KOMITEEN
FOR GOD SELSKABSLEDELSE

Forord

God selskabsledelse - corporate governance - skal understette veerdiskabende og
ansvarlig ledelse.

Det vigtigste formal med komitéens Anbefalinger for god Selskabsledelse er via
gennemsigtige ledelsesprocesser og et hejt informationsniveau at sikre tillid til
selskaberne fra relevante interessenter, inklusive investorer og det omkringlig-
gende samfund og dermed fremme langsigtet vaerdiskabelseog afkast til inve-
storerne.

Komitéens anbefalinger er retningslinjer for ”best practice” for ledelse af selska-
ber, som har aktier optaget til handel pé et reguleret marked i Danmark, herunder
Nasdaq Copenhagen A/S. Det kan variere fra selskab til selskab, hvordan man
tilrettelaegger arbejdet med og rapporteringen om god selskabsledelse.

Anbefalingerne supplerer kravene i den danske lovgivning, ikke mindst sel-
skabsloven og érsregnskabsloven, selskabsreglerne fra EU og OECDs Principles
of Corporate Governance.

Komitéen har i 2020 opdateret anbefalingerne fra 2017, bl.a. for at reflektere den
danske implementering af andet aktionzerrettighedsdirektiv. Selskaber og inte-
resseorganisationer, som komitéen har veret i dialog med om opdateringen, ud-
trykte enske om farre; men mere relevante anbefalinger. Komitéen har derfor i
videst muligt omfang udeladt anbefalinger, der enten fremgér direkte af lovgiv-
ningen eller folger af gangs selskabspraksis. Det har navnlig haft betydning for
anbefalingerne om vederlag, hvor andet aktionzerrettighedsdirektiv har gjort en
reekke anbefalinger overfladige.

Komitéen introducerede i november 2016 syv Anbefalinger for aktivt Ejerskab,
som forst og fremmest retter sig.mod institutionelle investorer. Hensigten med
at indfere Anbefalinger for aktivt Ejerskab var ligesom med Anbefalinger for
god Selskabsledelse at fremme langsigtet veerdiskabelse. Til trods for udfasnin-
gen af Anbefalingerne for aktivt Ejerskab fortsaetter komitéen med at anse det
aktive ejerskab for at veere vigtigt i forhold til at fremme langsigtet vaerdiskabelse
for selskaberne. Komitéen vil derfor fortsat overvage omradet. Det er komitéens
holdning, at det endelige ansvar for udevelsen af aktivt ejerskab péhviler inve-
storerne, men at selskaberne ber understotte aktivt ejerskab.

De opdaterede anbefalinger aflgser komitéens anbefalinger af 23. november
2017 og traeder i kraft for de regnskabsar, der starter den 1. januar 2021 eller
senere, og der skal sdledes rapporteres forste gang pa disse anbefalinger 1 2022 i
forbindelse med regnskabsaflaggelsen.
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Indledning

1. Komitéens arbejde

Komitéen folger udviklingen inden for god selskabsledelse i Danmark og inter-
nationalt og tilstraeber kontinuitet i arbejdet med god selskabsledelse. Desuden
indsamler komitéen synspunkter og erfaringer med anbefalingerne med henblik
pa at tilpasse dem med passende mellemrum, sé anbefalingerne er hensigtsmaes-
sige og relevante for danske selskaber og samtidig felger dansk og EU selskabs-
lovgivning samt best practice.

Finanstilsynet, Erhvervsstyrelsen og Nasdag Copenhagen A/S (Nasdaq) udever
tilsyn med selskaberne. Alle bersnoterede selskabers lovpligtige redegerelse for
god selskabsledelse bliver arligt gennemgaet af Nasdaq. Som led i denne gen-
nemgang undersgger komitéen og Nasdaq et udpluk.af selskaber med fokus pa
udviklingstendenser og omréader, hvor der er behov for at vejlede selskaberne i
arbejdet med god selskabsledelse. Pé basis af undersogelsen udarbejder komi-
téen en arsberetning, som er pa komitéens hjemmeside (www.corporategover-
nance.dk).

Som led 1 opdateringen af anbefalingerne har komitéen @ndret indledningen til
hvert af de fem afsnit med anbefalinger, s& der nu er en beskrivelse af de over-
ordnede principper. Principperne forklarer, hvorfor det er relevant at have anbe-
falinger inden for omrédet. Principperne beskriver ogsé de grundtanker, som sel-
skaberne med fordel kan overveje, nar de tager stilling til de enkelte anbefalin-
ger.

Komitéen har tidligere udarbejdet et skema til brug for selskabernes rapportering

om god selskabsledelse, som ogsa er blevet opdateret.

Til de enkelte anbefalinger er der som hidtil kommentarer, der kan give vejled-
ning og inspiration til selskabernes arbejde med anbefalingerne. Supplerende in-
formation er der ogsé i komitéens vejledninger og ofte stillede spergsmaél/svar,
som ligger pa komitéens hjemmeside.

Selskabernes redegerelse for god selskabsledelse skal alene basere sig pa komi-
téens anbefalinger, og selskaberne skal derfor ikke i redegerelsen forholde sig til
efterlevelsen af principperne, kommentarerne, vejledningerne eller de ofte stil-
lede spergsmél/svar.
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2. Mailgruppe

Komitéens anbefalinger retter sig mod danske selskaber, som har aktier optaget
til handel pa et reguleret marked i Danmark.

Andre virksomheder, f.eks. statslige selskaber, virksomheder med en serlig of-
fentlig interesse og fonds- og privatejede virksomheder, kan dog hente inspira-
tion til arbejdet med god selskabsledelse i anbefalingerne.

Anbefalingerne galder ogsa for finansielle virksomheder. De finansielle virk-
somheder er underlagt serlige regler, dog ensker komitéen ikke at indfere spe-
cifikke anbefalinger for den finansielle sektor.

3. Soft law og dens betydning

Hvor lovgivningen (hard law) typisk beskriver en minimumstandard, som opstil-
ler rammer for selskabers ageren, er soft law ofte et udtryk for “best practice”.
Soft law er kendetegnet ved en hoj grad af frivillighed og er ofte et alternativ til
lovgivning.<Soft law kan medvirke til, at lovgiver undlader at indfere regler pa
omréder, hvor der er behov for sterre fleksibilitet til lobende at tilpasse regule-

ringen til samfundsudviklingen.

Anbefalingerne er soft law og dermed mere fleksible end lovgivning. Inden for
god selskabsledelse er der ikke nedvendigvis én losning, der er brugbar for alle
selskaber. Fleksibiliteten i anbefalingerne ger, at det enkelte selskab kan indrette
sig pa den for selskabet mest optimale made i stedet for at veere underlagt faste

rammer i lovgivningen.
4. Folg eller forklar-princippet og rapportering

Folg eller forklar-princippet er et beerende element i anbefalingerne, som ogsé er
forankret i arsregnskabslovens § 107 b og Nasdaqs regelsat for udstedere, (den
sékaldte Main Market Rulebook).

Det folger af disse regler, at selskabet skal udarbejde en redegerelse for god sel-
skabsledelse, som selskabet skal offentliggere 1 ledelsesberetningen eller pa sel-
skabets hjemmeside med en precis henvisning i ledelsesberetningen.

Det enkelte selskab skal i sin redegerelse for god selskabsledelse oplyse, hvilke
anbefalinger selskabet har valgt at folge eller ikke at felge. Redegerelsen skal
forholde sig s@rskilt til hver anbefaling, uanset om selskabet folger eller fraviger
anbefalingen. Et selskab kan derfor efterleve anbefalingerne, hvis selskabet i ste-
det for at folge en anbefaling specifikt forklarer:

1. Hvorfor selskabet har valgt ikke at falge anbefalingen, og

3/21



2. hvordan selskabet i stedet har valgt at indrette sig.

Selskabets forklaring skaber den fornedne gennemsigtighed af det konkrete for-
hold.

Som neavnt ovenfor er der pd komitéens hjemmeside et'skema, som selskabet
kan anvende til rapporteringen. Det kan vaere en fordel at benytte den samme
struktur i redegerelsen fra ér til ar, da det ger det lettere at sammenligne rappor-
teringen.

Rapporteringen skal afspejle situationen pé tidspunktet for afleeggelsen af ars-
regnskabet. Hvis der sker vasentlige @ndringer efter regnskabsafslutningen,
men inden offentliggerelsen af arsregnskabet, bor selskabet inkludere det i rede-
gorelsen for god selskabsledelse.

5. Forklaring af begreber

For at lette forstaelsen af nye og enkelte eksisterende begreber, har komitéen
valgt at forklare begreberne.

Ledelse

Ifolge selskabsloven kan danske aktieselskaber velge mellem to ledelsesmodel-
ler. Feelles for ledelsesmodellerne er, at den daglige ledelse ligger hos direktio-

nen.

Aktieselskaber skal enten have en bestyrelse eller et tilsynsradd. Har selskabet en
bestyrelse, varetager direktionen den daglige ledelse, mens bestyrelsen varetager
den overordnede og strategiske ledelse samt feorer tilsyn med direktionen. Har
selskabet et tilsynsrad, forer tilsynsradet alene tilsyn med direktionen, idet direk-
tionen varetager den samlede ledelsesfunktion, dvs. bade den daglige og over-

ordnede/strategiske ledelse.

Det er komitéens opfattelse, at bersnoterede selskaber bedst organiserer sig med
en bestyrelse og direktion, da denne organisering giver et konstruktivt og veerdi-
skabende samspil mellem de to ledelsesorganer. Komitéen har derfor alene valgt
at bruge betegnelserne “bestyrelse” og “direktion” og “ledelse” (bestyrelse og
direktion under et) i anbefalingerne.

Bestyrelsens opgaver er beskrevet i bl.a. regnskabs- og selskabslovgivningen.
Anbefalingerne skal ses i sammenhang med disse regler.

Samfund
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Selskabets handlinger kan have betydelig indflydelse pa det lokale, nationale og
internationale samfund. Selskabets pavirkning omfatter ikke kun selskabets pro-
dukter og tjenester, og de arbejdspladser det skaber, men ogsa hvordan selskabet
bidrager positivt eller negativt til samfundet som helhed. Tilsvarende har det om-
kringliggende samfunds opfattelse af selskabet ogsé indflydelse pa selskabets
mulighed for at agere optimalt og til fordel for selskabets interessenter inklusive
aktionzrerne og den langsigtede vardiskabelse.

Denne tendens er forsterket i de senere ér, og komitéen har derfor i sin opdate-
ring af anbefalingerne valgt at fokusere yderligere herpa.

Der er naturligvis i samfundet en forventning om, at selskabet forstar og forhol-
der sig til sédvel den positive som den negative virkning, som selskabet har pa
samfundet. [folge komitéen er det en fzlles forpligtelse, at alle selskaber begraen-
ser eventuelle negative samfundspavirkninger. I anbefalingerne omfatter ”sam-
fundet” hele det samfund, som selskabet har mulighed for at pavirke, uanset om
det er lokalt, nationalt eller internationalt. Omfanget af et selskabs pévirkning
athanger af flere faktorer, sdsom selskabets storrelse og forretningsomréde. Det
er derfor det enkelte selskab, der bedst kan vurdere dets pavirkning af samfundet
som helhed.

Beeredygtighed

“Bearedygtighed” er et nyt begreb i anbefalingerne. Et selskabs beredygtighed
er selskabets interne baredygtighed (eksempelvis gkonomisk, finansielt, inno-
vationsmassigt) og eksterne baredygtighed (eksemplificeret ved begreberne
Corporate Social Responsibility (CSR), Environment, Social and Governance
impact (ESG) og selskabets rolle som positiv bidragsyder til samfundet som hel-
hed).

Komitéen vurderer, at det er vasentligt for selskabernes vardiskabelse, at de
forholder sig til beeredygtighed i bred forstand, dvs. ikke kun til den skonomiske
(interne) beeredygtighed men ogsé til den miljemassige, medarbejdermaessige
og sociale samfundsmaessige (eksterne) baredygtighed.

Overordnede formdl; purpose

”Overordnede formal” er et nyt begreb i anbefalingerne. Et selskabs overordnede
formal er selskabets overordnede langsigtede formal og den vardi, som selskabet
leverer til sine interessenter og samfundet ud over den gkonomiske vardiska-
belse for investorerne. Selskabets overordnede formaél er séledes forskelligt fra
det vedtaegtsmaessige formal. Mange selskaber har allerede et overordnet formal,
som de benytter aktivt i selskabets strategi, eksempelvis under betegnelserne

”mission” eller ”vision”.
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Komitéen anser selskabets overordnede formal for at veere en vasentlig drivende
kraft i selskabets beslutningsprocesser.

Stemmerddgivere til investorer

”Stemmeradgivere til investorer” er et nyt begreb i anbefalingerne, som nok er
bedre kendt under den engelske betegnelse ’proxy advisors”. Stemmeradgivere
er firmaer, som radgiver aktionzrer om og héndterer de praktiske forhold i rela-
tion til stemmeafgivelse pd bersnoterede selskabers generalforsamlinger. Da
stemmeradgivere har fet en sterre betydning for investorernes stemmeafgiv-
ning, er det vigtigt, at selskaberne sgger dialog med. og stiller sig til radighed for
dem. Formalet med dialogen er at sikre, at der tilgar relevant viden om selska-
bernes forhold til rddgiverne, sé selskaberne undgéar misforstéelser, der vil kunne
fore til uhensigtsmaessig stemmeafgivelse og dermed potentielt begreense verdi-
skabelse i selskaberne.

Brugen af radgivere

Komitéen gnsker ikke at forholde sig til, om et selskabs bestyrelse ber benytte
sig af eksterne radgivere i forskellige processer. Det er alene i forhold til komi-
téens anbefaling om bestyrelsesevaluering, at komitéen eksplicit anbefaler, at der
benyttes ekstern bistand minimum hvert tredje ar. Komitéen er af den opfattelse,
at en ekstern radgiver i forbindelse med en bestyrelsesevaluering eger objektivi-
teten, kvaliteten samt yder konstruktiv sparring ved gennemfoerelsen af en besty-

relsesevaluering.

I den udstraekning et selskabs bestyrelse veelger at benytte radgivere til opgaver
sdsom udarbejdelse af incitamentsaflonning, bestyrelsesevaluering eller rekrut-
tering af ledelsesmedlemmer, ber bestyrelsen ved valget af radgivere sikre, at
der ikke opstér interessekonflikter med direktionen. Bestyrelsen ber ogsé sikre,
at der ikke er interessekonflikter, sifremt selskabet benytter en radgiver til andre
opgaver.

Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer

Danske selskaber har mulighed for at have medarbejdervalgte repreesentanter i
bestyrelsen, og i henhold til lovgivningen har medarbejderne ret til at vaelge sva-
rende til mindst halvdelen af gvrige bestyrelsesmedlemmer, dog minimum to af

bestyrelsens medlemmer.

Nogle af de forhold, der er geeldende for generalforsamlingsvalgte medlemmer,
gaelder ikke pad samme made for medarbejdervalgte medlemmer. De medarbej-
dervalgte bestyrelsesmedlemmer reprasenterer normalt alene medarbejdere an-
sat 1 danske selskaber og ikke medarbejdere ansat i udenlandske datterselskaber.
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Igennem de senere ar har der veret arbejdet intensivt med de generalforsam-
lingsvalgte bestyrelsesmedlemmers ansvar, kompetence, habilitet mv. Komitéen
har ikke forholdt sig konkret til de medarbejdervalgte medlemmers rolle i besty-
relsen. Komitéen konstaterer, at der i nogle selskaber kan vare behov for at vur-
dere de medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmers rolle‘i bestyrelsen, samt
hvordan man i det enkelte selskab far optimeret veerdienaf de medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmers deltagelse 1 bestyrelsens arbejde.

Anbefalinger for god Selskabsledelse 2021

1. Samspil med selskabets investorer og evrige interessenter

Principper:

Selskabets investorer og gvrige interessenter inklusiv det omkringliggende sam-
fund har en faelles interesse i at fremme selskabets udvikling og sikre, at selska-
bet er konkurrencedygtigt og vaerdiskabende pa kort og lang sigt.

Ledelsen skal derfor sikre, at selskabet bade pa kort og langt sigt udvikler sig
hensigtsmaessigt.

Det er saledes vigtigt, at der er et godt samspil, ikke alene mellem ledelsen og
investorerne, men ogsd med selskabets gvrige interessenter, herunder det om-
kringliggende samfund:

God selskabsledelse handler bl.a. om at skabe rammer, der ger det nemt for in-
vestorer og evrige interessenter at have dialog med selskabets ledelse. Abenhed
og transparens er en forudsetning for, at investorer og gvrige interessenter lo-
bende kan vurdere og forholde sig til selskabet og dets fremtid og indga i en
konstruktiv dialog med selskabet.

1.1. Dialog med investorer og gvrige interessenter

1.1.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen via lebende dialog sikrer investo-
rer og evrige interessenter relevant indsigt i selskabets forhold, og at besty-
relsen fir mulighed for at kende og inddrage deres holdninger i sit arbejde.

Kommentar: Bestyrelsens indsigt i dialogen kan eventuelt ske via
tilbagemelding fra mader med investorer og andre interessenter
eller ved anden lobende rapportering fra direktionen. Bestyrelsen
bor via formanden sikre en god og konstruktiv relation med inve-
Storerne.

Udover dialog med investorer og andre interessenter kan selska-
bet ogsd overveje hvis muligt at soge dialog med eksempelvis re-
preesentanter fra stemmerddgivere til investorer (proxy advisors),
eksempelvis i relation til institutionelle investorers stemmeafgiv-
ning.
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1.1.2. Komitéen anbefaler, at selskabet udarbejder politikker for forholdet
til investorer og evrige interessenter for at sikre, at de forskellige interesser
indgar i selskabets overvejelser, og at sidanne politikker gores tilgeengelig
péa selskabets hjemmeside.

Kommentar: Rammerne for dialogen med investorer kan fremgd
af en Investor Relations-politik, der bl.a. kan beskrive hvilken
type oplysninger, selskabet bor offentliggore, og pd hvilke sprog
samt hvordan, hvorndr og over for hvem offentliggorelse finder
sted. Rammerne for dialog med andre interessenter kan ogsd be-
skrives i en politik.

1.1.3. Komitéen anbefaler, at selskabet offentligger kvartalsrapporter.
Kommentar: Regelmeessige informationer til markedet om selska-
bets forhold skaber dbenhed og transparens. Periodemeddelelser

er ikke lige sd fyldestgorende som kvartalsrapporter og opfylder
ikke anbefalingen.

1.2 Generalforsamlingen

1.2.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen tilrettelaegger selskabets general-
forsamling, sa aktionzerer, der ikke kan vaere fysisk tilstede eller er reprze-
senteret pa generalforsamlingen, kan stemme, stille sporgsmal til ledelsen
eller i gvrigt komme med indlzeg, forud for generalforsamlingen. Komitéen
anbefaler, at bestyrelsen sikrer aktionsererne mulighed for at overvzere ge-
neralforsamlingen via webcast eller anden digital transmittering.

1.2.2. Komitéen anbefaler, at aktiongererne i fuldmagter eller brevstemmer
til brug for generalforsamlingen kan tage stilling til hvert enkelt punkt pa
dagsordenen.

Kommentar: 1 fuldmagter og brevstemmer bor aktioncererne til
alle beslutningsforslag pda dagsordenen have mulighed for at
stemme “for”, “imod” eller "undlad”.

For sd vidt angdr kandidatvalg, dvs. valg af medlemmer til besty-
relsen og valg af revisor, bor aktionceererne pd tilsvarende vis gi-

ves mulighed for at stemme for” eller "undlad”.

1.3 Overtagelsesforsgg

1.3.1. Komitéen anbefaler, at selskabet har en beredskabsprocedure for
overtagelsesforseg, der indeholder en ”kereplan” for de forhold, som besty-
relsen ber overveje og tage stilling til, hvis et overtagelsestilbud er fremsat,
eller bestyrelsen fir en begrundet formodning om, at et overtagelsestilbud
kan blive fremsat. Derudover anbefales, at det fremgar af proceduren, at
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bestyrelsen uden generalforsamlingens godkendelse afholder sig fra at ime-
degi et overtagelsesforsog ved at traeffe dispositioner, som soger at afskeere
aktionzererne fra at tage stilling til overtagelsestilbuddet.

1.4 Relation til det omkringliggende samfund

1.4.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen godkender en politik for selskabets
samfundsansvar, herunder for socialt ansvar og baeredygtighed, som omtalt
i arsregnskabslovens § 99 a, stk. 2, og at politikken er tilgzengelig pa selska-
bets hjemmeside.

Kommentar: Bestyrelsen kan overveje, om selskabet bor tilslutte
sig anerkendte nationale og internationale frivillige retningslin-
Jjer, standarder eller lignende. initiativer. Oplysning herom kan
indga i rapporteringen efter arsregnskabslovens § 99 a.

Bestyrelsen bor lobende pdse, om selskabet lever optil politikken
for samfundsansvar, og selskabet bar overveje pd hjemmesiden
drligt at rapportere pa udviklingen og eventuelle nye tiltag inden
for disse.omrader.

1.4.2. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen godkender en skattepolitik, der
gores tilgaengelig pa selskabets hjemmeside.

Kommentar: For at oge transparensen om selskabets skattemces-
sige forhold for investorer og ovrige interessenter kan bestyrelsen
i skattepolitikken vcelge at give videre indsigt i selskabets skatte-
meessige forhold end pdkreevet efter lovgivningen, eksempelvis om
hvorledes man forholder sig til skatteincitamenter, brug af skat-
teplanlcegning, aktiviteter i skattely lande, betalt skat i de lande
hvor selskabet opererer m.m.
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2. Bestyrelsens opgaver og ansvar

Principper:

Bestyrelsen skal varetage selskabets interesser og kan i den forbindelse, hvor det
er relevant, ogsé tage hensyn til investorernes interesser og gvrige af selskabets
interessenter.

Bestyrelsen skal sikre vardiskabelsen i selskabet og er ansvarlig for selskabets
strategi og opfelgning pd gennemforelsen af strategien. Udover de i lovgivnin-
gen fastlagte opgaver skal bestyrelsen sikre, at selskabet har de nedvendige fi-
nansielle og kompetencemassige forudsatninger for at na opstillede mal.

Opnaelsen af selskabets strategiske ‘mal forudsatter, at bestyrelsen ansatter en
kompetent direktion til at varetage den daglige ledelse, at bestyrelsen fastleegger
arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen, direktionens opgaver og an-
settelsesforhold samt at bestyrelsen sikrer klare retningslinjer for ansvarlighed,
planlegning, opfelgning samt risikostyring.

Bestyrelsen udever tilsyn med direktionen og fastleegger retningslinjer for ude-
velsen af tilsynet. Som led i tilsynet med direktionen skal bestyrelsen sikre, at
direktionen fortsat udvikles, fastholdes eller afskediges.

Formanden organiserer, indkalder og leder bestyrelsens mader med henblik pa
at sikre et effektivt bestyrelsesarbejde og tilstraebe de bedst mulige forudseatnin-
ger for bestyrelsesarbejdet.

Det kan vare en fordel at organisere arbejdet i bestyrelsen i et arshjul, sa besty-
relsen arligt kommer igennem relevante opgaver.

2.1 Overordnede opgaver og ansvar

2.1.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen forholder sig til selskabets over-
ordnede formal/purpose, at selskabets kultur og veerdier aktivt understetter
det overordnede formal, og at selskabet forklarer herom i ledelsesberetnin-
gen.

Kommentar: Udover selskabets vedteegtsmeessige formadl bor be-
styrelsen forholde sig til selskabets purpose; selskabets overord-
nede formdl. Dette vil ofte involvere andre aspekter og relationer
til ovrige interessenter end blot fokus pd veerdiskabelse for sel-
skabet og dermed investorerne.

2.1.2. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen mindst en gang arligt drefter og
lebende folger op pa selskabets overordnede strategiske mal for at sikre
veerdiskabelsen i selskabet.

Kommentar: Tilretteleeggelsen af strategiarbejdet bor give besty-
relsen en reel mulighed for at preege og tage stilling til selskabets
strategiske mdl og retning.
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Strategidroftelsen bor, udover en plan for verdiskabelsen, ogsd
forholde sig til, om selskabets strategi i tilstreekkeligt omfang
adresserer selskabets kort- og langsigtede muligheder og udfor-
dringer, samt om selskabet har de nodvendige finansielle og le-
delsesmeessige ressourcer til at gennemfore strategien.

2.1.3. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen lobende paser, om selskabet har
en kapital- og aktiestruktur, som understotter en strategi og langsigtet vaer-
diskabelse, der bade er i investorernes og selskabets interesse. Komitéen an-
befaler, at selskabet redeger herfor i ledelsesberetningen.

Kommentar: Kapital‘ og aktiestruktur betyder her aktickapitalens
storrelse, stykstorrelsen pad aktierne, eventuelle aktieklasser og
aktieklassernes respektive stemmeret inkl. stemmeretsbegrcens-
ninger, ret til udbytte, forholdet mellem egen- og fremmedfinan-
siering,egne aktier, aktietilbagekob my.

Selskabet bor til stadighed have et passende kapitalberedskab, en
tilstreekkelig likviditet og en rimelig fordeling af risiko og indfly-
delse.

2.1.4. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen udarbejder og arligt gennemgar
retningslinjer for direktionen, herunder krav til rapporteringen til besty-
relsen.

Kommentar: Retningslinjer om arbejdsdelingen mellem besty-
relse og direktion bar angive rammerne for samspillet, herunder
eksempelvis dispositionsbefojelser og ansvarsfordelingen mellem
flere direktionsmedlemmer. Hvis bestyrelsen eller direktionen har
seerlige-behov for arbejdsgange, godkendelse af politikker og be-
myndigelser, bor det fremgd af retningslinjerne.

2.2 Bestyrelsesmedlemmerne

2.2.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen udover en formand har en nzest-
formand, som kan trzede til ved formandens forfald og i ovrigt vaere en taet-
tere sparringspartner for formanden.

Kommentar: Bestyrelsens forretningsorden kan med fordel be-
skrive formandens og neestformandens ansvar og opgaver.

2.2.2. Komitéen anbefaler, at formanden i samarbejde med de enkelte be-
styrelsesmedlemmer sikrer, at medlemmerne lebende opdaterer og supple-
rer deres viden om relevante forhold, og at medlemmernes sarlige viden og
kompetencer bliver brugt bedst muligt.

2.2.3. Komitéen anbefaler, at hvis bestyrelsen undtagelsesvist beder et be-
styrelsesmedlem om at varetage sarlige opgaver for selskabet, eksempelvis
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kortvarigt deltage i den daglige ledelse, ber den samlede bestyrelse god-
kende det for at sikre, at bestyrelsen bevarer den uafhaengige overordnede
ledelse og kontrolfunktion. Det anbefales, at selskabet offentligger beslut-
ningen om et bestyrelsesmedlems deltagelse i den daglige ledelse og den for-
ventede varighed heraf.

Kommentar: For at bevare en forsvarlig arbejdsdeling mellem
formanden, neestformanden, den ovrige bestyrelse og direktionen,
bor en aftale om, at et bestyrelsesmedlem varetager scerlige op-
gaver, omtale forholdsregler, der sikrer dette.

3. Bestyrelsens sammensgetning, organisering og evaluering

Principper:
Bestyrelsen agerer som et kollektiv og har et feelles ansvar for at lgse bestyrel-

sesopgaverne. Sammens&tningen af bestyrelsen skal gore den i stand til at vare-
tage opgaver af strategisk, ledelsesmassig og kontrolmessig art. Det er vasent-
ligt, at bestyrelsen kan varetage opgaverne effektivti en konstruktiv og kvalifi-
ceret dialog med direktionen, og at de enkelte medlemmer altid handler uaf-
haengigt af srinteresser.

Diversitet i forhold til bl.a. alder, erfaring, nationalitet, etnicitet og ken eger kva-
liteten af arbejdet og samspillet i bestyrelsen og sikrer en forskelligartet tilgang
til lesningen af bestyrelsens opgaver.

Bestyrelsen fastlegger de kompetencer, som den samlede bestyrelse har behov
for, og vurderer lgbende, om sammensatningen og kompetencerne reprasenteret
1 bestyrelsen afspejler de krav, selskabets situation og forhold stiller til at vare-
tage selskabets interesser.

Bestyrelsesevalueringerer et vigtigt redskab til at sikre en kompetent, relevant,
professionel og aktiv bestyrelse. Det er derfor vigtigt, at bestyrelsen lebende eva-
luerer sig selv og samarbejdet med direktionen, og at der er transparens om séavel
processen for samt resultatet af evalueringen. Evalueringen ber ogsé omfatte en
evaluering af formandens varetagelse af sine opgaver.

Som folge af reglerne i selskabsloven vil der i bestyrelsen typisk indgé bestyrel-
sesmedlemmer valgt af medarbejderne.

3.1 Sammensatning

3.1.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen arligt gennemgar og i ledelsesbe-
retningen oplyser
o hvilke kompetencer bestyrelsen ber rade over for bedst muligt at
kunne udfere sine opgaver, og
e bestyrelsens sammensatning og diversitet.

Kommentar: Diversitet omfatter bl.a. alder, erfaring, nationali-
tet, etnicitet og kon.
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3.1.2. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen arligt drefter selskabets aktiviteter
for at sikre en relevant diversitet i selskabet og godkender en politik for
diversitet, som er tilgezengelig pa selskabets hjemmeside.

Kommentar: Diversitet omfatter bl.a. alder, erfaring, nationali-
tet, etnicitet og kon. En politik for diversitet bor have fokus pd
forhold, som styrker ledelsens kvalifikationer og kompetencer og
understotter selskabets fremtidige udvikling.

Selskabet kan ydermere i sin politik med fordel forklare, hvordan
man aktivt arbejder med at oge den konsmcessige balance for di-
rektionen og pd forskellige ledelsesniveauer.

3.1.3. Komitéen anbefaler, at rekruttering af kandidater til bestyrelsen fol-
ger en grundig proces, der er godkendt af bestyrelsen. Komitéen anbefaler,
at der i vurderingen af bestyrelseskandidater - udover kompetencer og kva-
lifikationer - ogsa indgér behovet for kontinuitet, fornyelse og diversitet.

3.1.4. Komitéen anbefaler, at indkaldelsen til generalforsamlinger, hvor
valg til bestyrelsen er pa dagsordenen, udover de i lovgivningen fastlagte
oplysninger ogsa beskriver de opstillede kandidaters

e  kompetencer

e gvrige ledelseshverv i andre erhvervsdrivende virksomheder, inklu-

sive ledelsesudvalg,
e krzvende organisationsopgaver, og
e uafhaengighed.

Kommentar: Indkaldelsen kan beskrive de rekrutteringskriterier,
herunder krav til professionelle og personlige kvalifikationer,
brancheerfaring, diversitet (bl.a. alder, erfaring, nationalitet, et-
nicitet og kon), uddannelsesmcessig baggrund m.v., som bestyrel-
sen harlagt veegt pd.

3.1.5. Komitéen anbefaler, at de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmed-
lemmer er pi valg hvert ir pa den ordinzere generalforsamling.

3.2 Bestyrelsens uathengighed

3.2.1. Komitéen anbefaler, at mindst halvdelen af de generalforsamlings-
valgte bestyrelsesmedlemmer er uafhzengige, sa bestyrelsen kan handle uaf-
haengigt af szerinteresser.

For at veere uafhzengig ma den pageldende ikke:

o vere eller inden for de seneste 5 ar have veeret medlem af direktio-
nen eller ledende medarbejder i selskabet, et datterselskab eller et
associeret selskab,

e indenfor de seneste 5 ir have modtaget storre vederlag fra selska-
bet/koncernen, et datterselskab eller et associeret selskab i anden
egenskab end som medlem af bestyrelsen,

e reprzsentere eller have tilknytning til en kontrollerende aktionzer,
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e inden for det seneste ir have haft en forretningsrelation (eksempel-
vis personlig eller indirekte som partner eller ansat, aktionzer,
kunde, leverander eller ledelsesmedlem i selskaber med tilsvarende
forbindelse) med selskabet, et datterselskab eller et associeret sel-
skab, som er vaesentlig for selskabet og/eller forretningsrelationen,

o vezre eller inden for de seneste 3 dr have vaeret ansat eller partner i
samme selskab som selskabets generalforsamlingsvalgte revisor,

e vere direkteor i et selskab, hvor der er krydsende ledelsesreprzesen-
tation med selskabet,
have vaeret medlem af bestyrelsen i mere end 12 ar, eller

e vere i neer familie med personer, som ikke er uafhzngige, jf. krite-
rierne ovenfor.

Uanset at et bestyrelsesmedlem ikke er omfattet af ovenstaende kriterier,
kan bestyrelsen af andre grunde beslutte, at medlemmet ikke er uafhangigt.

Kommentar: Bestyrelsen tager stilling til, om de enkelte medlem-
mer er uafhengige ved anvendelse af kriterierne ovenfor. I vur-

deringen barbestyrelsen leegge vaegt pd realia snarere end de for-
melle forhold.

Et bestyrelsesmedlems manglende uafhengighed er ikke et pro-
blem, sa leenge flertallet i-bestyrelsen bestdr af uafheengige med-
lemmer.

Det forhold, at et bestyrelsesmedlem er valgt med en kontrolle-
rende aktioncers stemmer, betyder ikke i sig selv, at bestyrelses-
medlemmet er afhcengig.

Hvis flere bestyrelsesmedlemmer har tilknytning til aktioncerer
med betydelig indflydelse, bor bestyrelsen overveje, om der er en
fornuftig sammenscetning i relation til uafheengighed. Komitéen
vurderer, at en aktioncer med mere end 20 pct. af stemmerettighe-
derne som udgangspunkt har betydelig indflydelse.

Efter komitéens opfattelse er medarbejderrepreesentanter ikke
uafheengige.

3.2.2. Komitéen anbefaler, at direktionsmedlemmer ikke er medlem af be-
styrelsen, og at et fratraedende direktionsmedlem ikke traeder direkte ind i
bestyrelsen.

Kommentar: Der bor veere en forsvarlig arbejdsdeling og uaf-
heengighed mellem bestyrelse og direktion. Tilsvarende bor en til-
treedende direktor have mulighed for at agere uafhcengigt af den
tidligere direktor.

3.3 Bestyrelsesmedlemmer og antallet af gvrige ledelseshverv
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3.3.1. Komitéen anbefaler, at hvert enkelt medlem af bestyrelsen vurderer,
hvor meget tid det er nedvendigt at bruge pa bestyrelsesarbejdet, si det en-
kelte bestyrelsesmedlem ikke patager sig flere hverv, end at vedkommende
kan udfere bestyrelseshvervet i selskabet tilfredsstillende.

Kommentar: Da arbejdsbyrden i de enkelte selskaber varierer,
arbejder komitéen ikke med et “pointsystem”. Det md bero pd en
vurdering af det konkrete bestyrelseshverv i selskabet og det en-
kelte medlems ovrige opgaver, .om vedkommende har den for-
nadne tid til hvervet i selskabet.

3.3.2. Komitéen anbefaler, at ledelsesberetningen udover de i lovgivningen

fastlagte krav indeholder folgende oplysninger om de enkelte bestyrelses-

medlemmer:
e stilling, alder og ken,

kompetencer og kvalifikationer af relevans for selskabet,

uafhaengighed,

arstal for indtraeden i bestyrelsen,

arstal for udleb af den aktuelle valgperiode,

deltagelse i bestyrelses- og udvalgsmeder,

ledelseshverv i andre erhvervsdrivende virksomheder, inklusive le-

delsesudvalg samt kraevende organisationsopgaver, og

o det antal aktier, optioner, warrants og lignende i selskabet og de
med selskabet koncernforbundne selskaber, som medlemmet ejer,
samt de zendringer i medlemmets beholdning af de naevnte veerdi-
papirer, som er indtradt i lebet af regnskabsaret.

Kommentar: Da deltagelse i bestyrelses- og udvalgsmoder indi-
kerer, om det enkelte medlem har tilstreekkelig tid til bestyrelses-
arbejdet i selskabet, er det relevant at oplyse om medlemmernes
deltagelse i moderne.

Fysisk deltagelse bor veere normen, men deltagelse kan ogsa ske
via digitale medier.

3.4 Ledelsesudvalg

Ledelsesudvalg kan bidrage til at age effektiviteten og hegjne kvaliteten af besty-
relsesarbejdet. Ledelsesudvalg er udvalg nedsat af bestyrelsen blandt bestyrel-
sens medlemmer.

Ledelsesudvalg ber alene have en forberedende funktion forud for behandlingen
i bestyrelsen og ma ikke medfere, at vasentlig information, som alle medlemmer
af bestyrelsen har behov for, alene tilgar ledelsesudvalget, eller at bestyrelsen
begraenser eller undlader den nedvendige bestyrelsesbehandling.

Som felge heraf bevarer bestyrelsen ogsa det fulde ansvar for beslutninger, der
er forberedt i et ledelsesudvalg.
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Komitéens anbefaling er, at bestyrelsen som minimum nedsztter et nominerings-
og vederlagsudvalg foruden det lovpligtige revisionsudvalg. Hvis selskabet har
en s@rlig eksponering, eller der er andre forhold, som ger det relevant at nedsatte
yderligere permanente udvalg, ber bestyrelsen overveje dette. Dette kan ogsa
medvirke til en bedre udnyttelse af eventuelle serlige kompetencer i bestyrelsen.
Eksempler herpé kan vere forskning og udviklingsudvalg eller risikoudvalg.

For at sikre forngden fokus pa og tidsmeessig prioritering af en sarlig opgave,
kan bestyrelsen velge at nedsatte ad hoc udvalg til at varetage s@rlige opgaver
eller problemstillinger af vaesentlig, men midlertidig karakter. Det kan eksem-
pelvis dreje sig om CSR-, etik- eller image-relaterede spergsmal, sterre opkeb
eller overtagelsesforsog. Anbefalingerne omfatter ikke sddanne ad hoc ledelses-
udvalg.

3.4.1. Komitéen anbefaler, at selskabet i ledelsesberetningen beskriver:
e ledelsesudvalgenes kommissorier,
e ledelsesudvalgenes vasentligste aktiviteter og antallet-af meder i
arets lob, og
e medlemmerne af det enkelte ledelsesudvalg, herunder udvalgets for-
mand og medlemmernes uafhzengighed.

3.4.2. Komitéen anbefaler, at ledelsesudvalg alene bestéir af bestyrelsesmed-
lemmer, og at flertallet af et ledelsesudvalgs medlemmer er uafhaengige.

3.4.3. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen nedseetter et revisionsudvalg og
udpeger en formand for revisionsudvalget, der ikke er bestyrelsens for-
mand. Komitéen anbefaler, at revisionsudvalget udover de i lovgivningen
fastlagte opgaver bistar bestyrelsen med at:

o fere tilsyn med rigtigheden af offentliggjorte finansielle oplysninger,
herunder regnskabspraksis pa de vaesentligste omrader, vaesentlige
regnskabsmazessige skon og transaktioner med nzertstiende parter,

o gennemga de interne kontrol- og risikoomrader for at sikre styring
af de sterste risici, herunder ogsa i relation til udmeldte forventnin-
ger,

o vurdere behovet for intern revision,

o foresta evaluering af den generalforsamlingsvalgte revisor, og fore-
sta udveelgelse og indstilling heraf til bestyrelsen,

e gennemga revisionshonoraret til den generalforsamlingsvalgte revi-
sor,

o fore tilsyn med graenserne for ikke-revisionsydelser udfert af den
generalforsamlingsvalgte revisor, og

e sikre regelmaessig dialog mellem den generalforsamlingsvalgte revi-
sor og bestyrelsen, bl.a. ved at bestyrelsen og revisionsudvalget
mindst en gang arligt har mede med revisor, uden at direktionen er
til stede.

Hyvis bestyrelsen pa grundlag af en indstilling fra revisionsudvalget beslut-
ter at nedsatte en intern revisionsfunktion, har revisionsudvalget til opgave
at:
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¢ udarbejde kommissorium og anbefalinger om udvelgelse, ansat-
telse og afskedigelse af lederen af den interne revision og budgettet
til afdelingen,

e pése, at den interne revision har tilstraekkelige ressourcer og kom-
petencer til at kunne udfere sin rolle, og

e overvage direktionens opfelgning pa den interne revisions konklu-
sioner og anbefalinger.

Kommentar: Hvis bestyrelsen forankrer whistleblower ordningen
i revisionsudvalget, jf. kommentaren til anbefaling 5.1.2. er dette
ogsd en opgave, som udvalget bistdr bestyrelsen med.

3.4.4. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen nedsatter et nomineringsudvalg,
som mindst har felgende forberedende opgaver:

o Dbeskrive de pikrzevede kvalifikationer for en given post i bestyrel-
sen og direktionen, det skennede tidsforbrug for de forskellige po-
ster i bestyrelsen samt kompetencer, viden og erfaring, der er/bor
veere i de to ledelsesorganer,

o arligt vurderer bestyrelsens og direktionens struktur, sterrelse,
sammensztning og resultater samt udarbejde anbefalinger til besty-
relsen om eventuelle zendringer,

e isamarbejde med formanden foresti den drlige bestyrelsesevalue-
ring og vurdere de enkelte ledelsesmedlemmers kompetencer, viden,
erfaring og succession samt rapportere til bestyrelsen herom,

o foresta rekruttering af nye bestyrelses- og direktionsmedlemmer og
indstille kandidater til bestyrelsens godkendelse,

e sikre at der er en succesionsplan for direktionen, og
overvage direktionens politik for anszettelse af ledende medarbej-
dere.

3.4.5. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen nedsztter et vederlagsudvalg, som
mindst har felgende forberedende opgaver:
e udarbejde udkast til vederlagspolitikken til bestyrelsens godken-
delse forud for indstilling til generalforsamlingens godkendelse,
¢ fremkomme med oplzeg til bestyrelsen om vederlag til medlemmer
af bestyrelsen og direktionen,
e sikre, at ledelsens vederlag folger selskabets vederlagspolitik og af-
spejler den enkeltes indsats, og
e bista med at udarbejde den arlige vederlagsrapport til bestyrelsens
godkendelse forud for indstilling til generalforsamlingens vejle-
dende afstemning.

3.5 Evaluering af bestyrelse og direktion

3.5.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen en gang arligt gennemforer en be-
styrelsesevaluering og mindst hvert tredje ar inddrager ekstern bistand i
evalueringen. Komitéen anbefaler, at evalueringen har fokus pa anbefalin-
gerne om bestyrelsens arbejde, effektivitet, sammensatning og organise-
ring, jf. anbefaling 3.1-3.4 ovenfor, og som minimum altid omfatte felgende
emner:
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bestyrelsens sammensztning med fokus pa kompetencer og diversi-

bestyrelsens og det enkelte medlems bidrag og resultater,
samarbejdet i bestyrelsen og mellem bestyrelsen og direktionen,
formandens ledelse af bestyrelsen,

udvalgsstrukturen og arbejdet i udvalgene,

tilrettelaeggelsen af bestyrelsesarbejdet og kvaliteten af bestyrelses-
materialet, og

bestyrelsesmedlemmernes forberedelse til og aktive deltagelse i mo-
derne.

Kommentar: Der kan med fordel veere en procedure for bestyrel-
sesevalueringen, der som minimum beskriver, hvordan bestyrel-
sesevalueringen er forankret i hele bestyrelsen, evalueringens
frekvens og omfang, hvorledes bestyrelsen afrapporterer pa eva-
lueringen, samthvorledes bestyrelsen eventuelt inddrager ekstern
bistand.

Evalueringen kan med fordel besta af en anonym sporgeskemaun-
dersogelse med fokus pa emnerne angivet i anbefalingen samt ef-
terfolgende individuelle samtaler mellem formanden og de enkelte
medlemmer, hvor der med fordel kan gives feedback fra sporge-
skemaundersogelsen.

Nar bestyrelsen inddrager ekstern bistand, kan der gennemfores
interviews med de enkelte bestyrelses- og direktionsmedlemmer.

Neestformanden eller et andet bestyrelsesmedlem bor pd bestyrel-
sens vegne forestd feedback til formanden pd dennes udfyldelse
af sin rolle.

En velgennemfort bestyrelsesevaluering vil kunne identificere de
kompetencer, som bestyrelsen bor have for at udvikle selskabet,
og med udgangspunkt heri kan bestyrelsen opstille krav til frem-
tidige bestyrelsesmedlemmers kompetencer, viden og diversitet.

3.5.2. Komitéen anbefaler, at den samlede bestyrelse drefter resultatet af
bestyrelsesevalueringen, og at processen for evalueringen samt evaluerin-
gens overordnede konklusioner omtales i ledelsesberetningen og pa selska-
bets hjemmeside samt pa selskabets generalforsamling.

3.5.3. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen mindst en gang arligt evaluerer
direktionens arbejde og resultater efter forud fastsatte kriterier, og at for-
manden gennemgar dette med direktionen. Desuden ber bestyrelsen lo-
bende vurdere behovet for zndringer i direktionens struktur og sammen-
satning, herunder diversitet, succesionsplaner og risici under hensyntagen
til selskabets strategi.

Kommentar: Formanden bor diskutere bestyrelsens evaluering
med direktionen.
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4. Ledelsens vederlag

Principper:

Det er vigtigt, at der er d&benhed og transparens om selskabets vederlagspolitik
for ledelsen. Vederlagspolitikken skal understotte selskabets-langsigtede veerdi-
skabelse, og bestyrelsen skal overveje, om vederlaget er rimeligt.

Vederlagets storrelse og struktur ber fremme interessesammenfald med selska-
bets langsigtede aktionarinteresser.

Et konkurrencedygtigt vederlag er en forudsetning for at kunne tiltreekke og fast-
holde kompetente medlemmer af ledelsen. Selskabet ber have en vederlagspoli-
tik, hvor det samlede vederlag, dvs! den faste og variable del, andre vederlags-
komponenter samt gvrige ansattelsesvilkar, er rimeligt og afspejler ledelsens an-
svar, indsats og verdiskabelse. I forhold til incitamentsprogrammer ber besty-
relsen bade se pa niveauet pa tildelings- og udnyttelsestidspunktet og sikre gen-
nemsigtighed om den mulige verdi pa udnyttelsestidspunktet under bade pessi-
mistiske, forventede og optimistiske scenarier.

Bestyrelsen ber sikre en rimelig og forsvarlig sammenhang mellem vederlag og
vardiskabelse. For at understotte den langsigtede vaerdiskabelse ber den variable
del af vederlaget (incitamentsaflenning) bero pa realiserede resultater over en
periode, sé den ikke unedigt fremmer kortsigtet og risikobetonet adfaerd.

Et selskab kan helt eller delvist erstatte det kontante bestyrelsesvederlag med
vederlag i selskabets aktier af tilsvarende veerdi.

4.1. Vederlag til bestyrelse og direktion

4.1.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsens og direktions vederlag samt gv-
rige anseettelsesvilkir bade er konkurrencedygtig og forenelig med selska-
bets langsigtede aktiongerinteresser.

Kommentar: Ved fastleeggelsen af vederlagspakker bor bestyrel-
sen hvis relevant tage hensyn til savel nationale som internatio-
nale sammenlignelige poster. Det er vigtigt, at bestyrelsen fore-
tager den rette afvejning mellem at undgad for hagje vederlagspak-
ker og samtidig tiltreekke de rette kompetencer, hvilket bestyrel-
sen bor begrunde i vederlagsrapporten.

4.1.2. Komitéen anbefaler, at aktiebaserede incitamentsprogrammer er re-
volverende, dvs. med periodisk tildeling, og primzert er langsigtet med en
optjenings- eller modningsperiode pa mindst tre ar.

4.1.3. Komitéen anbefaler, at den variable del af vederlaget har et loft pa
tildelingstidspunktet, og at der er gennemsigtighed om den potentielle veerdi
pa udnyttelsestidspunktet under pessimistiske, forventede og optimistiske
scenarier.
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4.1.4. Komitéen anbefaler, at den samlede veerdi af vederlag for opsigelses-
perioden inkl. fratraedelsesgodtgerelse ved et direktionsmedlems fratraeden
ikke overstiger to ars vederlag inkl. alle vederlagsandele.

Kommentar: Ved beregningen af de to drs vederlag indgdr even-
tuelle tildelinger under langsigtede incitamentsprogrammer i op-
sigelsesperioden med veerdien pa tildelingstidspunktet, mens ud-
betalinger i opsigelsesperioden ellersenere af tidligere tildelin-
ger ikke indgar.

4.1.5. Komitéen anbefaler, at medlemmer af bestyrelsen ikke aflennes med
aktieoptioner- og tegningsoptioner.

Kommentar: Det er ikke i strid med anbefalingerne, at medlem-
mer af bestyrelsen fdr en del af deres vederlag i form af aktier til
markedsveerdi.

4.1.6. Komitéen anbefaler, at selskabet har mulighed for at krzve hel eller
delvis tilbagebetaling af variable vederlag for siavel direktion som besty-
relse, hvis vederlaget er tildelt, optjent eller udbetalt pa grundlag af oplys-
ninger, der efterfolgende viser sig at veere fejlagtige, hvis vaesentlige forud-
seetninger for udbetaling brister, eller hvis modtageren var i ond tro om an-
dre forhold, som har medfert udbetaling af et for hejt variabelt vederlag.

5. Risikostyring

Principper:

I en stadig mere integreret verden bliver risiko og styring heraf mere og mere
afgerende. Effektiv risikostyring medvirker til at reducere strategiske og forret-
ningsmassige tisici, sikre compliance samt kvaliteten af grundlaget for ledelsens
beslutninger og den finansielle rapportering.

Selskaber har forskellige risici. Det er derfor vasentligt, at bestyrelsen identifi-
cerer og forholder sig til de selskabsspecifikke risici og paser, at der er en effektiv
risikostyring, herunder passende interne kontroller.

Risikostyring ber indga som et fast emne pa bestyrelsens arshjul, og selskabet
ber rapportere pa struktureringen af processen for risikoafdackning, de identifi-

cerede vesentlige risici, samt hvordan selskabet hidndterer disse.

5.1. Identifikation af risici og dbenhed om yderligere relevante oplysninger

5.1.1. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen tager stilling til og i ledelsesberet-
ningen redegor for de vaesentligste strategiske og forretningsmeessige risici,
risici i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen samt for selskabets risikosty-
ring.

Kommentar: Oplysningerne om selskabets risikostyring vedro-
rende strategiske og forretningsmeessige risici, herunder digitale

20/21



risici, supplerer den lovpligtige redegorelse i ledelsesberetningen
om virksomhedens interne kontrol- og risikostyringssystemer i
Jforbindelse med regnskabsafleggelsesprocessen (den finansielle
rapportering).

5.1.2. Komitéen anbefaler, at bestyrelsen etablerer en whistleblower ord-
ning, som giver medarbejdere og andre interessenter mulighed for at rap-
portere alvorlige forseelser eller mistanke herom pa en hensigtsmaessig og
fortrolig made, og at der er en procedure for-hdndtering af sidanne whist-
leblower sager.

Kommentar: En whistleblower ordning kan veere et godt redskab
til proaktivt at identificere og reagere pd Frisici.

Bestyrelsen kan med fordel forankre ordningen i revisionsudval-
get.

Det vil veere relevant med lobende orientering af revisionsudval-
get og bestyrelsen om antallet, karakteren og berettigelsen af ind-
beretninger i whistleblowerordningen.
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