® DirektarRating 2011

@ Okonomisk Ugebrev



@ @konomisk Ugebrev

Side 2

Indhold

Side 3:

Side 4:

Side 5:

Side 6:

Side 7:

Side 8:

Side 9:

Her er Danmarks dygtigste topdirekterer

Her er taberne i arets DirektgrRating

Rangering af arets vindere oqg tabere

Sadan klarer de nye adm. direktarer sig

Ditlev Engel far dumpekarakter af analytikere

Straarups aflgser skal findes eksternt

Tabeloversigt over DirektgrRating 2011

@KONOMISK UGEBREV UDGIVES AF:
@konomisk Ugebrev A/S
Slagtehusgade 4-6

1715 Kebenhavn V

CVR-nr: 31760623

Redaktionens tIf. 70 23 40 10
Hjemmeside: www.ugebrev.dk
E-mail: kontakt@ugebrev.dk

ABONNEMENT: John Bo Northroup, jpn@ugebrev.dk
ANNONCERING: John Sgrensen, js@ugebrev.dk
ABONNEMENT: Helar 5.995 kr. Halvar 3.600 kr. eks. moms
Laes mere om abonnementsvilkar pa www.ugebrev.dk

ANSVARSHAVENDE CHEFREDAKT@R OG DIREKT@R:

Morten W. Langer

REDAKTION: Ejlif Thomasen, Stephan Wedel Alsman, Carsten
Vitoft, Morten Sgrensen, Sten Thorup Kristensen

REDIGERING OG LAYOUT: John Bo Northroup og Hanne Sindbaek
GRAFIK OG RESEARCH: Bettina Vester, Julie Flensborg-Madsen,
Nicolai Vennekilde, Kia Marie Jerichau

DESIGN: Jakob Bekker
ISSN 1903-8666
BOGHOLDERI: Jgrgen Olsen, jol@emm.dk

KOPIERING ELLER VIDERESENDELSE IKKE TILLADT



http://ugebrev.dk
http://www.ugebrev.dk

@ @konomisk Ugebrev

ARTIKEL FRA GKONOMISK UGEBREV NR. 20 2011

Side 3

Her er Danmarks dygtigste topdirektarer

FLSmidths Jergen Huno Rasmussen er landets dygtigste
adm. direkter, viser @konomisk Ugebrevs arlige Direktar-
Rating af CEO’ernes ledelsesevner i de 60 starste bgrsno-
terede selskaber. Arets DirektgrRating, som bygger pa svar
fra 27 aktieanalytikere i danske banker og bgrsmaeglere,
viser, at analytikerne peger pa hele fem topdirekterer pa
enfaelles 2. plads. Det drejer sig om Niels Smedegaard An-
dersen fra A.P. Mgller-Maersk, Lars Rebien fra Novo Nordisk,
Steen Riisgaard fra Novozymes og endelig Jergen Buhl
Rasmussen fra Carlsberg, som ligger i gulddivisionen. Pa
naer en enkelt direktgr, nemlig for Jargen Buhl Rasmussen,
svarer alle placeringerne til resultatet i sidste ars Direktar-
Rating. Carlsbergs CEO er flyttet et lille hak op og er dermed
kommet med i den eksklusive klub af de allerdygtigeste
topdirektarer i barsnoterede selskaber.

| den efterfelgende sglvdivision med en meget flot
vurdering af ledelsesevner er elleve topdirekterer pla-
ceret. Af de elleve CEO’er bliver hele otte af dem vur-
deret hgjere end sidste ar, og fortsaetter nogle af disse
direktarer fremgangen naeste ar, vil de veere meget teet
pa en placering i gulddivisionen. Bent Naur fra Ringkjg-
bing Landbobank springer fra en 11. plads sidste ar til
en 8. plads i ar. En del af forklaringen er antageligt, at
mens der er valtet skeletter ud af rigtig mange banker
det seneste ar, sa har Ringkjebing Landbobank kert rig-
tig flotigennem. Meget tyder i dag p3, at den vestjyske
bank som eneste meget ekspansive bank har hdndteret
udldnsvaeksten uden efterfalgende at std med massive
udldnstab. Med andre ord er Bent Naurs ledelsesprae-
stationer blevet sat i ekstra perspektiv det seneste ar.

Bent Naur bliver efterfulgt af en kollega fra banksek-
toren, nemlig Nordeas koncernchef Christian Clausen
pa en 9. plads. Han far dog en lidt lavere bedgmmelse
end i sidste ars rating. Nordea har sammen med Ring-
kjebing Landbobank udmaerket sig ved at veere en af de
fa banker, der har klaret sig gennem finanskrisen uden
de store skrammer. Naeste bankdirekter pd ranglisten er
Spar Nords Lasse Nyby og Jyske Bank Anders Dam, som
er sprunget fra sidste drs bundplacering som nummer
50 til en middelkarakter som nummer 33.

Christian Sagqild ligger ogsa i selvdivisionen. Han gar
tolv pladser frem pa ranglisten - fra en 27. plads sidste ar
tilen 15. plads i ar. Efter Tryg Forsikring og forhenvaerende
koncernchef Stine Bosses stribe af nedjusteringer sidste ar,
er ogsa Topdanmarks staerke performance blevet sat i per-
spektiv. Tryg forklarede hovedparten af nedjusteringerne
med generelle forhold, som ogsa burde ramme de gvrige
forsikringsselskaber. Men Topdanmark viste en enestaende
robusthed, som nu bliver belgnnet af analytikerne.

TDC's Henrik Poulsen gar ogsa solidt frem i dette ars Di-
rekterRating - fra en 24. plads til en 14. plads, pa trods
af et aktiesalg i efterdret, som efterfglgende udviklede
sig meget negativt med et kursfald pa ca. 20 pct., ikke
mindst pd grund af den skeerpede konkurrence med
discount mobiludbyderen Onfone. Efter TDC's overta-
gelse af Onfone er aktien steget paent igen, og Henrik
Poulsen har ogsa de seneste ar styrket lansomheden
i TDC ganske markant sa telekoncernen nu ligger i en
international topklasse.

Morten W. Langer

mwl@ugebrev.dk
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Daniscos Knutzen varetog aktionaerinteresser
Daniscos Tom Knutzen rykker ogsa lidt frem i dette ars
rating - fra en 18. plads sidste ar til en 16. plads i ar. Efter
nogle ar med lidt svage resultater, begyndte Tom Knut-
zen for alvor at levere varen for halvandet ar siden. Ef-
terfolgende er det blevet til en neermest ubrudt stribe af
opjusteringer kvartal for kvartal. Under opkebsforlgbet
med Duponts belejring af Danisco - med ledelsens sam-
tykke, har det vaeret ivrigt debatteret, om Tom Knutzen
mere varetog egne privatgkonomiske interesser end ak-
tionaerernes interesser. For at fa analytikernes holdning
hertil, har viidette ars Direktgrrating spurgt analytikerne,
om de vurderer at ledelsen har varetaget aktionaerernes
interesser: Samlet set falder svaret ud til Tom Knutzens
fordel, men holdningen er langt fra entydig. Af de 24 svar
siger ni analytikere (38 pct.) ja til, at han har varetaget
aktionaerernes interesser pa tilfredsstillende vis. Seks
analytikere (25 pct.) siger nej, og endelig siger de reste-
rende ni analytikere (38 pct.) "ved ikke”.

DirektgrRating: Sadan har vi gjort
@konomisk Ugebrevs arlige DirekterRating tager ud-
gangspunk i udsendte elektroniske spgrgeskemaer til i
alt 113 aktieanalytikere og portefgljemanagere. De er ble-
vetanmodet om at deltage i ratingen af direktererne hos
large- og midcapselskaber, der er noteret pa OMX Nasdaq
i Kebenhavn. 27 aktieanalytikere og portefeljemanagere
har deltaget, hvilket svarer til en svarprocent pa 24.
Respondenterne har givet en generel vurde-
ring af direktgrernes evner og dygtighed set ud fra et
aktionaer-synspunkt. Karakterskalaen gar fra 1 (lavest)
til 5 (hgjest). Respondenterne har kun givet karakterer
til de direkterer, hvor de har haft et tilstraekkeligt kend-
skab til selskabet og direktgren. Desuden har vi undladt
at udregne ratingscore for de administrerende direktorer,
der har faet tre eller faerre bedemmelser.
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