Komitéen for god Selskabsledelses Anbefalinger for god selskabsledelse af 15. august 2005,
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Anbefalingerne er opdelt i 8 hovedafsnit og et bilag. Hvert hovedafsnit indledes med nogle
overordnede rationaler, som beskriver baggrunden for, at emnet er genstand for Anbefalinger.
Derncest fplger de konkrete Anbefalinger, som komiteen foresldr med udgangspunkt i rationalet.
Endelig er der i varieret omfang knyttet kommentarer til Anbefalingerne. Kommentarerne er ikke en
egentlig del af Anbefalingerne, men indeholder bl.a. praktiske anvisninger og eksempler pa,
hvorledes selskaberne kan anvende anbefalingerne.
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Bilag A om bestyrelsesudvalg

I. Aktioncerernes rolle og samspil med selskabsledelsen

Selskabernes ejere, aktioneererne og samfundet har en feelles interesse i, at selskaberne til enhver
tid er i stand til at tilpasse sig skiftende krav og dermed vedblivende er konkurrencedygtige og kan
skabe veerdier. God selskabsledelse indebcerer bl.a., at bestyrelse og direktion ggr sig klart, at et
samspil mellem ledelse og aktioncerer er af veesentlig betydning for selskabet. Som ejere af
selskaberne kan aktioncererne ved aktivt at udgve deres rettigheder og indflydelse medvirke til, at
ledelsen varetager aktionceerernes interesser bedst muligt og sikrer en effektiv udnyttelse af
selskabets ressourcer pa kort og pa lang sigt.

God selskabsledelse forudscetter derfor hensigtsmeessige rammer, der tilskynder aktioncererne til at
indgad i en dialog med selskabets ledelse og med hinanden. Dette kan bl.a. fremmes ved en styrkelse
af generalforsamlingens rolle som forum for kommunikation og beslutninger.

1. Udgvelse af ejerskab og kommunikation

Det anbefales, at selskaberne medvirker til, at kommunikationen mellem selskabet og aktion@rerne
samt mellem selskabets aktionarer indbyrdes ggres sa let og omkostningsfrit som muligt for
aktion@rerne bl.a. ved brug af informationsteknologi.

Kommentar: Dette kan motivere aktion@rerne til at udgve deres rettigheder og indflydelse.

2. Kapital- og aktiestruktur

Det anbefales, at bestyrelsen med passende mellemrum vurderer, hvorvidt selskabets kapital- og
aktiestruktur fortsat er 1 aktionerernes og selskabets interesse, samt redeggr for denne vurdering 1
selskabets arsrapport.



3. Forberedelse af generalforsamlingen, herunder indkaldelse og afgivelse af fuldmagter

Det anbefales, ar generalforsamlingen indkaldes med et tilstreekkeligt varsel til, at aktionarerne kan
forberede sig og tage stilling til de anliggender, der skal behandles pa generalforsamlingen, at
indkaldelsen med tilhgrende dagsorden udformes saledes, at aktionarerne far et fyldestggrende
billede af de anliggender, der omfattes af dagsordenens punkter, og at fuldmagter, som gives til
selskabets bestyrelse, sa vidt muligt indeholder aktionzrernes stillingtagen til hvert enkelt punkt pa
dagsordenen.

Kommentar: 1 henhold til aktieselskabsloven kan fuldmagt til bestyrelsen alene gives til én pa
forhand bestemt generalforsamling.

4. Bestyrelsens pligter og aktionaerernes rettigheder ved overtagelsesforsgg

Nar et offentligt overtagelsestilbud fremsettes, anbefales det, at bestyrelsen i sadanne situationer
afholder sig fra pa egen hand og uden generalforsamlingens godkendelse at imgdega et
overtagelsesforsgg ved at traeffe dispositioner, som reelt afskarer aktionarerne fra at tage stilling til
overtagelsesforsgget.

Kommentar: Det er vesentligt, at aktion®rerne gives mulighed for at tage stilling til, om de gnsker
at afsta deres aktier i selskabet pa de tilbudte vilkar. De dispositioner, der frarades, er eksempelvis
at gennemfgre kapitalforhgjelser eller lade selskabet erhverve egne aktier baseret pa en tidligere
meddelt bemyndigelse.

I1. Interessenternes rolle og betydning for selskabet

Det er afggrende for et selskabs trivsel og fremtidsmuligheder, at selskabet har gode relationer til
sine interessenter (stakeholders). En interessent er enhver, der direkte bergres af selskabets
dispositioner og virksomhed. Det er derfor gnskeligt, at selskabets ledelse driver og udvikler
selskabet under behgrig hensyntagen til dets interessenter og stimulerer til dialog med disse. Et
frugtbart samspil mellem selskabet og dets interessenter forudscetter abenhed samt gensidig
respekt.

1. Selskabets politik i relation til interessenterne
Det anbefales, at bestyrelsen vedtager en politik for selskabets forhold til sine interessenter.

Kommentar: En sadan politik kan eksempelvis indeholde selskabets idégrundlag, grundleggende
vardier og formal, og et element kan ogsa vere retningslinierne for selskabets oplysninger om
f.eks. miljgmessige og sociale forhold.

2. Interessenternes rolle og interesser
Det anbefales, at bestyrelsen sikrer, at interessenternes interesser og roller respekteres i
overensstemmelse med selskabets politik herom.

Kommentar: Som led i gennemfgrelsen heraf er det naturligt, at bestyrelsen paser, at direktionen
forer en aktiv dialog med selskabets interessenter for at udvikle og styrke selskabet.

II1. Abenhed og gennemsigtighed

Aktioneerer, herunder potentielle aktioncerer, og gvrige interessenter har i forskelligt omfang behov
for information om selskabet. Deres forstaelse af og relation til selskabet afhenger bl.a. af
informationsmengden og kvaliteten af den information, selskabet offentliggor eller meddeler.



Abenhed og gennemsigtighed er vesentlige forudseminger for, at selskabets aktioncerer og gvrige
interessenter lpbende har mulighed for at vurdere og forholde sig til selskabet og dets
fremtidsperspektiver og dermed kan medvirke til et konstruktivt samspil med selskabet.

1. Oplysning og afgivelse af information
Det anbefales, at bestyrelsen vedtager en informations- og kommunikationspolitik.

Endvidere anbefales det, at der udarbejdes procedurer, der sikrer, at alle vesentlige oplysninger af
betydning for aktionarernes og finansmarkedernes vurdering af selskabet og dets aktiviteter samt
forretningsmassige mal, strategier og resultater offentligggres straks pa en palidelig og
fyldestggrende made, medmindre offentligggrelse kan undlades efter de bgrsretlige regler.

Det anbefales, at offentligggrelse sker bade pa dansk og engelsk og eventuelt andre relevante sprog
og omfatter brug af selskabets hjemmeside med identisk indhold pa disse sprog.

2. Investor-relationen
Det anbefales, at bestyrelsen skaber grundlag for en lgbende dialog mellem selskabet og selskabets
aktion@rer og potentielle aktionerer.

Kommentar: En sadan dialog kan bl.a. ske ved, at:

e der afholdes investormgder.

e det Igbende vurderes, om informationsteknologi kan anvendes til at forbedre
investorrelationerne, herunder at der etableres et sted pa selskabets hjemmeside for
Corporate Governance-relaterede emner.

e alle investorprasentationer ggres tilgaengelige pa Internettet, samtidig med at de foretages.

3. Arsrapporten og supplerende oplysninger

Det anbefales, at bestyrelsen overvejer i hvilket omfang arsrapporten skal suppleres med andre end
de krevede internationale anerkendte regnskabsstandarder som f.eks. US-GAAP, hvis
brancheforhold eller andre omstendigheder ggr dette relevant i forhold til modtagernes
informationsbehov, herunder hensynet til sammenlignelighed.

Det anbefales, at bestyrelsen i forbindelse med udarbejdelsen af arsrapporten ogsa i tilfeelde, hvor
det ikke er krevet af geldende standarder eller lovgivning, tager stilling til, om det er
formalstjenligt, at selskabet offentligggr yderligere uddybende ikke-finansielle oplysninger.

Kommentar: Arsrapporten skal under alle omstandigheder leve op til den hgjeste standard for den
kategori af virksomheder, som selskabet tilhgrer, og skal fglge udviklingen i god regnskabsskik.

Eksempler pa yderligere uddybende ikke-finansielle oplysninger kan vare oplysninger om
selskabets:

¢ udvikling og vedligeholdelse af interne vidensressourcer.

e ctiske og sociale ansvar.

e arbejdsmiljg.

4. Kvartalsrapporter
Det anbefales, at selskaber ggr brug af kvartalsrapporter.



1V. Bestyrelsens opgaver og ansvar

Det pahviler bestyrelsen at varetage aktioneerernes interesser med omhu og under behgrig
hensyntagen til de gvrige interessenter. For sa vidt angdr den ledelsesmeessige arbejdsfordeling
mellem bestyrelse og direktion, er det bestyrelsens opgave og ansvar at forestd den overordnede
ledelse af selskabet samt fastlegge retningslinierne for og udgve kontrol med direktionens arbejde.
Udvikling og fastleggelse af hensigtsmessige strategier for selskabet er en veesentlig
ledelsesopgave. Det er veesentligt, at bestyrelsen i samarbejde med direktionen sikrer, at der
lpbende sker en udvikling af og opfolgning pa de ngdvendige strategier.

1. Bestyrelsens overordnede opgaver og ansvar

Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang arligt drgfter og fastleegger sine vasentligste opgaver i
relation til varetagelsen af den overordnede strategiske ledelse, den finansielle og ledelsesmassige
kontrol af selskabet samt den lgbende vurdering direktionens arbejde.

Kommentar: Bestyrelsens vaesentligste opgaver vil normalt bl.a. omfatte:

e at fastlegge de overordnede mal og strategier og fglge op pa disse.

o at sikre klare retningslinier for ansvarlighed, ansvarsfordeling, planl&gning og opfglgning
samt risikostyring.

e at udvalge en kvalificeret direktion, fastlegge direktionens ansattelsesforhold, herunder
udarbejde retningslinier for udvalgelse og sammens&tning af direktionen samt sikre, at
direktionens vederlag afspejler de resultater, den opnar.

e at sikre, at der er gode og konstruktive relationer til selskabets interessenter.

2. Bestyrelsesformandens opgaver
Det anbefales, at der udarbejdes en arbejds- og opgavebeskrivelse, som indeholder en beskrivelse
af bestyrelsesformandens og eventuelt nestformandens opgaver, pligter og ansvar.

Det anbefales, at bestyrelsesformanden paser, at det enkelte bestyrelsesmedlems sarlige viden og
kompetence bliver anvendt bedst muligt i bestyrelsesarbejdet til gavn for selskabet.

Det anbefales, at der velges en n@stformand i selskabet, som skal kunne fungere i tilfelde af
bestyrelsesformandens forfald og 1 @vrigt vare en effektiv sparringspartner for denne.
Kommentar: Bestyrelsesformanden har et serligt ansvar for at sikre, at bestyrelsen fungerer
tilfredsstillende, og at bestyrelsens opgaver varetages pa bedst mulig made.

Dette kan bl.a. ske ved at, ar bestyrelsesformanden tilstreber, at bestyrelsens forhandlinger finder
sted i den samlede bestyrelse, at alle vesentlige beslutninger treffes i den samlede bestyrelse, og at
mgdefrekvensen tilrettelegges saledes, at bestyrelsen hele tiden kan vere en aktiv sparringspartner
for direktionen og kan reagere hurtigt og effektivt.

3. Forretningsorden
Det anbefales, at forretningsordenen altid er tilpasset det enkelte selskabs behov og mindst én gang

arligt gennemgas af den samlede bestyrelse med henblik pa at sikre dette.

Kommentar: Det er vasentligt, at bestyrelsens forretningsorden er et effektivt og operationelt
redskab ved Igsningen af bestyrelsens opgaver.

4. Information fra direktionen til bestyrelsen



Det anbefales, at bestyrelsen fastlegger procedurer for direktionens rapportering til bestyrelsen og
for bestyrelsens og direktionens kommunikation i gvrigt med henblik pa at sikre, at der lgbende
tilgar bestyrelsen de oplysninger om selskabets virksomhed, som bestyrelsen har behov for.

Kommentar: Direktionen ma under alle omstendigheder sikre, at veesentlige oplysninger tilgar
bestyrelsen, uanset om denne har anmodet herom.

V. Bestyrelsens sammenscetning

Det er veesentligt, at bestyrelsen er sammensat pa en sadan made, at den pa en effektiv og
fremadrettet made er i stand til at varetage sine ledelsesmeessige, herunder de strategiske opgaver i
selskabet, og samtidig veere en konstruktiv og kvalificeret sparringspartner for direktionen. Det er
ligeledes veesentligt, at bestyrelsen altid handler uafhengigt af scerinteresser. Bestyrelsen ma
lpbende sikre sig, at dens sammenscetning og arbejdsform afspejler de krav, selskabets aktuelle
situation og forhold stiller.

1. Rekruttering og valg af bestyrelsesmedlemmer

Det anbefales, at bestyrelsen sikrer en formel, grundig og gennemsigtig proces for udvaelgelse og
indstilling af kandidater med henblik pa at sikre en bestyrelsessammensatning, der tilsammen giver
de kompetencer i bestyrelsen, som er ngdvendige for, at bestyrelsen kan udfgre sine opgaver pa
bedst mulig made.

Det anbefales, at det bl.a. sker ved:

e at bestyrelsen udsender en beskrivelse af de opstillede bestyrelseskandidaters baggrund
sammen med indkaldelsen til den generalforsamling, hvor valg til bestyrelsen er pa
dagsordenen, og at beskrivelsen indeholder oplysninger om bestyrelseskandidaternes gvrige
direktions- og bestyrelsesposter i savel danske som udenlandske selskaber samt kreevende
organisationsopgaver.

e atder gives oplysning om de rekrutteringskriterier, som bestyrelsen har fastlagt, herunder de
krav til professionelle kvalifikationer, international erfaring m.v., som det efter bestyrelsens
opfattelse er vesentligt at have reprasenteret 1 bestyrelsen, og at der sikres selskabets ejere
mulighed for at drgfte rekrutteringskriterierne.

e at bestyrelsen arligt offentligggr en profil af bestyrelsens sammensatning og oplysninger om
de individuelle medlemmers eventuelle sarlige kompetencer, som er af betydning for
varetagelsen af deres hverv.

Kommentar: Bestyrelsen ma sikre, at de af bestyrelsen indstillede bestyrelseskandidater har den
relevante og forngdne viden og professionelle erfaring i forhold til selskabets behov, herunder den
ngdvendige internationale baggrund og erfaring, hvis dette er relevant.

2. Introduktion til og uddannelse af nye bestyrelsesmedlemmer

Det anbefales, at bestyrelsesmedlemmer ved tiltredelsen modtager en introduktion til selskabet, og
at bestyrelsesformanden 1 samarbejde med de enkelte medlemmer tager stilling til, om der er behov
for at tilbyde den pageldende relevant supplerende uddannelse.



Det anbefales, at bestyrelsen arligt foretager en vurdering af, om der er omrader, hvor
medlemmernes kompetence og sagkundskab bgr opdateres.

Kommentar: Uddannelser og opdatering af kompetence og sagkundskab ma afpasses det
individuelle bestyrelsesmedlem og sikre, at hvert enkelt bestyrelsesmedlem er i stand til at:
e indgai en kvalificeret dialog med direktionen om selskabets strategiske udvikling og
fremtidsmuligheder.
e tilegne sig og bevare et overblik over selskabets kerneomrader, aktiviteter og den
pagaldende branches forhold.
e deltage aktivt i bestyrelsens arbejde.

Bestyrelsesmedlemmer har i gvrigt selv et ansvar for aktivt at sette sig ind i og Igbende holde sig
orienteret om selskabets og den pagaldende branches forhold.

3. Antallet af bestyrelsesmedlemmer

Det anbefales, at bestyrelsen ikke er stgrre end der kan forega en konstruktiv debat og effektiv
beslutningsproces, hvor alle medlemmer har mulighed for at deltage aktivt, og sadan at stgrrelsen
giver mulighed for at bestyrelsens kompetencer og erfaringer passer til selskabets behov.

Det anbefales, at bestyrelsen med passende mellemrum overvejer, hvorvidt antallet af
bestyrelsesmedlemmer er hensigtsmassigt i forhold til selskabets behov.

4. Bestyrelsens uafhaengighed
Med henblik pa at bestyrelsen kan handle uathengigt af serinteresser anbefales det, at mindst
halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er uathengige.

For at et generalforsamlingsvalgt medlem af bestyrelsen i denne sammenhang kan anses for at vare
uafhengigt, ma det enkelte medlem ikke:
e vere ansat i eller have varet ansat i selskabet inden for de sidste 5 ar.
e vere eller have varet medlem af direktionen i selskabet.
e vere professionel radgiver for selskabet eller ansat i eller have en gkonomisk interesse i en
virksomhed, som er professionel radgiver for selskabet.
* igvrigt have en vaesentlig strategisk interesse 1 selskabet andet end som aktioner.

Derudover anses hovedaktionaren eller personer, der har nzre band til selskabets hovedaktionzr,
ikke for uath@ngige.

Familiemassige relationer til personer, der ikke kan anses for uathengige, medfgrer ligeledes, at
der ikke kan veare tale om uath@&ngighed.

Det anbefales, at bestyrelsen mindst én gang arligt oplyser hvilke bestyrelsesmedlemmer, der ikke
anses for at vaere uath@ngige, og at det oplyses, om nye kandidater til bestyrelsen anses for at vere
uathengige, og at dette begrundes.

Det anbefales, at medlemmer af et selskabs direktion ikke indgar i selskabets bestyrelse.

Det anbefales, at arsrapporten indeholder fglgende oplysninger om bestyrelsesmedlemmerne:



den pageldendes stilling.

e den pagzldendes gvrige direktions- og bestyrelsesposter i savel danske som udenlandske
selskaber samt kreevende organisationsopgaver.

e det antal aktier, optioner og warrants i selskabet og de med selskabet koncernforbundne
selskaber, som medlemmet ejer, samt de @ndringer i medlemmets beholdning af de navnte
vardipapirer, som er indtradt i lgbet af regnskabsaret.

5. Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer
Det anbefales, at det enkelte selskab overvejer behovet for, at systemet med medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmer forklares i arsrapporten eller pa selskabets hjemmeside.

Kommentar: Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer har samme rettigheder, pligter og ansvar
som de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.

6. Mgdefrekvens

Det anbefales, at bestyrelsen mgdes med jevne mellemrum i henhold til en i forvejen fastlagt
mgde- og arbejdsplan, og nar dette i gvrigt skgnnes ngdvendigt eller hensigtsmaessigt i lyset af
selskabets behov, og at den arlige mgdefrekvens offentligggres i arsrapporten.

7. Tiden til bestyrelsesarbejdet og antallet af bestyrelsesposter

Det anbefales, at et bestyrelsesmedlem, der samtidig indgar i en direktion i et aktivt selskab, ikke
beklaeder mere end tre menige bestyrelsesposter eller én formandspost og én menig bestyrelsespost i
selskaber, der ikke er en del af koncernen, medmindre der foreligger s@rlige omstendigheder.

Kommentar: Det er veesentligt, at det enkelte bestyrelsesmedlem pa forhand ggr sig klart, hvilke
tidsmassige krav bestyrelsesarbejdet stiller og afsetter tilstrekkelig tid til sine opgaver i
bestyrelsen.

8. Aldersgraense
Det anbefales, at selskabet fastsatter en aldersgranse for bestyrelsesmedlemmer, og at arsrapporten
indeholder oplysninger om alderen pa de enkelte bestyrelsesmedlemmer.

9. Valgperiode

Det anbefales, at medlemmer af bestyrelsen er pa valg hvert ar pa den ordinare generalforsamling
og at bestyrelsen i den sammenhang sgger sikret balancen mellem fornyelse og kontinuitet, sarligt
for sa vidt angar formands- og nastformandsposten.

Det anbefales, at arsrapporten oplyser tidspunktet for medlemmets indtraeden i bestyrelsen,
hvorvidt genvalg af medlemmet har fundet sted, samt udlgbet af den nye valgperiode.

Kommentar: Et bestyrelsesmedlem, hvis ansattelsesforhold @ndres i en valgperiode, ma informere
den gvrige bestyrelse herom og veere indstillet pa at stille sit mandat til radighed ved
forstkommende generalforsamling.

10. Anvendelse af bestyrelsesudvalg (komitéer)
Det anbefales, at bestyrelsen overvejer og beslutter, om den vil nedsatte udvalg, herunder
nominerings-, vederlags- og revisionsudvalg.



Hyvis bestyrelsen nedsatter et udvalg, anbefales det, at dette alene sker vedrgrende forhold, som
angar afgrensede temaer med henblik pa at forberede beslutninger, som sa treffes i den samlede
bestyrelse.

Safremt der nedsettes bestyrelsesudvalg, anbefales bestyrelsen at udarbejde et kommissorium for
det enkelte udvalg, hvori udvalgets ansvarsomrade og kompetence fastlegges.

Det anbefales, at vasentlige punkter i det enkelte bestyrelsesudvalgs kommissorium oplyses i
selskabets arsrapport, og at navnene pa medlemmerne i det enkelte bestyrelsesudvalg samt antallet
af mgder i Igbet af aret oplyses i arsrapporten.

Kommentar: Det beror pa de konkrete omstandigheder i det enkelte selskab, herunder bestyrelsens
stgrrelse og arbejdsform samt selskabets stgrrelse og kompleksitet, hvorvidt bestyrelsesudvalg bgr
nedsattes.

Det er vasentligt, at bestyrelsen sikrer sig, at etableringen af et bestyrelsesudvalg ikke medfgrer, at
vasentlig information, som alle bestyrelsesmedlemmer bgr modtage, alene tilgar
bestyrelsesudvalget.

Bilag A indeholder en reekke vejledninger, som kan anvendes, safremt bestyrelsesudvalg nedszttes.
Om revisionsudvalg se ogsa VIIIL, 7.

11. Evaluering af bestyrelsens og direktionens arbejde

Det anbefales, at bestyrelsen fastlegger en evalueringsprocedure, hvor bestyrelsens og de
individuelle medlemmers, herunder bestyrelsesformandens arbejde, resultater og sammens@tning
lgbende og systematisk evalueres med henblik pa at forbedre bestyrelsesarbejdet og at der fastsattes
klare kriterier for evalueringen.

Det anbefales, at evalueringen af bestyrelsen foretages én gang arligt, at den forestas af
bestyrelsesformanden, eventuelt med inddragelse af ekstern bistand, at resultatet drgftes i den
samlede bestyrelse, og at der i arsrapporten oplyses om fremgangsmaden ved bestyrelsens
selvevaluering.

Det anbefales, at bestyrelsen én gang arligt evaluerer direktionens arbejde og resultater efter i
forvejen fastsatte klare kriterier.

Det anbefales, at direktionen og bestyrelsen fastlegger en procedure, hvorved samarbejdet mellem
bestyrelsen og direktionen én gang arligt evalueres ved en formaliseret dialog mellem den
administrerende direktgr og bestyrelsesformanden, og at resultatet af evalueringen forelegges for
den samlede bestyrelse.

Kommentar: Ved evalueringen af den samlede bestyrelse er det bl.a. nerliggende at vurdere, 1
hvilket omfang tidligere fastlagte strategiske malsatninger og planer er blevet realiseret.



VI. Bestyrelsens og direktionens vederlag

En konkurrencedygtig vederleeggelse er en forudscetning for at tiltreekke og fastholde kompetente
bestyrelsesmedlemmer og direktprer. Bestyrelsens og direktionens vederlag bor veere rimelig i
forhold til de stillede opgaver og det ansvar, der er forbundet med lpsningen af disse opgaver.

Incitamentsaflgnning baseret pa resultater kan medvirke til at skabe interessesammenfald mellem
aktioncererne og selskabsledelsen og bidrage til, at selskabsledelsen fokuserer pa at pge
veerdiskabelsen i selskabet.

Det er vigtigt, at der er abenhed om alle veesentlige forhold vedrgrende principperne for og
storrelsen af henholdsvis bestyrelsens og direktionens vederlag.

1. Vederlag

Det anbefales, at det samlede vederlag (fast lgn, incitamentsaflgnning omfattende enhver variabel
aflgnning, pension, fratreedelsesordninger og andre fordele) ligger pa et konkurrencedygtigt og
rimeligt niveau og afspejler direktionens og bestyrelsens selvstendige indsats og verdiskabelse for
selskabet.

2. Vederlagspolitik
Det anbefales, at bestyrelsen vedtager en vederlagspolitik, og at selskabet oplyser om indholdet
heraf i arsrapporten samt pa selskabets hjemmeside.

Det anbefales, at vederlagspolitikken afspejler selskabets og aktion@rernes interesser, er tilpasset
selskabets specifikke forhold og er rimelig i forhold til de opgaver og det ansvar, der varetages,
samt at den fremmer langsigtet adferd, er gennemsigtig og klart forstaelig.

Det anbefales, at vederlagspolitikken indeholder en redeggrelse for den faste 1gn og de overordnede
retningslinjer for incitamentsaflgnning (omfattende enhver variabel aflgnning), herunder
betingelserne for at optjene/fa tildelt bonus/tantieme og/eller aktiekursrelaterede
incitamentsordninger m.v. samt for pensions- og fratredelsesordninger og andre fordele. Oplysning
om forholdet mellem henholdsvis den faste lgn, incitamentsaflgnningen og de @vrige elementer 1
vederleggelsen er en del af vederlagspolitikken.

Det anbefales, at der oplyses om eventuelle ydelsesdefinerede pensionsordninger (defined benefit
ordninger).

Det anbefales, at selskabets rapportering om vederlagspolitikken og herunder incitamentsaflgn-
ningen indeholder en redeggrelse for, hvordan vederlagspolitikken er gennemfgrt i det foregaende
regnskabsar, samt hvordan den er henholdsvis patenkes fulgt, i det indevarende regnskabsar samt i
det fglgende regnskabsar.

Det anbefales, at vederlagspolitikken indeholder klare og overskuelige oplysninger, som kan
forstas af den enkelte aktioner, og som satter aktionaren i stand til efterfglgende at se, at besty-
relsen overholder vederlagspolitikken og de vedtagne retningslinjer vedrgrende incitaments-
aflgnning. Der skal saledes veere sammenhang mellem de oplysninger, der meddeles henholdsvis
godkendes af generalforsamlingen fgr tildelingen, og arsrapporten, der viser de faktiske forhold
efter tildelingen.



Det anbefales, at selskabets vederlagspolitik omtales i formandens beretning pa selskabets
generalforsamling, og at bestyrelsens vederlag for det indeverende regnskabsar fremlaegges til
godkendelse pa den generalforsamling, hvor arsrapporten for det foregaende ar foreleegges til
godkendelse.

3. Overordnede retningslinjer for incitamentsaflénning

Det anbefales, at de overordnede retningslinjer for incitamentsaflgnning afspejler aktion@rernes og
selskabets interesser, er tilpasset selskabets specifikke forhold og er rimelige i forhold til de opgaver
og det ansvar, der varetages. Der skal vere sammenha&ng mellem de oplysninger, der meddeles
henholdsvis godkendes af generalforsamlingen fgr tildelingen, og arsrapporten, der viser den
konkrete udmgntning af de godkendte retningslinier for incitamentsaflgnning.

Det anbefales, at bestyrelsen ikke aflgnnes med aktieoptionsprogrammer, men evt. med bonus-
programmer og aktier til markedskurs.

Det anbefales, at safremt direktionen aflgnnes med aktie- eller tegningsoptioner, skal program-
merne ggres revolverende (dvs. optionerne tildeles periodisk f.eks. hvert ar og udlgber over en
arreekke), og at indlgsningskursen er hgjere end markedskursen pa tildelingstidspunktet.

Det anbefales, at incitamentsaflgnningen udformes pa en sadan made, at den fremmer langsigtet
adfeerd, er gennemsigtig samt klart forstaelig, ogsa for udenforstaende, og at verdiansattelsen pa
tildelingstidspunktet opggres efter anerkendte metoder.

Kommentar: 1 henhold til aktieselskabslovens § 69 b skal et selskabs bestyrelse, inden selskabet
indgar en konkret aftale om incitamentsaflgnning af et medlem af selskabets bestyrelse eller
direktion, have fastsat overordnede retningslinjer for selskabets incitamentsaflgnning af bestyrelse
og direktion. Retningslinjerne skal vare behandlet og godkendt pa selskabets generalforsamling.

4. Fratraedelsesordninger
Det anbefales, at oplysninger om fratredelsesordningers vaesentligste indhold offentligggres i
selskabets arsrapport.

Kommentar: Fratredelsesordninger omfatter et bredt omrade inkl. antal ars opsigelse og eventuel
optjening heraf, "change of control"-aftaler, "gyldne handtryk", forsikrings- og pensionsordninger,
pensionsindbetalinger efter fratreeden m.v. I henhold til arsregnskabslovens § 107 a skal et selskabs
arsrapport indeholde oplysninger om searlige fratredelsesaftaler som fglge af et gennemfort
overtagelsestilbud. Indeholder fratredelsesordninger undtagelsesvist et element af
incitamentsaflgnning, er ordningerne derudover omfattet af punkt 3.

5. Abenhed om vederlag

Det anbefales, at der i arsrapporten gives oplysning om stgrrelsen af henholdsvis de enkelte be-
styrelsesmedlemmers og de enkelte direktionsmedlemmers samlede vederlag fra selskabet og andre
selskaber 1 samme koncern.

Kommentar: Arsrapporten bgr indeholde samlede, klare og overskuelige oplysninger om vederlaget
til de enkelte ledelsesmedlemmer, som kan forstas af den enkelte aktionzr, og som satter
aktioneren i stand til at fglge op pa overholdelsen af vederlagspolitikken og de vedtagne
overordnede retningslinier for incitamentsaflgnning.
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VII. Risikostyring

Effektiv risikostyring er en forudscetning for, at bestyrelsen pd bedst mulig made kan udfgre de
opgaver, som det pahviler den at varetage. Det er derfor veesentligt, at bestyrelsen paser, at der
etableres hensigtsmessige systemer til styring af risici og i gvrigt sprger for, at sadanne systemer
til enhver tid opfylder selskabets behov.

Risikostyringens formal er bl.a. at:

® udvikle og fastholde en forstaelse i organisationen af virksomhedens strategiske og
operationelle mal, herunder at identificere de kritiske succesfaktorer for opnaelse af mal.

® analysere de muligheder og udfordringer, som er knyttet til realiseringen af ovenncevnte mal
og risikoen for, at de ikke opfyldes.

® analysere de veesentlige aktiviteter, der finder sted i virksomheden for at identificere de
risici, der er knyttet hertil.

® fastlegge virksomhedens risikovillighed.

1. Identifikation af risici

Det anbefales, at bestyrelse og direktion ved udarbejdelsen af selskabets strategi og overordnede
mal identificerer de vaesentligste forretningsmeessige risici, der er forbundet med realiseringen
heraf.

2. Plan for risikostyring

Det anbefales, at direktionen pa baggrund af de identificerede risici udarbejder en plan for
virksomhedens risikostyring til bestyrelsens godkendelse, og at direktionen lgbende rapporterer til
bestyrelsen med henblik pa, at den systematisk kan fglge udviklingen inden for de vasentlige
risikoomrader.

Kommentar: Rapporteringen til bestyrelsen kan bl.a. omfatte arbejdsgange og handlingsplaner, som
kan eliminere, reducere, dele eller acceptere disse risici.

3. Abenhed om risikostyring
Det anbefales, at selskabet i sin arsrapport oplyser om selskabets risikostyringsaktiviteter.

VIII. Revision

Sikring af en kompetent og uafhengig revision er et veesentligt led i bestyrelsens arbejde. Det
anbefales, at aftalegrundlaget og dermed rammerne for revisionens arbejde aftales mellem
bestyrelse og revision.

1. Bestyrelsens indstilling til valg af revisor

Det anbefales, at bestyrelsen efter samrad med direktionen foretager en konkret og kritisk
vurdering af revisors uath@ngighed og kompetence m.v. til brug for indstilling til
generalforsamlingen om valg af revisor.

2. Aftalen med revisor
Det anbefales, at revisionsaftalen og den tilhgrende honorering af revisor aftales mellem selskabets

bestyrelse og revisor.

3. Ikke-revisionsydelser
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Det anbefales, at bestyrelsen arligt vedtager overordnede, generelle rammer for revisors levering af
ikke-revisionsydelser med henblik pa at sikre revisors uath@ngighed m.v.

4. Interne kontrolsystemer

Det anbefales, at bestyrelsen mindst én gang arligt gennemgar og vurderer de interne
kontrolsystemer i selskabet samt ledelsens retningslinier herfor og overvagning heraf, og at
bestyrelsen overvejer, i hvilket omfang en intern revision kan bista bestyrelsen hermed.

5. Regnskabspraksis og regnskabsmaessige skon

I forbindelse med at bestyrelsen sammen med revisor gennemgar arsrapporten (eventuelt et udkast
hertil) anbefales det serligt at drgfte regnskabspraksis pa de vesentligste omrader samt vesentlige
regnskabsmassige skgn, samt at hensigtsmassigheden af den valgte regnskabspraksis vurderes.

6. Resultatet af revisionen
Det anbefales, at resultatet af revisionen drgftes pa mgder med bestyrelsen med henblik pa at
gennemga revisors observationer og konklusioner eventuelt baseret pa et revisionsprotokollat.

7. Revisionsudvalg

I selskaber med komplekse regnskabs- og revisionsmassige forhold anbefales det, at bestyrelsen
overvejer, hvorvidt der skal etableres et revisionsudvalg til forberedelse af bestyrelsens behandling
af revisions- og regnskabsmassige forhold.

Kommentar: Om anvendelse af bestyrelsesudvalg generelt se V, 10.

Bilag A om bestyrelsesudvalg

Fzelles for alle udvalg

Et bestyrelsesudvalg bgr besta af mindst tre personer. I selskaber med sma bestyrelser kan udvalget

besta af kun to medlemmer. Udvalgets medlemmer bgr valges under hensyntagen til deres kvali-
fikationer.

Med henblik pa at sikre udvalgets selvsteendighed og objektivitet bgr andre ledelsesmedlemmer kun
deltage 1 udvalgets mgder efter opfordring fra udvalget.

Udvalgene kan indbyde eller indkalde bestemte medarbejdere eller sagkyndige til sine mgder.
Seerligt om nomineringsudvalg

Flertallet af nomineringsudvalgets medlemmer bgr vaere uathengige. Finder bestyrelsen det
hensigtsmessigt, at der i nomineringsudvalget er et mindretal af ikke-uath@ngige medlemmer, kan
den administrerende direktgr vere medlem af udvalget.

Nomineringsudvalget bgr have fglgende opgaver:

e Foresla bestyrelses- og direktionskandidater til bestyrelsen. Udvalget bgr i den forbindelse
vurdere den kompetence, viden og erfaring, der findes i henholdsvis bestyrelsen og
direktionen, beskrive de kvalifikationer, der kraeves til den pageldende post, og angive,
hvilken tid der skgnnes at matte afsettes til varetagelse af posten.
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Med jevne mellemrum vurdere bestyrelsens/direktionens struktur, stgrrelse, sammenset-
ning og resultater samt anbefale bestyrelsen eventuelle @&ndringer.

Med jevne mellemrum vurdere de enkelte bestyrelses- og direktionsmedlemmers kom-
petence, viden og erfaring samt afl&gge rapport til bestyrelsen herom.

Rettidigt overveje kandidater til at efterfglge et ledelsesmedlem.

Nomineringsudvalget bgr overveje forslag fra relevante personer, herunder aktionarer, be-
styrelsesmedlemmer og direktgrer.

Ved varetagelsen af sine opgaver bgr nomineringsudvalget kunne trekke pa de ngdvendige
ressourcer, herunder ekstern radgivning eller annoncering. Selskabet bgr stille de forngdne midler
til radighed hertil.

Seerligt om vederlagsudvalg

Flertallet af vederlagsudvalgets medlemmer bgr vare uathengige.

Vederlagsudvalget bgr have fglgende opgaver:

Afgive indstilling til bestyrelsen om vederlagspolitikken for bestyrelsen og direktionen.
Politikken bgr omfatte alle former for 1gn og vederlag, herunder fast lgn, resultatbaserede
ordninger (herunder aktiebaseret vederleggelse), pensionsordninger samt
fratredelsesgodtggrelser m.v.

Forslag om resultatbaserede lgn- og vederlagsordninger bgr vere ledsaget af anbefalinger
om mal og evalueringskriterier med henblik pa at sikre, at vederlaget afpasses aktionarernes
langsigtede interesser og de mal, som bestyrelsen har opstillet for selskabet.

Fremkomme med forslag til bestyrelsen om direktgrers vederlag og sikre, at de stemmer
overens med selskabets vederlagspolitik og vurderingen af den pagaldendes indsats.
Udvalget bgr have indsigt i det samlede vederlag, som direktgrerne matte oppebzre fra
andre virksomheder i koncernen.

Fremsette forslag til bestyrelsen om standardkontrakter for direktgrer.

Bista bestyrelsen med at overvage, hvordan selskabet opfylder geeldende bestemmelser om
offentlig indsigt i lgn- og vederlagsspgrgsmal f.eks. i arsrapporten.

Med hensyn til aktiebaseret vederleggelse, der eventuelt tilbydes ledelsesmedlemmer og ansatte,
bgr udvalget:

Drgfte den generelle politik for sadanne ordninger.

Fremsette relevante forslag herom til bestyrelsen.

Gennemga de oplysninger, der gives herom i arsrapporten og pa generalforsamlingen.
Fremsatte forslag til bestyrelsen vedrgrende valget mellem aktieoptionsordninger og
warrantordninger med en begrundelse for det foreslaede valg samt dets konsekvenser.
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Vederlagsudvalget bgr radfgre sig med bestyrelsesformanden vedrgrende vederlag til andre
bestyrelsesmedlemmer henholdsvis med den administrerende direktgr vedrgrende vederleggelsen
af de gvrige direktgrer.

Vederlagsudvalget bgr kunne ggre brug af konsulenter med henblik pa at tilvejebringe de
ngdvendige oplysninger om vederlagspraksis pa markedet. Selskabet bgr stille de forngdne midler
til radighed hertil.

Serligt om revisionsudvalg

Flertallet af revisionsudvalgets medlemmer bgr vere uathengige. Medlemmerne af et eventuelt
revisionsudvalg bgr tilsammen rade over en sadan sagkundskab og erfaring, at de har en opdateret
indsigt 1 og erfaring med bgrsnoterede selskabers finansielle forhold samt regnskabs- og
revisionsforhold.

Revisionsudvalget bgr have fglgende opgaver:
e fgre tilsyn med rigtigheden af de finansielle oplysninger i arsrapporter, halvars- og kvartals-
meddelelser m.v., selskabet udsender, herunder at den anvendte regnskabspraksis er relevant
og konsekvent anvendt.

e rapportere til bestyrelsen om sine aktiviteter i forbindelse med godkendelsen af ars-, halvars-
og kvartalsregnskaberne eller anden vaesentlig finansiel rapportering, der offentligggres.

e vurdere hensigtsmassigheden af den valgte regnskabspraksis samt de indregnings- og ma-
lingsmetoder, der benyttes i forbindelse med vasentlige og us@dvanlige transaktioner, hvis
regnskabsmessige behandling kan baseres pa alternativ regnskabspraksis.

e mindst én gang om aret gennemga og vurdere de interne kontrol- og risikostyringssystemer
samt ledelsens retningslinjer herfor og overvagning heraf med henblik pa at identificere og
styre de vasentligste risici.

* mindst én gang om aret vurdere behovet for en intern revision. Revisionsudvalget bgr give
anbefalinger om udvalgelse, ans®ttelse og afskedigelse af chefen for en eventuel intern
revision og den interne revisionsafdelings budget. Revisionsudvalget bgr underrettes om den
interne revisors arbejdsprogram og have udleveret vesentlige interne revisionsrapporter
eller periodiske resuméer. Endelig bgr revisionsudvalget overvage direktionens opfglgning
pa den interne revisions konklusioner og anbefalinger.

Revisionsudvalget bgr med hensyn til selskabets eksterne revisor:
¢ fremkomme med anbefalinger til bestyrelsen til brug for bestyrelsens indstilling til general-
forsamlingen om valg af ekstern revisor.

e foretage en konkret og kritisk vurdering af den eksterne revisors uath@ngighed, objektivitet
og kompetence blandt andet ved at kontrollere, at geeldende retningslinjer for partnerrotation
overholdes, samt ved at overvage stgrrelsen og sammensatningen af honorarerne til revisor
m.v.
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¢ fremkomme med forslag til bestyrelsen vedrgrende revisionsaftalen og den tilhgrende
honorering.

¢ fremkomme med forslag til bestyrelsen vedrgrende de overordnede, generelle rammer for
revisors levering af ikke-revisionsydelser. Revisionsudvalget bgr overvage arten og omfan-
get af den eksterne revisors ikke-revisionsydelser med det formal at sikre revisors
uathengighed og objektivitet.

e underrettes om den eksterne revisors revisionsplan m.v. samt rettidigt informeres om alle
vasentlige spgrgsmal, som revisionen matte give anledning til.

e gennemga og drgfte resultatet af revisionen, herunder revisors observationer og konklusio-
ner, eventuelt baseret pa et revisionsprotokollat.

e fgre kontrol med ledelsens opfglgning pa anbefalingerne i den eksterne revisors rapportering
til ledelsen.

¢ undersgge forholdene omkring den eksterne revisors eventuelle tilbagetraeden og afgive
anbefalinger om de skridt, der skgnnes at matte tages som fglge heraf.

Revisionsudvalget bgr tilbydes et introduktionsprogram, som i1 forngdent omfang fglges op med
lgbende relevant supplerende orientering.

Revisionsudvalget skal kunne sgge rad og bistand fra eksterne juridiske radgivere, regnskabs-

radgivere og andre radgivere, nar det skgnnes ngdvendigt for varetagelsen af sine opgaver. Sel-
skabet bgr stille de forngdne midler til radighed herfor.
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