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Det Europziske @konomiske og Sociale Udvalg vedtog pd sin 468. plenarforsamling den 19.-20. januar
2011, medet den 20. januar, felgende udtalelse med 173 stemmer for og 4 hverken for eller imod:

1. Konklusioner og henstillinger

1.1 I denne udtalelse prasenterer EGSU sine begrundede svar
pd den lange liste af sporgsmdl i Kommissionens grenbog.
Spergsmalene omhandler otte negleaspekter af corporate gover-
nance i finansielle institutioner, herunder bestyrelsens og tilsyns-
myndighedernes indsats, konfliktstyring, interessekonflikter,
aktionarernes rolle og det omstridte spergsmdl om cheflon-
ninger.

1.2 E@SU bifalder hensigten med Kommissionens grenbog,
men bemarker, at der er visse definitionsmaessige mangler i
teksten, sarligt med hensyn til en pracis definition af corporate
governance, hvor udvalget mener, at definitionen ber vere mere
solid, og hvad angér forskellene i bestyrelsesstrukturer mellem
de britiske og kontinentaleuropziske systemer. Det er desuden
udvalgets opfattelse, at det ville vaere hensigtsmassigt at definere
begrebet »finansiel institution« mere pracist, sdledes at henstil-
lingerne eksplicit rettes mod kreditinstitutter.

1.3 Under behandlingen af grenbogen er EGSU ndet frem til
den konklusion, at forskellene i struktur mellem den britiske og
den kontinentaleuropziske corporate governance-model er ufor-
enelige, da modellerne organisatorisk er for forskellige. EGSU
henstiller derfor, at Kommissionen overvejer, hvilke principper
der skal vare udgangspunktet for corporate governance i EU.
Den britiske model bygger for eksempel pd princippet om
kompetenceuathengighed, hvorved vigtige bestyrelsesudvalg far
mulighed for at spille en uafh@ngig rolle. Skal uathaengighed
vare et negleprincip for corporate governance i EU? Og
hvordan sikres dette i givet fald i den kontinentaleuropaiske
model?

1.4  Grenbogen er ogsd relativt pdholdende i sin behandling
af forbrugernes behov. Forbrugere af finansielle tjenester er ogsd

blevet hérdt ramt af felgerne af mangelfuld corporate gover-
nance i det finansielle system.

1.5 Med hensyn til aflonningspolitik har EGSU allerede givet
udtryk for sin generelle holdning i en rakke nylige udtalelser.
Kort sagt har udvalget den holdning, at aflenningspolitikken
ikke kun ber handle om de hejt placerede medarbejdere i
finansielle institutioner, men om aflenning pé alle niveauer.

1.6 Den overordnede linje i udtalelsen er, at der er spillerum
for en opstramning af visse aspekter af corporate governance i
de finansielle institutioner. Adferdskodekser for corporate
governance er fortsat frivillige, men det er op til tilsynsmyndig-
hederne at sikre, at disse kodekser s& vidt muligt overholdes i
hele EU.

2. Indledning og baggrund for udtalelsen

2.1  Formélet med grenbogen er at se naermere pa de konsta-
terede mangler i corporate governance-systemet, hvad enten der
er tale om indholds- eller gennemforelsesproblemer. Set i lyset
af den finansielle og ekonomiske krise udger en styrkelse af
corporate governance et kernepunkt i Kommissionens reform-
program. Grenbogens forslag ber ses pd baggrund af mere
omfattende reformer af den europeaiske tilsynsstruktur, kapital-
kravsdirektivet, Solvens II-direktivet, reformen af bestemmel-
serne om institutter for kollektiv investering i vardipapirer og
reglerne for forvaltere af alternative investeringsfonde. De ber
ogsd ses i et bredere perspektiv omfattende Kommissionens
evaluering af corporate governance i bersnoterede selskaber,
hvori spergsmal som aktionarernes rolle, passende kontrol
med direktionen, sammensatningen af bestyrelser samt virk-
somhedernes sociale ansvar vil blive behandlet.
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2.2 Kommissionen definerer corporate governance som
forholdet mellem en virksomheds direktion, bestyrelse, aktio-
narer og andre bererte parter som f.eks. de ansatte og deres
reprasentanter. Det handler ogsd om fastleggelsen af en virk-
somheds malsatninger, samt hvilke midler der anvendes til at
forfolge dem og til at sikre kontrol med resultaterne. I den
finansielle sektor har corporate governance endnu sterre betyd-
ning, idet en (stor) finansiel institutions sammenbrud indebarer
en systemisk risiko for hele den finansielle sektor, som det blev
understreget under den seneste finansielle krise, hvor regerin-
gerne var nedt til at komme finanssektoren til undsatning med
offentlige midler.

2.3 EQSU er overrasket over at se, at granbogen ikke skelner
mellem bestyrelsesstrukturen i henholdsvis britiske og kontinen-
taleuropaiske gkonomier. I den forste model findes der kun én
bestyrelse, som bestdr af medlemmer ansat i selskabet (»interne)
og indvalgte medlemmer (veksterne«), selvom det er almindeligt,
at der er en direktion, som arbejder under den administrerende
direktor. I den kontinentaleuropaiske model findes der to besty-
relser — en direktion og et tilsynsrdd. For at undgd misforstaelser
vil en henvisning til »bestyrelsen« i resten af denne udtalelse
omhandle den britiske model, medmindre det specifikt angives,
at dette ikke er tilfeeldet.

2.4 Grenbogen gor ikke formelt opmarksom pé, at hver
enkelt medlemsstat har sit eget corporate governance-system,
og at der ikke skelnes mellem disse i forbindelse med corporate
governance i finansielle institutioner. Kommissionens definition
af corporate governance er ogsd noget ufuldstendig og ber
suppleres. E@SU foresldr, at der udarbejdes en bedre og mere
omfattende definition af corporate governance. Hovedformalet
med corporate governance er at sikre, at virksomheden over-
lever og trives. For at opfylde dette mal skal bestyrelsen leve op
til aktioneerernes rimelige forventninger, samtidig med at den
sikrer en rimelig tilfredshed hos de involverede akterer, dvs.
forbrugere, partnere, kontrahenter, leveranderer og medarbej-
dere. Nar en bestyrelse ikke kan sikre virksomhedens over-
levelse, bor den athande virksomhedens aktiver sd fordelagtigt
som muligt.

2.5  Grenbogen peger pd en rakke mangler og svagheder i
corporate governance i de finansielle institutioner og efterlyser
svar pd 8 overordnede spergsmal, som handler om:

1) bestyrelser

2) mangelfuld risikostyring, herunder interessekonflikter
3) revisorernes rolle

4) svagheder hos tilsynsmyndighederne

5) problemer med relation til aktionarernes rolle

6) ineffektiv gennemforelse af corporate governance-princip-
perne

7) cheflonninger i finansielle institutioner

8) interessekonflikter.

3. Svar pa grenbogens sporgsmal

3.1 E@SUs begrundede svar pd grenbogens specifikke
sporgsmal er som folger:

3.2 Bestyrelser

3.2.1  Specifikt sporgsmal 1: Skal det antal mandater, bestyrel-
sesmedlemmer kan have, begranses (til f.eks. hajst tre)?

Fastsattelsen af et pracist antal vil veere baseret pa vilkarlighed.
Det ville vaere bedre at sikre, at et bestyrelsesmedlem ved
udnavnelsen, og derefter, kan afsette den tid til virksomheden,
som varetagelsen af bestyrelsesopgaverne kraver. Det nedven-
dige tidsforbrug ber specificeres og opdeles mellem formelle
bestyrelses- og udvalgsmeder og mindre formelle besog hos
og evalueringer af afdelinger, sektioner og regioner. I visse
tilfelde kan en bestyrelsespost i realiteten krave arbejde pa
fuldtid. Det er altid en fordel, hvis et bestyrelsesmedlem har
mindst to mandater, da det giver mulighed for at sammenligne
virksomheder.

3.2.2  Specifikt sporgsmal 2: Skal samtidig udovelse af hvervene
som formand for bestyrelsen og administrerende direktor i finansielle
institutioner forbydes?

Dette er allerede bedste praksis i visse jurisdiktioner. En adskil-
lelse af de to funktioner ber vare obligatorisk i finansielle
institutioner pga. modsatningsforholdet mellem direktorernes
operationelle funktion og bestyrelsens funktion som tilsyns-
organ.

3.2.3  Specifikt sporgsmal 3: Skal det i forbindelse med rekrut-
teringspolitikken preeciseres, hvilke opgaver og hvilken profil bestyrelses-
medlemmerne — herunder formanden — skal have, og sikres, at
medlemmerne er tilstreekkeligt kompetente, og at der er spredning i
sammenseetningen af bestyrelsen? Hvis ja, hvordan?

Det er i visse jurisdiktioner ganske almindelig praksis at analy-
sere, hvilke feerdigheder og erfaringer der er brug for i besty-
relsen, for herefter at rekruttere i overensstemmelse hermed.
Feks. kunne man i en sterre finansiel institutions bestyrelse
forvente at finde en succesrig pensioneret bankdirektor, even-
tuelt som formand, seniorpartnere fra advokat- og revisionsfir-
maer med erfaring fra finanssektoren, en administrerende
direktor fra et storre erhvervsdrivende selskab, der kan give et
modspil til den administrerende direktor og give sit syn pa
sagen i et erhvervskundeperspektiv, samt en person med forbru-
gerbaggrund. Disse personer kunne udgere en kerne, som et
storre hold kunne bygges op omkring. Denne udvidede
gruppe kunne omfatte personer med erfaring fra omrdderne
kreditgivning, aktuarberegning, ekonomi, industri og handel
pd hgojeste niveau. Ideelt set skulle balancen vare pd mindst
60 % eksterne og 40 % interne bestyrelsesmedlemmer. Samlet
set skal bestyrelsesmedlemmerne ogsd have kendskab til de
vigtigste geografiske omrader, som virksomheden driver forret-
ning i. I nogle jurisdiktioner gennemforer tilsynsmyndighederne
nu en tilbundsgdende evaluering af en kandidats kvalifikationer,
erfaring og CV, inden en udnavnelse godkendes. Et sddant
initiativ hilses velkomment.
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3.2.4  Specifikt sporgsmdl 4: Er De enig i, at et sterre antal
kvinder og medlemmer med forskellig social og kulturel baggrund i
bestyrelserne ville forbedre disses virkemdde og effektivitet?

Set i lyset af sporgsmél 3 er det onskeligt, at der i bestyrelsen
findes en kensmassig og etnisk balance, sd lenge det ikke gér
ud over erfaring og ekspertise. En sddan balance kan bidrage
med forskellige og vardifulde synsvinkler. Der skal dog veere en
praktisk granse for en bestyrelses storrelse.

3.2.5  Specifikt sporgsmdl 5: Skal der indferes en obligatorisk
evaluering af bestyrelsernes virkemdde foretaget af en ekstern evaluator?
Skal resultatet af denne evaluering meddeles tilsynsmyndighederne/
aktioncererne?

Tilsynsmyndighederne ber give alle bestyrelsesformand mandat
til at revidere den eksisterende corporate governance-model pa
baggrund af ovennavnte fire faktorer. Samtidig ber myndighe-
derne gennemfere en revision for at certificere bestyrelsesmed-
lemmer, som de ikke certificerede i forbindelse med udnzv-
nelsen. Det lgbende ansvar for bestyrelsens arbejde skal ligge
hos formanden. Formanden ber javnligt bestille en ekstern
evaluering af bestyrelsens effektivitet til intern brug. I den konti-
nentaleuropaiske model er det tilsynsradets pligt at treeffe foran-
staltninger, hvis virksomheden er i vanskeligheder, eller hvis
revisionsrapporten henleder tilsynsradets opmarksomhed pa
vigtige emner.

3.2.6  Specifikt sporgsmédl 6: Skal det vere obligatorisk at
nedscette et risikoudvalg i bestyrelsens regi, og skal der fastscettes
regler for udvalgets sammensetning og virkemdde?

Der er tre relaterede sporgsmal: revision, efterlevelse og risiko.
Udvalgets sammensatning ber afspejle de specifikke forhold,
som gor sig galdende pa det berorte forretningsomrade. Set
fra et makrosynspunkt er risikoelementet indbygget i bestyrel-
sens strategiske planlaegning. Det er her, risikovillighed og risi-
koprofil ber kortlegges og kvantificeres. I en bank er det her,
man skal udforme politikken for acceptable risici pd hvert
forretningsomrdde: husldn, kreditkort, erhvervsejendomme,
erhvervsrelaterede 1an, fondsforvaltning, handel pd valutamar-
keder og vareberser samt reservernes sammensatning,
modpartsgranser osv. Det er ikke muligt at have et risikoudvalg
i en kontinentaleuropaisk direktion, som bestdr af fd personer
(seedvanligvis ikke mere end 5-7), der som regel er specialister
pa forskellige fagomrader.

3.2.7  Specifikt spergsmdl 7: Skal det vere obligatorisk, at et
eller flere medlemmer af revisionsudvalget deltager i risikoudvalget og
omvendt?

Risici pd mikroniveau kan, i modsatning til det i punkt 3.2.6
diskuterede makroniveau, godt udgere en del af revisionsudval-
gets ansvarsomrade.

3.2.8  Specifikt sporgsmal 8: Skal formanden for risikoudvalget
std til ansvar over for generalforsamlingen?

Risiko er et nogleelement i enhver forretningsstrategi. Risikovil-
lighed og risikoprofil siger noget om, hvordan en virksomhed
kan forventes at klare sig, og hvor store udsving, der kan veare i
resultaterne. Dette er spergsmdl, som bestyrelsesformanden og
den administrerende direktor skal redegere for, og deres erkle-
ringer vil give aktion@rerne mulighed for at oge eller reducere
deres investeringer i virksomheden med udgangspunkt i deres
egen risikovillighed.

3.2.9  Specifikt spargsmdl 9: Hvilken rolle bor bestyrelsen spille i
forbindelse med en finansiel institutions risikostrategi og -profil?

Strategiudformning er bestyrelsens vigtigste opgave. Idet
finansiering, pr. definition, er en risikobaseret forretning, skal
strategien udvikles inden for en risikovurdering, som definerer
spendvidden af potentielle resultater. Den valgte strategi vil
vare den, som imedekommer aktionarernes rimelige forvent-
ninger og gor de berorte parter tilfredse. Selv om de admini-
strerende direktorers ansvar i forbindelse med risikostyringen
ikke skal forklejnes, er bestyrelsens rolle mildt sagt altafgerende.
I den kontinentaleuropziske model godkender tilsynsradet
direktionens strategi.

3.2.10  Specifikt sporgsmél 10: Skal der indfores og offentlig-
gores en erklering om risikostyring?

Svaret er ja, men kun inden for rammerne af strategiformid-
lingen til aktionarer og berorte parter. Offentliggorelse af
kommercielle og fortrolige informationer ber undgas.

3.2.11  Specifikt sporgsmal 11: Skal der indferes en procedure,
efter hvilken bestyrelsen skal godkende nye finansielle produkter?

Ja, hvis de er vigtige. Introduktionen af produkter vil normalt
vare en del af strategigennemforelsen og dermed et sporgsmdl,
som har stor interesse for bestyrelsen.

3.2.12  Specifikt sporgsmal 12: Skal bestyrelsen vere forpligtet
til at underrette tilsynsmyndighederne om materielle risici, som den
matte fd kendskab til?

Det ma forventes, at dette bliver en fast bestanddel af den
lobende dialog mellem institutionen og tilsynsmyndighederne.

3.2.13  Specifikt sporgsmal 13: Skal bestyrelsen vere udtryk-
keligt forpligtet til at tage hensyn til indskyderes og andre berorte
parters interesser i forbindelse med beslutningstagningen (diligenspligt)?
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I nogle jurisdiktioner eksisterer der allerede en forpligtelse til at
tage hejde for de bererte parters interesser. Dette bor vare den
almindelige standard. Hvis de bererte parter er utilfredse, vil en
virksomhed ikke kunne trives. Ingen af de bergrte parters inter-
esser ber indtage en fortrinsstilling. Bestyrelsesreferatet ber
angive, at man har taget hejde for alle interesser ved udform-
ningen af strategien.

3.3 Mangelfuld risikostyring, herunder interessekonflikter

3.3.1  Specifikt spergsmal 14: Hvordan kan risikostyringschefens
position styrkes? Skal risikostyringschefen have en position, der mindst
svarer til finanschefens?

Med sporgsmalet forudsattes det, at vi ved, hvad en risikosty-
ringschef forventes at have til opgave. Hvis virksomhedsstrate-
gien er ulgseligt forbundet med en risiko, sd er finanschefen
risikostyringschefen. Risici pd mikroniveau placerer risikosty-
ringschefen pa samme niveau som chefen for den interne revi-
sion. De rapporterer begge til et bestyrelsesudvalg og har uhin-
dret adgang til formanden for dette udvalg. Begge ber med
jevne mellemrum afleegge rapport for den fulde bestyrelse.

3.3.2  Specifikt spergsmal 15: Hvordan kan risikostyringsfunk-
tionens system for varsling af bestyrelsen forbedres? Skal der etableres
en procedure for underretning af ledelsen med henblik pd losning af
konflikter/problemer?

Dette sporgsmal er besvaret i punkt 3.3.1 ovenfor. Denne
procedure ber allerede vare en etape i arbejdsgangen i udvalget
og bestyrelsen.

3.3.3  Specifikt sporgsmal 16: Skal risikostyringschefen kunne
informere bestyrelsen direkte, herunder risikoudvalget?

Dette sporgsmdl er besvaret i punkt 3.3.1 ovenfor.

3.3.4  Specifikt spergsmal 17: Skal edb-veerktojerne opgraderes
for at forbedre overforslen — med hensyn til kvalitet og hurtighed — af
oplysninger til bestyrelsen om veesentlige risici?

Det afhaenger af de nuvarende systemer i de enkelte institu-
tioner. Ikke alle risici kan rutinemzssigt overviges ved hjalp
af it-vaerktejer. I mange tilfeelde raekker en varsling via e-mail. Jo
storre og jo mere kompleks en organisation er med hensyn til
afdelinger, beliggenhed og produkter, jo mere mening giver det
at installere it-baseret aktiv risikostyring.

3.3.5  Specifikt sporgsmal 18: Skal bestyrelsens ikke-menige
medlemmer godkende en rapport om de interne kontrolsystemers
formalstjenlighed?

Ja. I visse jurisdiktioner er dette allerede et krav. Normalt vil det
ske via revisionsudvalget.

3.4 De eksterne revisorers rolle

3.4.1  Specifikt sporgsmdl 19: Skal samarbejdet mellem de
eksterne revisorer og tilsynsmyndighederne udbygges? Hvis ja, hvordan?

Revisionsfirmaer skal arbejde for virksomhedens medlemmer.
Men hvis de opdager alvorlige risikoforhold, eller at regler
ikke er overholdt, og at dette har systemiske virkninger, skal
tilsynsmyndighederne underrettes. Det ber overlades til virk-
somheden at udbedre forhold, der kan udbedres internt, og
som ikke har eksterne konsekvenser. I den kontinentaleuropz-
iske corporate governance-model udpeger tilsynsorganet reviso-
rerne og medes med dem hvert ar uden direktionen og den
administrerende direktor.

3.4.2  Specifikt spargsmdl 20: Skal deres forpligtelse til at under-
rette bestyrelsen og/eller tilsynsmyndighederne om eventuelle alvorlige
forhold, de bliver bekendt med i forbindelse med udovelsen af deres
hverv, styrkes?

Det athanger af status quo. I visse jurisdiktioner er de eksiste-
rende regler fyldestgerende. I det kontinentaleuropaiske system
bor det fastlegges i aftalegrundlaget mellem tilsynsorganet og
revisoren.

3.43  Specifikt spargsmal 21: Skal den eksterne revisors kontrol-
funktion udvides til ogsd at omfatte risikooplysninger af finansiel art?

Revisorer er forpligtede til at bekraefte, at et selskabs regnskaber
giver et retvisende billede af virksomheden i fortsat drift. P4 den
baggrund skal vaesentlige risici allerede fremgd som hensattelser
eller anmarkninger i regnskaberne. Der synes derfor ikke at
vare behov for en udvidelse.

3.5 Svagheder hos tilsynsmyndighederne

3.5.1  Specifikt sporgsmal 22: Skal tilsynsmyndighedernes rolle i
forbindelse med de finansielle institutioners interne styring omdefineres
og styrkes?

Ja, i de jurisdiktioner, hvor dette ikke allerede er sket.

3.5.2  Specifikt sporgsmal 23: Skal tilsynsmyndighederne have
befojelse og pligt til at efterprave, om Dbestyrelsen og risikostyrings-
funktionen fungerer efter hensigten? Hvordan kan det ske i praksis?

Som allerede skitseret ovenfor i punkt 3.5.1.

3.5.3  Specifikt sporgsmdl 24: Skal kriterierne for valgbarhed
(vegnethedstesten«) udvides til ogsd at omfatte de fremtidige bestyrelses-
medlemmers tekniske og faglige kompetencer samt deres adfeerdskarak-
teristika? Hvordan kan det ske i praksis?
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I det kontinentaleuropaiske system er dette fast praksis. Det
britiske finanstilsyn (FSA) har indfert nye procedurer med
henblik herpd.

3.6 Problemer med relation til aktionerernes rolle

3.6.1  Specifikt sporgsmdl 25: Skal det gores obligatorisk at
offentliggore de institutionelle investorers afstemningspolitik og
-praksis? Hvor ofte?

Ja, for s& vidt angar dagordenen for generalforsamlinger.

3.6.2  Specifikt sporgsmdl 26: Skal de institutionelle investorer
forpligtes til at tilslutte sig en (national eller international) adfeerds-
kodeks som f.eks. den, der er udarbejdet af International Corporate
Governance Network (ICGN)? Denne kodeks forpligter dem, der har
tilsluttet sig kodeksen, til at gore rede for og offentliggore deres inve-
sterings- og afstemningspolitik, til at treeffe foranstaltninger med
henblik pd at undgd interessekonflikter og til at anvende deres stem-
meret pd ansvarlig vis.

Ja, pé frivillig basis i starten.

3.6.3  Specifikt sporgsmdl 27: Skal det vere nemmere at finde
frem til aktiongrernes identitet for at fremme dialogen mellem
selskaber og aktioncerer og mindske risikoen for misbrug i forbindelse
med »empty voting«® »Empty voting« er en situation, hvor en stemme
afgives af en aktioncer, der ikke har en tilsvarende finansiel interesse i
det selskab, for hvilket han stemmer, med potentielt negative virkninger
for integriteten af styringen af bersnoterede selskaber og af de
markeder, pa hvilke deres aktier handles.

Kommissionen ber se nermere pa sporgsmaélet om, hvem aktio-
narerne er, da de ikke er de samme som tidligere. I dag kan
aktionarer vere store globale virksomheder, globale aktionarer,
hedgefonde osv. og er som sddanne blot aktichandlere. De
udfylder ikke den funktion, der traditionelt forstds ved beteg-
nelsen »aktionzer«.

3.6.4  Specifikt spergsmdl 28: Hvilke andre foranstaltninger
kunne teenkes at motivere aktioncererne til at engagere sig i corporate
governance af finansielle institutioner?

En mulig foranstaltning kunne vaere etablering af et organ, der
har til formal at reprasentere de private aktionarer i et selskab.
En anden mulighed er, at tilsynsinstitutioner, politikere og medi-
erne lagger pres pa de institutionelle investorer, for at de skal
vare mere aktive.

3.7 Mere effektiv gennemforelse af corporate governance-principperne

3.7.1  Specifikt sporgsmal 29: Skal Dbestyrelsesmedlemmernes
ansvar styrkes?

Tkke hvis vi ensker, at gode kandidater melder sig pd banen. I
mange institutioner ville det vare nyttigt med en bedre defini-
tion af forventningerne til bestyrelsesmedlemmerne.

3.7.2  Specifikt spergsmdl 30: Bor man styrke ledernes civil- og
strafferetlige ansvar, under hensyntagen til at de strafferetlige regler
ikke er harmoniseret pa EU-plan?

I nogle jurisdiktioner er de eksisterende regler fyldestgorende.
Den storste risiko for ledere er den skade for omdemmet, der er
forbundet med at blive keedet sammen med en virksomhed, der
er krakket. Pa det seneste er der blevet stillet krav om, at ledere,
som forssmmer at advare om unedvendige risici, automatisk
skal udelukkes fra lignende poster. Dette er nok et mere
rammende og perspektivrigt politikvaerkte;j.

3.8 Cheflonninger i finansielle institutioner

3.8.1  Specifikt spergsmél 31: Hvilke yderligere EU-foranstalt-
ninger vedrorende cheflonninger i bersnoterede selskaber kan der
treeffes, og skal de i givet fald vere obligatoriske eller ej?

Bestemmelserne i kapitalkravsdirektiv 3 forekommer tilstrackke-
lige. De vil sikre, at tilsynsmyndighederne involveres. Offentlig-
gorelse af institutionernes afstemningspolitikker vedrerende
lenninger vil ogsd vaere et godt tiltag, se punkt 3.8.4 nedenfor.

3.8.2  Specifikt sporgsmal 32: Mener De, at problemkomplekset i
forbindelse med lederes aktieoptioner ber tages op? Hvis ja, hvordan?
Skal tildelingen af aktieoptioner reguleres pd EU-niveau eller ligefrem
forbydes?

Dette synes at vare behandlet i kapitalkravsdirektiv 3. Spergs-
mélene om tidspunkt, hindringer og sterrelse er behandlet i
direktivet.

3.8.3  Specifikt sporgsmédl 33: Mener De — med forbehold af
medlemsstaternes befojelser — at den gunstige skattemeessige behand-
ling af aktieoptioner og andre lignende lonfordele, som findes i visse
medlemsstater, er med til at fremme overdreven risikotagning? Hvis ja,
skal dette sporgsmdl tages op pa EU-plan?

Kommissionen ber tilskyndes til at undersege dette spargsmal,
men som det er nu, er beskatning en kompetence, der henhgrer
under medlemsstaterne.

3.8.4  Specifikt spargsmal 34: Mener De, at aktionerernes samt
de ansattes og deres repraesentanters rolle i forbindelse med fastloeg-
gelsen af aflonningspolitik ber styrkes?

I nogle jurisdiktioner skal aflenningsredegorelsen godkendes af
aktionarerne. Offentliggorelse af de institutionelle aktionrers
stemmeafgivning vil gere systemet mere gennemsigtigt.
Kommissionen ma lese problemet med, at hgje konsulentlon-
ninger forer til endnu hejere konsulentlonninger (loftestangs-
eller »ratchete-effekten). Kommissionen kunne overveje at
kopiere det hollandske system med organer, der reprasenterer
aktionarer.

3.8.5  Specifikt spergsmal 35: Hvad er Deres holdning til fratree-
delsesgodtgorelser (»gyldne faldskeerme«)? Skal fratreedelsesgodtgerelser
reguleres pd EU-niveau eller ligefrem forbydes? Hvis ja, hvordan? Ber
de udelukkende gives som belonning for resultater, som lederne reelt
har opndet?
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Fratreedelsesgodtgarelser er ikke belgnning for tjeneste. Belon-
ning for tjeneste optjenes i tjeneste. Fratradelsesgodtgorelser er
kontraktlige forpligtelser, der indtreder, nr en virksomhed frit-
stiller en direktor. De gives som regel som en redningsplanke,
der giver en nyansat en vis sikkerhed i tilfeelde af, at ansattelsen
ikke fungerer. Afskedigelse er ikke nedvendigvis ensbetydende
med fiasko. En strategiendring kan gere en helt igennem
effektiv chef overfledig. Der er derfor brug for disse ordninger.
I nogle tilfelde kan de veare for store, sarligt med hensyn til
pension. De kunne kontraktligt udformes, saledes at de
nedbringes over tid og desuden bortfalder i tilfelde af »klarec
forsemmelser. Storre godtgerelser til fungerende administre-
rende direktorer ber heller ikke tilskyndes. Belenninger skal
gives for resultater. I det kontinentaleuropziske system er de
ansatte repraesenteret i tilsynsorganet og kan pdvirke sddan
aflenningspraksis.

3.8.6  Specifikt sporgsmdl 36: Mener De, at den variable del af
lonningerne i finansielle institutioner, der har modtaget offentlige
midler, ber reduceres eller fiernes?

Spergsmilet vedregrer primert aflonning af personer i hgje stil-
linger i finansielle institutioner. Det er mindre relevant for
almindelige ansatte. Der har veret eksempler pd nogle helt
usadvanlige aflenningsordninger for enkeltpersoner, og
sddanne anormale situationer ber undgds. Det er op til de
myndigheder, der er ansvarlige for de institutioner, der har
modtaget offentlige midler, at agere, som de finder passende.

Bruxelles, den 20. januar 2011

3.9 Interessekonflikter

3.9.1  Specifikt spergsmél 37: Hvilke yderligere EU-foranstalt-
ninger kan man eventuelt treeffe for at sette kraftigere ind over for
og forebygge interessekonflikter i sektoren for finansielle tjenesteydelser?

Med begrebet »kinesisk mur« eller vandtatte skotter menes de
procedurer, der hdndhaves i bersmagler- og investeringsvirk-
somheder for at forhindre udveksling af fortrolig information
mellem afdelinger i virksomheden og dermed undgd ulovlig
brug af intern viden. Det er blevet anvendt i finanssektoren
og andre sektorer for at afvarge skadelige interessekonflikter. I
praksis er kinesiske mure dog langt fra vandtatte, da de beror
pd haderlighed. Det er udelukkende de involverede parters
papasselige og omhyggelige ageren, der satter graenser for infor-
mationen. Det er muligt, at forordninger med lovkrav om infor-
mationssikkerhed ville resultere i, at reglerne pa dette omrade i
hgjere grad overholdtes.

3.9.2  Specifikt sporgsmadl 38: Er De enig i, at det under hensyn-
tagen til de forskellige eksisterende juridiske og okonomiske modeller er
nodvendigt at harmonisere det generelle indhold af og enkelthederne i
EU-reglerne vedrarende interessekonflikter, si de finansielle institu-
tioner underleegges ensartede regler, alt efter om de skal anvende
bestemmelserne i MiFID-direktivet, direktivet om »lovpligtig egen-
kapital«, UCITS-direktivet eller Solvens II-direktivet?

Ja.

Staffan NILSSON

Formand

for Det Europeiske @konomiske og Sociale Udvalg



