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Formali

Allt fra arinu 2009 hefur i leidbeiningum um stjérnarhaetti fyrirtaekja, i Utgafu Vidskiptarads
[slands, Samtaka atvinnulifsins og Nasdaq Iceland, verid ad finna tilmaeli um tilnefningar-
nefndir. Akvaedi um slikar nefndir hafa ordid nokkru itarlegri eftir pvi sem leidbeiningarnar
hafa verid uppfaerdar og endurudtgefnar. Til ad mynda var umfjollun um tilnefningarnefndir
feerd i kaflann um hluthafa vid uppfaeerslu leidbeininganna arid 2015. [ 6. tgafu leidbeininganna
eru ekki gerdar umfangsmiklar breytingar & akveedum um tilnefningarnefndir efnislega,
heldur fremur skerpt a fyrri dkvaeedum. Medal annars er nt 16gd ahersla & ad tilnefningarnefnd
taki mid af stefnu, porfum og starfsemi félags vid tilnefningar a stjiornarménnum og skerpt a
adkomu hluthafa ad ferlinu.

Undanfarin ar hafa tilnefningarnefndir verid i brennidepli hér & landi. Ymis &litamal hafa
skotid upp kollinum og skiptar skodanir eru um fjolmorg vidfangsefni tengd nefndunum,
pott heilt 4 litid megi telja ad anaegja sé med nefndirnar. Med hlidsjon af pessu téldu utgef-
endur 6. Utgafu leidbeininga um stjérnarhaetti rétt ad gefa samhlida ut upplysingarit par
sem sérstaklega er vikid ad starfi tilnefningarnefnda, stofnun, hlutverki, starfsemi, umfangi
o.fl. Markmidid med utgafunni er ad peir sem malid vardar, geti betur gert sér grein fyrir pvi
hvernig tilnefningarnefndir a [slandi starfa, hvernig tilnefningarnefndir i nagrannarikjum
[slands starfa og hvada kostir séu teekir i pessum efnum. Ritid er pannig fyrst og fremst
tlad til upplysingar.

Riti® er medal annars byggt & upplysingum Gr kénnun sem utgefendur auk Hi og HR Iétu
framkvaema vorid 2020 medal hluthafa i félogum hér a landi, stjérnarmanna, tilnefningar-
nefndarmanna o.fl., i samstarfi vid Prost Olaf Sigurjénsson, Audi Ornu Arnardéttur og Hildi
Magnusdéttur. Einnig er byggt & upplysingum ur rannsékn Hildar Magnusdéttur a starfsemi
tilnefningarnefnda hér a landi, fra arinu 2020.

Utgefendur vonast til pess ad ritid geti dypkad skilning stjérnarmanna a starfsemi tilnefn-
ingarnefnda og ordid 6llum peim innblastur sem koma ad stjérn félaga 4 [slandi.

[ ritstjorn satu Audur Arna Arnardéttir désent vid Haskdlann i Reykjavik, Prostur Olaf Sigur-
jonsson préfessor vid Haskdla [slands, Magnus Hardarson forstjéri Nasdaq Iceland, Ingibjérg
Osp Stefansdottir verkefnastjéri hja Samtdkum atvinnulifsins og Agla Eir Vilhjalmsdéttir
I6gfreedingur Vidskiptarads [slands. Verkefnisstjori var Jén Birgir Eiriksson sérfreedingur
4 l6gfraedisvidi Vidskiptarads Islands og radgjafi ritstjérnar var Hildur Magnusdéttir MSc
i stjérnun og stefnumotun.
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[ 16gum um hlutafélég nr. 2/1995 er gert rad fyrir premur meginstofnunum i stjérnskipan félaga:

hluthafafundi, stjorn og framkveemdastjora. Hluthafafundur fer med adsta vald i malefnum
hvers hlutafélags samkvaemt pvi sem [6g og sampykktir pess dkveda, en & hluthafafundi er stjérn
félagsins kjorin. A undanférnum arum hafa mal préast med peim haetti ad i fleiri skradum félégum
hefur tilnefningarnefndum verid komid & fot sem gera tillégu vid adalfund um stjérnarmenn
sem hluthafar taka sidan afstodu til. Ekki er sérstaklega fjallad um paer i hlutafélagalogum, en i
leidbeiningum um stjérnarhaetti fyrirtackja sem gefnar eru Gt af Vidskiptaradi Islands, Samtékum
atvinnulifsins og Nasdaq Iceland, er ad finna tilmaeli um starfsemi peirra. bar er pé ekki med
nakveemum eda endanlegum haetti kvedid & um pad hvernig tilnefningarnefndum verdi best fyrir
komid i stjérnskipulagi félaga eda hvernig paer skuli starfa. Pad er pvi ad miklu leyti undir hverju og
einu félagi komid hvernig pessum atridum er hattad, kjosi pad ad starfraekja nefnd af pessum toga.

[ kéflunum sem & eftir fara verdur nanar fjallad um ymsa paetti i starfsemi tilnefningarnefnda. Fjallad
verdur almennt um hlutverk tilnefningarnefnda, préun mala hérlendis skodud en einnig horft til
pess hver stadan er annars stadar a Nordurlondunum. ba er teept & nokkrum peim élitaefnum sem
uppi hafa verid um tilnefningarnefndir hér & landi & undanférnum arum.



2. Hlutverk tilnefningarnefnda

Megin hlutverk tilnefningarnefnda, ad pvi er fram kemur i leidbeiningum um stjérnarheetti
fyrirtaekja, er ad tilnefna einstaklinga, hdp eda hdpa til stjdrnarsetu. Tilgangur peirra er ad skapa vett-
vang til ad koma frambodum til stjérnar & framfaeri og leggja mat a haefi einstaka frambjédenda
til ad raekja hlutverk sitt, sja til pess ad sa hépur sem tilnefndur er til stjérnarsetu hafi naegilega
breidd hvad vardar pekkingu, reynslu og bakgrunn ut fra stefnu, pérfum og starfsemi félagsins.
Med somu paetti i huga parf tilnefningarnefnd einnig ad gaeta ad pvi ad samsetning stjéornarmanna
sé félaginu hagfelld. P4 ber tilnefningarnefnd ad hafa i huga ad i frambodi séu naegilega margir
einstaklingar af badum kynjum og meta 6haedi tilvonandi stjérnarmanna i samraemi vid dkvaedi
leidbeininga um stjérnarhaetti par ad lutandi.

Med skipan tilnefningarnefnda er komid a fot skyru fyrirkomulagi um tilnefningar stjornarmanna a
adalfundifélaga sem m.a. skapar hluthéfum forsendur fyrir upplystri akvardanatoku. Tilnefningar-
nefnd er mogulegt ad tilnefna fleiri einstaklinga en sem nemur fjélda peirra stjérnarsaeta sem kosid
er um og til ad unnt sé ad taka tillit til sjonarmida um fjélbreytta samsetningu getur tilnefningar-
nefnd sett fram tillogur ad tveimur eda fleiri hdpum stjérnarmanna.

Almennt eru tilnefningarnefndir taldar geta studlad ad pvi ad ferlid vid val a stjérnarménnum
verdi faglegra en ella.' Rannséknir benda einnig til pess ad tilvist og sjalfstaedi tilnefningarnefnda
auki likur & pvi ad virkir stjornarmenn verdi skipadir sem liklegri séu til ad vernda hagsmuni allra
hluthafa.? b4 eru félog s6gd geta notid gods af reynslu peirra sem sitja i tilnefningarnefndum og
hafa adur tekid patt i rédningarferli auk pess sem ferlid geti studlad ad frekari patttéku hluthafa?
bad ad hafa sérstaka tilnefningarnefnd, i stad pess t.d. ad stjornarmenn annist valferlid, geti tryggt
pad ad adeins nefndin hafi pad verkefni ad tilnefna stjérnarmenn og ad peir sem tilnefni purfi ekki

' Ruigrok, W., Peck, S., Tacheva, S., Greve, P. og Hu, Y. (2006). The determinants and effects of board nomination
committees. Journal of Management & Governance, 10(2).

2Eminet, A. og Guedri, Z.(2010). The role of nominating committees and director reputation in shaping the labor
market for directors: An empirical assessment. Corporate Governance: An International Review, 18(6).
3Sjostrand, S-E., Berglund, T., Grénberg, L., Kallifatides, M., Poulfelt, F.,, Péyry, S. og Sigurjonsson, O. (2016). Nordic
Corporate Governance: An Extensive In-Depth Study of Corporate Governance and Board Practices in 36 Large
Companies. Stockholm School of Economics Institute for Research.



ad sinna almennum stjérnarstérfum 4 sama tima.* Nefndirnar hafa pé einnig seett gagnryni. Hér
4 landi hafa til deemis verid uppi élitaefni um pad hvort hluthafar geti i raun farid gegn tilldogum
tilnefningarnefnda, spurningar vaknad um umbod tilnefningarnefnda, utlagdan kostnad peirra og
hvort paer eigi ad vera undirnefndir stjérna eda heyra undir hluthafa, svo eitthvad sé nefnt.

Aréttad skal ad tillogur tilnefningarnefnda eru ekki bindandi, heldur er hlutverk peirra radgefandi
og i storfum sinum skulu paer vinna ad hagsmunum allra hluthafa og gefa peim par ad auki
kost & pvi ad koma sjonarmidum sinum ad i tilnefningarferlinu. Likt og fyrr greinir er pad avallt
& forreedi hluthafafundar ad velja stjorn. Hluthafar hafa par med fullt frelsi til ad velja annan
kost en tilnefningarnefnd leggur til, og jafnvel pott ymsir kostir fylgi tilnefningarnefndum al-
mennt séd, geta hluthafar valid ad fara adra leid en ad starfraekja slika nefnd. pa er pess ad
geta ad félogum sem hafa akvedid ad fylgja leidbeiningum um stjérnarhaetti er ekki skylt
ad fylgja peim i einu og 6llu. Mégulegt er ad vikja fra leidbeiningunum eftir porfum og skyra
umraedd fravik, en leidbeiningarnar hafa ekki lagagildi. pvi er pad valkveett hvort tilnefn-
ingarnefndir eru starfandi eda ekki og um hvort tveggja eru deemi hér & landi og vidar.

3. Tilnefningarnefndir a Islandi

3.1 bréun tilnefningarnefnda og vihorf til nefndanna 4 islandi

Tilmaeli um tilnefningarnefndir hér a landi komu fyrst til ségunnar i leidbeiningum um stjérnar-
haetti 4rid 2009 og var fyrsta nefndin hér & landi stofnud arid 2014. Arid 2018 hafdi meirihluti skradra
félaga sett a stofn tilnefningarnefnd og arid 2020 hofdu sextan af nitjan félogum sem skrad eru
a4 islenskan hlutabréfamarkad stofnad tilnefningarnefnd. Margir hafa bent a ad su préun tengist
umsvifum erlendra fjarfesta hér a landi.s

*Hutchinson, M., Mack, J. og Plastow, K. (2015). Who selects the ‘right'directors? An examination of the association
between board selection, gender diversity and outcomes. Accounting & Finance, 55(4).

® P&ll Hardarson. (2019, 16. april). Tilnefningarnefndir: Ekki til ad skapa virdulega dsynd um fyrirfram gefna
nidurstédu. Kjarninn midlar ehf.



Starfsemi nefndanna er enn i métun og nokkur alitamal hafa komid upp & undanféornum arum

um peer. bvi hefur verid haldid a lofti ad starfsemi nefndanna geti verid til pess fallin ad yta undir
fjiolbreytni stjérna og ad paeer auki virdi fyrir hluthafa. Hvatamenn nefndanna segja paer form-
festingu & godum stjornarhattum og visa i géda reynslu erlendis. beir telja paer draga Ur arekstrum
i tengslum vid stjornarkjor og ad peer studli ad pvi ad stjornin sem heild bui yfir naegilegri reynslu
og pekkingu.s Adrir gagnryna framkveemdina, telja hana étraustvekjandi, ad ferlinu sé dbdtavant
0g ad hun studli ad pvi ad einstaklingar bjédi sig sidur fram og ad umbod nefnda fra hluthofum sé
6ljost. Pannig sé markmidum med nefndunum ekki nad.

Mikilveegur métunartimi tilnefningarnefnda stendur enn yfir. Utgéfa pessa rits og uppfaerdar
leidbeiningar um stjérnarhaetti fyrirtaekja leida vonandi til pess ad frekari umraeda og préun eigi
sér stad samhlida pvi sem starfsemi nefndanna festir sig betur i sessi.

Ur nzesta nagrenni

Segja mé ad Nordurléndin séu skrefinu & undan Islandi hvad tilnefningarnefndir vardar, en par
hefur til daemis lengur verid fjallad um nefndirnar i leidbeiningum um stjérnarheetti. A Nordur-
16ndum (og vidar) hefur pad ordid raunin ad nefndirnar hafa fest sig vel i sessi, pott utfaerslan sé
margskonar. [ Svipj6d njéta nefndirnar mikils studnings i hopi hluthafa, en par eru 6ll skrad félég med
tilnefningarnefnd og er adkoma hluthafa ad stérfum peirra mikil. | Noregi hefur dhersla & nefndirnar
aukist & undanférnum arum, en meirihluti skradra félaga par hefur slika nefnd. pa fylgir meirihluti
danskra fyrirtaekja fyrirmaelum leidbeininga um stjérnarhaetti um tilnefningarnefndir. Hluti peirra
fylgir fyrirmaelunum ad hluta til, med eda an skyringa a fravikum og minna en helmingur fyrirtaekja
fylgir ekki fyrirmaelunum (med eda an skyringar).

¢ porsteinn Fridrik Halldérsson, 2019.



Almenn anzgja virdist vera med tilkomu tilnefningarnefnda hér a landi, ad pvi er fram kom
i kdnnun sem utgefendur létu framkvaema vorid 20207 Fair telja t.a.m. ad fyrirkomulag vid skipun
stjérnarmanna hafi verid betra 4dur en paer toku ad rydja sér til rims. b4 virdast margir telja ad
ferlid vid myndun stjérna sé faglegra og gagnsaerra pegar tilnefningarnefndir eru starfraektar og
meirihluti patttakenda taldi hlutverk tilnefningarnefnda vera mikilvaegt vid myndun stjérna hja
félogum & markadi. bratt fyrir ad heilt 4 itid virdist anaegja vera med nefndirnar, toku patttakendur
sidur afgerandi afstodu pegar peir voru spurdir um dnaegju med storf peirra (sja mynd 3.3). betta
bendir til pess ad starfsemi tilnefningarnefnda eigi eftir ad prdast enn frekar og festa sig i sessi.

Mynd 3.1
Vidhorf til tilnefningarnefnda 0 Hiuthafar [ Adrir
Eg tel ferlid vid myndun stjérna vera faglegra pegar tilnefningarnefndir eru starfraektar
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Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vori® 2020.

7 Kénnunin var send & 542 einstaklinga, patttakendur voru 138 og svarhlutfall pvi 25%. Patttakendur voru hlut-
hafar, baedi stofnanafjarfestar og einkafjarfestar, stjérnarmenn i skrddum og éskradum félogum, tilnefningar-
nefndarmenn og adrir stjérnendur félaga, 16gfraedingar eda starfsmenn stofnanafjarfesta.
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Mynd 3.2
Vidhorf til tilnefningarnefnda 0 Hiuthafar [l Adrir

Eg tel ferlid vid myndun stjérna vera meira gagnsaett pegar
tilnefningarnefndir eru starfraektar en ella
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Heimild: Konnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

Mynd 3.3
Vidhorf til tilnefningarnefnda 0 Hiuthafar [l Adrir
Egeral anzegd/ur med storf tilnefni fnd.
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Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.



Mynd 3.4
Vidhorf til tilnefningarnefnda 0 Hiuthafar [ Adrir

Fyrirkomulag vid skipun stjérnarmanna var betra adur en
tilnefning. fndir komu til ség
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Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

Mynd 3.5
Vidhorf til tilnefningarnefnda 0 Hiuthafar [ Adrir

Eg tel hlutverk tilnefningarnefnda vera mikilvaegt fyrir myndun stjérna
hja fyrirtaekjum a markadi
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Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.
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4, Umgjord tilnefningarnefnda

Olikar leidir eru farnar vardandi skipulag tilnefningarnefnda hér a landi. Munurinn felst medal
annars i pvi hvort stjéornarmenn eda stjérnarformenn eigi saeti i peim, hvort hluthafar sitji i nefnd-
unum og hvort paer heyri beint undir hluthafa eda stjérn. Arid 2020 var pad pé sameiginlegt med
tilnefningarnefndum hér a landi ad paer voru allar skipadar premur nefndarménnum. ba eru ymsir
peettir i starfsemi einstakra tilnefningarnefnda élikir, t.d. vardandi rékstudning a framlogdum
tillogum og 6flun umsaekjenda.

Umgjord tilnefningarnefnda er einnig 6lik & milli landa, til samraemis vid breytileika um leidbeiningar
i stjérnarhattum. Leidbeiningar um stjérnarhaetti hér 4 landi taka a nokkrum atridum en eru poglar
vardandi onnur sem einnig getur skyrt 6likar leidir sem félog hafa farid. Hér verdur fjallad um helstu
alitamal og atridi i pessu sambandi ut fra ferli nefndanna.

4. Stofnun tilnefningarnefnda

411 Undirnefnd stjérnar eda hluthafanefnd

Tilnefningarnefndir geta heyrt undir hluthafa eda stjorn, en i leidbeiningum um stjérnarhaetti
hér & landi er gengi® ut fra pvi ad hluthafar skipi nefndina eda akvedi hvernig hun skuli skipud.
Samkvaemt leidbeiningunum getur hluthafafundur akvedid ad tilnefningarnefnd sé skipud med
60rum haetti en af fundinum sjalfum, s.s. af stjorn félagsins. Um petta fyrirkomulag parf samkvaemt
leidbeiningunum ad geta i stjérnarhattayfirlysingu félagsins og ma einnig geta i sampykktum
félagsins.

Allur gangur er a pvi hvort tilnefningarnefndir & islandi eru undirnefndir stjérnar eda hvort paer
heyra undir hluthafa. Pegar horft er til peirra nefndarmanna sem téku patt i konnun utgefenda
kom i ljés ad 17% nefndarmanna ségdu ad nefndin peirra veeri undirnefnd stjérnar & medan 83%
s6gdu ad nefndin heyrdi undir hluthafa. Tvo skrad félog hér a landi hafa valid ad stofna nefnd sem
er adeins skipud stjornarménnum en paer nefndir eru jafnframt undirnefndir stjérnarinnar.

® Almennt ma nalgast upplysingar um starfsreglur nefnda og néfn nefndarmanna & heimasidum félaganna.



Mynd 3.6
Undirnefnd stjérnar eda hluthafanefnd?

Er pin tilnefningarnefnd undirnefnd stjérnar eda heyrir hun undir hluthafa?

M undirnefnd stjérnar
™ Heyrir undir hluthafa

Heimild: Kénnun VI, SA og Nasdaq Iceland vori® 2020.

Ur naesta nagrenni

Allt fra pvi fyrstu skrefin voru tekin vid innleidingu nutimastjornarhatta i Svipjéd, upp Ur arinu 1990,
hafa Sviar farid adrar leidir en t.d. Bandarikjamenn og Bretar. Seensk félog akvadu almennt ad hluthafar
skipudu i nefndina og i peim sétu yfirleitt storir hluthafar eda fulltriar peirra. Petta var sidan Gtfeert
nénar i fyrstu Utgafu leidbeininga um stjérnarheetti par i landi arid 2005. Sviar segja meginastaeduna fyrir
pessum mun vera sampjappadra eignarhald og steerra hlutverk hluthafa i félogum i Svipjéd og visudu
til pess ad su veeri einnig raunin annars stadar & Nordurlondum. Einnig veeri til pess ad lita ad stjornin
seekti umbod sitt til ad ollu leyti til adalfundar. pvi veeri ekki videigandi ad stjornin hefdi sterk ahrif
4 samsetningu stjoérnarinnar i gegnum undirnefnd.?

° Per Lekvall, 2008. Nomination Committees in Swedish Listed Companies. Swedish Corporate Governance Board.
International Corporate Governance Network. 2008 Yearbook.
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[ leidbeiningum Svia er pannig lagt upp med ad tilnefningarnefndir séu hluthafanefndir likt og
i Noregi. | Danmérku er gengid Gt fra pvi ad tilnefningarnefndir séu undirnefndir stjérnar og i leid-
beiningum Finna er sidan kvedid & um ad hluthafar geti valid hvort nefndin sé undirnefnd stjérnar eda
hluthafanefnd. Flest finnsk fél6g hafa valid ad stofna tilnefningarnefnd sem er undirnefnd stjérnar og
adeins um pridjungur nefndanna er skipadur af adalfundi.”®

14

Ljost er ad adstaedur félaga geta verid dlikar hvad pad vardar hvort tilnefningarnefndir henti betur
sem undirnefndir stjérnar eda hluthafa. [ félogum fer adalfundur med sedsta vald en misjafnt getur
verid hvort par undir heyri baedi stjérn og framkvaemdastjérn eda hvort adeins er um eina stjorn
ad raeda, likt og hefur t.d. tidkast i Nordur-Ameriku, Bretlandi, Kina og Japan." Forstjéri og stjérn-
endur geta jafnframt att seeti i stjorn.'? Sem fyrr sagdi eru leidbeiningar Nordurlandanna dlikar
hvad petta vardar, samkvaemt pvi sem fram hefur komid, t.d. i seenskum rannséknum, er talid aeskilegt
ad tilnefningarnefndir heyri undir hluthafa. bannig sé farsalla ad tillégur ad breytingum a stjorn komi
fra nefnd sem er ofar stjérninni i skipuritinu og ekki talid aeskilegt ad stjérnarmenn hefdu eftirlit med
sjalfum sér.” Jafnframt hefur verid bent 4 ad ef félogum & Nordurlondunum hugnast ad skipa tilnefningar-
nefnd sem undirnefnd stjérnar pa geeti verid aeskilegt ad hun yrdi ad fullu skipud stjornarménnum.'*
bannig er ljést ad skiptar skodanir hafa verid um stadsetningu nefndanna i stjérnskipulagi félaga.

{ kénnun Gtgefanda kom i Ijés ad mikill meirihluti telur nefndirnar eiga ad heyra undir hluthafa
i stad pess ad vera undirnefndir stjornar. Nanar tiltekid toldu 65% patttakenda ad paer settu ad heyra
undir hluthafa, 14% ad nefndirnar settu ad heyra baedi undir hluthafa og stjérn en 14% téldu peer
eiga ad heyra undir stjorn.

1° Sjostrand o.fl., 2016. Ef tilnefningarnefnd i Finnlandi er hluthafanefnd kallast hun tilnefningarstjérn hluthafa
(e. Shareholders’ nomination board), en ef hin er undirnefnd stjérnar faer hun heitid tilnefningarnefnd.
"Lekvall, P. (Ed.) (2014). The Nordic corporate governance model. SNS Férlag. Thomsen, S. og Conyon, M. (2019).
Corporate Governance and Board Decisions. Djgf Publishing.

2Lekvall, 2014.

3 Carlsson, R. H. (2007). Swedish Corporate Governance and Value Creation: Owners still in the driver's seat.
Corporate Governance: An International Review, 15(6).

“Lekvall, 2014.




Mynd 4.1

Undirnefnd stjornar eda hluthafanefnd?

Attu tilnefningarnefndir ad heyra undir stjérn eda hluthafa?
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Hluthafa Stjorn

Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.
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4.1.2 Skipun nefndarmanna

[ leidbeiningum um stjérnarhaetti fyrirtaekja er gert rad fyrir ad hluthafafundur skipi tilnefningar-
nefnd eda dkvedi hvernig hun skuli skipud. Um petta fyrirkomulag skuli geta i stjornarhatta-
yfirlysingu félagsins. Pa skuli eigi faerri en prir sitja i nefndinni og einnig eru gerdar tilteknar
krofur um 6haedi peirra sem i henni sitja. Tveir geti pd setid i nefndinni ad akvednum skilyrdum
uppfylltum.” Fram kemur ad hvorki stjornendur félagsins né starfsmenn pess skuli eiga seeti
i tilnefningarnefnd, en stjéornarménnum sé pé heimilt ad taka saeti i nefndinni, n pess pé ad peir
myndi meirihluta hennar eda gegni formennsku.'®

Ur nzesta nagrenni

Norraenar leidbeiningar um stjornarhaetti eru ad miklu leyti dpekkar peim islensku hvad skipun
nefndarmanna vardar. | sambandi vid 6haedi nefndarmanna er maelt fyrir um pad i leidbeiningum
Svia og Nordmanna ad meirihluti nefndar eigi ad vera 6hadur stjorn og stjéornendum og maelst er til
pess ad forstjéri og medlimir i framkveemdastjérn sitji ekki i nefndinni. [ seensku leidbeiningunum
er gerd krafa um ad einn nefndarmadur hid minnsta sé 6hadur steersta hluthafa félagsins med tilliti
til atkveedavaegis eda hverjum peim hoépi hluthafa sem taka hondum saman um stjorn félagsins.
[ Danmérku, par sem lagt er upp med ad tilnefningarnefnd sé undirnefnd stjérnar, er meelst til pess
ad meirihluti nefndar (og annarra undirnefnda stjérnar) sé 6hadur. [ leidbeiningum Finna er maelst
til pess ad meirihluti tilnefningarnefndar, sem er undirnefnd stjérnar, sé 6hadur félaginu.

Samkvaemt leidbeiningum Svia eru tvaer leidir feerar Ut fra leidbeiningum um stjérnarhaetti. Adal-
fundur getur pannig kosid stjérnarmenn, en i miklum meirihluta tilfella tilnefna staerstu eigendur
i félogum fulltrda sina 6-8 manudum fyrir adalfund.

16

Meirihluti patttakenda i konnun utgefenda fra arinu 2020, eda 58%, taldi ad hluthafar settu ad kjosa
nefndarmenn, 22% toldu ad meirihluti nefndarmanna skyldi kjorinn af hluth6fum, en stjérn aetti
ad hafa val um einn nefndarmann. Alls toldu 7% ad stjorn zetti ad velja alla nefndarmenn og 4% ad
stjornin aetti ad velja meirihluta nefndarmanna. Nidurstodurnar benda til pess ad rikur vilji sé hér
a landi til pess ad hluthafar velji alla nefndarmenn.

> Sjd nanarigr. 1.5.2 i leidbeiningunum.
16 Sja nanari umfjollun um stjérnarmenn og tilnefningarnefndir i kafla 4.2.2 hér sidar.




Mynd 4.2
Val a tilnefningarnefndarménnum

Hverjir eiga ad kjoésa tilnefni fndarmenn?

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Hluthafar
Hluthafar skulu velja meirihluta nefndarmanna
en stjorn hafa val um einn nefndarmann

Annad

Stjérn

Stjorn skal velja meirihluta nefndarmanna
en hluthafar hafi val um einn nefndarmann

Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdagq Iceland vori 2020.

4.3 bdknun

[ leidbeiningum um stjérnarhaetti er ekki fjallad um greidslur til tilnefningarnefndarmanna ad 6dru leyti en
pvi ad maelst er til pess ad hluthafafundur taki afstodu til poknunar peirra. Nokkur munur virdist & pvi hér
alandi hvernig tilnefningarnefndarmenn fa greitt fyrir vinnu sina. Alls t6ldu 40% patttakenda i kdnnuninni
ad nefndarmenn aettu ad fa greidda heildarupphaed fyrir starfsarid, 25% ad tilnefningarnefndarmenn zettu
ao fa greitt fyrir hvern fund og 18% ad greida etti fyrir hverja klukkustund. Adeins 9% t6ldu ad greida eetti
manadarlaun fyrir starfid og 6nnur 9% voldu valméguleikann ,annad”.

Hluti peirra sem voldu ,annad” Iétu athugasemdir fylgja svari sinu. Medal annars kom fram ad greida pyrfti
nagilega fyrir vinnu nefndarmanna svo pad svaradi umfangi vinnunnar og ad ef stjéornarmenn saetu
inefndunum pa aetti péknun ad vera innifalin i stjornunarlaununum. b4 kom einnig fram ad taka pyrfti tillit
til pess ad vinnualag vaeri mest i akvednum manudum og heimild pyrfti ad vera til ad greida aukalega ef
alag veeri mikid. Jafnframt kom fram ad sveigjanleiki pyrfti ad vera til stadar, pad sama hentadi ekki 6llum
félogum og poknunin geeti verid misjofn eftir edli og umfangi.



Mynd 4.3
Poknun nefndarmanna

Hvernig telur pu ad tilnefningarnefndir eigi ad fa greitt fyrir vinnu sina?

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

Heildarupphaed fyrir starfsarid

Greitt fyrir hvern fund

Greitt fyrir hverja klukkustund

Ménadarlaun

Annad

Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

Ur naesta nagrenni

Likt og hér & landi, er ekki fjallad itarlega um pdknun medlima tilnefningarnefnda i leidbeiningum
um stjérnarheetti 8 Nordurléndum. [ leidbeiningum Nordmanna kemur p6 fram ad eitt hlutverk til-
nefningarnefnda sé ad leggja til pédknun samhlida pvi ad hun tilnefnir nyja tilnefningarnefndarmenn.
pa kemur fram i skyringum Nordmanna ad um péknun skuli fjallad i sampykktum eda starfsreglum
tilnefningarnefndar. Péknun nefndarmanna eigi ad endurspegla edli skyldna peirra og pann tima
sem peir leggja til starfans, og ad hafa beri i huga mikilvaegi nefndarinnar.

[ Svipjod tidkast ekki ad tilnefningarnefndarmenn féi greitt i [jsi pess ad peir eru fulltrdar hluthafa
(og eru gjarnan starfsmenn eda eru i slikri st6du hja umraeddum hluthafa). [ Noregi fa tilnefningar-
nefndarmenn ad jafnadi ymist greitt fyrir hvern fund eda fasta fjarhaed. Algengast er pé ad greitt
sé fyrir hvern fund.
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4.2 Val a tilnefningarnefndarmonnum

4.2.1 Menntun, reynsla, bekking og heefni

i leidbeiningum um stjérnarhaetti er ekki fjallad sérstaklega um pad hvada hafni, menntun og
reynslu nefndarmenn purfa ad hafa enda getur pad verid misjafnt hvad hentar hverju félagi. S6mu
sogu er ad segja af leidbeiningum Nordurlandanna.

Nidurstodur rannsékna benda til pess ad samsetning tilnefningarnefnda geti verid mikilveeg og
ad pad sé farsalla fyrir starf nefndarinnar ef ekki eru 6rar breytingar & skipan hennar.” b4 er talid
ao fjolbreytileiki (e. diversity) innan nefndanna geti haft dhrif & pad hversu mikil fjdlbreytni er
innan peirrar stjornar sem er tilnefnd.’®* Nefnd sem er fjolbreytt hvad vardar kyn og kynpaetti er
talin liklegri til pess ad tilnefna fjolbreyttari stjorn.” Fjolbreytileiki innan tilnefningarnefndar getur
einnig aukid likur & ad i stjérninni sitji fleiri erlendir stjornarmenn.” [ pessu sambandi m4 einnig
hafa i huga fjolbreytni me? tilliti til reynslu og bakgrunns.

f 8llum tilnefningarnefndum 4 [slandi arid 2020 satu baedi karlar og konur. Litill meirihluti islensku
nefndanna var skipadur tveimur kérlum og einni konu, eda 9 af 16 nefndum. Konur voru aftur
4 moti meira dberandi i formennsku og hafdi mikill meirihluti nefndanna konu sem formann.

7 Sjgstrand o.fl., 2016

'® Mans-Kemp, N. og Viviers, S. (2019). The role of nomination committees in diversifying boards in an emerging
market context. Corporate Governance: The International Journal of Business in Society 19(4). Ruigrok o.fl., 2006.
'® Mans-Kemp og Viviers, 2019.

2% Ruigrok o.fl., 2006.
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Mynd 4.4

Konur i tilnefningarnefndum

I Nefndir med tveer konur [ Nefndir med eina konu

Heimild: Hildur Magnusdaéttir, 2020.

Tengslanet tilnefningarnefndarmanna getur verid mikilvaegt, en pekking og adgengi nefndar-
manna ad fjélbreyttum hopi frambjoédenda er talid geta verid naudsynlegt i leit ad stjérnar-
monnum.?' Til pess ad fjolga moguleikunum getur nefndin notad hausaveidara (e. headhunters),
radningarskrifstofur eda radgjafa.?? [ leidbeiningum um stjérnarhaetti er fjallad um adkomu radgjafa
i skyringu vid grein 1.5.6 og purfa slikir rédgjafar ad maeta tilteknum kréfum um 6haedi ad pvi er
par kemur fram. b3 er aeskilegt ad hluthafar taki afstédu til heimilda nefndarinnar til ad leita atbeina
rddgjafa i storfum sinum. Pessu til vidbotar getur verid gagnlegt fyrir tilnefningarnefndarmenn ad
hafa pekkingu eda reynslu af starfsemi félagsins eda markadnum sem pad starfar a.%

2 Sjpstrand o.fl., 2016
22 Mans-Kemp og Viviers, 2019; Sjéstrand o.fl., 2016.
2 Sjostrand o.fl., 2016.



Ur neesta nagrenni

[ Svipjod, par sem tilnefningarnefndir eru ad jafnadi skipadar fulltrdum steerstu hluthafa, eru fulltrdar
stofnanafjarfesta gjarnan forstodumenn eigna hja eignastyringarfyrirtaekjum eda stjornarhatta-
sérfreedingar. Pessir adilar skipa meirihluta tilnefningarnefndarmanna, en ad 6dru leyti sitja i nefnd-
unum einkafjarfestar fyrir eigin hond.

Nidurstada kénnunarinnar synir ad mikill meirihluti tilnefningarnefndamanna & islandi hefur menntun
4 svidi félagsvisinda. Um tiltdlulega einsleitan hép er ad reeda med tilliti til menntunar, en vafalaust
eru pau svid sem um raedir videigandi med tilliti til fyrirtaekjarekstrar. Pvi ma po velta upp hvort
mégulega eigi fleiri starfsstéttir erindi i tilnefningarnefndir 4 islandi, til deemis i fyrirtaekjum sem
fast vid rekstur sem skarast vid morg svid.

Mynd 4.5

Menntun nefndarmanna

[T visskipta-, hagfreedi og félagsvisindi [l Verkfraedi og raunvisindi
M Annad P Heilbrigisvisindi

Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.
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Menntun er ekki pad eina sem horfa parf til, heldur getur pekking og reynsla einnig skipt miklu
mali. begar spurt var um 6lika haefnispaetti i konnuninni virtust patttakendur telja mikilvaegast ad
nefndarmenn hafi reynslu af stjérnun og rekstri.

Mynd 4.6

pekking nefndarmanna i tilnefningarnefnd
Medaltol. Mikilveegi meelt & skala fra 1-5.

Ad lagmarki aetti nefndarmadur ad hafa:

1,0 2,0 3,0 4,0 5,0

Reynslu af stjérnun og rekstri

bekkingu & svidi stjérnarhatta

Reynslu af pvi ad sitja i stjorn

bekkingu & svidi radninga

Logfraedipekkingu

11=mjog 6samméla, 5= mjog sammala

Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.



Mynd 4.7

Eiginleikar nefndarmanna
Medaltol. Mikilveegi meelt & skala fra 1-10.!

Hvada eftirtalda eiginleika er mikilvaegt ad medlimir tilnefningarnefndar hafi?

Gott sioferdi

Sjalfstaedi i dkvordunartoku

Burdi til ad standa med eigin sannfaeringu
Faglega hegdun

Naegan tima og éhuga til ad sinna nefndarstarfinu
Vidsyni

Gagnryna hugsun

Samskiptafaerni

Greiningarhaefni

Skipulagshaefni

Sterkt tengslanet

Samningataekni

11=mjég léttvaegt, 10 = mjég mikilveegt | Heimild: K&nnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

4.2.2 Stjérnarmenn i tilnefningarnefndum

Skiptar skodanir hafa verid um pad hvort stjérnarmenn eigi ad sitja i tilnefningarnefndum félags
og misjafnt er hvada leidir islensk félog hafa farid i pessum efnum. Stjérnarmenn eru skipadir i 56%
tilnefningarnefnda hér 4 landi og par af eru stjérnarformenn i fj6rdungi peirra. [ leidbeiningum um
stjérnarhaetti hér & landi kemur fram ad stjérnarmenn geti att seeti i tilnefningarnefnd ef peir eru
ekki meirihluti nefndarmanna, en pessi patttaka er talin geta gagnast vel til ad midla upplysingum
um storf stjornar og parfir viokomandi fyrirtaekis fyrir pekkingu, reynslu og innsyn stjérnarmanna.
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Mynd 4.8

Stjornarmenn i Stjérnarformenn i
tilnefningarnefndum tilnefningarnefndum

s M Nei s I Nei

Heimild: Hildur Magnusdéttir, 2020.

Helmingur patttakenda i kdnnuninni taldi ad stjornarmenn aettu ekki ad eiga seeti i tilnefningar-
nefndum, eda 51%. Einungis 1% patttakenda taldi ad tilnefningarnefnd aetti adeins ad vera skipud
stjérnarmoénnum, 29% toldu ad einn stjornarmadur zetti ad sitja i nefndinni og 9% téldu ad meiri-
hluti nefndarmanna atti ad vera skipadur stjérnarménnum. Af peim 11% patttakenda sem voldu
valmoguleikann ,annad” voru nokkrir sem toldu ad seta stjérnarmanna gaeti verid mismunandi
eftir félogum og ad fleira en eitt fyrirkomulag veeri aeskilegt & medan nefndirnar vaeru i préun hér a
landi. Félog aettu ad hafa valmoguleika a pvi hvada fyrirkomulag hentadi peim best. b4 kom fram pad
sjonarmid ad aeskilegt geti verid ad i tilnefningarnefnd sitji stjornarmadur sem hyggist ekki bjéda sig
fram i stjorn ad nyju, likt og kvedid er & um i leidbeiningum Nordmanna.



Mynd 4.9
Stjornarmenn i tilnefningarnefndum

Eiga stjornarmenn félags ad sitja i tilnefningarnefnd?
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J4, en adeins einn stjérnarmadur
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J4, meiri hluti nefndarmanna
@ttu ad vera stjérnarmenn

J4, nefndin aetti adeins ad vera
skipud stjérnarménnum

Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

begar velja & stjornarmann i tilnefningarnefnd getur skipt mali hvort um er ad raeda stjérnar-
formann eda medstjornendur, en petta var sérstaklega kannad i konnun utgefenda. Teeplega
helmingur var 6sammala peirri fullyrdingu ad stjérnarformadur eetti alltaf ad sitja i tilnefningar-
nefnd, pridjungur tok ekki afstodu og 22% sogdust sammala fullyrdingunni. begar vidhorf til-
nefningarnefndarmanna var skodad kom i ljos ad adeins einn af peim sjo nefndarménnum, sem
satu i nefnd med stjornarmanni pegar kénnunin for fram, téldu ad stjérnarmadur eigi ekki ad sitja
i tilnefningarnefnd. Meirihluti tilnefningarnefndarmanna sem ték patt taldi hins vegar ad stjornar-
menn eigi ekki ad eiga saeti i nefndinni.
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Mynd 4.10

Stjornarmenn i tilnefningarnefndum

Formadur stjornar zetti alltaf ad sitja i tilnefningarnefnd
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Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

Ur nzesta nagrenni

{leidbeiningum & Nordurléndum er ad finna dpekk sjénarmid og rok fyrir pvi ad aeskilegt geti verid
ad stjérnarmadur eigi seeti i tilnefningarnefnd. [ leidbeiningum Nordmanna kemur fram i skyr-
ingum ad tekid sé tillit til pess ad kjornir stjiornendur félags med reynslu af stjérnarsetu bui yfir
skilningi & stédu félagsins. [ Svipjéd hefur verid talid ad stjérnarformadurinn sé ad miklu leyti
adaluppspretta upplysinga tilnefningarnefndar um st6du félagsins og stefnumétun til framtidar,
pannig ad skilgreina megi pau skilyrdi sem vaentir stjiornarmenn purfi ad uppfylla.?*

Saensku leidbeiningarnar eru sambaerilegar peim islensku par sem gert er rad fyrir ad stjérnar-
menn geti att seeti i tilnefningarnefnd ef peir eru ekki meirihluti nefndarmanna. Samkvaemt dénsku
leidbeiningunum geta stjérnarmenn att saeti i nefndinni og geta nefndarmenn pannig allir verid
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24 Per Lekvall, 2008. Nomination Committees in Swedish Listed Companies. Swedish Corporate Governance Board.
International Corporate Governance Network. 2008 Yearbook.




stjornarmenn en nefndin heyrir jafnframt undir stjérn. Pad sama & vid um leidbeiningar um
tilnefningarnefndir i Finnlandi, ef paer heyra undir stjérnina skulu paer adeins skipadar stjoérnar-
monnum. Ef nefndin heyrir hins vegar undir hluthafa skulu stjornarmenn ekki eiga sati i henni.
[ raun eru medlimir dénsku og finnsku tilnefningarnefndanna oft kosnir Gr hépi stjornarmanna.?
Tilnefningarnefndir i Noregi leyfa aftur a moti adeins ad einn stjérnarmadur sitji i nefndinni, og
adeins ef hann hyggst ekki bjoda sig fram aftur til stjornarsetu i félaginu. A3 jafnadi sitja stjérnar-
formenn i seenskum tilnefningarnefndum og adrir stjérnarmenn ekki. [ sumum peirra sitja p6
tveir stjornarmenn, en pau tilmaeli leidbeininga Svia sem oftast er vikid fra er reglan um ad meiri-
hluti tilnefningarnefnda megi ekki vera skipadur stjornarménnum. | flestum tilfellum var um
pad ad raeda ad stjérnarformadur sati einnig sem formadur tilnefningarnefndar og voru fravik
i mérgum tilfellum skyrd pannig ad umraeddur adili veeri stor hlutafi og/eda veeri talinn haefastur

og best til pess fallinn ad leida starf nefndarinnar.

Likt og fyrr greindi er seta stjérnarmanns i tilnefningarnefnd talin studla ad baettri upplysinga-
gjof og yfirsyn yfir stjérnarstorf. Petta er i samraemi vid pad sem fram kemur i leidbeiningum um
stjérnarhaetti hér a landi og i Noregi er talinn kostur ad velja nefndarmenn sem pekkja starfsemi
félagsins eda pann markad sem pad starfar a. Tilnefningarnefndum i Danmérku og Finnlandi
er audveldad ad 6dlast pessa pekkingu & félaginu med pvi ad skipa stjérnarmenn i nefndina.?’
pad kemur p6 fram i leidbeiningunum ad vid storf sin geti tilnefningarnefnd medal annars leitad til
sitjandi stjornar og undirnefnda stjornar til ad afla videigandi upplysinga.

[ kénnun saenska stjérnarhattaradsins arid 2008 kom fram ad tilnefningarnefndarmenn teldu
sig geta fengid naegar upplysingar til ad sinna verkefnum sinum med 68rum leidum en peirri
ad stjornarmadur eetti seeti i nefndinni.?® Meirihluti svarenda i islensku konnuninni taldi sig geta
fengid neaegilegar upplysingar an pess ad vera med stjérnarmann i nefndinni, 42% voru mjég
sammala peirri fullyrdingu og 17% voru frekar sammala & medan 17% voru mjog ésammala,
en 25% patttakenda toku ekki afstodu.

# Sjgstrand o.fl., 2016.

26 Arsskyrsla Saenska stjérnarhattaradsins 2020.

? Sjéstrand o.fl., 2016.

2 per Lekvall, 2008. Nomination Committees in Swedish Listed Companies. Swedish Corporate Governance Board.
International Corporate Governance Network. 2008 Yearbook.
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Mynd 4.11
Stjornarmenn i tilnefningarnefndum

Eg tel nefndina mina geta fengid naegilegar upplysingar med fundum og 68rum haetti til
pess ad geta tekid akvordun um nyja stjornarmenn eda breytingar a stjorn an pess ad
stjornarmadur eigi saeti i tilnefningarnefnd
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Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

4.3 Starfsemi tilnefningarnefnda

4.3.1 Oflun umsaekjenda

Adur en tilnefningarnefndir leggja fram tillégur ad stjérn purfa paer ad afla framboda. [ leid-
beiningum um stjornarhzetti kemur fram ad 6ska skuli eftir tillogum fra hluth6fum timanlega
fyrir adalfund félags. betta sé edlilegt svo tilnefningarnefnd hafi svigrdm til ad meta framkomnar
tillogur. P4 skuli upplysa a vef félagsins um pad hvernig hluthafar geti gert tillégur vid tilnefningar-
nefndina og hvernig adrir geti komid frambodum sinum a framfaeri.

peir tilnefningarnefndarmenn sem téku patt i konnun utgefenda voru spurdir ad pvi hvernig peirra
nefnd afladi umsaekjenda. Af svorum peirra ad deema er algengast ad auglyst sé eftir frambjéodendum
& heimasidu félagsins, i Kauphéllinni og i fjolmidlum.



Mynd 4.12

Oflun frambjédenda i stjérn
Medaltol. Afstada & skalanum 1-5.1

Vid 6flun frambjédenda i stjorn félagsins eru eftirfarandi adferd/adferdir notadar

9

Auglyst & heimasidu og Kaupholl

Auglyst i fjoImidlum

Hluthafar koma me?d tillogur

Persénuleg tengslanet tilnefningarnefndarmanna
Tillogur fra stofnanafjarfestum

Fengid tillogur fré rdédningarskrifstofu/m

Tillogur fré forstjéra/framkvaemdastjora

Tillégur fré stjorn

Annad

Tillogur fra 68rum stjérnendum

11 =alltaf, 5 = aldrei

Heimild: Kénnun VI, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

Tilnefningarnefndarmenn voru einnig spurdir ad pvi hvort peir leitudu medmaela med fram-

bjédendum i stjérn og hvort peir taekju viotol vid alla frambjodendur. Meirihluti svaradi badum

atridum jatandi.

29



30

Mynd 4.13

Oflun frambjédenda i stjorn

Eru vidtol tekin vid alla frambjédendur?

0% 10% 20% 30% 40% 50%  60%

Ja

Adeins pa sem uppfylla kréfur
sem settar hafa verid fram

Nei

Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

Mynd 4.14

Oflun frambjédenda i stjorn

Er leitad eftir medmaelum med frambjédendum sem koma til greina?

0% 10% 20%  30%  40% 50%  60%

Ja

Adeins ef enginn i tilnefningar-
nefndinni pekkir til viskomandi

Nei

Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.



Ur naesta nagrenni

Arid 2008 kom fram i Svipj6d ad tilnefningarnefndarmenn vaeru i auknum maeli farnir ad stydjast vid
adstod radgjafa, fremur en eigid tengslanet likt og tidkast hafdi. P4 var pad sjénarmid vidrad ad
rddningarskrifstofur og adrir slikir radgjafar hefdu tilhneigingu til ad gera tillégur ad ,veentum” fram-
bjédendum, fremur en ad leggjast i sjdlfstaeda leit ad heppilegum stjornarmonnum. Allt ad einu
hefdu gaedi skipunar stjérnarmanna i Svipjod stérbatnad & undanféornum arum og klikuskapur
farid dvinandi.?® [ Noregi tidkast ad auglysa i fjslmidlum, & vef fyrirtaekja auk pess ad leitad er til
hluthafa, stjérnarmanna og forstjora, i tengslanet medlima tilnefningarnefnda og radgjafa 4 svioi
rddningarmala.

[ Svipjod er hvort tveggja vidtekin framkvaemd; ad tekin séu vidtdl vid alla frambjoédendur og ad
medmeela sé leitad. Hid fyrrnefnda er einnig vidtekid i Noregi og til pess maelst i leidbeiningum
um stjornarhaetti.

4.3.2 Samskipti vid hluthafa og stjorn

Mikilvaegt er ad allir hluthafar eigi kost a samtali vid tilnefningarnefnd. [ pessu samhengi er brynt
ad jafnraedi hluthafa sé tryggt. Samkvaemt leidbeiningum um stjornarheetti fyrirtaekja er edlilegt
ad nefndin 6ski eftir frambodum til stjérnar og tillogum ad stjornarmonnum fra hluthéfum timan-
lega til ad hun hafi svigram til ad meta framkomin frambod og tillogur. Pa ber ad upplysa um pad
4 vefsidu félagsins hvernig hluthafar geta lagt fram tillogur fyrir tilnefningarnefndina og hvernig
adrir geta komid frambodum a framfaeri. Pa getur tilnefningarnefnd einnig leitad til sitjandi stjérnar
og undirnefnda hennar til ad afla videigandi upplysinga.

Félaginu ber ad kynna tillogur tilnefningarnefndar og 6nnur frambod til stjérnarsetu i fundarbodi
adalfundar, en paer upplysingar eiga ad vera adgengilegar hluthofum & vefsidu félagsins eins fljott
og kostur er, ad minnsta kosti tveimur virkum dogum fyrir fundinn. Hér a landi virdist allur gangur
4 pvi hvort hluthafar sakist almennt eftir pvi ad funda med tilnefningarnefndum, en i kénnun
utgefenda sogdust 35% frekar sammala peirri fullyrdingu en 26% voru frekar 6sammala. Flestir
merktu vid valmoguleikann ,hvorki né”.

2 per Lekvall, 2008. Nomination Committees in Swedish Listed Companies. Swedish Corporate Governance Board.
International Corporate Governance Network. 2008 Yearbook.







Mynd 4.15

Samskipti hluthafa og tilnefningarnefndar

Hluthafar saekjast almennt eftir ad funda med tilnefningarnefndinni
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Heimild: Kénnun VI, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

Ur neesta nagrenni

i leidbeiningum Nordmanna er kvedid & um ad aeskilegt sé ad tilnefningarnefnd leiti sjonarmida
stjornar og aedstu stjérnenda. Par er pé einnig kvedid a um ad aeskilegt sé ad tilnefningarnefnd leiti
sjénarmida videigandi hluthafa vardandi tillogur ad stjiornarménnum, i peirri vidleitni ad tryggja ad
tilldgurnar njéti studnings hluthafa. [ leidbeiningum Finna kemur fram ad pad sé mégulega hagfellt
fyrir félagid og alla hluthafa pess ef tilnefningarnefnd (sem undirnefnd stjérnar) er medvitud um
skodun hluthafa sem bua yfir verulegum hluta atkvaedisréttar a peim tillogum sem nefndin hyggst
leggja fram. Sem fyrr greindi er i finnsku leidbeiningunum gert rad fyrir ad i tilnefningarstjorn hlut-
hafa sitji steerstu hluthafar félagsins eda fulltriar peirra og ad par geti einnig setid stjéornarmenn.
[ Svipj6d er raunin st ad allir peir hluthafar sem dhuga hafa 4, eiga fulltrda i tilnefningarnefnd.
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4.3.3 Innherjaupplysingar

Sem fyrr greindi parf tilnefningarnefnd i stérfum sinum ad nyta upplysingar um vidkomandi félag
og par ad auki byr nefndin yfir upplysingum sem kunna i sumum tilfellum ad teljast innherja-
upplysingar. [ leidbeiningum um stjérnarheetti er ekki fjallad um pad hvort tilnefningarnefndar-
menn eigi ad vera skradir a innherjalista eda ekki, en hér & landi hefur umraeda skapast um petta
medal nefndarmanna i tilnefningarnefndum. Til ad fé frekari upplysingar um vidhorf til pessa voru
patttakendur i rannsékn Utgefenda spurdir priggja spurninga. Svor patttakenda gefa til kynna ad
skiptar skodanir eru a pessu vidfangsefni og stor hluti patttakenda tok ekki afstddu til spurninganna.

Mynd 4.16

Tilnefningarnefndir og innherjaupplysingar

baer upplysingar sem nefndarmenn i tilnefni fndum bua yfir flokkast ekki undir
pad ad vera innherjaupplysingar
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0% -

Mjog Frekar Hvorki né Frekar Mjog
6sammala 6sammala sammala sammala

Heimild: Kénnun Vi, SA oa Nasdaa Iceland vori 2020.



Mynd 4.17
Tilnefningarnefndir og innherjaupplysingar
Upplysingar um framtidarstjérnarmenn og upplysingar um hverjir 2etla ad bjéda sig fram

i stjorn félags teljast vera upplysingar sem eru liklegar til ad hafa marktaek ahrif a
markadsverd fyrirtaekis
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20% -+
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Mjog Frekar Hvorki né Frekar Mjog sammala

6sammala 6sammala sammala

Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.

Mynd 4.18
Tilnefningarnefndir og innherjaupplysingar

Tilnefningarnefnd skipud 6hadum adilum getur tekid akvordun um skipun
stjornarmanna an pess ad hafa adgang ad innherjaupplysingum
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15% -
25% 25%

‘| 0, 4

0% 18%

%

)

0% -

Mjoég Frekar Hvorki né Frekar Mjog samméla
6sammala 6sammala sammala

Heimild: Kénnun Vi. SA oa Nasdaa Iceland vori 2020.
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4.3.4 Rokstudningur tilnefningarnefnda

Meginhlutverk tilnefningarnefnda er ad tilnefna einstaklinga eda hop til setu i stjérn félaga, en
i leidbeiningum um stjérnarhaetti er ad finna tilmaeli um pad hvernig valinu skuli hattad. Hlut-
hofum standa pé ymsir moguleikar til boda vid ad akveda hvernig tilnefningarnefndir skuli
vinna, t.d. med pvi ad setja nefndinni starfsreglur. Pegar pessu sleppir er pad tilnefningarnefndar-
innar ad leggja fram tilldgur og rokstydja val sitt, en almennt verdur ad telja ad itarlegur rok-
studningur fyrir valinu sé til pess fallinn ad auka gaedi i storfum tilnefningarnefnda og auka
avinning af tilvist hennar. A adalfundi félagsins eda hluthafafundi par sem fram fer stjérnarkjor
skal tilnefningarnefnd gera grein fyrir pvi hvernig hun hefur hagad stérfum sinum og rokstydja
tilnefningar sinar, en rokstudning nefndarinnar skal einnig birta a vef félagsins.

[leidbeiningum um stjérnarhzetti kemur fram ad nefndin skuli meta tilvonandi stjérnarmenn Gt fra
haefni, reynslu og pekkingu auk pess sem pau sjénarmid sem annars er fjallad um i leidbeiningunum
um staerd og samsetningu stjornar, skuli hofd i huga. Pa skal nefndin einnig nyta nidurstédur
arangursmats stjérnar er vardar samsetningu hennar og haefni stjérnarmanna. b4 er pad hlutverk
tilnefningarnefndar ad meta éhaedi tilvonandi stjérnarmanna og gaeta ad kynjahlutfollum i stjérn
félagsins. Samkvaemt leidbeiningunum skulu tillégur nefndarinnar byggjast 4 pessu mati.
[ 8llum stérfum sinum skal nefndin taka mid af heildarhagsmunum hluthafa félagsins og pa ber
ad gaeta pess ad einstaklingarnir sem nefndin tilnefnir bui sem heild yfir naegilegri pekkingu og
reynslu til ad raekja hlutverk sitt. Svo unnt sé ad taka tillit til sjonarmida um fjolbreytta samsetningu
stjornar er sa moguleiki einnig fyrir hendi ad tilnefningarnefnd leggi fram tillogur ad tveimur eda
fleiri héopum stjérnarmanna.

Ur neesta nagrenni

AJ pvi er fram kemur i leidbeiningum Svia parf tilnefningarnefnd, & sama tima og adalfundarbod
er sent Ut, ad gefa Ut yfirlysingu med skyringum & tilnefningum sinum med hlidsjon af tilmaelum
leidbeininganna um samsetningu stjérnar og sérstokum skyrin um me3 tilliti til tilmaela um kynja-
jafnvaegi. Sé forstjori félagsins tilnefndur sem stjérnarformadur parf ad greina fra asteedum pess
i smaatridum. Einnig parf tilnefningarnefnd ad gera grein fyrir storfum sinum og i vissum tilvikum




lysa fjdlbreytnistefnu sinni.®® A adalfundi félagsins parf tilnefningarnefnd ad kynna tilldgur sinar
og skyra fra peim me? tilliti til fyrrgreindra sjonarmida um samsetningu stjérnar og kynjajafnvaegi.

Nordmenn fara svipadaleid, en i leidbeiningum peirra er einnig gerd krafa um rékstudning med tilliti
tilsamsetningar stjérnarinnar og hvernig tillégurnar taki mid af almennum hagsmunum hluthafanna.
i tillogum nefndarinnar skal rékstydja tillégu ad hverjum og einum stjérnarmanni sérstaklega. bar
skulu gefnar upplysingar um faerni, haefileika og 6haedi hvers nefndarmanns, aldur, menntun og
reynslu i vidskiptum. P4 skulu fylgja upplysingar um eignarhluti vidkomandi i félaginu og verkefni
sem vidkomandi hefur unnid fyrir félagid auk veigamikilla hlutverka i 63rum félégum og stofnunum
auk verkefna fyrir slika adila. Leggi stjérnin til endurkjor stjérnarmanns skal rokstudningurinn
einnig innihalda upplysingar um pad hve lengi viokomandi hefur setid i stjérn og upplysingar um
maetingu stjornarmannsins a stjornarfundi. Pessar upplysingar skulu vera adgengilegar i samraemi
vid 21 dags frest sem gildir um fundarbod til adalfundar.

Leidbeiningar Finna eru faordar um einstok atridi i mati tilnefningarnefnda eda tilnefningarstjérna
& frambjoédendum og rokstudning nefndarinnar fyrir vali sinu a stjornarménnum, en fram kemur
ad tillogur hennar purfi ad leggja fyrir adalfund eigi sidar en i fundarbodi. P4 beri tilnefningarnefnd
eda stjorn abyrgd a pvi ad tillogurnar séu kynntar & adalfundinum.

Af framangreindu er ljést ad leidbeiningar um stjérnarhaetti hér & landi ganga ad sumu leyti lengra
i utlistun pess sem koma skal fram i rokstudningi tilnefningarnefnda en tidkast a8 Nordurlondunum.
bzer eru po langt pvi frd teemandi og er hluthafafundi kleift ad moéta verklag tilnefningarnefndar-
innar, til deemis med pvi ad setja nefndinni starfsreglur, medal annars me? tilliti til verklags hennar
og rokstudnings fyrir tilnefningum.™'

[ Svipjod purfa skrad féldg ad uppfylla pessa skyldu, ad tilteknum skilyrdum saensku arsreikningslaganna uppfylitum.
31 Likt og fram kemur i dkvaedi 1.5.6 i leidbeiningum um stjornarhaetti fyrirtaekja akvedur hluthafafundur hlutverk
tilnefningar- nefndar og hvernig starfsemi hennar er. bannig getur hluthafafundur t.d. sett nefndinni starfsreglur.
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begar patttakendur voru spurdir ad pvi hvort peir teldu skyrslur tilnefningarnefnda naegilega vel
rokstuddar kom i ljés ad margir hluthafar eru hvorki sammala peirri fullyrdingu né ésammala og
virdast hafa neikveaedara vidhorf til rokstudnings skyrsinanna en adrir patttakendur. begar svor
tilnefningarnefndarmanna eru skodud sérstaklega kemur i 1jés ad peir telja almennt ad skyrslurnar
séu neaegilega vel rokstuddar en po6 geeti verid mikilvaegt fyrir nefndarmenn ad horfa til pess ad
aorir patttakendur eru ekki eins dnaegdir med rokstudninginn, en i peim hopi eru m.a. hluthafar.

Mynd 4.19

Rokstudningur tilnefningarnefnda ™ Hiuthafar [l Adrir

Skyrslur tilnefning fndar eru al t ilega vel rokstuddar
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Heimild: Kénnun Vi, SA og Nasdaq Iceland vorid 2020.
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5. Naestu skref

Hér ad framan hefur verid teept & nokkrum peirra alitaefna sem upp hafa komid um tilnefningar-
nefndir hér 4 landi eftir ad félog toku i auknum mzeli ad stofna slikar nefndir. Medal peirra er spur-
ningin um hvort tilnefning stjérnarmanna verdi i raun faglegri og gagnsaerri. A mati Utgefenda
standa rok til pess ad svo sé enda benda rannséknir og reynsla i 63rum ldndum til pess. b4 er ljést
ad islensk fyrirtaeki hafa i auknum maeli 4kvedid ad stofna slika nefnd.

Ekki er langt sidan fyrirtaeki hér a landi hofu ad setja a fét tilnefningarnefndir, en likt og fjallad var
um i fyrri koflum eru paer enn i préun. Samsetning fjarfesta hérlendis er vafalaust 6lik pvi sem gengur
og gerist i 68rum [6ndum. Til deemis eru lifeyrissjodir um pessar mundir umsvifamiklir fjarfestar
i islensku atvinnulifi og athyglin hefur pvi ad sumu leyti beinst ad peim pegar alitamal er varda
tilnefningarnefndir koma til umraedu.

Eitt dlitamalanna vardar akvordunarvald hluthafa, en sumir telja ad med tilnefningarnefndum
sé vald hluthafa til ad velja félagi sinu stjorn med einhverjum haetti skert. Pvi ma ekki gleyma
ad i leidbeiningum um stjérnarheetti fyrirtaekja er tekid mid af valdi hluthafa samkvaemt hluta-
félagalogum til ad hafa ahrif og taka dkvardanir um starfsemi félaga, t.d. um pad hvort stofnud
verdi tilnefningarnefnd og pa hvernig starfsemi hennar verdi hattad og hvada mork henni verda
sett. Pvi er pad ad miklu leyti undir hluth6fum islenskra fyrirtaekja, sem akvedid hafa ad stofna til-
nefningarnefnd, ad méta starfsemi hennar eftir adstaedum félagsins. bvi ma sidan ekki gleyma ad
hluthafarnir kjésa @8 endanum stjérnarmennina og eru ekki bundnir af tillégum tilnefningarnefndar,
likt og fyrr greinir. b4 er mikilvaegt ad tryggja ad tillogur tilnefningarnefnda liggi fyrir timanlega
fyrir adalfund svo hluthafar hafi radrum til ad taka afstodu til peirra. Pa er pess ad geta ad i hluta-
félagaldgum eru teeki og tél sem gagnast geta smeerri hluth6fum og veitt peim minnihlutavernd.
[ pessu sambandi hefur til daemis verid fjallad um margfeldiskosningu.?

{umraedunni hefur komid fram pad sjénarmid ad peir hluthafar sem leggja mikid upp ur pvi ad fara
ad tillogum tilnefningarnefnda standi frammi fyrir takmérkudum valkostum enda ber nefndinni
ad ganga ur skugga um ad peir einstaklingar sem tilnefndir eru séu ekki adeins haefir hver um sig,
heldur purfi peir ad huga ad hagfelldri samsetningu stjérnarmanna. Par af leidandi purfi ad gera
tilldgu ad hopi. I nyjustu uppfeerslu leidbeininganna er sa mdguleiki einnig ordadur ad tilnefningar-

32 5ja c.1id 6. mgr. 63. gr. laga um hlutafélog nr. 2/1995.
3 péranna Jonsdattir. (2019, 5. februar). Tilnefningarnefndir — gagn eda 6gagn. Fréttabladid.



nefnd geti lagt til fleiri en eina mégulega samsetningu & stjérn. Mogulega er petta til pess fallid ad
skapa fleiri valkosti fyrir hluthafa til ad taka afstodu til, en i sumum tilfellum hafa fagfjarfestar fest
i starfsreglur sinar ad fylgja tillogum tilnefningarnefndar nema vid sérstakar adstaedur.

Leidbeiningar um stjérnarhaetti hér & landi eru dpekkar og i 6llum meginatridum sambeerilegar
pvi sem gengur og gerist & Nordurlondunum. Pvi ma sidan ekki gleyma ad félog geta vikid fra
tilmaelum leidbeininganna eftir pvi sem adstaedur peirra parfnast, p.e.a.s. eftir pvi sem ,fylgid eda
skyrid” reglan maelir fyrir um. A [slandi eru samt sem a8ur visbendingar um ad fyrirtaeki veigri sér vid
ad vikja fra leidbeiningunum med skyringu. Inntak leidbeininganna er ad stjornir fyrirtaekja skodi
med gagnrynum heetti hvernig peim pattum sem leidbeiningarnar taka & er komid fyrir hja vid-
komandi fyrirtaeki og leggi sjalfstaett mat & hvort fyrirkomulagid er skynsamlegt eda réttleetanlegt.

Atlamaad godir stjdérnarhaettir, og tilnefningarnefndir par d medal, séu eitt peirra atrida sem dkjésan-
legt er ad fyrirteeki tileinki sér i auknum mezeli, ef tekid er mid af préuninni i 68rum 16ndum, t.d.
4 Nordurlondunum. Umsvif erlendra fjarfesta hér & landi hafa lika ordid til pess ad kippur hefur
komid i préun stjérnarhatta. Likt og fram kemur i ritinu getur mikill dvinningur verid félginn i pvi
ad setja 4 stofn tilnefningarnefnd. A heildina litid mé segja ad hann sé félginn i auknu gagnsaei,
greidari abkomu allra hluthafa og auknum likum & pvi ad hluthafafundur taki upplysta dkvérdun
pegar kemur ad stjérnarkjori. Jafnvel poétt enn séu nefndirnar i préun hér a landi, liggur nu fyrir
mikilvaeg reynsla sem getur nyst vel til framtidar.
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