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Corporate Governance - eller selskabsstyring
- er et emne, som har ultrukket sig stor op-
marksomhed i de senere dr, bade i Danmark
og i udlandet. Temaet er, hvordan erhvervs-
virksomheder styres, eller mere precist hvor-
dan man styrer deres ledelser. Interessen kan
begrundes pd mange méader. Der er en oplagt
samfundspkonomisk interesse i »god ledel-
se«. En mere konkret begrundelse er, at der
opstar serlige styringsproblemer i store virk-
somheder, hvor ejerskabet er spredt, og hvor
der er adskillelse mellem ejerskab og ledelse.
I denne situation opstir der et »magtvaku-
ume«, et behov for at underkaste ledelsen
»checks and balances«, som kan udskifte en
inkompetent virksomhedsledelse, stille den
til regnskab for aktion@rerne og offentlighe-
den (sikre »accountability«) og give den in-
citamenter til at gore et godt stykke arbejde
for de relevante interessenter frem for at tje-
ne egne interesser. Der findes dog ogsd op-
lagte corporate governance problemstillinger
i andre sammenhange, eksempelvis sporgs-
malet om styring eller eventuel privatisering
af offentlige selskaber (»staten som ejer«, Fi-
nansministeriet, 2003), generationsskiftepro-
blemer eller professionelle bestyrelser i fami-
lieejede selskaber foruden den vedvarende
debat om omdannelse af store andelsselska-
ber til aktieselskaber.

Der kan altsd ikke viere tvivl om, at corpora-
le governance er et vigligt emne, og at det er
vigtige sporgsmil, der diskuteres i debatten.
Sporgsmdlet er imidlertid, om der er et over-
bevisende rationale for (yderligere) offentlig

regulering pa dette omrade. Det er emnet for
denne udgave af @konomi og Politik.

Steen Thomsen gennemgdr argumenterne for
regulering og konkluderer, at der ikke er no-
get overbevisende rationale for yderligere re-
gulering. men maske nok for en vis afregule-
ring, der dog nok kan vise sig vanskelig at
gennemfore i praksis.

Mette Neville analyserer behovet for corpora-
te governance lovgivning blandt de sma og
mellemstore selskaber. Hun konkluderer, at
laissez-faire ikke er nogen egnet lgsning, der
ber i stedet veelges en deklaratorisk model,
som dels giver parterne mulighed for at afta-
le egne lpsninger. dels giver parterne en klar,
gennemskuelig og hensigtsmeassig retsstil-
ling, safremt de ikke har udnyttet aftalefrihe-
den eller kontrakten er mangelfuld. Disse
krav opfyldes bedst ved enten anvendelse af
deklaratoriske regler eller en deklaratorisk
standardvedtegt. Det betyder. at der er et be-
hov for en lovaendring, hvor der indsattes en
reekke alternative exitmuligheder i loven, sd
parterne ikke — som det er tilfeldet i dag — ri-
sikerer at vaere fastlast 1 et selskab med sam-
arbejdsumulighed. eller hvor der foreligger
vesentlig misligholdelse fra en af ejerleder-
nes side, eller hvor der finder alvorligt majo-
ritetsmisbrug sted.

Caspar Rose analyserer medarbejderrepre-
sentation i bestyrelser, som i disse ar sattes
til debat i kraft af globaliseringen af kapital-
markederne og konkurrence med andre lan-
de, der ikke bruger dette system. Han kon-




kluderer, at aktieinvestorerne, herunder
udenlandske investorer, ikke har grund til at
frygte tilstedevarelsen af danske medarbej-
derreprasentanter, men det bgr opfattes posi-
tivt, at medarbejderne tor tage et medansvar
og vitterligt spger indflydelse pd beslutnin-
gerne 1 bestyrelsen.

Jan Schans Christensen diskuterer brugen af
uformelle kodeks 1 corporate governance,
altsd anbefalinger. til hvis manglende over-
holdelse der ikke er knyttet retlige sanktio-
ner. Han konkluderer, at denne model langt-
fra er anvendelig i alle sammenhange. Folg
eller forklar-princippet bgr kun anvendes pa
omrader, hvor lovgiver finder, at de galden-
de retsregler yder en tilstrekkelig minimum-
beskyttelse. Den yderligere adfardsstyring,
som ligger i et s®t anbefalinger, er et an-

liggende. som md drives af markedets ak-
torer, blot den ngdvendige gennemsigtighed
foreligger.

Jens Valdemar Krenchel diskuterer den euro-
pxiske corporate governance politik. Corpo-
rate governance er nu de facto blevet et poli-
tiseret emne som en del af EU’s handlings-
plan for selskabsretten. Resultatet er blevet,
at aktieudstederne — virksomheder og cksi-
sterende ejere — i langt hgjere grad modszt-
ter sig corporate governance i det hele taget.
Europaisk erhvervsliv er nu samlet i en klar
modstand mod regulering pa omradet.
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