Elerstyring og selskapsledelse

Kvaliteten pa lederlgnns-
erkleeringer pa Oslo Bars

Lederlgnnserklaeringer utarbeidet for 2012 av selskaper notert pa Oslo Bars
Hovedliste, OSEBX, viser at selskapene generelt scorer hgyt pa vurderingskriterier
knyttet til formkrav, men at de fleste erklzeringene ikke gir tilstrekkelig informasjon til
at aksjoneerer kan etterprgve kravene til variabel godtgjgrelse kvantitativt.

Redakter Alf Asklund,
Den norske Revisorforening

Finanssektoren oppnir heyest gjennom-
snittlig score p& den overordnede vurde-
ringen av kvaliteten pd lederlonnserkle-
ringene. Bransjene energi, IT og helse-
vern fér lavest gjennomsnittlig uttelling.
Siden antall selskaper i hver bransje vari-
erer, kan uttellingen til de enkelte selska-
pene gi store utslag pa gjennomsnitts-
scoren.

Undersgkelsen er utfort av EY pd vegne
av Norsk Utvalg for Eierstyring og
Selskapsledelse (NUES). 49 av de 54
selskapene av selskapene i utvalget har
utarbeidet en lederlonnserklering og
gjort denne offentlig tilgjengelig. De fem
selskapene som ikke har utarbeidet en
lederlgnnserklering er ikke registrert

i Norge, og er derfor ikke forpliktet til

4 utarbeide en slik erklering.

Nedenfor folger et sammendrag av under-
sokelsen. En mer detaljert fremstilling
finnes p&: www.nues.no/no/aktuelt/2013/

Norsk lov og NUES sine
anbefalinger

Lederlgnnserkleringene er gjennomggtt pd
bakgrunn av kravene som er oppstilt i
norsk lov og NUES sine anbefalinger. Det
er vurdert om selskapene gjennom sine
lederlgnnserkleringer gir aksjonzrene
tilstrekkelig informasjon il 4 ta stilling til
om godtgjorelsesordninger til ledende
ansatte er sammenfallende med aksjonzre-
nes og selskapets interesser over tid.

Evalueringen gir derfor informasjon om
kvaliteten pd informasjonen som er gitt i
lederlonnserkleringen, og ikke om kvalite-
ten pd selve lederlonnsordningen.
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Lederlgnnserkleringene har blitt vurdert i
forhold til kriteriene nedenfor:

Lovkrav/ formelle retningslinjer

*  Har selskapet utarbeidet en lederlgnns-
evaluering?

e Erdet gitt en redegjorelse av selskapets
retningslinjer/prinsipper for leder-
lennspolitikk?

*  Er det gitt en forklaring til lederlonns-
og incentivordningens utforming (hva
inngdr i ordningen for variabel lonn)?

Malbarhet

e Er ordningen for variabel lonn mélbar?

e Kan aksjonzrene etterprove kriteriene
kvantitative? Er kriteriene pavirkbare
for ledelsen?

e Kan prestasjonen til lederen(e) isoleres?
Hva trigger utbetaling av variabel

godtgjorelse?!

*  Er det definert lengde pé en eventuell
incentivordning?

e Er det satt et satt et tak for incentiv-
ordningen?

Funnene er sammenholdt mot NUES sine

anbefalinger for oppbygning av leder-

lennserkleringer hvor det blant annet
fremgdr at:

— Retningslinjene for fastsettelse av godt-
gjorelse til ledende ansatte bor angi
hovedprinsippene for selskapets leder-
lennspolitikk. Retningslinjene ber
bidra til sammenfallende interesser
mellom aksjeeierne og ledende ansatte.

— Resultatavhengig godtgjorelse til
ledende ansatte i form av opsjons-,

1 Variabel godtgjerelse omfatter alle typer resultatavhengig
godtgjorelse som ikke er faste, herunder ulike former for
bonusutbetalinger samt opsjons- og aksjekjopsprogram.

bonusprogrammer eller lignende, bor
knyttes til verdiskaping for aksjecierne
eller resultatutvikling for selskapet over
tid. Slike ordninger, herunder opsjons-
ordninger, bor vere prestasjonsrettede
og forankret i mélbare forhold som
den ansatte kan pavirke. Det bor settes
et tak pa resultatavhengig godtgjorelse.

Overordnede funn

Alle unntatt ett av selskapene har et varia-
belt element i sin lederlonnsordning. 33
selskaper har definert et tak for storrelsen
pa den variable godtgjorelsen. Generelt
scorer selskapene hoyt pd vurderingskrite-
rier knyttet til formkrav, men de fleste
erkleringene gir ikke tilstrekkelig infor-
masjon til at aksjonerer kan etterprove

FINANS TOPPER: Finanssektoren oppndr
hoyest giennomsnittlig score pi den
overordnede vurderingen av kvaliteten pi
lederlonnserkleringene.



kravene til variabel godtgjorelse kvantita-
tivt. Bare et fitall av selskapene kommu-
niserer om det knyttes prestasjonskriterier
til de respektive kriteriene. Selskapene
som oppgir finansielle mélkrav til lederne,
benytter forholdstallene: Earnings Before
Interest, Tax, Depreciation and Amortiza-
tion (EBITDA), Return on Equity
(ROE), Return on Capital Employed
(ROCE) eller Total Shareholder Return
(TSR).

Forslag til forbedringer
Lederlgnnserkleringene ber utformes slik
at aksjonzrene kvantitativt kan etterprove
at den enkelte leder mottar variabel godt-
gjorelse pd bakgrunn av prestasjoner over
det som har vart forventet i forhold til
hvilken fastlonn man har.

Dette kan oppnis ved at styrene:

¢ Definerer hvilke mélbare kriterier som
har relevans for variabel godtgjerelse.

e Forklare hvordan relevante kriterier for
variabel godtgjorelse vektes i forhold til
hverandre.

e Beskrive hvilke prestasjonskriterier
som knyttes til utbetaling av variabel
godtgjorelse.

* Redegjore for hvordan den enkelte
lederprestasjon isoleres.

Kun ni av de aktuelle selskapene har etter
vér vurdering gitt en tydelig og kvantita-
tivt etterprovbar redegjorelse av hvordan
lederlennspolitikken bidrar til 4 sikre
aksjonerenes interesser over tid. Selska-
pene i denne kategorien gir i sin leder-
lpnnserklering nok informasjon til at
aksjonzrene kan avgjore hvorvidt dette er
en lederlennsordning som bidrar til &
sikre aksjonzrenes og selskapets interesser
over tid.
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Ledende praksis
De beste lederlonnserkleringene innehol-
der folgende opplysninger:

Prinsipper og forklaring av lederlgnnspolitikk
De gir en redegjorelse for hvordan ordnin-
gen bidrar til & sikre aksjonarenes interes-
ser og selskapets resultatutvikling over tid.
De beskrives ogsd hvordan ordningen
motiverer ledelsen til & gjore en innsats
over forventet for & forbedre selskapets
resultater over tid. I tillegg gir de en
uttgmmende forklaring av komponentene
som inngdr i lederlennsordningen.

Kriterier for utbetaling av variabel lonn

De redegjor for hvilke kriterier som er
relevante for utbetaling av variabel lonn,
og hvilke ngkkeltall innenfor hvert krite-
rium som vektlegges. [ tillegg gis det infor-
masjon om hvordan de ulike kriteriene
vektlegges.

Utvikling i relevante kriterier

Selskapene som har fitt hoyest uttelling
beskriver hvordan prestasjon knyttet til
relevante kriterier ma utvikle seg for at
variabel lonn skal kunne utbetales. I tillegg
beskrives eventuelle terskelverdier for stor-
relsen pd variabel lonn. Eksempelvis: Opp-
tjening av variabel lonn starter med en
ROCE (return on capital employed) pd

7 %. En kan kun oppnd maksimal bonus
dersom ROCE nir 13 %.

Gode og informative lederlgnns-
erkleeringer til etterfolgelse

Etter var vurdering har folgende selskaper
avgitt gode og informative lederlonns-
erkleringer. Rapporteringen kan anses
som eksempler til etterfolgelse:
Gjensidige (Finans)

DNB (Finans)

Storebrand (Finans)

Aker ASA (Industri)
Kongsberg Gruppen (Industri)
Tomra Systems (Industri)
Opera Software (IT)

Cermagq (Forbruksvarer)
Norsk Hydro (Materialer)

Leders og aksjonaerers interesse
20 selskaper gir en beskrivelse av hvordan
lederlonnspolitikken bidrar til & forene
lederes og aksjonzrers interesser, men det
er vanskelig 4 etterprove pastandene til
selskapene.

Vi mener at 21 selskaper har utformet en
lederlgnnserklering som ikke gir nok
informasjon til at det er mulig 4 ta stilling
til hvordan lederlonnsordningen motiverer
ledelsen til & gjore en innsats ut over det
som er forventet.

De evaluerte selskapene fir giennomgdende
hey uttelling pa kriterier knyttet til & defi-
nere lengde og tak for incentivordningen.
Selskapene som har forbedringspotensial gir
vage beskrivelser av hvilke mélbare kriterier
eller nokkeltall som er relevante for utbeta-
ling av variabel lonn. Det er ogsé forbed-
ringspotensial knyttet til selskapenes infor-
masjon om eventuelle prestasjonskriterier
knyttet il utbetaling av variabel lonn. P4
bakgrunn av lederlennserkleringene er det
derfor vanskelig & vite om det kreves en
innsats utover det som kan forventes av en
leder for at variabel lonn skal utbetales, eller
om den variable lgnnen har karakteristika
som minner mer om en fast lonn. I denne
forbindelse ber selskapene i tillegg infor-
mere om sterrelsen pd den variable lonnsut-
betalingen varierer i forhold til hvilke pre-
stasjonsforbedringer utover forventet, den
enkelte leder har bidratt til.
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Utarbeidelse og offentliggjering
Alle 49 selskaper, som har plike il 8 utar-
beide og offentliggjore en lederlonnserkle-
ring, har ogsd gjort dette. Selskapene hen-
viser til lederlonnserkleringen i sin innkal-
ling til generalforsamling. 42 av selskapene
har offentliggjort erkleringen som en note
til &rsregnskapet. De resterende selskapene
har offentliggjort informasjonen om leder-
lenn direkte i drsrapporten.

35 av selskapene beskriver tydelig hva som
er formélet med den variable godtgjorel-
sen, hvem som omfattes, samt lengden pé
den variable lederlennsordningen. 13 sel-
skaper gir en mangelfull beskrivelse av de
forannevnte punktene. Selskapene i denne
kategorien oppgir oftest mangelfull infor-
masjon knyttet til hva som er formilet
med ordningen. For eksempel begrenser
disse selskapene seg til & informere om at
lederlennsordningen skal tiltrekke seg de
beste kandidatene, uten samtidig & veke-
legge aksjonzrenes og selskapets interesser.
Tre av de evaluerte selskapene redegjor
ikke for selskapets retningslinjer/prinsip-
per for lederlennspolitikk. Selskapene som
har scoret svakest pé dette sporsmélet til-
herer energibransjen. Majoriteten, 39, av
selskapene gir en uttemmende beskrivelse
av hvordan lederlonnsordningen er bygget
opp og hvilke komponenter som inngdr i
variabel lonn. Dette er eksempelvis presta-
sjonsbasert bonus, lojalitetsbonus,
opsjons- og aksjekjopsprogrammer. Ni av
de underspkte selskapene har gitt mangel-
full informasjon knyttet til hvordan leder-
lennsordningen er bygget opp. Kun to av
selskapene mangler informasjon om ele-
mentene i kompensasjonen til ledende
ansatte. Selskapene som har scoret svakest
ogsd pa dette punkeet, tilhorer energi-
bransjen.

Kvantitative og/eller kvalitative
beskrivelser

Majoriteten (36) av Selskapene gir en
kvantitativ og/eller kvalitativ beskrivelse
av hvilke kriterier som ligger til grunn for
variabel godtgjerelse Etter vir vurdering
beskriver 20 av Selskapene pd en god mate
hvilke malbare (kvantitative) kriterier som
er relevante for utbetaling av variabel
godtgjerelse. 16 selskaper gir en kvalitativ
beskrivelse av hvilke kriterier som har
betydning for den variable godtgjerelsen.
I de kvalitative forklaringene redegjores
det som oftest for organisatorisk fokus —
malene knyttes til selskaps-, forretnings-
enhet og individnivd. I tillegg beskriver de
fleste Selskapene hvilke omréder kriteri-
ene omhandler, eksempelvis finansielle,
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TAK: 2/3 av selskapene har satt et tak for
variabel godrgjorelse og definert
incentivordningens lengde.

strategiske eller organisatoriske prestasjo-
ner. I alt 14 selskaper oppgir ikke tilstrek-
kelig informasjon knyttet til hvilke krite-
rier som er relevante for utbetaling av
variabel godtgjerelse. 13 selskaper vurde-
res i tilstrekkelig grad & ha kriterier som er
kvantitativt etterprovbare for aksjonarene.
Selskapene som far full uttelling, har
oftest fokus p4 finansielle ngkkeltall,
indekser knyttet til total shareholder
return eller har hgyere kapitalavkastning
enn bransjen. Selskaper som har kvalita-
tive kriterier og har gitt en utfyllende
beskrivelse av hvordan den enkelte leders
verdiskaping males, har fte full score pd
dette punktet. Finansbransjen oppnir
heyest score pd dette kriteriet. Eksempler
til etterfolgelse pd dette punktet er Gjensi-
dige og Storebrand.

Manglende informasjon

37 av de evaluerte selskapene fremlegger
etter vir mening ikke nok informasjon
knyttet til utvikling i kriterier som har
relevans for variabel godtgjorelse. Vi
mener at den lave scoren pé dette spors-
mélet i hovedsak skyldes at mange av sel-
skapene ikke oppgir hvilke kriterier som
har relevans for variabel godtgjerelse. Kun
fire av selskapene isolerer lederens presta-
sjoner og beskriver p& en god méte hva
som «trigger» utbetaling av variabel godt-
gjorelse. Selskapene i denne kategorien
informerer om hvordan mélbare kriterier
som er relevante for variabel godtgjorelse,
knyttes til den enkelte leders prestasjoner.
I dllegg gir disse selskapene en beskrivelse
av kvantifiserbare terskelverdier for stor-
relsen pd den variable godtgjorelsen.

Selskaper som har gitt en beskrivelse av
hvordan den enkelte leder bidrar til verdi-
skapning i selskapet, og hvordan dette
dokumenteres i et oppfelgingssystem, har
fate full uttelling pa dette punktet. Store-
brands lederlonnserklering kan trekkes
frem som et eksempel til etterfolgelse pd
dette kriteriet. 16 selskaper gir en kvalita-
tiv beskrivelse av hvilke lederprestasjoner
som utlgser variabel godtgjerelse, samt
storrelsen pa denne. Disse selskapene har
forbedringspotensial med hensyn til & gi
en tydeligere beskrivelse av hvilke indivi-
duelle prestasjoner som anses & vare over
forventet (stretch mél) og siledes bor
utlgse variabel godtgjerelse. Majoriteten av
utvalget, 30 selskaper, mangler informa-
sjon om hvilke lederprestasjoner som utle-
ser variabel godtgjorelse i sine lederlonns-
erkleringer. NUES anbefaler at: «Resultat-
avhengig godtgjorelse til ledende ansatte
[...] ber knyttes til verdiskaping for aksje-
eierne eller resultatutvikling for selskapet
over tid. Slike ordninger, herunder
opsjonsordninger, ber vare prestasjonsret-
tede og forankret i mélbare forhold som
den ansatte kan pavirke.»

Mange av selskapene uttaler at variabel
godtgjorelse baseres pa resultatutvikling i
selskapet og individuelle prestasjoner. Etter
vér vurdering er ikke dette tilstrekkelig
informasjon til & vurdere om individuelle
prestasjoner belgnnes utover det som er
forventet.

Incentivordningens lengde

2/3 av selskapene har satt et tak for varia-
bel godtgjorelse og definert incentivord-
ningens lengde. Selskapene som mangler
en etterprovbar gvre grense for variabel
godtgjorelse, bor imidlertid forbedre sin
lederlonnserklering ved 4 gi en definisjon
av dette. 16 selskaper unnlater 4 informere
om de har et ovre tak for storrelsen pa
variabel godtgjorelse. Energi har den hoy-
este andelen selskaper som mangler infor-
masjon om det er et tak for incentivord-
ningen. Den storste delen av utvalget, 33
selskaper, definerer lengden pé incentiv-
ordningen i sin lederlennserklering. 17
selskaper oppgir ikke lengden pé sin
incentivordning. En betydelig andel av
erkleringene som ikke informerer om
lengden p4 incentivordningen, kommer
fra energibransjen. 34 av selskapene som er
vurdert, oppgir at de har innfert en gvre
grense for hvor stor den variable godtgje-
relsen kan bli.
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