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Enhver, der har eller har haft en bestyrelsespost i et dansk selskab, har stiftet be-
kendtskab med bestyrelsesmgdereferater.

Men hvorledes er reglerne om bestyrelsesmgdereferater egentlig, og hvad skal refe-
ratet indeholde?



Indholdet af bestyrelsesmgdereferatet

Bestyrelsesmgdereferater i mindre, mellemstore, og i et vist omfang ogsa i store, danske
selskaber har traditionelt haft karakter af beslutningsprotokollater. Referaterne har saledes
oftest kun gengivet de pa bestyrelsesmgderne trufne beslutninger, hvorimod de ikke har
gengivet de forhandlinger, der er foregaet. Det er saledes ikke usaedvanligt, at et bestyrel-
sesmgdereferat fra et bestyrelsesmgde pa eksempelvis to timer kan vaere komprimeret ned
til et referat pa under to sider.

Udtrykket 'forhandlingsprotokol’ anvendes ofte som synonym for bestyrelsesmgdereferat.
Begge udtryk anvendes i denne artikel.

Den tidligere geeldende aktieselskabslov indeholdte i § 56, stk. 5 fglgende bestemmelse om
bestyrelsesmgdereferater:

"Over forhandlingerne i bestyrelsen skal der fares en protokol, der underskrives af
samtlige tilstedeveerende medlemmer.”

Forarbejderne til aktieselskabsloven, betaenkning 540/1969, indeholdte ikke uddybende
bemaerkninger vedrgrende kravene til indholdet af bestyrelsesmgdereferaterne.

Den 1. marts 2010 tradte den nye selskabslov i kraft. Den nye selskabslov er geeldende
bade for aktie- og anpartsselskaber. | selskabslovens § 128, stk. 1 fastlaegges de nye krav
til bestyrelsesmgdereferater:

"Hvis det gverste ledelsesorgan bestar af flere medlemmer, fares der en protokol
over forhandlingerne, der underskrives af samtlige tilstedeveerende medlemmer.”

Bortset fra at bestemmelsen har undergdet en sproglig modernisering, synes det eneste
nye umiddelbart at vaere, at der modsaetningsvis ikke stilles krav om, at der fgres en proto-
kol over forhandlingerne, hvis det gverste ledelsesorgan kun bestar af ét medlem. | an-
partsselskaber, der ikke har en bestyrelse eller et tilsynsrad og kun har én direkter, er der
saledes ikke krav om, at der fares en forhandlingsprotokol.

Meget taler dog for, at direktgren i sddanne selskaber alligevel bgr dokumentere de trufne
beslutninger. En enkelt direktar vil jo i sagens natur ikke have kollegaer i ledelsen, der i
tilfeelde af en retssag ved vidneforklaring kan belyse beslutningsprocessen. Ogsa for s vidt
angar direktionen i selskaber, hvor det gverste ledelsesorgan er et tilsynsrad, ville det veere
hensigtsmeaessigt, hvis beslutninger og forhandlinger blev protokolleret. Direktionen treeffer
saledes i denne situation de samme ledelsesmaessige beslutninger, som en bestyrelsen,
og der kan derfor argumenteres for, at protokolleringsbehovet er det samme.

| bemeerkningerne til 8 128 i lovforslaget til den nye selskabslov uddybes det, hvorledes
bestyrelsesmgdereferatet skal fares, og hvad det skal indeholde. Falgende fremgar séle-
des af bemaerkningerne:

"Af hensyn til senere mulighed for dokumentation og eventuelt placering af ansvar
skal protokollen veere en forhandlingsprotokol og ikke kun en beslutningsprotokol.
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Desuden skal det bagefter vaere muligt at genfinde forudsaetningerne for de drgftel-
ser, der har fundet sted.”

Heraf kan udledes, at bestyrelsesmgdereferatet skal indeholde tre niveauer af information:
1. Beslutninger
2. Gengivelse af forhandlingerne (referat), og
3. Forudseetningerne for de drgftelser, der har fundet sted

Det er dbenbart indlysende, at et bestyrelsesmadereferat skal indeholde en gengivelse af
de trufne beslutninger. Uanset at det neeppe er normen i mindre og mellemstore danske
selskaber, synes det ogsa at veere i overensstemmelse med lovens formulering 'en protokol
over forhandlingerne’, at bestyrelsesmgdereferatet ogsa skal indeholde et egentligt referat
af forhandlingerne.

Derimod er det baseret pa ordlyden i § 128 ikke umiddelbart indlysende, at det skal veere
muligt at genfinde forudsaetningerne for de drgftelser, der har fundet sted. Dette krav frem-
gar imidlertid som naevnt af lovforslagets bemaerkninger til bestemmelsen.

Hvad er det for en type informationer, der er omfattet af forudseetningerne for de drgftelser,
der har fundet sted?

Det er i forarbejderne ikke neermere preeciseret, hvad der ligger i udtrykket. Det fremgar
dog, at formalet med at gengive disse informationerne er, at det skal ggre det muligt efter-
falgende at placere et eventuelt (erstatnings-)ansvar.

Domstolene er normalt tilbageholdende med at paleegge ledelsesmedlemmer erstatnings-
ansvar for forretningsmaessige beslutninger. Hvis bestyrelsesmedlemmerne baseret pa et
grundigt forarbejde, treeffer en forretningsmaessig beslutning, vil bestyrelsesmedlemmerne
normalt ikke kunne blive ramt af et efterfglgende erstatningsansvar — heller ikke selvom
beslutningen efterfalgende matte vise sig at vaere forkert og tabsgivende.

Hvis bestyrelsesmedlemmerne omvendt ikke har tilvejebragt et forsvarligt beslutnings-
grundlag forud for, at der treeffes en beslutning, vil domstolene ikke pd samme méade veere
tilbageholdende med at statuere erstatningsansvar.

| lyset heraf er det naerliggende at antage, at forudsaetningerne for de drgftelser, der har
fundet sted formentlig ma skulle forstas saledes, at henvisninger til det forarbejde som be-
styrelsen har faet tilvejebragt som grundlag for drgftelserne samt i gvrigt de preemisser, der
har dannet baggrund for drgftelserne. Herved bliver det muligt efterfalgende at fastsla, om
bestyrelsens beslutningsproces har vaeret forsvarlig og dermed ikke-ansvarspadragende..
Det kan saledes efter omsteendighederne veere ngdvendigt at henvise til eksempelvis mel-
lembalancer, materiale udarbejdet af den daglige ledelse, radgivning fra eksempelvis advo-
kat, revisor eller bank, indhentede rapporter, eksterne veerdiansaettelser m.v.



Det er neeppe ngdvendigt at skrive forudsaetningerne for de drgftelser, der har fundet sted,
direkte ind i referatet. Selvom bemaerkningen i forarbejderne om, at det skal veere muligt at
genfinde forudsaetningerne for de drgftelser, der har fundet sted, er indsat i forbindelse med
bemaerkningerne om generalforsamlingsprotokollatet, kan det naeppe udstraekkes til et krav
om, at forudsaetningerne skrives direkte ind i referatet. P4 den anden side vil bevisveerdien
for bestyrelsesmedlemmerne i tilfeelde af en ansvarssag veere markant bedre, hvis forud-
seetningerne fremgar af referatet, idet det i modsat fald kan veere vanskeligt at godtgare, at
der netop har veeret tale om en forudsaetning.

Corporate Governance og bestyrelsesmgdereferatet

For mange bestyrelsesmedlemmer vil det forekomme ungdigt omsteendeligt at gengive de
tre niveauer af information.

Der er dog to vaegtige grunde, der taler for, at bestyrelserne bgr pase, at bestyrelsesmgde-
referaterne indeholder alle tre niveauer af information.

For det farste har hvert enkelt bestyrelsesmedlem en selvstaendig interesse i at sikre, at
den relevante information fremgar af referaterne. Det vil saledes efter omstaendighederne
kunne veere afggrende for, om det enkelte bestyrelsesmedlem er ansvarsfrit, hvis der efter-
falgende opstar en tvist om ledelsesansvar.

For det andet kan kravet om de tre informationsniveauer ses som et staerkt corporate go-
vernance veerktgj for bestyrelsen, som - hvis anvendt fornuftigt - kan medvirke til at sikre en
god og forsvarlig beslutningsproces.

Bestyrelsen kan saledes hensigtsmaessigt benytte kravet om de tre informationsniveauer
som en skabelon for de overvejelser, som bestyrelsen bgr gennemga, som led i beslut-
ningsprocessen’.

! Det anfarte om besl utningsprocessen relaterer sig udelukkende til beslutningsprocessen omkring et
specifikt emne. Spargsmalet om hvorledes bestyrelsen identificere, hvilke emner den skal forholde
sig til, behandles siledesikke i denne artikel.



mm Otep 1 - Emne

Step 2 - Tilvejebringelse af
forsvarligt beslutningsgrundlag

Jl Step 3 - Bestyrelsens vurdering
og drgftelser
md Step 4 - Bestyrelsens beslutning

Kravene til indholdet af bestyrelsesmgadereferatet virker saledes indirekte som en tjekliste
for en hensigtsmaessig beslutningsproces for bestyrelsen og vil af mange bestyrelser med
fordel aktivt kunne anvendes som sadan. Det kan virke indlysende, at beslutningsproces-
sen skal indeholde de naevnte faser, og det er det for sa vidt ogsd. Det, der er vigtigt, er
imidlertid, at bestyrelsen far stillet de rigtige spargsmal: Hvilket beslutningsgrundlag skal vi
have? Og hvilke drgftelser og vurderinger er derefter ngdvendige for at en endelig beslut-
ning kan traeffes? Hvis ikke disse spagrgsmal stilles udtrykkeligt, er risikoen, at bestyrelsen
ikke konkret far overvejet, om det fulde beslutningsgrundlag er til stede.

Revision og bestyrelsesmgdereferatet

Forud for 1. marts 2010, hvor den nye selskabslov tradte i kraft, var der ikke i aktiesel-
skabsloven bestemmelser om straf, hvis bestyrelsen ikke fagrte forhandlingsprotokollen
korrekt.

Det fremgar nu af selskabslovens straffebestemmelse?, at manglende iagttagelse af krave-
ne til bestyrelsesmgdereferatet er strafbelagt i form af bgdestraf.

Det forhold, at manglende korrekt fgring af forhandlingsprotokollen nu er strafbelagt, har
yderligere en afledt effekt i forbindelse med revision af selskabets regnskab. Hvis revisor
under sit arbejde bliver opmaerksom pa forhold, som giver en begrundet formodning om, at

2 Den relevante straffebestemmelse er selskabsloven § 367, stk. 1. Den p&gaddende bestemmelse er
endnu ikke tradt i kraft, hvorfor den paged dende bestemmelse forelgbig findes i bekendtgerelse nr.
172 &f 22. februar 2010 om ikrafttreaden af selskabsloven § 51, stk. 2



medlemmer af selskabets ledelse kan ifalde straf, skal revisor sdledes afgive en suppleren-
de oplysning herom i revisionspétegningens.

Manglende iagttagelse af selskabslovens krav til indholdet af bestyrelsesmgdereferatet, vil
saledes kunne resultere i en supplerende oplysning fra revisor.

Dog vil det forhold i sig selv, at referatet ikke indeholder en gengivelse af forhandlinger,
naeppe i praksis udlgse en supplerende oplysning fra revisor. Det er jo ikke givet, at der
faktisk har veeret forhandlinger, forud for at en beslutning er truffet.

Under alle omstaendigheder ma der opfordres til, at selskaberne sikrer en forsvarlig farelse
af bestyrelsesmgdereferaterne, dels for at undga bgdestraf og erstatningsansvar og dels
for at sikre en beslutningsproces i bestyrelsen, der er i overensstemmelse med god corpo-
rate governance.

Hvem skal skrive under

Det fremgar udtrykkeligt af selskabslovens § 128, stk. 1, at bestyrelsesmgdereferatet skal
underskrives af samtlige tilstedeveerende bestyrelsesmedlemmer.

| praksis foregar det ofte saledes, at referenten efter mgdet rundsender bestyrelsesmgde-
referatet i udkast til bestyrelsesmedlemmerne, saledes at medlemmerne far mulighed for at
lave tilfgjelser eller aendringer, hvorefter bestyrelsesmgadereferatet farst endeligt underskri-
ves pa bestyrelsens naeste magde.

Kravet om, at bestyrelsesmgdereferatet skal underskrives af samtlige tilstedeveerende be-
styrelsesmedlemmer, ma i denne situation leeses saledes, at det skal underskrives af samt-
lige de bestyrelsesmedlemmer, der var til stede pa det refererede mgde og altsa ikke blot
de, der er til stede pa det made, hvor referatet faktisk underskrives.

Hvis et bestyrelsesmedlem har veeret forhindret i at deltage pa et bestyrelsesmade, er der
ikke et formelt krav om, at vedkommende skal underskrive referatet. Det ma dog anbefales,
at ikke-deltagende bestyrelsesmedlemmer ved pategning pa referatet bekraefter at have
leest referatet.

Bestyrelsesmgdereferater og nytiltradte bestyrelsesmedlemmer

Et nytiltradt bestyrelsesmedlem vil i sagens natur kunne gribe ledelsesopgaven an med
friske gjne. Der er bade fordele og ulemper forbundet hermed. Det nye bestyrelsesmedlem
vil sdledes som udgangspunkt ikke have en indsigt i de tidligere ledelsesmaessige beslut-
ninger, der er truffet i selskabet, og vil dermed kunne veere en faktor, der i et vist omfang
kan modvirke kontinuitet i selskabet.

% Kravet til supplerende oplysninger i revisionsp&tegningen fremgér af bekendtgarelse nr. 668 af 26.
juni 2008 om godkendte revisorers erklaginger 8 7, stk. 2.



Et nytiltradt bestyrelsesmedlem vil som udgangspunkt ikke kunne blive ansvarlig for beslut-
ninger, som bestyrelsen har truffet forud for det nye medlems tiltreeden. Det star omvendt
ogsa klart, at man som nyt ledelsesmedlem treeder ind i et selskab, som har en reekke le-
delsesmaessige beslutninger i bagagen, som det er ngdvendigt at forholde sig til. Fremtidi-
ge ledelsesmaessige beslutninger skal treeffes i den kontekst, som selskabet indgér i, og
tidligere ledelsesmaessige beslutninger, herunder bestyrelsens tidligere drgftelser og forud-
saetninger, er i den forbindelse centrale.

Et nytiltradt bestyrelsesmedlem vil sdledes ikke kunne holde sig i uvidenhed om den ledel-
sesmaessige historik i selskabet. Manglende kendskab til tidligere beslutninger vil ikke frita-
ge et nyt bestyrelsesmedlem for ansvar fremadrettet, og det vil efter omstaendigheder i sig
selv kunne veere ansvarspadragende, hvis et nyt bestyrelsesmedlem ikke gor sig bekendt
med tidligere trufne bestyrelsesbeslutninger og grundlaget herfor.

Det folger af det anferte, at nytiltradte bestyrelsesmedlemmer grundigt ber gennemga sel-
skabets tidligere bestyrelsesmgdereferater. Tilsvarende geelder for generalforsamlingspro-
tokollater.

Der kan naeppe siges noget generelt om, hvor langt man tidsmaessigt bar ga tilbage. Det
afhaenger helt af de konkrete forhold i selskabet. Ofte vil tidligere bestyrelsesmgdereferater
afdaekke emner, som et nytiltrddt bestyrelsesmedlem vil have behov for yderligere informa-
tion om, for fremadrettet pa forsvarlig vis at kunne varetage bestyrelseshvervet. Det er be-
styrelsesmedlemmets eget ansvar at tage initiativ til at fa fremskaffet ngdvendig suppleren-
de information.
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