs-
punkt for en dialog med ledelsen om, hvad der i forhold til
ESG er vaesentligt, og hvor der matte vaere uafdaekkede risi-
ci og muligheder. SDG’erne saetter i den forbindelse ram-
men for, hvad samfundsansvar og baeredygtighed konkret
ber indbefatte, og dermed hvordan reel beeredygtighed ser
ud for en virksomhed péa lang sigt. Verdensmaélene er ogsa
det ’sprog’, som bestyrelse og ledelse kan bruge i dialogen
med vaesentlige interessenter. | kraft af dette 'sprog’ kan man
nemlig implicit vaere med til at lese kundernes udfordringer i
forhold til at blive baeredygtige. Og dermed forbedres ogsa
virksomhedens egen konkurrencekraft og muligheder for at
skabe langsigtet skonomisk vaerdi for ejerkredsen.

» jens.pultz.pedersen@pwc.com

PwC(C’s anbefalinger til bestyrelsen

¢ Bestyrelsen bar gge sit fokus pa ESG, sa risici og
muligheder inddrages i de eksisterende arbejds-
gange og i dialogen med ledelsen.
Bestyrelsen ber give sig selv et servicetjek i for-
hold til, om man besidder de rette kompetencer,
har den ngdvendige information til radighed og
generelt forer dialog med de vigtigste interessen-

ter (der oftest ikke begraenser sig til de finansielle).
Med en balanceret og integreret tilgang til hand-
tering af risici og muligheder pa ESG-omradet,

far bestyrelsen bedre indsigt — og dermed bedre
mulighed - for at sikre virksomhedens baeredyg-
tighed og udvikling pa lang sigt.
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Ny vejledning fra
Komitéen for god
Selskabsledelse

Intern revision

Af Brian Christiansen og Johan Bogentoft, PwC

Funktionsbeskrivelsen omhandler den interne revisionsfunk-
tions formal og omfang, befajelser, rapporteringsstruktur og
ansvar. Den ber ogsa angive, hvilke omrader og opgaver der

Intern revision — en kerneressource
i strategisk risk management

20

Selskaber, som er bedre i stand til at handtere risici ("risk
agile”), har sterre sandsynlighed for at opna profitabel vaekst
sammenlignet med de organisationer, som ikke tager risici.
Samtidig er det vigtigt, at virksomheder har steerke syste-
mer til at modsta ugnskede risici ("resilience”). Det er derfor
vigtigt, at bestyrelsen lebende monitorerer ("assurance”), at
risikoniveauet er inden for organisationens risikoappetit. | det
arbejde er en professionel intern revisionsfunktion bestyrel-
sens forlaengede arm.

Risikostyring skal altsa ikke kun bruges defensivt, men ogsa
som et offensivt veerktgj. Udfordringen er at finde en god
balance mellem "risk resiliency” og "risk agility”.

Danske virksomheders omgivelser aendrer sig hurtigere og
mere uforudsigeligt end nogensinde for. Det stiller starre krav
til bestyrelsens forstaelse af ikke bare virksomheden og dens
omgivelser (“risikounivers”), hvilke risici virksomheden kan
overleve ("risikotolerance”), men ogsa hvilke risici bestyrelsen
bevidst ensker at tage (“risikoappetit”). Her har intern revision
en afgerende rolle i at udfordre risikobilledet og give en uaf-
haengig tilbagemelding til bestyrelsen pa, om den samlede
risiko ligger inden for den definerede risikoappetit.

| henhold til den nye vejledning fra Komitéen for god
Selskabsledelse skal bestyrelsen fastseette rammerne for
intern revision i en funktionsbeskrivelse (“audit charter”).

Kort opsummering

Komitéen for god Selskabsledelse publicerede i juli 2019
en ny vejledning’ vedrgrende funktionsbeskrivelse til
interne revisionsfunktioner i danske bersnoterede selska-
ber, som ikke er underlagt Finanstilsynet. Vejledningen

kan ses som et stort skridt i retning mod, at danske
virksomheder kan have en professionel og vaerdiska-
bende intern revisionsfunktion som et fundament til god
selskabsledelse og risikostyring.

kan begreense intern revisions uafhaengighed og objektivitet.
Funktionsbeskrivelsen sastter rammerne for, hvilken rolle intern
revision skal spille og er genstand for lebende revurdering og
evaluering. | eksemplet p& funktionsbeskrivelsen, star det, at
intern revision skal felge de internationale standarder for intern
revision (International Standards for the Professional Practice
of Internal Audit) publiceret af The Institute of Internal Auditors
(The IIA) og tilherende etiske regler publiceret af The IIA.

Intern revision skal have en klar struktur for at kunne anven-
de sine ressourcer optimalt til at levere gget vaerdiskabelse til
bade ledelse og bestyrelse.

Som bestyrelsesmedlem bor
man stille sig selv spgrgsmalene

e Hvordan far jeg rettidig, nejagtig rapportering og overbe-
visning om, at organisationen ikke patager sig risici uden
for vores risikoappetit?

e Hvem kan give mig sikkerhed for, at vi patager os nok risici
til at opna vores malseetninger, samtidig med at vi bibehol-
der vores modstandskraft mod ugnskede haendelser?

e Hvem er mine “gjne og erer” ude i organisationen?

e Hvem giver mig et uafhaengigt billede af risiko- og kon-
trolmiljeet i organisationen?

En professionel intern revisionsfunktion kan veere svaret pa
alle spergsmalene.

| eksemplet til funktionsbeskrivelsen, som er vedlagt
vejledningen, star der i det farste afsnit: ”Formalet med
intern revision er at styrke og beskytte NN’s vaerdier ved
at levere risikobaseret og objektiv sikkerhed, radgivning
og indsigt. Intern revision bidrager til, at NN kan opna
sine mél ved at anvende en systematisk og disciplineret
tilgang til at evaluere og forbedre effektiviteten af ledel-
sesprocesser, risikostyring og kontrolprocedurer”.

1. Kilde: corporategovernance.dk/sites/default/files/190709_vejledning_om_funktionsbeskrivelse_for_intern_revision.pdf
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Figur 9: Balancen mellem Risk Resiliency og Risk Agility

Risk resiliency:

Modstandskraften mod ugnskede
haendelser gennem solide processet,
kontroller, risikostyringsveerktojer, en
steerk kultur og et steerkt brand.

Risk
resiliency +

Behovet for en veerdiskabende intern revisionsfunktion har
aldrig veeret storre. De bedste interne revisionsfunktioner
forméar at agere som bestyrelsens forleengede arm. Dette
gores ved:

e at skabe gennemsigtighed for bestyrelsen

e at koordinere effektivt med virksomhedens gvrige
compliance- og risikofunktioner

¢ at identificere og vurdere eksisterende savel som nye risici

e at danne partnerskaber med relevante interessenter.

Bestyrelsen spiller en afgerende rolle i forbindelse med opti-
meringen af udbyttet fra den interne revisionsfunktion. En
klar forventningsafstemning mellem bestyrelsen og den inter-
ne revision, samt et veldefineret fundament, sikrer en effektiv
og veerdiskabende intern revisionsfunktion.

Risk agility:

Evne til forandring og tilpasning af
risikostyring for at vinde fordele af
hurtige forandringer pa markedet,
kundeadfeerd og teknologisk udvikling.

Strategic risk
management

and sustainable
growth

Danmark har et af verdens mest tillidsfulde samfund. Nutidens
globaliserede verden gger behovet for objektive undersogel-
ser, risikostyring og vurdering af finansiel og operationel effek-
tivitet. Det kan en intern revisionsfunktion hjeelpe med.

Klare fordele for bestyrelsen

En intern revisionsfunktion kan hjeelpe bestyrelsen ved at
styrke tilsynet med virksomheden og samtidig fungere som
bestyrelsens “gjne og erer” pa tveers af organisationen. Intern
revision kan medvirke til at skabe et oget kendskab til og en
oget indsigt i organisationen via uafhzengige og objektive
undersggelser.

Interne revisionsfunktioner er ofte funktionelt forankrede hos
bestyrelsen/revisionsudvalget. Det sikrer funktionens uafhaen-
gighed af de enkelte forretningsomrader og muligheden for
uhindret at udtale sig om risiko- og kontrolmiljget pa tveers af
organisationen.

“En intern revision kan hjeelpe bestyrelsen ved at styrke
tilsynet med virksomheden og samtidig fungere som
bestyrelsens ‘gjne og erer’ pa tveers af organisationen.
Intern revision kan medvirke til at skabe et oget
kendskab til og en @get indsigt i organisationen
via uafhaengige og objektive undersggelser”.

a Til indholdsfortegnelsen
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Performance

| de virksomheder, som har valgt ikke at have en uafhaengig
intern revisionsfunktion, ber bestyrelse og revisionsudvalg
sikre, at de forventede opgaver udferes et andet sted i virk-
somheden eller af eksterne leveranderer, og at resultatet bli-
ver som onsket.

P& den made oges bestyrelsens muligheder for at foretage
rettidige og informerede beslutninger om de risici, som truer
virksomhedens opnaelse af sine mal. Det kan ske inden for
forskellige interne revisionsomrader, der bidrager til sikkerhed
og @get relevant information om, fx:

* Finansielle risici

e QOperationelle risici

e Strategiske risici

e Compliance-risici

e Cyber- og it-relaterede risici
e Kultur- og adfeerdsrisici

e Omdemmerisici.

Ifelge den nye vejledning om funktionsbeskrivelse for intern
revision bar den interne revisionschef rapportere administra-
tivt til den administrerende direktor. Men i forordet skriver
Komitéen for god Selskabsledelse, at "I nogle virksomheder
refererer revisionschefen dog bade funktionelt og administra-
tivt til den administrerende direktor eller gkonomidirektoren,
men har stadig ubegreenset adgang til revisionsudvalget/
bestyrelsen for at sikre uafhaengighed”.

Intern revision og teknologi

Nye teknologier aendrer virksomhedernes forretningsgange
og &bner samtidig op for nye muligheder, markeder, produk-
ter og serviceydelser.

For at den interne revisionsfunktion kan fortssette med at
levere veerdi til forretningen, skal den forstd virkningerne af
den teknologiske udvikling.

Bestyrelsen skal derfor forvente, at den interne revision har
forstaelse for de nye teknologier og har nedvendige kompe-
tencer pa omradet. Den interne revision skal desuden kunne
radgive om, hvordan virksomheden ber anvende de nye tek-
nologier, samtidig med at de handterer risiciene herved og
implementerer steerke kontroller.

Risikoen for cyberangreb

Truslen om cyberangreb er noget, som fortsat er hgjt pa de
fleste bestyrelsesagendaer. Det kan vaere udfordrende lgben-
de at fa information om og sikkerhed for, at kontroller og
systemer i virksomheden er operationelt effektive og hen-
sigtsmeessigt designet til at reducere risikoen for et angreb
eller begreense konsekvenserne, nar det sker. Den interne
revisionsfunktion kan med fordel bidrage til at teste og udfor-
dre roller og ansvar, politikker, processer og systemer, som
lobende skal sikre, at kontrollerne vedrerende fx patchning af
systemer eller beredskabsplaner virker. Hvis ikke intern revi-
sion ger arbejdet, hvem giver s uafhaengig og rettidig infor-
mation herom til bestyrelsen?

Bestyrelsens ansvar og rolle

Der findes ingen unik formel for, hvordan en intern revision
bor etableres. Der findes heller ikke en entydig optimal stor-
relse for funktionen. Vaesentligst er det, at funktionen har en
tilstreekkelig sterrelse til at kunne patage sig de opgaver, den
bliver stillet overfor.

Figur 10: Risikounivers, Risikotolerance og Risikoappetit?
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Risikounivers er udtryk for alle Risikotolerance er det niveau af risici, Risikoappetit er det niveau af
de risici, som organisationen kan som virksomheden kan overleve. Den okonomiske, operationelle, om-
udseettes for. kan udtrykkes i form af absolutter, som dommemaessige mv. risici, som
fx ”vi vil ikke udsaette mere end X % virksomheden gnsker at tage.
af vores kapital i form af et potentielt
tab, nar vi lancerer et ny produkt”.
2. Kilde: PwC
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| eksemplet pa funktionsbeskrivelse fra Komitéen for god
Selskabsledelse er det den interne revisionschefs ansvar at
“udarbejde en redegerelse for, om intern revision har tilstreek-
kelige ressourcer og kompetencer til at udfere sit arbejde”.

Designet bor tage udgangspunkt i det miljo, de behov og de
risici, som virksomheden stér overfor. Se ogsé afsnittet “out-
sourcing af den interne revisionsfunktion”. Nar beslutningen
om at etablere en intern revision er taget, er det vigtigt forst at
klarlzegge forventningerne til funktionen. Ofte kan intern revisi-
ons interessenter have forskellige agendaer og malsaetninger
for revisionens arbejde. Det er herefter vigtigt, at intern revi-
sion opnar tilstraekkelig uafheengighed, objektivitet og kom-
petencer til at kunne levere en indsats inden for de enskede
omrader. Ellers risikerer den daglige ledelse og bestyrelsen at
mangle kvalificeret input eller modtage input af utilstraekkelig
kvalitet. Kompetencerne kan opnas enten ved ansaettelse af
de rigtige profiler eller ved at sikre relevant ekstern bistand.

Sadan gor de bedste interne revisorer

Der er et betydeligt potentiale, som kan udnyttes ved en opti-
meret anvendelse af intern revision. Det er en forudseetning
for, at potentialet kan udnyttes, at bestyrelsen er tilstraekkelig
teet pa intern revision og giver funktionen de rette direktiver og
forudseetninger for at kunne opfylde de forventninger, der stil-
les til funktionen. Det kan efterfelgende overvages ved at fore-
tage et eksternt kvalitets-review, hvor det er muligt at opna en
uafheengig vurdering af revisionsfunktionen, herunder om der
med rette kan og ber forventes mere. Det kan medvirke til at
analysere intern revisions tildelte mandat og vurdere, om der
er omrader, hvor der er behov for yderligere optimering.

PwC har analyseret mange interne revisioner og identificeret
folgende fire generelle kendetegn ved en professionel veerdi-
skabende intern revisionsfunktion:

1. Demonstrerer staerke egenskaber inden for
relevante omrader
De bedst performende interne revisionsfunktioner besidder
egenskaber inden for falgende omréader, der sikrer, at de
maksimerer udbyttet af deres indsats:

e “Business alignment” — afstemmer revisionsplan,
herunder initiativer til oget veerdiskabelse, med
relevante interessenter og deres forventninger

* "Risikovurdering” — fokuserer pa kritiske risici og
udfordringer

e ”"Talentagenda” — udvikler de rette medarbejdere, der
matcher malsaetningen og visionen for intern revision
og resten af virksomheden

e "Stakeholder management” — involverer ledelsen ved
lebende dialog og feedback

e ”"Omkostningseffektivitet” — leverer omkostningseffektiv
service ved optimering af anvendte ressourcer

e "Teknologi” — anvender it og teknologi til at ege
effektiviteten af det udferte arbejde

e ”"Servicekultur” - fokuserer pa gget service via uaf-
haengighed, objektivitet og forstaelse af organisationen

e ”"Kvalitet og innovation” — promoverer kvalitets-
forbedring og innovation.

Figur 11: Otte teknologier som virksomheder og deres interne
revisionsfunktioner som minimum bgr forholde sig til

Internet of Things

Augmented
Robotics Reality
Droner Virtual
Reality
3D-printing Blockchain
Artificial
Intelligence
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2. Koordinerer effektivt med virksomhedens

ovrige compliance- og risikofunktioner

Integration og koordinering med de @vrige compliance- og
risikofunktioner er en forudsaetning for at kunne identifice-
re nye risici og folge veerdikaeden fra start til slut. De bed-
ste interne revisionsfunktioner forméar at inddrage evrige
funktioner, eksempelvis risikostyring, compliance-funkti-
on, controlling og it-sikkerhed, hvormed det bliver muligt
at opna en klar ressource- og ansvarsfordeling, der sikrer
en optimeret allokering inden for udvalgte risikoomrader.
Samtidig mindskes risikoen for ungdigt dobbeltarbejde
hos de reviderede parter i organisationen.

3. Identificerer og vurderer nuvaerende savel som

nye risici

Et tredje af de kendetegn, der definerer de bedste interne
revisionsfunktioner, er evnen til at identificere og vurdere
nuveerende savel som nye risici i revisionsplanlaegningen.
Det betyder, at intern revision fx spiller en proaktiv rolle
inden for it-sikkerhed, compliance og industrispecifikke
omrader af bade finansiel og operationel karakter. En for-
udseetning for dette er naturligvis, at intern revision har til-
straekkelige forretningsmaessige og faglige kompetencer til
at vurdere de nye risici, sa disse bliver kommunikeret bade
rettidigt og preecist til bestyrelsen.

4. Danner partnerskab med relevante interessenter

Ved at fungere som sparringspartner for bestyrelsen og
den daglige ledelse kan intern revision medvirke til at opti-
mere finansielle og operationelle risiko- og kontrolaktivi-
teter. Samtidig kan funktionen proaktivt levere indsigt og
radgivning med udgangspunkt i et uafhzengigt og ind-
géende kendskab til virksomheden. Det forudseetter, at
intern revision danner teette partnerskaber med relevante
interessenter pa tveers af virksomheden og medvirker til at
formidle opné&et viden om risici og kontroller.

Vejen frem mod yderligere veerdiskabelse

PwC'’s arlige undersggelser viser, at de interne revisionsfunk-
tioner, der sigter mod at vaere en betroet radgiver, skaber
mere veerdi for virksomhederne end dem, der alene yder revi-
sion. Udviklingen mod at blive en betroet radgiver kan ske i
kraft af falgende skridt:

1. ”Yder revision” — bidrager med overbevisning til bestyrel-
sen vedrorende effektiviteten af interne kontroller

2. "Problemloser” — anvender ekspertise og relevante red-
skaber til at identificere arsager til forretningsmaessige
udfordringer

3. "Indsigtsgiver” - leverer proaktiv indsigt p& tveers af orga-
nisationen, der kan medvirke til at lgse forretningsmaes-
sige udfordringer

4. "Betroet radgiver” - som felge af en kontinuerlig proaktiv
indsigt og assistance opbygger intern revision et teet part-
nerskab med den daglige ledelse og bestyrelse og fungerer
som betroet radgiver ved kritiske beslutninger. Herudover
vil intern revision veere en betroet radgiver, der kan give den
daglige ledelse og bestyrelse lebende rettidig feedback pa,
om virksomheden efterlever besluttede strategier og mal.

Uagtet typen og sterrelsen af intern revision er det en for-
udseetning, at denne bidrager med sikkerhed i forhold til
de finansielle og operationelle kontroller, der fungerer som
springbraet for, at den interne revision kan na nye hgjder som
betroet radgiver.

Hvordan skaber man et godt miljo
til yderligere vaerdiskabelse?

For at skabe veerdi i virksomhederne kraever det, at besty-
relsen sammen med den daglige ledelse og intern revision
muligger veerdiskabelse og @get performance gennem lgben-
de dialog og samarbejde.

Bestyrelsen ber derfor ideelt set:

¢ Formidle de veesentligste risici, som virksomheden star
overfor

e Opfordre til lsbende interaktion

¢ Oplyse om forventninger til den interne revisionsfunkti-
ons opnaelse af kort- og langsigtede mal

e Orientere om gnsker til periodisk og lebende kommu-
nikation

e Godkende design i samarbejde med revisionskomitéen
og sikre den ngdvendige tilslutning til dette.

“Uagtet typen og starrelsen af intern revision er det
en forudseetning, at denne bidrager med sikkerhed
| forhold til de finansielle og operationelle kontroller,
der fungerer som springbraet for, at den interne
revision kan na nye hgjder som betroet radgiver”.
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Sammen med bestyrelsen ber den daglige ledelse ogsa ita-
lesaette deres forventninger og vurdere, om der er uoverens-
stemmelser, der skal kortlaegges og behandles. Dialogen
mellem alle tre parter er helt essentiel for designet af den
optimale lgsning.

Outsourcing af den interne revisionsfunktion

Intern revision bar veere bemandet, sa de er i stand til at lofte de
udfordringer, ledelsen gnsker bistand til. Det kan geres ved at
etablere en ”in-house”-funktion med alle de rette kompetencer
eller ved helt eller delvist at outsource den interne revisions-
funktion til en ekstern partner. Fordelen ved ”in-house”-funkti-
onen er, at indsigt og viden forankres 100 pct. i virksomheden.

Fordelene ved at veelge enten outsourcing eller en sakaldt
”co-sourcing”-lgsning er blandt andre:

* Hurtig etablering med minimale risici og omkostninger

e Transformation af faste omkostninger til variable
omkostninger — det vil sige stor fleksibilitet

e Den rette lobende kombination af kompetencer og
viden tilpasset den aktuelle situation

* Adgang til globale ressourcer og specialistkompetencer

* Adgang til avanceret teknologi

e Omplacering af ledelsesressourcer til anden mere
strategisk brug.

Vejen frem for bestyrelsen

Hvor en intern revision gnskes, er det bestyrelsens ansvar at
sikre skabelsen af en intern revision, der lever op til interes-
senternes forventninger om kvalitet, kompetencer og veerdi-
skabelse.

Derfor ber forventningerne forankres i intern revisions funkti-
onsbeskrivelse, der Igbende ber revurderes med henblik pa at
afgere, om den passer til vicksomhedens nuveaerende situation.

Tilstedeveerelsen af en intern revision skaber yderligere tillid
til, at bestyrelsen er tilstraekkelig kleedt pa til at kunne vurdere
og forholde sig til de risici, som virksomheden star overfor.

» brian.christiansen@pwc.com
» johan.bogentoft@pwc.com

Figur 12: Vejen mod opnadelse af ikke-realiseret veerdi®
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3. Kilde: PwC
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Sadan gennemfgres en succesfuld

bestyrelsesevaluering

En bestyrelsesevaluering ber omfatte savel kvantitative som
kvalitative aspekter og skal resultere i forskellige handlings-
orienterede tiltag — en konkret handlingsplan. Men hvor-
dan sikres det, at bestyrelsesevalueringen ikke kun bliver en
‘compliance-gvelse’, men en gvelse som tilforer reel veerdi?
Evalueringen bar vaere mere end et ’afkrydsningsskema’, og
det ma ikke veere problematisk at veere oprigtig. S hvordan
bruger bestyrelserne evalueringerne til at blive mere effek-
tive, vurdere eventuelle mangler i bestyrelsens sammensaet-
ning og forbedre tilsynet med direktionen?

Dansk regulering

Borsnoterede selskaber

De opdaterede Anbefalinger for god Selskabsledelse af 23.
november 2017 tradte i kraft for regnskabsar, der begyndte
den 1. januar 2018 eller senere, og for den generalforsam-
ling, der i 2019 behandlede arsrapporten for 2018. En af de
veesentligste aendringer i de opdaterede anbefalinger var om
bestyrelsesevaluering.

Af Brian Christiansen, PwC

I henhold til de opdaterede anbefalinger afsnit 3.5 skal evalue-
ringsprocessen danne baggrund for en kontinuerlig forbedring
af bestyrelsesarbejdet og sikre, at bestyrelsen til stadighed har
den rette sammensaetning ved en lgbende fornyelse.

Fx er anbefalingen om inddragelse af ekstern bistand hvert
tredje &r ny. Det samme er anbefalingen om, at formanden
forud for valg af bestyrelsen pa generalforsamlingen ber
redegare for bestyrelsesevalueringen.

Begge @ndringer, og saerligt omtalen pa generalforsam-
lingen, er udtryk for aendringer i forhold til den overvejen-
de praksis i Danmark. Ses der til udlandet, har det i flere ar
veeret praksis eksternt at redegere for udferelsen og resulta-
terne i forbindelse med bestyrelsesevaluering.

Som folge af opdateringen af anbefalingerne har Komiteen
for god Selskabsledelse den 28. august 2018 udsendt en
opdateret vejledning om bestyrelsesevaluering. Vejledningen
fokuserer p& de personrelaterede aspekter i bestyrelsens
selvevaluering.

“Et feelles tema for bade anbefalingerne og vejledningen er,

at det ikke er muligt at beskrive, hvad der fungerer bedst

for det enkelte selskab, men

at det er centralt, at evalue-

ringen foregar i en for bestyrelsen transparent, god og
konstruktiv atmosfeere, hvor hvert enkelt medlem af besty-
relsen far lejlighed til at ytre sig om alle relevante forhold”.

Kort opsummering

Evaluering af bestyrelsen og bestyrelsesudvalg udger
et vaesentligt element i den kontinuerlige proces med at

forbedre bestyrelsens performance.
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Vejledningen er kun til inspiration for arbejdet med besty-
relsesevaluering. Selve afrapporteringen vedrerende god
selskabsledelse skal alene foretages i forhold til komiteens
konkrete anbefalinger — og ikke i forhold til vejledningen eller
kommentarerne til de enkelte anbefalinger.

Et feelles tema for bade anbefalinger og vejledning er, at det
ikke er muligt at beskrive, hvad der fungerer bedst for det
enkelte selskab, men at det er centralt, at evalueringen fore-
gar i en for bestyrelsen transparent, god og konstruktiv atmo-
sfaere, hvor hvert enkelt medlem af bestyrelsen far lejlighed til
at ytre sig om alle relevante forhold.

Erhvervsstyrelsen har offentliggjort ”Vejledning om revisi-
onsudvalg” i 2018. Vejledningen indeholder ikke nye reg-
ler, men er ment som en hjaelp til fortolkning af eksisterende
lovgivning, herunder revisorloven, der i 2016 blev opdate-
ret som folge af EU’s revisorlovgivning. Vejledningen udtryk-
ker Erhvervsstyrelsens holdning og fortolkning af reglerne for
revisionsudvalg i Danmark. Laes ogsa mere om dette i kapit-
let om revisionsudvalgets agenda, hvor der bl.a. er fokus pa
PwC'’s forslag til, hvordan revisionsudvalget kan gennemfare
en selvevaluering af, hvor effektivt udvalget opfylder sine for-
pligtelser.

Erhvervsdrivende fonde

Komiteen for god Fondsledelse har udarbejdet i alt 16 anbe-
falinger om fondenes processer for bl.a. kommunikation,
bestyrelsessammenseetning og vederlag til fondens ledelse.
Anbefalingerne er, som Anbefalinger for god Selskabsledelse,
soft law, og de er udstedt med det formal at hgjne kvaliteten
af bestyrelsesarbejdet i erhvervsdrivende fonde.

Komiteen har ligeledes udarbejdet en vejledning om besty-
relsesevaluering, der er offentliggjort i juni 2015. Indholdet af
anbefalingen og vejledningen om bestyrelsesevaluering min-
der om tilsvarende for selskaber, inden den omtalte opdate-
ring i 2017 og 2018. Vi henviser til PwC’s Fondshdndbogen
2020, hvor man kan leese mere herom.

Hvad er omfanget af evalueringen?

Det er forst og fremmest vigtigt, at bestyrelsesmedlemmerne
er enige om, hvad de ensker at fokusere pa i evalueringspro-
cessen. Blandt de mest almindelige fokusomréader er:

e Evaluering af bestyrelsens sammenszetning.
Sammenseetningen af bestyrelsen er af afgerende betyd-
ning. Det er nodvendigt, at bestyrelsen besidder en reek-
ke forskellige kompetencer, ekspertiser og erfaringer, sa
den effektivt kan fere tilsyn med virksomheden. Opnaelse
af en forstaelse af eventuelle mangler i bestyrelsens sam-
menseetning er det forste skridt mod at sikre en optimal
bestyrelsessammensaetning. En gennemgang af besty-
relsens sammensaetning giver ogsa mulighed for at se pa
eventuelt manglende performance fra bestyrelsesmed-
lemmernes side, og den giver bestyrelsen et perspektiv
pa, hvor de eventuelt ensker forandringer.

a Til indholdsfortegnelsen

¢ Etablering og overvagning af dynamikken
i bestyrelseskulturen.
Bestyrelsesevalueringer udger en god mulighed for at se
pa, hvordan bestyrelsen arbejder sammen. Opmuntrer
kulturen til &bne droftelser, og er det i orden, at der fore-
kommer uoverensstemmelser? Fremmer kulturen lgbende
forbedringer, aben feedback og coaching? Fremmer den
samarbejde og udveksling af oplysninger? Eller er der
bestemte bestyrelsesmedlemmer, som dominerer droftel-
serne og udelukker andre synspunkter?

e Forbedring af bestyrelsespraksis.
Bestyrelserne kan ogsé anvende evalueringerne til at
analysere kvaliteten og kvantiteten af det materiale, de
modtager fra direktionen, vurdere bestyrelsens ledelses-
praksis eller overveje eventuelle aendringer til proces-
serne fremover.

¢ Planlaegning af generationsskifte i bestyrelsen.
Bestyrelsesevalueringer kan vaere et godt veerktoj i
forbindelse med planleegning af generationsskifte i
bestyrelsen, da de kan hjaelpe med at identificere, hvilke
kompetencer og hvilken baggrund der vil veere ngd-
vendige i lyset af virksomhedens langsigtede strategi.
Evalueringerne kan desuden anspore bestyrelserne til at
overga til en mere strategisk og mindre reaktiv tilgang til
generationsskifte i bestyrelsen.

Anbefalinger for god Selskabsledelse omtaler desuden, at
det er hensigtsmaessigt samtidig med bestyrelsesevaluerin-
gen at vurdere direktionens arbejde og resultater samt direk-
tionen og bestyrelsens samarbejde.

Hvem bgr evalueres?

Vejledningen om bestyrelsesevaluering fra august 2018
anforer, at bestyrelsesevalueringen bor omfatte den samle-
de bestyrelse, bestyrelsesudvalg og de enkelte bestyrelses-
medlemmer.

Anbefalinger for
god Fondsledelse

2.6.1. Det anbefales, at bestyrelsen fastleegger
en evalueringsprocedure, hvor bestyrelsen,
formanden og de individuelle medlemmers
bidrag og resultater arligt evalueres, og at
resultatet droftes i bestyrelsen.
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Anbefalinger for god
Selskabsledelse

3.5.1 Det anbefales, at bestyrelsen fastleegger en
evalueringsprocedure for en arlig vurdering af den
samlede bestyrelse og de individuelle medlem-
mer. Der ber inddrages ekstern bistand minimum
hvert tredje ar. | evalueringen ber bl.a. indga en
vurdering af:

bidrag og resultater,

samarbejde med direktionen,

formandens ledelse af bestyrelsen,

bestyrelsens sammensaetning (herunder kompe-
tencer, mangfoldighed og antal medlemmer),
arbejdet i udvalgene og udvalgsstrukturen, og
arbejdets tilretteleeggelse og kvaliteten af mate-
riale, der tilgar bestyrelsen.

Evalueringsproceduren samt overordnede konklu-
sioner ber beskrives i ledelsesberetningen og pa
selskabets hjemmeside. Formanden bgr redegere
for bestyrelsesevalueringen, herunder processen og
overordnede konklusioner p& generalforsamlingen
forud for valg til bestyrelsen.

3.5.2. Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang
arligt evaluerer direktionens arbejde og resultater
efter forud fastsatte kriterier. Desuden ber besty-
relsen vurdere behovet for aendringer i direktionens
struktur og sammensaetning af direktionen under
hensyntagen til selskabets strategi.

3.5.3. Det anbefales, at direktionen og bestyrelsen
fastleegger en procedure, hvorefter deres samar-
bejde arligt evalueres ved en formaliseret dialog
mellem bestyrelsesformanden og den administre-
rende direkter, samt at resultatet af evalueringen
forelaegges for bestyrelsen.

Kilde: corporategovernance.dk
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Evaluering pa de tre naevnte niveauer giver inspiration til:

e Hele bestyrelsen. Dette saetter bestyrelsen i stand til at
vurdere dens samlede performance, opdage tendenser
og identificere omrader, der ber forbedres.

¢ Bestyrelsesudvalg. Dette giver synlighed med hensyn til,
hvordan bestyrelsesudvalgene er struktureret, og hvordan
de performer i henhold til de opgaver, der er beskrevet i
deres kommissorium. Evaluering af bestyrelsesudvalg kan
ogsa hjeelpe bestyrelsen med at overvage allokeringen af
tilsyn. Er ansvarsomréderne hensigtsmaessigt allokeret
mellem den samlede bestyrelse og bestyrelsesudvalgene?

* De enkelte bestyrelsesmedlemmer. Dette giver oplys-
ninger om, hvad de enkelte bestyrelsesmedlemmer bidra-
ger med, og hvilken vaerdi de tilferer i bestyrelseslokalet.

Individuelle evalueringer hjeelper ogsd med at male besty-
relsesmedlemmernes deltagelse i bestyrelses- og udvalgs-
meder, samt hvorvidt de holder sig opdateret i forhold til
virksomhedens forretning. Det kan ogsa i forbindelse med
evaluering af de enkelte bestyrelsesmedlemmer undersoges,
hvad bestyrelsesmedlemmerne szetter pris pa hos de gvrige
medlemmer, og hvad de kunne teenke sig blev anderledes.
Selv om en evaluering af de enkelte bestyrelsesmedlemmer
kan veere meget nyttig, er det efter vores erfaring de faerreste
bestyrelser, der gennemfearer en form for individuel evaluering
af bestyrelsesmedlemmer.

Hvad bor evalueres?

Evalueringer af bestyrelsen, bestyrelsesudvalg og de enkelte
bestyrelsesmedlemmer kan hjaelpe med at identificere omra-
der, der ber forbedres. De kan gere det muligt for bestyrel-
serne at male, om de er parate til fremtiden. Evalueringerne
kan ogsé afdaekke, hvilke forhold der efter bestyrelsesmed-
lemmernes mening ber vaere mere i fokus.

Bestyrelsens eller bestyrelsesudvalgenes performance -

der kan maéles pa folgende:

¢ Hvorvidt de vaesentligste ansvarsomrader i henhold til
de opgaver, der er beskrevet i kommissoriet, er blevet
varetaget.

* Hvorvidt starrelsen og sammensaetningen er passende.

e Hvorvidt bestyrelsesmedlemmernes bidrag til fastseettelse
af dagsordenen er af passende omfang.

e Hvorvidt den tildelte tid til meder og medefrekvensen er
passende.

e Hvorvidt der modtages tilstrackkelige og rettidige informa-
tioner fra direktionen.

e Hvor godt bestyrelsesmedlemmerne arbejder sammen,
om kommunikation og dreftelser er tilstraekkelige, graden
af opnadet konsensus vedrgrende vaesentlige forhold mv.

e Hvorvidt der modtages tilfredsstillende opdateringer og
oplysninger uden for de planlagte bestyrelsesmgder.

e QOverordnet effektivitetsniveau.

Til indholdsfortegnelsen a


corporategovernance.dk

“Hvis peer-evalueringer udferes pa en konstruktiv
made, kan de udgere en nyttig feedback for det
enkelte bestyrelsesmedlem. En séddan feedback
kan hjeelpe bestyrelsesmedlemmerne til bedre
at forsta, hvordan — og pa hvilkke omrader — de
kan forbedre deres individuelle performance”.

Figur 13: Omrader, der kan overvejes ved

evaluering af bestyrelsesudvalg

Omrade til vurdering

Speargsmal, der kan overvejes

Udvalgets sammenszetning e Er der kompetencer, som mangler, og som ville veere nyttige at have i udvalget?

Udvalgets aktiviteter

Mgadedynamik

Det enkelte bestyrelsesmedlems performance -
der kan maéles pa folgende:

Frekvens for mgdedeltagelse

Grad af forberedelse

Aktiv deltagelse under mgderne

Evne til at kommunikere og formulere idéer

Vilje til at lytte og anerkende andre synspunkter
Forstaelse af virksomheden og branchen

Evne til at samarbejde med andre bestyrelsesmedlemmer
og direktionen

Hvad bestyrelsesmedlemmet ger godt

e Hvad bestyrelsesmedlemmet bor gore anderledes
e Overordnet bidragsniveau.

a Til indholdsfortegnelsen

Har udvalgsmedlemmerne en tilstraekkelig forstaelse af virksomhedens forretning og drift?

Varetager udvalget alle de opgaver, der er beskrevet i deres kommissorium?
Stiller udvalgsmedlemmerne de rigtige spergsmal til direktionen?

Fokuserer udvalgsmedlemmerne pa de rigtige emner?

Er der emner, som udvalget skulle vaere mere involveret i?

Bruger udvalget de interne og eksterne ressourcer optimalt?

Har udvalget en tilstraekkelig forstaelse af de risici, som de overvager?

Bidrager nogle medlemmer af udvalget mere end andre?

Sker det, at tilstedevaerelsen af visse enkeltpersoner pa mader hasmmer dreftelserne?
Er fordelingen af oplaeg og droftelse passende?

Er medefrekvens og tildeling af tid til meder passende?

Afseettes der tilstraekkelig tid til fortrolige mader?

Nogle bestyrelser veelger at fa hvert enkelt bestyrelsesmed-
lem til at evaluere de ovrige bestyrelsesmedlemmer. Dette
goeres anonymt og faciliteres i nogle tilfeelde af en tredjepart.
Peer-evalueringer kan give et mere indgaende indblik i, hvor-
dan bestyrelsens kultur og performance pavirkes af hvert
enkelt bestyrelsesmedlem. Nogle bestyrelser er dog tilbage-
holdende med at udfgre peer-evalueringer, da bestyrelses-
medlemmerne kan veere af den opfattelse, at det kan skade
bestyrelsens dynamik og medlemmernes indbyrdes forhold.

Hvis peer-evalueringer udferes pa en konstruktiv made, kan
de udgere en nyttig feedback for det enkelte bestyrelsesmed-
lem. En sadan feedback kan hjzelpe bestyrelsesmedlemmerne
til bedre at forsta, hvordan — og pa hvilke omrader — de kan for-
bedre deres individuelle performance. For bestyrelser, som ikke
for gjeblikket udferer peer-evalueringer, men som overvejer at
introducere dette, vil et naturligt tidspunkt at gere det pa veere,
nar der naeste gang kommer et nyt bestyrelsesmedlem.
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Figur 14: Fordele og ulemper ved de forskellige evalueringsmetoder

Fordele Ulemper

Skriftlige sporge- * Praktiske, lette at anvende
skemaer eller online-
undersogelser aendringer

e Omkostningseffektive

e Kan anvendes fra ar til &r for at konstatere

e Kan blive betragtet som en
"afkrydsningsevelse’
Begreensede svarmuligheder i
multiple choice-spargeskemaer

En-til-én interviews ¢ Intervieweren kan stille uddybende sporgs- e Tager tid at udfere

mal for at f& flere informationer
og baggrundsoplysninger

med bestyrelses-
formanden/formanden
for nomineringsudvalget

En-til-én interviews e Facilitatoren kan stille uddybende
spergsmal for at fa flere informationer

med en tredjeparts-

facilitator og baggrundsoplysninger

Kan veere vanskelige eller
ubehagelige at gennemfare

Tager tid at udfere
@gede omkostninger

¢ Bestyrelsesmedlemmerne kan vaere

mere abne og erlige, nar de taler

med en tredjepart

Hvordan udferes evalueringen?

Mange evalueringer udferes internt af bestyrelsesformanden
med hjaelp fra bestyrelses-/direktionssekretariatet. | nogle til-
feelde udferer nomineringsudvalget evalueringen eller tilsynet
med evalueringerne. | andre tilfeelde gennemfares processen
af en tredjepartsfacilitator.

Det er vores erfaring, at der ikke er én bedste lgsning, men at
et mix af forskellige tilgange over tid giver det bedste resultat.

Evaluering af bestyrelsesudvalg foretages typisk af de
respektive udvalgsformaend. Evalueringer af bestyrelsesud-
valg fokuserer typisk pa udvalgets sammensaetning, aktivite-
ter og dynamik. De ber ogsé daekke udvalgets relation til den
samlede bestyrelse og direktionen.

Flere og flere bestyrelser anvender eksterne radgivere til at
facilitere evalueringsprocessen.

Komiteen for god Selskabsledelse anbefaler, at der involve-
res en ekstern radgiver hvert tredje ar. Eksterne radgivere kan
i deres egenskab af neutrale mellemmaend hjeelpe med at
skabe en mere afslappet atmosfeere, som fremmer abenhed
og eerlighed blandt bestyrelsesmedlemmerne.

Hvilke metoder anvendes typisk?

Evaluering af hele bestyrelsen og bestyrelsesudvalg kan gen-
nemfares pa en reekke forskellige mader. Skriftlige spor-
geskemaer eller undersogelser, faciliterede droftelser og
individuelle interview (med bestyrelsesformanden eller en
tredjepartsradgiver) kan alt sammen anvendes.

Uddrag fra Bestyrelsesarbejde i Danmark 2020 | Bestyrelsesevaluering

Processen kan ogséd omfatte feedback fra personer uden for
bestyrelseslokalet, som arbejder taet sammen med bestyrel-
sen eller bestyrelsesudvalget — fx anses det for at veere god
praksis at involvere direktionen.

e Sporgeskemaer og undersogelser. Spargeskemaer kan
struktureres péa forskellige mader og indeholder saedvan-
ligvis ogsa en raekke spergsmal, hvor svarmulighederne
ikke er begraensede. En vigtig fordel ved spergeskemaer
er, at de kan tilbyde deltagerne anonymitet. Resultaterne
opsummeres typisk og rapporteres tilbage til den sam-
lede bestyrelse.

¢ Faciliterede droftelser. Nogle bestyrelser anvender
faciliterede droeftelser som en made til fremme af en
dialog om bestyrelsens performance. Det er typisk enten
formanden, formandskabet eller en ekstern facilitator, der
er ordstyrer i forbindelse med droftelserne i den samlede
bestyrelse. De emner, der skal dreftes, bliver ofte meddelt
pa forhand, og bestyrelsesmedlemmerne opfordres til at
komme med forslag til yderligere emner.

¢ Individuelle interviews. Nogle bestyrelser anvender én-
til-én interviews med hvert enkelt bestyrelsesmedlem som
supplement til de skriftlige spergeskemaer. Intervieweren
er seedvanligvis formanden for bestyrelsen eller nomine-
ringsudvalget, alternativt en ekstern ekspert. Den pageel-
dende kan ogsa interviewe medlemmer af direktionen.

Bestyrelsen drofter typisk resultaterne af interviewprocessen,
og disse opsummeres, uden at der tilknyttes kommentarer.
I nogle tilfeelde veelger bestyrelsens ledelse efterfelgende at
mgdes med hvert enkelt bestyrelsesmedlem for at udveksle
feedback.

Til indholdsfortegnelsen a



Hvad bor der ske efter evalueringen?

Effektive bestyrelser bruger oplysningerne fra evalueringen
til at fastsaette en detaljeret handlingsplan. Det er ligeledes
vigtigt, at bestyrelsen overvager og lebende informeres om,
hvordan handlingsplanen implementeres.

Resultaterne af evalueringerne bgr ogsé inddrages i for-
bindelse med planer om generationsskifte i bestyrelsen og
bestyrelsesudvalg.

Bestyrelserne kan starte med at identificere, hvem der skal
tage sig af opfelgningen. Den pageeldende person ber udar-
bejde en handlingsplan for implementering af eventuelle
andringer som folge af evalueringen. Handlingsplanen kan
fx indeholde muligheder for efteruddannelse af bestyrelses-
medlemmer, strategier for forbedringer og vaesentlige datoer
for milepeele i processen.

Skal virksomheden give oplysninger
til aktionaererne om evalueringen?

Hidtil har kun enkelte bestyrelser valgt at give oplysninger
om evalueringsprocessen i arsrapporten, typisk i afsnittet om
redegorelsen til aktionaererne. Selv om denne praksis ikke
er ret udbredt, udtaler institutionelle investorer, at sadanne
oplysninger kan veere veerdifulde.

Ved at give interessenterne et klart billede af bestyrelsespro-
cessen samt ved at redegere for, hvorfor bestyrelsesmedlem-
merne er af den opfattelse, at processen virker, demonstrerer
virksomheden gennemsigtighed og viser, at den engagerer
sig i bestyrelsesarbejdet.

Komiteen for god Selskabsledelse har i forbindelse med
deres opdatering af anbefalingerne i 2017 anbefalet, at for-
manden forud for valg af bestyrelsen pa generalforsamlingen
ber redegore for bestyrelsesevalueringen.

Afsluttende bemeerkninger

En effektiv evalueringsproces bidrager til at sikre et staerkt
bestyrelsestilsyn, god virksomhedsledelse og fortsatte for-
bedringer, hvad angar bestyrelsesmedlemmer og bestyrelser.
Og med den rette proces kan bestyrelserne sikre, at evalu-
eringerne bliver vaerdifulde. Det kraever dog, at bestyrelses-
medlemmerne er oprigtige i forbindelse med evalueringen, og
at der folges tilstraekkeligt op pa resultaterne af evalueringen.

» brian.christiansen@pwc.com

“En effektiv evalueringsproces bidrager til at sikre et
steerkt bestyrelsestilsyn, god virksomhedsledelse og
fortsatte forbedringer, hvad angar bestyrelsesmed-
lemmer og bestyrelser. Og med den rette proces kan
bestyrelserne sikre, at evalueringerne bliver veerdifulde”.

a Til indholdsfortegnelsen
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Diversitet i1 bestyrelsen

Diversitet er i lobet af det sidste ar ofte blevet omtalt i det
offentlige rum af regeringen, den offentlige sektor, virksom-
heder, interesseorganisationer og af medierne.

Det er seerligt balancen mellem kennene i bestyrelserne, der
fortsat praeger den offentlige diversitetsdebat. En reekke virk-
somheder har ogsa inkluderet andre dele af diversitet, sdésom
forskellige seksuelle orienteringer, ved at tage kendte sym-
boler til sig for at vise deres stotte til inklusion og diversitet.

Men bestyrelser kan med fordel teenke pa diversitet som et
endnu bredere spektrum, der fx ogsa omhandler internationale
profiler, etnicitet, nationalitet, religigs overbevisning, alder og
bestyrelseserfaring.

Specifikt i forhold til kensdiversitet har Erhvervsstyrelsen i
deres seneste rapport fra december 2018 konkluderet, at hele
96,3 % af de undersogte virksomheder efterlevede kravene
om opstilling af maltal for andelen af det underrepraesente-
rede kon i det overste ledelsesorgan. Det er en fremgang fra
94,4 % i2017.1

Andelen af undersggte virksomheder med en ligelig fordeling
mellem kennene blandt bestyrelsesmedlemmer er ogsa gaet
frem fra 33,3 % i 2016 til 35,6 % i 2017.2

PwC’s Annual Corporate Directors Survey 2019° viser, at besty-
relser i stigende eller i samme grad som sidste ar mener, at der
generelt er fordele ved at f& @get diversitet i bestyrelsen:

Kort opsummering

Diversitet i bestyrelsen har stgrst mulighed for at lykkes
med malrettede tiltag.
Antallet af virksomheder med maltal for eget diversitet i

bestyrelsen gar fremad, men andre indsatser og male-
punkter er ogsa vigtige for at opna et reelt billede af
diversiteten.

Af Line Berg Madsen, PwC

Lovgivningskrav —
bestyrelsens stillingtagen
til diversitet:

Selskabslovens § 139c om maltal og politikker for
det underrepraesenterede kon.

Anbefalinger for god Selskabsledelse, nr. 3.5.1. om
arlig evaluering af bestyrelsens sammensaetning
(herunder kompetencer og mangfoldighed).
Arsregnskabslovens § 99b om den kensmaessige
sammenseetning af ledelsen

e Bringer unikke perspektiver ind i bestyrelseslokalet: 94 %
(94 % i 2018)

e (ger bestyrelsens ydeevne: 87 % (84 % i 2018)

e Forbedrer forholdet til investorerne: 84 % (81 % i 2018)

e (Qger virksomhedens ydeevne: 76 % (72 % i 2018).

Inden for de enkelte diversitetselementer mener flest fortsat,
at det har sterst betydning at have fokus pa diversitet i for-
hold til kenssammensaetning (88 % i 2019, 89 % i 2017) og
etnicitet (77 % i 2019, 76 % i 2017). Andre elementer bliver
tillagt mindre vaegt i besvarelserne, sdsom spredning i alder,
bestyrelseserfaring, international erfaring og sociogkonomisk
baggrund - og disse gar hver isger tilbage med mellem 15 og
28 procentpoint.*

Diversitet kan med fordel taenkes ind i virksomhedens
strategi for baeredygtig udvikling.

De danske regler om medarbejderrepraesentation giver
ogsa bestyrelsen mulighed for at inddrage diverse kom-
petencer og synsvinkler som supplement til de general-
forsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.

1. Kilde: erhvervsstyrelsen.dk/sites/default/files/2019-02/Den %20kensmaessige %20sammensaegning % 20af%20ledelsen %20i%20regnskabsaret %202017.pdf
2. Kilde: erhvervsstyrelsen.dk/sites/default/files/2019-02/Den%20kensmaessige %20sammensaegning %20af%20ledelsen%20i%20regnskabséret %202017.pdf.
Opgjort iht. den nyeste vejledning. Det bemaerkes, at da en ligelig fordeling ikke er lig med en 50:50-fordeling mellem kennene, er den tilstraebte balance baseret

pa, hvor mange medlemmer bestyrelsen har.
3.-4. Kilde: PwC’s Annual Corporate Directors Survey 2019
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“En helt central del af diskussionen om bestyrelsens
sammensaetning er, hvordan man sikrer sig de rette kom-
petencer | bestyrelseslokalet. Netop dette kan med fordel

gares til selve omdrejningspunktet for diversitetsdebatten”.

Og feerre bestyrelsesmedlemmer har svaret, at diversitet i
bestyrelsen er 'meget vigtigt’, hvilket forer til et fald fra 46 %
til 38 %°.

Vi ser samtidig, at flere af de adspurgte svarer, at der er en
tilstraekkelig diversitetsbalance, og at debatten ikke ber fylde
mere end nu.

Sammenholdt med fremgangen i balancen mellem kennene
kan det give en indikation pd, at debatten om diversitet er
ved at aendre sig, og at det intense fokus pé& selve diversi-
teten, som vi tidligere har set, ber kalibreres for at beholde
opbakningen til og dermed fremgangen i diversiteten.

En mere langsigtet made at taenke diversitet kan derfor veere
at integrere elementet i virksomhedens almindelige rekrutte-
ring og udvikling.

Diversitet starter uden for bestyrelseslokalet

En helt central del af diskussionen om bestyrelsens sammen-
szetning er, hvordan man sikrer sig de rette kompetencer i
bestyrelseslokalet. Netop dette kan med fordel geres til selve
omdrejningspunktet for diversitetsdebatten.

Virksomhedernes behov for kompetencer er generelt under
udvikling i disse ar, bl.a. pa grund af brancheglidninger og
digitalisering. En anden underliggende tendens er arbejds-
styrkens forventninger til deres arbejdsliv. Samtidig peger
ikke mindre end 67 % af de adspurgte danske erhvervsledere
pa, at det er en udfordring at rekruttere kvalificeret arbejds-
kraft med de rette kompetencer.®

Figur 15: Et a&endret syn pa diversitet’

Antal bestyrelsesmedlemmer (i procent), der mener, at disse former for diversitet er vigtige for virksomheden

Konsdiversitet

Race/etnisk diversitet

Aldersdiversitet

Diversitet i forhold til bestyrelseserfaring

Internationalt tilhersforhold

Diversitet i forhold til sociogskonomisk baggrund

88%
89%
7%
76%
76%
91%
73%
88%
54%
7%
39%
67%
mm 2019 mm 2017

5. Kilde: PwC’s Annual Corporate Directors Survey 2019
6. Kilde: PwC’s CXO Survey 2019
7. Kilde: PwC’s Annual Corporate Directors Survey 2019

a Til indholdsfortegnelsen

Uddrag fra Bestyrelsesarbejde i Danmark 2020 | Diversitet i bestyrelsen

33



En made, hvorpa man som virksomhed i dag kan finde kvalifi-
cerede medarbejdere og bestyrelsesmedlemmer, kan veere at
gere talentmassen sa diversificeret som muligt. Det betyder
ikke, at kravene til kvalifikationer skal saenkes, men derimod
at der skal udveelges profiler pa baggrund af de dygtigste
talenter og deres kompetencer.

De tunge kompetencer, der fx er relevante for bestyrelses-
arbejdet, bygger pa en kombination af kompetenceudvikling
og erfaringer, der tager arevis at udvikle. Det er derfor ikke et
egnet parameter at veelge bestyrelsesmedlemmer alene med
henblik pa at opna diversitet. Tvaertimod er det mere relevant
at give interesserede talenter de bedst mulige vilkar for at
bruge deres kompetencer:

e | forhold til medarbejderstaben kan det veere via strate-
gisk og kontinuerlig talentudvikling.

¢ | forhold til sammensaetningen af bestyrelsen kan det
veere via selvevaluering og et nomineringsudvalgs kriterier
for sammensaetning af kompetencer og mangfoldighed.

Pa begge fronter er objektivitet og anti-diskrimination vigtigt
at holde sig for gje — og det giver samtidig endnu sterre veer-
di for den enkelte virksomhed, hvis der ogsa fokuseres pa
inklusion og diversitet som positive elementer.

Hele 83 % af de adspurgte bestyrelsesmedlemmer i PwC’s
Corporate Directors Survey 2019 har svaret, at virksomheder
generelt ber gore mere for at fremme diversitet i forhold til
ken og etnicitet pa arbejdspladsen.t Men hvordan kan dette
sa gores i praksis?

Hvordan kan bestyrelsen fremme diversitet?

Strategiske, inkluderende og objektive kriterier for nomine-
ring og evaluering af kompetente bestyrelsesmedlemmer kan
veere med til at fremme diversitet.

Det giver samtidig den fordel, at bestyrelsen kan falge udvik-
lingen pa nezert hold og justere pa tiltagene, hvis der ikke
sker den gnskede udvikling i virksomhedens og bestyrelsens
diversitetsmix.

Bestyrelsens veerktojskasse til at fremme
diversitet inkluderer bl.a.:®

Bestyrelsen: Selvevaluering

e Sammensaetningen af bestyrelsesmedlemmernes diver-
sitet samt udviklingen og resultaterne af tiltag inden for
diversitet kan indga som et punkt i den arlige bestyrelse-
sevaluering. Dette ber altid ses i lyset af en evaluering af
bestyrelsesmedlemmernes kompetencer og ikke udeluk-
kende, om de bidrager til diversitet.

Bestyrelsen: Nominering af bestyrelsesmedlemmer

e Etablering af fast praksis med brug af en diversificeret
base af kandidater.

e Hvis der benyttes eksterne konsulenter til at finde
kandidater, kan det taenkes ind, at der skal seges
efter en diversificeret gruppe af kandidater.

e Huvis virksomheden har et nomineringsudvalg, kan udvalget
lade diversitet indga som en del af vurderingen af bestyrel-
sens kompetencer ud fra de forskellige og unikke perspek-
tiver, som de enkelte bestyrelsesmedlemmer bidrager med.

Virksomheden: Diversitetspolitik og CSR

e Etablering af en politik om virksomhedens fremme af
diversitet, inklusion, lighed og anti-diskrimination.

e Hvis virksomheden arbejder med beeredygtighed eller
Corporate Social Responsibility (CSR) kan diversitet mv.
indga som en del af en baeredygtig udvikling af virk-
somheden.

Virksomheden: Malepunkter for diversitet

¢ Etablering af malepunkter for medarbejderstabens diver-
sitetsbalance i bred forstand malt pa segmenter som
ledende poster, mellemlederniveau, forskellige funktioner
og arbejdsstyrken generelt. Ved at analysere eventuelle
forskelle i lan og incitamentsaflenning kan virksomhe-
den fa en indikation p&, om der kan geres noget for at
understotte nogle af de underrepraesenterede grupper.
Medarbejdertilfredshed samt anciennitet og medarbej-
deromsaetning baseret pa forskellige medarbejdergrupper
kan ogsa give et fingerpeg.

“Hele 83 % af de adspurgte bestyrelsesmedlemmer |
PwC’s Corporate Directors Survey 2019 har svaret, at
virksomheder generelt bar gere mere for at fremme
diversitet i forhold til ken og etnicitet pa arbejdspladsen”.

8. PwC’s Annual Corporate Directors Survey 2019
9. PwC’s Annual Corporate Directors Survey 2019
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“Et fortsat fokus pa diversitet vil vaere med til at sikre, at
de bedste kandidater bliver nomineret, ansat, fastholdt
og udviklet — ikke pa trods af deres diversitet, men
pa grund af de forskellige talenter og perspektiver,
de bringer til den enkelte virksomhed”,

Virksomheden: Procedurer og kultur

e FEtablering af procedurer, en organisation og en kultur, der
skal stotte udviklingen af medarbejderstaben hen imod
en mere ligelig fordeling af personer i ledelseslagene med
forskellige kan, internationale baggrund, religigse over-
bevisninger, alder mv. Eksempler pa konkrete aktive tiltag
i relation til kensfordeling inkluderer fleksible arbejds-
muligheder og tilstraebelse af lighed inden for barsels-

og foreeldreorlov.

e For at fremme en mere bred diversitet kan virksomheden
arbejde med at skabe lige og ensartede muligheder for
ansaettelse, forfremmelse og udvikling samt opfordre til,
at alle interesserede talenter ger sig relevante i forhold til
fremtidige ledelsesposter. Uanset ken, alder, race, inter-
national baggrund, religigs overbevisning mv.

Hvordan kan FN’s verdensmal om diversitet bruges?

En anden type af mal, som flere og flere danske virksomhe-
der benytter sig frivilligt af, er FN’s verdensmal.

Verdensmal nr. 5 om ligestilling mellem kennene indeholder
delmal 5.6 om, at "sikre, at kvinder far lige muligheder og opnar
fuld og effektiv deltagelse i lederskab pé alle niveauer af beslut-
ningsprocessen i det politiske, okonomiske og offentlige liv.”

Verdensmal nr. 10 om reduktion af ulighed indeholder delmal
10.2 om, at “social, skonomisk og politisk inddragelse af alle
styrkes og fremmes, uanset alder, kon, handicap, race, etni-
citet, oprindelse, religion eller skonomisk eller anden status”
inden 2030. Diversitetsfremmende tiltag er nedvendige for at
opna en markant styrket diversitet.

Malene indebeerer en forpligtelse for FN’s nationalstater
om at serge for en passende lovgivning til stette for malet.
Virksomheder kan dog ogsa gere meget selv i praksis ved at
fokusere pa diversitet for derved at sikre den bedst mulige
talentmasse og parathed til fremtidens markeder.

Diversitet fremadrettet

Et fortsat fokus pa diversitet vil veere med til at sikre, at
de bedste kandidater bliver nomineret, ansat, fastholdt og
udviklet — ikke pa trods af deres diversitet, men pa grund
af de forskellige talenter og perspektiver, de bringer til den
enkelte virksomhed.

a Til indholdsfortegnelsen

Motivationen for valg af bestyrelsesmedlemmer og medarbej-
dere bor fortsat veere, at der er tale om kvalificerede kandida-
ter. Ved at sgrge for at have den bredeste og bedst 'gearede’
talentmasse, kan der skabes muligheder, som uden en mal-
rettet indsats kunne veere blevet overset.

Virksomhedens konkrete behov vil altid skulle tages i betragt-
ning i forbindelse med sammensaetning og afvejning af den

rette diversitetsbalance i bestyrelsen.

» line.berg.madsen@pwc.com

Figur 16: Verdensmal 5 og 10
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PwC’s anbefalinger til bestyrelsen

* Brug strategiske kriterier til sammensaetningen
af bestyrelsesmedlemmer, s& der arbejdes
med diversitet pa baggrund af kandidaternes
kvalifikationer og talenter.

Lav en plan for, hvordan bestyrelsen kan
bidrage til aktiv udvikling af talentmassen
blandt medarbejderne, s& der opnéas en
diversificeret sammensaetning.
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