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Til komiteen for god fondsledelse

Komitéen for god Fondsledelse sendte den 23. september 2024 udkast til justerede Anbefalinger for god
Fondsledelse i hgring, med hgringsfrist den 23. oktober.

Pa vegne af de underskrivende fonde takker vi for muligheden for at afgive kommentarer og bemaerkninger til
udkastet.

De erhvervsdrivende fonde har stor betydning for det danske samfund, og vi stetter komiteens bestraebelser pa at
ajourfere anbefalingerne, og dermed bidrage til, at ledelsen i fondene varetager fondenes formal og interesser, og
forvalter fondene i overensstemmelse med god skik for ledelse af erhvervsdrivende fonde. Vi statter endvidere det
overordnede mal om, at opfordre fonde til abenhed og transparens.

Vi har bemaerkninger til nogle af komiteens forslag, hvor vi opfordrer komiteen til at revurdere forslagene. Vi har i det
vedhaeftede hgringssvar uddybet vores bemeerkninger, og vi star naturligvis til radighed for yderligere kommentarer,
safremt det gnskes.

Med venlig hilsen
Augustinus Fonden, Carlsbergfondet, LEGO Fonden, LEO Fondet, Lundbeckfonden, Novo Nordisk Fonden, William
Demant Fonden.

Med venlig hilsen / Kind regards

Kim Fiichsel

Kveaestor i Carlsbergfondet og Ny Carlsbergfondet
Mobil +45 40 34 31 40
kif@carlsbergfoundation.dk
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Vi stetter den nye anbefaling om, at bestyrelsen veelger fondens formand og eventuelle
neestformand for ét dr ad gangen, og at valget sker pda fondens darsregnskabsmede.

Derudover finder vi det ogsd relevant at udvide anbefalingen om arbejdende
bestyrelsesformand sdledes, at den fremover omfatter alle medlemmer af fondens
bestyrelse, samt at skeerpe anbefalingen om uafthmengighed sdledes, at mindst en
tredjedel af bestyrelsens medlemmer fremover ber veere uatheengige.

Komiteen foreslar dog en cendring af kriterierne for hvornar et fondsbestyrelsesmedlem
kan anses for uathaengigt, idet fondsbestyrelsesmedlemmer ifelge forslaget ikke loengere
kan anses for uatheengige, hvis de ogsd er bestyrelsesmedlemmer i datterselskaber -
bdde i holdingselskaber og andre datterselskaber og associerede virksomheder.

Det er et paradigmeskift, som ikke er ncermere begrundet eller forklaret. Vi stotter ikke
den eendring, og vi foresldr, at man fortsat bevarer sammenfaldende principper for
vurdering af uafthengighed i anbefalinger for god selskabsledelse og god fondsledelse.

Vi mener endvidere, at komiteens forslag om yderligere betingelser for at man kan anse
et holdingselskab for et "egentligt” holdingselskab er unedigt skeerpende.

Endelig stotter vi komiteens arbejde med at preecisere nogle af de eksisterende
anbefalinger og kommentarer til anbefalingerne.

Safremt komiteen fastholder anbefalingerne om transaktioner med interesseforbundne
parter og cendring af uatheengighed som felge af bestyrelsesposter i datterselskaber ber
implementeringsfristen udskydes, sa fondene kan nd at indrette sig pd evt. at kunne folge
anbefalingerne.

Vi har i bilag til dette heringssvar uddybet vores bemaerkninger, og vi stér naturligvis til
rddighed for uddybende kommentarer, sdfremt det enskes.

Med venlig hilsen

Augustinus Fonden, Carlsbergfondet, LEGO Fonden, LEO Fondet, Lundbeckfonden, Novo
Nordisk Fonden, William Demant Fonden.



Bilag 1 - Uddybning af bemcerkningerne til udkastet til
anbefalinger

2.2.3 - Interesseforbundne /Ncertstdende parter
Indledning

Erhvervsdrivende fonde skal i dag i henhold til Arsregnskabslovens § 69 stk. 3 give
oplysninger om transaktioner med ncertstdende parter, uanset om de er gennemfert pd
markedsvilkdr eller ej.

Arsregnskabslovens § 98 ¢ definerer neertstdende parter ved at henvise til definitionen i
den internationale regnskabsstandard IAS 24. Definitionen i IAS 24 er kompleks.

Tilgang til regulering

Som udgangspunkt er vi enige i sigtet med at sikre, at alle relevante transaktioner mellem
en fond og parter, som offentligheden vil opfatte som relaterede til fonden, oplyses og
beskrives i fondens regnskab.

Det forekommer som om, at komiteen - med afscet i nogle uheldige sager - har nogle helt
konkrete mdl med at enske at supplere Arsregnskabslovens bestemmelser til at omfatte
f.eks. fondens keb af ydelser fra en virksomhed, som et ledelsesmedlem er relateret til.

Dette onske og mdl ber dog overvejes ndet ved at angive konkrete eksempler pd, hvilke
typer transaktioner, som fondene fremover skal oplyse om.

Kombinationen af en kompleks lovgivning om neertstdende parter, som “"repareres” med
soft-law i form af anbefalinger, ber overvejes neje, scerligt i den form, som komiteen har
foresldet.

Det er relevant at overveje, om drsregnskabslovens bestemmelser i § 69 stk. 3 0g § 98 ¢
alternativt burde justeres, snarere end at indfere en anbefaling, som skal "fange” de
transaktioner, som geldende lovgivning ikke omfatter.

Anbefalingen stiller krav om udvidede registreringer i fondene, som i sig selv kan gore det
vanskeligt for visse fonde med store bestyrelser. Vi leegger til grund, at komiteen har
overvejet de GDPR-maessige forhold i relation til anbefalingen.

Formulering af anbefalingen

Den nye anbefaling i punkt 2.2.3 er i vores ojne uheldigt formuleret, og vi mener, at der er
behov for sterre klarhed og pcedagogik.

Anbefalinger er formuleret sdledes:

"2.2.3 Det anbefales, at der i drsregnskabet oplyses om de eventuelle

transaktioner, som fonden har indgdet med interesseforbundne parter, som
er virksomheder, hvor et medlem af fondens ledelse, disses cegtefeeller eller
faste samlevere, sleegtninge i op- og nedstigende linje, soskende eller andre



scerligt ncere personer aktivt deltager i driften af, deltager i ledelsen af, eller
hver for sig eller tilsammen har betydelig indflydelse over. Oplysningerne ber
omfatte arten af forholdet mellem fonden og den interesseforbundne part,
arten af transaktionen samt transaktionens belebsmaessige storrelse.”

Det er derudover tilfojet:

"Personer, som aktivt deltager i driften af virksomheden, kan eksempelvis
veere ansatte og partnere.”

Det er i udkastet til anbefalingerne anfert, at oplysningerne skal gives uanset om
transaktionerne sker pd markedsvilkdr eller ej, hvilket svarer til den geeldende
bestemmelse om ncertstdende parter for fonde i drsregnskabsloven.

Det kreever et noje studie for fondene at sammenholde fortolkninger af IAS 24 med
anbefalingen for at identificere hvilke transaktioner, der yderligere omfattes af
anbefalingerne.

Transaktioner mellem fonden og virksomheder:

Som bestemmelsen er formuleret i udkastet, sé omfatter den transaktioner mellem
fonden og virksomheder, som gennem personforbindelser er interesseforbundne med
fondens ledelse.

Derved omfatter bestemmelsen i anbefalingen ikke transaktioner mellem fonden og
personer. Transaktioner mellem fondens ledelse og ncertstdende parter hertil omfattes af
de geeldende lovregler i arsregnskabslovens § 69 stk. 3 og § 98 c.

Transaktioner mellem fonden og personer, som ikke er relateret til ledelsesmedlemmer,
som defineret i IAS 24 er sdledes ikke omfattet af udkastet til anbefalingen.

F.eks. omfatter drsregnskabslovens oplysningskrav ikke felgende:

o fondens salg af eller udleje af en lejlighed til en ansat i fonden, som ikke er
ledelsesmedlem

o fondens kob af serviceydelser fra cegtefceller til ansatte i fonden, som ikke er
ledelsesmedlemmer

Disse typer af transaktioner vil med komiteens forslag ikke veere omfattet af
anbefalingen.

Hvilke personer omfattes?

Bestemmelsen i udkastet anferer, at den vedrerer transaktioner mellem fonden og
virksomheder, hvor "et medlem af fondens ledelse, disses cegtefceller eller faste
samlevere, sleegtninge i op- og nedstigende linje, seskende eller andre scerligt ncere
personer aktivt deltager i driften af, deltager i ledelsen af, eller hver for sig eller
tilsammen har betydelig indflydelse over” virksomheden.

Den ncere relation bestar sdledes af relationen mellem en person i fondens ledelse, og
denne persons relation til den virksomhed, som fonden har transaktioner med.



Det er tilfojet, at personer, som aktivt deltager i driften af virksomheden, eksempelvis kan
veere ansatte og partnere. Det er scerligt tilfojelsen om, at bestemmelsen omfatter
personer, som “blot” er ansat i en virksomhed, der har transaktioner med fonden, der ber
overvejes noje, da det udvider bestemmelsens reekkevidde betydeligt.

Arsregnskabsloven og IAS omfatter ogsd en bred personkreds, men begraenser
rcekkevidden ved, at transaktionerne enten skal veere mellem fonden og en ncertstdende
person til en person i fondens ledelse, eller mellem fonden og datterselskaber,
associerede selskaber, pensionskasser for ansatte, eller andre virksomheder, der kan
kontrolleres af en person i fondens ledelse.

IAS 24 begreenser dermed antallet af transaktioner ved, at ledelsesmedlemmet skal have

» »

mulighed for "kontrol”, "feelles kontrol” og "betydelig indflydelse”.

Som bestemmelsen i udkastet til anbefalingen er formuleret og md fortolkes, sa vil den
omfatte alle ikke ubetydelige transaktioner mellem fonden og virksomheder, hvor
interesseforbundne personer:

e deltager i driften af (er ansat i)
e deltager i ledelsen af,
e eller hver for sig eller tilsammen har betydelig indflydelse over

Det vil indebcere, at erhvervsdrivende fonde skal udarbejde et register over alle
virksomheder, som ledelsesmedlemmer i fondet eller disses cegtefeeller, faste samlevere,
sleegtninge i op- og nedstigende linje, seskende eller andre scerligt ncere personer har
anscettelse i sdledes, at transaktioner med disse virksomheder kan identificeres.

Eksempelvis vil felgende transaktioner mellem fonden og en virksomhed veere omfattet
af anbefalingen:

e Fondens keb af varer til fondens kantine fra et supermarked, hvor et barnebarn er
ansat som lagermedarbejder.

e Fondens betaling til et hdndveerkerfirma, hvor et ledelsesmedlems forcelder er
ansat.

e Fondens transaktioner med en virksomhed, hvor et ledelsesmedlem eller dennes
relationer ogsd er ansat eller f.eks. har en bestyrelsespost, uden at have mulighed
for at pavirke transaktionerne eller veere involveret i transaktionen i evrigt.

Dette kan bevirke, at oplysningerne mister veerdi, fordi de “interessante” transaktioner
kan drukne i de helt almindelige og ikke scerligt interessante transaktioner.

Det ber overvejes om ikke den ncere relation til ledelsesmedlemmet i fonden ber have en
ledende position i den virksomhed, som fonden indgdr transaktionen med, eller pd anden
mdde kunne pdavirke eller have gavn af transaktionen, for at veere tilstreekkelig
interessant for offentligheden?

Vivil i alle tilfeelde anbefale, at det i tilknytning til denne cendring mere preecist angives,
hvilke transaktioner, der nu fanges af den nye bestemmelse i forhold til, hvad der allerede
fanges af arsregnskabslovens bestemmelse.



Der kan eksempelvis udarbejdes et beslutningsdiagram eller et skema, der kan hjelpe
fondene med at afklare, hvad de nye anbefalinger indebcerer.

Fondens ledelse

Det er ikke ncermere forklaret om komiteen med "fondens ledelse” tcenker pé samme
personkreds, som omfattes af begrebet "key management” eller ledelsesmedlemmer, som
defineret i IAS 247

IAS 24.9 definerer ledelsesmedlemmer som dem, der har autoriteten og ansvaret for
planleegning, delegering og kontrol med aktiviteterne i fonden. Det understreges, at der
ogsd kan veere tale om personer, der ikke formelt er registreret som ledelsesmedlemmer
(altsa bestyrelsen og direktionen).

Det kunne veere relevant at preecisere, om der med "fondens ledelse” tcenkes at veere
sammenfald med den personkreds som omfattes af IAS 24.9.

Fordelen ved at henvise til regnskabsreguleringen er, at det er en regulering og praksis,
som vedligeholdes, og hvor der er yderligere fortolkningsbidrag.

Personkredsen

Som anfert i udkastet er det ikke alene personen i fondens ledelse, men ogsd denne
persons egtefeelle, faste samlever, sleegtninge i op- og nedstigende linje, soskende eller
andre scerligt neere personer, der er relevante at se pa.

Det er ikke ncermere praeciseret hvem komiteen teenker omfattes af begrebet "andre
scerligt ncere personer”™?

I IAS 24 er "ncere medlemmer af en persons familie” defineret til at omfatte:
-Egtefeelle/bofeelle (partner) og egne bern
- Egtefeelles/bofeelles (partners) bern

-Pdrerende til personen eller dennes mgtefeelle/bofeelle/partner, hvor pdrerende ofte vil
omfatte plejebern, forceldre, bredre, sestre, svigerforeeldre, tidligere wegte-
feelle/bofeelle/partner, som modtager ekonomisk stette. Pdrerende vil ogsd i nogle tilfeelde
kunne omfatte feetre og kusiner. Kredsen af pérerende skal fastloegges konkret i de
enkelte tilfcelde.

Igen vil en preecisering veere hensigtsmoessig, og komiteen opfordres ogsd pé dette punkt
til at overveje at henvise til personkredsen, som defineret i IAS 24, og pd den mdde sikre
et detaljeret og ajourfert referencegrundlag, eller alternativt at tydeliggere og begrunde
eventuelle enskede forskelle i personkredsen.

Uafhcengighed

I udkastet til de opdaterede anbefalinger er antallet af uafthceengige
bestyrelsesmedlemmer foresldet eget, hvilket vi generelt stotter.



Udfordringen er dog, at det samtidig er foresldet i punkt 2.4.1 andet bullet, at
fondsbestyrelsesmedlemmer ikke leengere kan anses for uatheengige, hvis de ogsd er
bestyrelsesmedlemmer i datterselskaber - bdde i holdingselskaber og andre
datterselskaber og associerede virksomheder, jf. formuleringen:

“er, eller inden for de seneste tre dr har veeret, medlem af bestyrelsen eller
direktionen eller ledende medarbejder i en veesentlig dattervirksomhed eller i
en associeret virksomhed til fonden, medmindre dattervirksomheden er et
helejet egentligt holdingselskab, jf. anbefaling 2.3.5,

Det er et paradigmeskift, som ikke er ncermere begrundet eller forklaret.

Os bekendst er der ikke tilsvarende forslag om at cendre i anbefalinger for god
selskabsledelse, ligesom vi heller ikke er bekendt med at man péa EU-plan eller evt. i UK
vil eendre pd definitionerne om bestyrelsesmedlemmers uathengighed.

Der har hidtil veeret sammenfaldende principper for vurdering af uatheengighed i
anbefalinger for god selskabsledelse og god fondsledelse i relation til, at uaftheengigheden
ikke pavirkes af, at et bestyrelsesmedlem ogsd er bestyrelsesmedlem i et datterselskab.

Det afgerende i den sammenhoeng har veeret, om et bestyrelsesmedlem har veeret
involveret i den daglige ledelse af datterselskabet, som f.eks. direkter eller ledende
medarbejder.

Som bestyrelsesmedlem har man en overordnet tilsynsrolle, og sdfremt man ogsd har en
tilsynsrolle i datterselskaber eller associerede virksomheder, har det hidtil ikke medfert,
at man mister sin uafhcengighed.

Denne principielle cendring af paradigme for vurdering af uatheengighed ber revurderes,
og det ber begrundes og forklares, sadfremt komiteen stadig finder, at denne endring er
pdkreevet.

Andringen indebcerer i sig selv, at en reekke fondsbestyrelsesmedlemmer ikke leengere vil
kunne anses som uafheengige, selvom de reelt ikke cendrer funktion.

Nar kravet til antallet af uaftheengige bestyrelsesmedlemmer samtidig skeerpes, vil det
formentlig indebcere, at en raekke fonde ikke leengere kan anses for at felge
anbefalingerne.

Som anbefalingerne er formuleret, omfattes repreesentation i “en veesentlig
dattervirksomhed eller i en associeret virksomhed til fonden”.

Det er ikke ncermere angivet, hvordan fondene skal afgere, om en dattervirksomhed er
veesentlig eller ej, og i relation til associerede virksomheder er der ikke tilknyttet en
veesentlighedsbetragtning, hvilket ikke er begrundet ncermere.

Begge dele finder vi uheldigt, og det ber genovervejes.

2.3.5 Repraesentation i dattervirksomheder



Anbefalingen i 2.3.5, hvorefter flertallet af bestyrelsesmedlemmerne i den
erhvervsdrivende fond ikke samtidig ber veere medlemmer af bestyrelsen eller
direktionen i fondens dattervirksomhed(er), medmindre der er tale om et helejet egentligt
holdingselskab, er ucendret.

Anbefalingen er begrundet med, at der ikke ber vcere for stort personsammenfald
mellem bestyrelsen i fonden og dens datterselskaber. Det formdl stotter vi.

Anbefalingen i 2.3.5 er modificeret ved, at den ikke omfatter
fondsbestyrelsesmedlemmers reproeesentation i et egentligt holdingselskabs bestyrelse.

Det ber principielt ikke cendre noget i relation til anbefalingerne, om en fond deler sine
funktioner og aktiviteter op ved at placere nogle af dem i et holdingselskab, der typisk
har aktiviteter og en funktion, som i andre fonde varetages af fonden selv.

En fonds valg af organisering af fondes aktiviteter har sdledes ikke haft betydning i
forhold til fondsbestyrelsesmedlemmers uathengighed og repreesentation i
holdingselskabets bestyrelse, hvilket vi stotter.

Vi stetter sdledes indholdet af de eksisterende anbefalinger.

Fondsbestyrelsens repraesentation i datterselskabers og associerede virksomheders
bestyrelser eendres dog med de opdaterede anbefalinger, da deltagelse pd bestyrelsesplan
fremover medferer, at fondsbestyrelsesmedlemmet ikke lcengere anses for uafhcengigt.

Med de opdaterede anbefalinger er der angivet yderligere betingelser for, at man kan
anse et holdingselskab for et "egentligt” holdingselskab.

Det anferes nu, at et selskab ikke kan anses for at veere et egentligt holdingselskab,
safremt det udever virksomhed med investering i fast ejendom, leverancer af
tjenesteydelser eller aktiv kapitalforvaltning uden necermere begrundelse eller
afgreensning udover, at "passiv kapitalforvaltning i obligationer og aktier” er muligt uden
at falde udenfor undtagelsen.

Med disse cendringer vil fondens organisering cendre pd, om fonden folger anbefalingerne
eller ej. Mange fonde har i dag valgt at organisere sig med et helejet holdingselskab uden
selvsteendige driftsaktiviteter, hvorfra de forvalter deres kapital og formelt set udever det
engagerede ejerskab.

Med den foresldede cendring vil det veere i strid med anbefalingerne at have samme
bestyrelse i fond og holdingselskab, sdfremt disse holdingselskaber har investering i fast
ejendom eller foretager aktiv kapitalforvaltning.

Bevaeggrunden for cendringen synes uklar, scerligt i lyset af at en fond godt kan have
aktiv kapitalforvaltning og investere i fast ejendom direkte i fonden, uden at det cendrer
pd fondens overholdelse af anbefalingerne, men hvis disse aktiviteter udferes gennem et
helejet holdingselskab med samme bestyrelse, s& pavirker det fondens overholdelse af
anbefalingerne.

Det mener vi er uheldigt, og vi anbefaler derfor, at det fortsat er sdledes, at fondens
organisering af aktiviteter i fonden eller i et helejet holdingselskab, hvor fondsbestyrelsen
er repreesenteret, ikke skal pavirke, om fonden felger anbefalingerne.



I tilleeg til ovenstdende er definitionen af et egentligt holdingselskab cendret fra at det
"typisk ikke har selvsteendig erhvervsdrift...” til at have "ingen selvstcendig erhvervsdrift”.

Der er ikke knyttet noget vaesentlighedskriterium til forslaget, hvilket er
uhensigtsmaessigt, idet selv en meget lille driftsaktivitet i realiteten ger, at der skal
etableres en selvsteendig bestyrelse i holdingselskabet for at leve op til anbefalingerne.
Dette synes ikke at veere en proportional hensynsafvejning.

I lyset af ovenstéende ber det overvejes at definere holdingselskaber pé& en anden mdde,
evt. ved at angive, at de udferer aktiviteter, som kunne udferes af fonden selv, uden dog
at omfatte betydelige driftsaktiviteter.

Indledningen - Redegorelse for god fondsledelse - folg-eller-
forklar princippet

Det overordnede sigte med at opfordre fondene til dbenhed og transparens stetter vi, som
ncevnt, fuldt ud.

I henhold til lov om erhvervsdrivende fonde § 60 skal bestyrelsen redegere for, hvorledes
de forholder sig til de af Komitéen for god Fondsledelse udarbejdede anbefalinger for god
fondsledelse. Bestyrelsen skal i sin redegerelse oplyse, om fonden felger de enkelte
anbefalinger, eller om den fraviger en eller flere anbefalinger og i givet fald hvilke. Hvis
bestyrelsen fraviger en anbefaling, skal bestyrelsen redegere for grundene hertil og for,
hvordan man i stedet har indrettet sig.

Det har sammen med anbefalingerne medfert, at en raekke fonde har redegjort for
hvordan de har indrettet sig, ogsé@ pd de punkter hvor de felger anbefalingerne.

Det medvirker i vores ojne til en eget dbenhed og transparens, at fondene oplyser og
forklarer, hvordan man forholder sig til anbefalingerne, ogsd pd de punkter hvor man
folger anbefalingerne.

Derfor vil vi opfordre til, at komiteen genovervejer om det understetter det overordnede
formal med anbefalingerne, at der i udkastet er tilfejet folgende:

"Folger fonden en eller flere af anbefalingerne, er det tilstrecekkeligt, at
bestyrelsen i forhold til hver enkelt af disse anbefalinger angiver, at den
folger.”

Komiteen kan undlade tilfejelsen, hvorefter der ikke signaleres nogen cendring i forhold til
i dag.
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