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Geachte Leden van de Commissie,

Uw ontwerp voor een Nederlandse corporate governance code - beginselen van goede corporate
governance en best practicebepalingen - bevat veel waardevolle aanbevelingen ter verhoging van
de transparantie van het ondernemingsbestuur, doch in de uitwerking is op een aantal plaatsen uw
regelgeving te ver doorgeschoten in detaillering. Ook lijkt de code geschreven voor large caps en
niet voor weliswaar kapitaalsintensieve, maar in personele zin kleine bedrijven als
beleggingsmaatschappijen.

De benoeming van een bestuurder voor een termijn van maximaal vier jaar juichen wij niet toe.
Het primaire belang van bestuurders dient te zijn gericht op het lange termijn
ondernemingsbelang. De benoemingstermijn dient daarbij aan te sluiten en geen individuele
belangen als gevolg van contractsverlenging te introduceren. Een overeenkomst van beperkte
duur werkt naar onze mening ook onnodig kostenverhogend omdat de salarissen erdoor zullen
worden aangejaagd. Het maximeren van ontslagvergoedingen in arbeidsovereenkomsten op €én
jaar heeft eenzelfde aanjagend effect op de salarissen van bestuurders.

De concept code verbiedt bestuurders en commissarissen rechtstreeks te beleggen in
beursgenoteerde aandelen. De reglementen van Directie en Raad van Commissarissen van
Wereldhave verbieden thans het beleggen in eigen aandelen van het bedrijf. Hierdoor wordt
voorkomen dat de onderneming enig afbreukrisico loopt als gevolg van het handelen van een
bestuurder of commissaris. Dit principe zou naar onze mening voor alle beursgenoteerde
ondernemingen moeten gelden. Het zonder meer verbieden van het rechtstreeks beleggen schiet
naar onze mening evenwel het doel voorbij en werkt nadelig bij het vinden van nieuwe
bestuurders en commissarissen. Naar verwachting zal dit nadeel door veel bedrijven weer
gecompenseerd moeten worden in de remuneratie.

Het agenderen van het bezoldigingsbeleid van de vennootschap lijkt ons overbodig wanneer er
geen belangrijke wijziging is, bijvoorbeeld wanneer alleen de index wordt toegepast. Wij stellen
voor dat u de regeling zodanig aanpast dat belangrijke wijzigingen in het bezoldigingsbeleid aan
de algemene vergadering zullen worden voorgelegd.
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Het maximeren van het aantal commissariaten op vijf, waarbij het voorzitterschap voor twee
commissariaten telt, lijkt ons specifiek geschreven voor grote, bestuurlijk complexe
ondernemingen. Een commissariaat telt evenwel niet bij elke vennootschap even zwaar. Dit blijkt
wel uit de substantiéle verschillen in beloning van de commissariaten van de te Amsterdam
genoteerde fondsen. Wij geven u dringend in overweging de stringente norm van vijf te
flexibiliseren, waarbij recht wordt gedaan aan de bestaande verschillen in zwaarte van de functie.
Wij onderschrijven dat de werkbelasting die verbonden is aan het totaal van de commissariaten
een goede taakvervulling moet waarborgen, maar zijn van mening dat deze norm niet in een voor
alle fondsen gelijk vast maximum van vijf commissariaten kan worden vertaald.

Het agenderen van de notulen van de aandeelhoudersvergadering voor de eerstvolgende
vergadering, houdt onvoldoende rekening met feit dat het aandeelhoudersbestand in de tussentijd
ingrijpend veranderd kan zijn en dat de stemming over de notulen wordt gehouden door
aandeelhouders die wellicht niet aanwezig zijn geweest bij de vorige vergadering. Wij verzoeken
u bij de aanbeveling rekening te houden met de mogelijkheid de notulen binnen een bepaalde
termijn beschikbaar te stellen (bijv via de website), waarna de aandeelhouders die ter vergadering
aanwezig waren bezwaar kunnen aantekenen tegen de notulen bij de Raad van Comissarissen. De
Raad legt over de beslissing op dit bezwaar verantwoording af op de eerstvolgende AVA.
Bovendien kan elke aandeelhouder over of naar aanleiding van de notulen vragen stellen op de
Algemene Vergadering van Aandeelhouders.

U beveelt aan dat de externe accountant de vergaderingen bijwoont van de Raad van
Commissarissen waarin de tussentijdse financié€le berichten worden vastgesteld. Waar tussentijdse
berichten niet (of beperkt) door accountants worden gecontroleerd, achten wij deze aanwezigheid
niet zinvol. Verder beveelt u aan dat de accountant op de Algemene Vergadering van
Aandeelhouders kan worden bevraagd over de getrouwheid van de jaarrekening. Na de afgifte van
een goedkeurende verklaring door de accountant, wordt de getrouwheid van de jaarrekening de
verantwoordelijkheid van het bestuur. De vragen aan de accountant zouden naar onze mening
beperkt moeten blijven tot de eventuele bijzondere bevindingen van de accountant, die onderwerp
zijn geweest van een verschil van inzicht met het bestuur. In de meeste gevallen kan dan met een
op dit onderdeel aangepaste accountantsverklaring worden volstaan.

Wij wensen u veel succes toe bij het verwerken van de vele reacties en zien de definitieve code
met welwillende belangstelling tegemoet.

Hoogachtend,
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