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ANBEFALINGER FOR GOD SELSKABSLEDELSE (18.12.2014)
Redeggrelse vedrgrende anbefalinger fra komiteen for god selskabsledelse offentliggjort maj 2013

1. Selskabets kommunikation og samspil med selskabets investorer og gvrige interessenter
Selskabets investorer, medarbejdere og @vrige interessenter har en felles interesse i at fremme sel-
skabets udvikling og i, at selskabet til enhver tid er i stand til at tilpasse sig skiftende krav og der-
med til stadighed er konkurrencedygtigt og kan skabe veardi.

Det er derfor vaesentligt, at der etableres et positivt samspil ikke alene mellem ledelse og investorer,
men ogsa i forhold til gvrige interessenter.

God selskabsledelse handler ogsa om at skabe hensigtsmassige rammer, der ggr det enkelt for inve-
storerne at indga i dialog med selskabets ledelse.

Abenhed og transparens er en forudsatning for, at selskabets investorer og @gvrige interessenter 1¢-
bende har mulighed for at vurdere og forholde sig til selskabet og dets fremtid og pa den baggrund
engagere sig i1 en konstruktiv dialog med selskabet.

Aktionzrerne bgr som selskabets ejere veelge aktivt at udgve deres rettigheder og indflydelse ved pa
generalforsamlingen at medvirke til, at selskabets ledelse varetager aktion@rernes interesser bedst
muligt og dermed sikrer en hensigtsmessig og afbalanceret udvikling af selskabet pa kort og lang
sigt.

1.1. Dialog mellem selskab, aktionarer og gvrige interessenter

1.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen sikrer en Igbende dialog mellem selskabet og aktionarerne,
saledes at aktion@rerne far relevant indsigt i selskabets potentiale og politikker, og bestyrelsen ken-
der aktionzrernes holdninger, interesser og synspunkter i relation til selskabet.

Selskabet fplger anbefalingen.

Bestyrelsen arbejder for at opretholde en god kommunikation og dialog med aktioncerer og pvrige
interessenter. Det er bestyrelsens opfattelse, at en hgj grad af abenhed ved formidling af oplysnin-
ger om selskabets udvikling understptter selskabets arbejde og en fair verdianscettelse af selskabets
aktier.

Dialog med aktioncerer og interessenter finder bl.a. sted via udsendelse af kvartalsmeddelelser og
gvrige meddelelser fra selskabet til aktioncerer og interessenter. Alle meddelelser indeholder desu-
den oplysning om, hvortil evt. spgrgsmal vedr. meddelelser kan rettes.

Alle aktioneerer er velkomne til at stille spgrgsmdl til bestyrelse og direktion pa selskabets general-
forsamling. Aktioncererne har endvidere mulighed for inden for den i vedteegterne angivne tidsfrist
at stille forslag, der gnskes behandlet pa generalforsamlingen.

Aktioneerer og interessenter kan via selskabets hjemmeside www.luxor.dk indhente ajourfgrt infor-
mation og pa en enkel mdde etablere kontakt med selskabet. Kvartalsmeddelelser og andre medde-
lelser er tilgeengelige pa hjemmesiden umiddelbart efter offentligggrelse via Nasdag OMX Copen-
hagen A/S.
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Det er bestyrelsens holdning, at abenhed og gennemsigtighed er veesentlige forudseetninger for op-
fattelsen af selskabet og derved prisfastscettelse af selskabets aktier. Der henvises til selskabets
kommunikationspolitik pa hjemmesiden.

Selskabet har et internt regelscet, der definerer de procedurer, der sikrer, at alle veesentlige oplys-
ninger, der har betydning for interessenternes vurdering af selskabet og dets aktiviteter samt for-
retningsmeessige mdl, strategier og resultat, offentliggores straks, med mindre offentliggorelse kan
undlades efter de borsretslige regler, idet der henvises til selskabets IR-politik.

Selskabet offentliggor drs- og deldrsmeddelelser pa dansk og delarsmeddelelser og uddrag af ars-
rapporten pa engelsk. Qvrige meddelelser offentligggres alene pa dansk. Den engelske udgave of-
fentliggpres med en mindre tidsforskydning.

Formanden bgr pa vegne af bestyrelsen sikre gode og konstruktive relationer med aktionze-
rerne.

1.1.2. Det anbefales, at bestyrelsen vedtager politikker for selskabets forhold til dets interessenter,
herunder aktion®rer og andre investorer, samt sikrer, at interessenternes interesser respekteres i
overensstemmelse med selskabets politikker herom.

Selskabet fplger anbefalingen.

Der er udarbejdet en beskrivelse af politik i relation til selskabets interessenter pa selskabets
hjemmeside.

1.1.3. Det anbefales, at selskabet offentligggr kvartalsrapporter.
Selskabet fplger anbefalingen.

1.2. Generalforsamling

1.2.1. Det anbefales, at bestyrelsen ved tilretteleeggelse af selskabets generalforsamling planlegger
afviklingen, sa den understgtter aktivt ejerskab.

Selskabet fplger anbefalingen.

Selskabet afholder den ordineere generalforsamling hvert ar senest den 31. januar. Alle generalfor-
samlinger afholdes i Kgpbenhavn.

Aktioncererne kan fa adgang til, stille forslag til og afgive stemme pa den ordincere generalforsam-
ling. Aktioneerer, der ikke har mulighed for at deltage pa generalforsamlingen, kan via fuldmagt
stemme om de enkelte punkter pa dagsordenen.

Fuldmagt kan downloades fra selskabets investorportal og hjemmesiden.

Aktioncerer kan sende spprgsmdl, som gnskes besvaret pa generalforsamlingen, via e-mail eller
almindeligt brev.
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Alle meddelelser afsendt fra selskabet indeholder en passus med angivelse af kontaktperson, som
aktioneererne kan kontakte, sdfremt de har spgrgsmal eller bemcerkninger til selskabet.

Bestyrelsen har besluttet, at der indtil videre kun afholdes generalforsamling ved fysisk fremmgde.

1.2.2. Det anbefales, at der i fuldmagter til brug for generalforsamlingen gives aktion@rerne mulig-
hed for at tage stilling til hvert enkelt punkt pa dagsordenen.

Selskabet fplger anbefalingen.

1.3. Overtagelsesforsgg

1.3.1. Det anbefales, at selskabet etablerer en beredskabsprocedure for overtagelsesforsgg, der ved-
rgrer perioden fra bestyrelsen far begrundet formodning om, at et overtagelsestilbud vil blive frem-
sat. Beredskabsproceduren bgr fastsatte, at bestyrelsen atholder sig fra uden generalforsamlingens
godkendelse at imgdega et overtagelsesforsgg ved at treffe dispositioner, som reelt afskerer aktio-
narerne fra at tage stilling til overtagelsesforsgget.

Selskabet fplger anbefalingen.

Safremt selskabet skulle modtage et offentligt overtagelsestilbud, vil bestyrelsen agere i aktionce-
rernes interesse.

2. Bestyrelsens opgaver og ansvar
Det pahviler bestyrelsen at varetage aktionarernes interesser med omhu og under behgrig hensynta-
gen til de gvrige interessenter.

Det er bestyrelsens opgave at varetage den overordnede og strategiske ledelse af selskabet med
henblik pa at sikre verdiskabelsen i selskabet. Bestyrelsen skal fastlegge selskabets strategiske mal
og sikre, at de ngdvendige forudsatninger for at na disse mal er til stede i form af savel finansielle
som kompetencemassige ressourcer, samt sikre en forsvarlig organisation af selskabets virksom-
hed.

Forudsatningen for at opfylde selskabets strategiske mal er, at bestyrelsen ansetter en kompetent
direktion, fastlegger arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen, direktionens opgaver og
ansattelsesforhold samt sikrer klare retningslinjer for ansvarlighed, planlegning og opfglgning
samt risikostyring. Det er bestyrelsens opgave at udgve kontrol med direktionen og at fastlegge
retningslinjer for pa hvilken made, denne kontrol skal udgves.

Det er bestyrelsens opgave at sikre, at direktionen fortsat udvikles og fastholdes eller afskediges,
samt at direktionens vederlag afspejler savel den langsigtede verdiskabelse i selskabet som de re-
sultater, direktionen i gvrigt opnar.

Formanden for bestyrelsen organiserer, indkalder og leder bestyrelsens mgder med henblik pa at
sikre effektiviteten i bestyrelsens arbejde og skabe bedst mulige forudsatninger for medlemmernes
arbejde enkeltvis og samlet. Herved opnas tillige, at det enkelte medlems sarlige viden og kompe-
tencer bliver anvendt bedst muligt og til gavn for selskabet.
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For at bestyrelsen kan opfylde sine forpligtelser, bgr formanden i samarbejde med bestyrelsen sikre,
at medlemmerne Igbende opdaterer og uddyber deres viden om relevante forhold for selskabet og
pase, at det enkelte medlems sarlige viden og kompetencer bliver anvendt bedst muligt og til gavn
for selskabet.

2.1. Overordnede opgaver og ansvar

2.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang arligt tager stilling til de forhold, der skal indga
i bestyrelsens varetagelse af sine opgaver.

Selskabet fplger anbefalingen.

2.1.2. Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang arligt tager stilling til selskabets overordnede
strategi med henblik pa at sikre vaerdiskabelsen i selskabet.

Selskabet fplger anbefalingen.

2.1.3. Det anbefales, at bestyrelsen paser, at selskabet har en kapital- og aktiestruktur, som under-
stgtter, at selskabets strategi og langsigtede vardiskabelse er i aktion@rernes og selskabets interesse
samt redeggr herfor i ledelsesberetningen i selskabets arsrapport og/eller pa selskabets hjemmeside.

Selskabet fplger anbefalingen.

Bestyrelsen vurderer med jeevne mellemrum, hvorvidt selskabets kapital- og aktiestruktur fortsat er
hensigtsmeessig. Selskabets aktiekapital er opdelt i A- og B-aktier. For hver A-aktie gives ret til 10

stemmer, mens en B-aktie giver ret til én stemme. B-aktiekapitalen er noteret pa Nasdaqg OMX Co-

penhagen A/S.

Det er bestyrelsens vurdering, at selskabet siden bgrsnoteringen har haft stor gavn af et steerkt en-
gagement fra A-aktioneeren. Det er bestyrelsens opfattelse, at en viderefprelse af den eksisterende
ejer- og aktiestruktur er hensigtsmeessig, idet den sikrer stabilitet, der er med til at sikre en fortsat
positiv udvikling.

2.1.4. Det anbefales, at bestyrelsen arligt gennemgar og godkender retningslinjer for direktionen,
og herunder fastlegger krav til direktionens rettidige, precise og tilstrekkelige rapportering til be-
styrelsen.

Selskabet fplger anbefalingen.

Bestyrelsen orienteres udfprligt hvert kvartal via savel regnskabs- som kvartalsrapporter. Herud-
over modtager bestyrelsen rapportering og orientering om selskabet samt gvrige veesentlige begi-
venheder pd mgderne bade mundtligt og skriftligt. Bestyrelsesformanden modtager lpbende yderli-
gere information, som efter dennes skon formidles til de gvrige bestyrelsesmedlemmer.

Direktionen har ansvar for at sikre, at der lpbende tilgar bestyrelsen de oplysninger om selskabets
virksomhed, som bestyrelsen har behov for. Scerlige og/eller aktuelle spgrgsmdal, som ikke kan af-
vente den rutinemcssige rapportering, rapporteres straks.
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2.1.5. Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang arligt drgfter direktionens sammensatning og
udvikling, risici og succesionsplaner.

Selskabet fplger anbefalingen.

2.1.6. Det anbefales, at bestyrelsen arligt drgfter selskabets aktiviteter for at sikre en for selskabet
relevant mangfoldighed i selskabets ledelsesniveauer, herunder fastsatte konkrete mal og i ledel-
sesberetningen i selskabets arsrapport og/eller pa selskabets hjemmeside redeggr for savel sin mal-
setning som status for opfyldelsen heraf.

Selskabet fplger anbefalingen.

Bestyrelsen i Investeringsselskabet Luxor A/S bestar af fire medlemmer, hvoraf ingen aktuelt er
kvinder. Bestyrelsen har i overensstemmelse med selskabslovens § 139a vedtaget et maltal, hvoref-
ter der senest pd den ordineere generalforsamling i 2017 tilstreebes valgt kvindelige bestyrelsesre-
preesentanter svarende til mindst 20% af den samlede bestyrelse.

Bestyrelsen har endvidere i henhold til den nevnte lovbestemmelse vedtaget en politik om inklusion
af begge kon pa selskabets gverste ledelsesniveauer. Selskabets gverste ledelsesniveauer bestar af
direktionen og CFO. Bestyrelsen er enige om, at stillinger pa disse ledelsesniveauer, skal bescettes
ud fra et hensyn til konkrete kvalifikationer, og at meend og kvinder skal have helt lige karrieremu-
ligheder i selskabet. Bestyrelsen bemcerker, at selskabets pvrige ledelsesniveauer aktuelt har en
balanceret kgnssammensctning.

2.2. Samfundsansvar

2.2.1. Det anbefales, at bestyrelsen vedtager politikker for selskabets samfundsansvar.
Selskabet fplger ikke anbefalingen.

Investeringsselskabet Luxor A/S har ikke en politik for samfundsansvar herunder menneskeret-
tigheder og klimapavirkning.

2.3. Formanden og nestformanden for bestyrelsen

2.3.1. Det anbefales, at der vaelges en nastformand for bestyrelsen, som fungerer i tilfeelde af for-
mandens forfald, og i gvrigt er en effektiv sparringspartner for formanden.

Selskabet fplger ikke anbefalingen, idet selskabet har en lille og operationel bestyrelse.

2.3.2. Det anbefales, at hvis bestyrelsen undtagelsesvis anmoder bestyrelsesformanden om at udfg-
re s@rlige driftsopgaver for selskabet, herunder kortvarigt at deltage i den daglige ledelse, bgr der
foreligge en bestyrelsesbeslutning herom, der sikrer, at bestyrelsen bevarer den uathengige over-
ordnede ledelse og kontrolfunktion. Beslutninger om formandens deltagelse i den daglige ledelse og
den forventede varighed heraf bgr oplyses i en selskabsmeddelelse.

Selskabet fplger anbefalingen.
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3. Bestyrelsens sammensgtning og organisering
Bestyrelsen bgr sammenszttes saledes, at den er i stand til at varetage sine opgaver af savel strate-
gisk, ledelsesmessig som kontrolmassig art.

Det er vaesentligt, at bestyrelsen er sammensat saledes, at varetagelsen af opgaverne kan ske effek-
tivt 1 en konstruktiv og kvalificeret dialog med direktionen. Det er ligeledes vesentligt, at medlem-
merne af bestyrelsen altid handler uath@ngigt af s@rinteresser.

Bestyrelsen definerer, hvilke kompetencer selskabet har behov for, og vurderer lgbende, om dens
sammens&tning og medlemmernes kompetencer enkeltvis og samlet afspejler de krav, selskabets

situation og forhold stiller.

Mangfoldighed gger kvaliteten af arbejdet og samspillet i bestyrelsen, blandt andet gennem en for-
skelligartet tilgang til ledelsesmassige opgaver.

Bestyrelsen bgr hvert ar med henblik pa at gge vardiskabelsen evaluere sin personsammensatning
og sikre den ngdvendige fornyelse sammenholdt med gnsket om kontinuitet.

Udover de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer kan der i bestyrelsen indga medlemmer
valgt af medarbejderne 1 henhold til selskabslovens regler herom.

3.1. Sammens&tning

3.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen arligt redeggr for

* hvilke kompetencer bestyrelsen skal rade over for bedst muligt at kunne udfgre sine opga-
ver,

* sammens&tningen af bestyrelsen, samt

e de enkelte medlemmers sa@rlige kompetencer.

Selskabet fplger anbefalingen delvist.

Selskabets drsrapport indeholder redeggrelse for ledelsessammensctningen i ledelsesberetningen
til arsrapporten. Bestyrelsen er sammensat ud fra en helhedsvurdering af bestyrelsesmedlemmernes
kompetence, alsidighed, mangfoldighed og i relation til selskabets aktivsammenscetning.

Redeggrelsen indeholder ikke en beskrivelse af de enkelte medlemmers scerlige kompetencer, eller
hvilke kompetencer bestyrelsen skal rade over for bedst muligt at kunne udfgre sine opgaver.

3.1.2. Det anbefales, at bestyrelsens udvalgelse og indstilling af kandidater til bestyrelsen gennem-
fores ved en grundig og for bestyrelsen transparent proces, der er godkendt af den samlede bestyrel-
se. Ved vurderingen af sammens&tningen og indstilling af nye kandidater skal der tages hensyn til
behovet for fornyelse og til behovet for mangfoldighed i relation til bl.a. alder, international erfaring
og kgn.

Selskabet fplger anbefalingen.
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3.1.3. Det anbefales, at der sammen med indkaldelsen til generalforsamling, hvor valg til bestyrel-
sen er pa dagsordenen, udover det i lovgivningen fastlagte udsendes en beskrivelse af de opstillede
kandidaters kompetencer med oplysning om kandidaternes

» gvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser og tilsynsrad, inklusive ledel-

sesudvalg, i udenlandske virksomheder

* kravende organisationsopgaver, og at det oplyses,

* om kandidater til bestyrelsen anses for uath@ngige.
Selskabet fplger anbefalingen.

3.1.4. Det anbefales, at selskabet i vedtegterne fastsetter en aldersgreense for medlemmerne af
bestyrelsen.

Selskabet fplger ikke anbefalingen.

Selskabet har ikke fastsat en aldersgreense for bestyrelsesmedlemmerne, idet det er bestyrelsens
opfattelse, at det ikke er medlemmernes alder men kompetencer, der er afggrende for, om opgaven i
bestyrelsen kan bestrides.

Bestyrelsesmedlemmernes alder fremgar af drsrapporten.

3.1.5. Det anbefales, at de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er pa valg hvert ar pa
den ordin®re generalforsamling.

Selskabet fplger anbefalingen.

3.2. Bestyrelsens uathe&ngighed

3.2.1. Det anbefales, at mindst halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er
uafhengige, saledes at bestyrelsen kan handle uafhangigt af serinteresser.

For at veere uafthangig ma den pageldende ikke:

e veare eller inden for de seneste 5 ar have varet medlem af direktionen eller ledende medar-
bejder i selskabet, et datterselskab eller et associeret selskab,

* indenfor de seneste 5 ar have modtaget stgrre vederlag fra selskabet/koncernen, et dattersel-
skab eller et associeret selskab 1 anden egenskab end som medlem af bestyrelsen,

* repraesentere en kontrollerende aktionars interesser,

* inden for det seneste ar have haft en vasentlig forretningsrelation (f.eks. personlig eller indi-
rekte som partner eller ansat, aktionar, kunde, leverandgr eller ledelsesmedlem i selskaber
med tilsvarende forbindelse) med selskabet, et datterselskab eller et associeret selskab,

» veare eller inden for de seneste 3 ar have varet ansat eller partner hos ekstern revisor,

* veare direktgr 1 et selskab, hvor der er krydsende ledelsesrepresentation med selskabet,

* have varet medlem af bestyrelsen i mere end 12 ar, eller

* veare i n@r familie med personer, som ikke betragtes som uath@ngige.

Selskabet fplger anbefalingen, idet halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
er uafhengige.
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Flertallet i bestyrelsen har ikke neere band til - og repreesenterer ikke - direktionen eller kontrolle-
rende aktioncerer.

Et medlem af bestyrelsen har i regnskabsdaret 2013/14 veeret medlem i mere end 13 dr, idet selska-
bet leegger veegt pa kontinuitet og kompetence.

I drsrapporten er det oplyst, hvornar det enkelte medlem af bestyrelsen er tiltradt.

Selskabets formand advokat Casper Moltke yder gennem sit kontor juridisk bistand til selskabet, og
kan derfor ikke betragtes som uafheengig.

Jannik Rolf Larsen er direktpr for det 100% ejede datterselskab DI-Ejendoms Invest A/S og er an-
sat som pantebrevschef i selskabet, og kan derfor ikke betragtes som uafhengig.

3.3. Bestyrelsesmedlemmer og antallet af andre ledelseshverv

3.3.1. Det anbefales, at hvert enkelt medlem af bestyrelsen vurderer, hvor meget tid det er ngdven-
digt at bruge pa det pagaeldende arbejde, siledes at vedkommende ikke patager sig flere hverv end,
at hvert enkelt hverv kan udfgres pa en for selskabet tilfredsstillende vis.

Selskabet fplger anbefalingen.

3.3.2. Det anbefales, at ledelsesberetningen udover det i lovgivningen fastlagte indeholder fglgende
oplysninger om medlemmerne af bestyrelsen:

* den pageldendes stilling,

* den pagzldendes alder og kgn,

* om medlemmet anses for uathengigt,

* tidspunktet for medlemmets indtreeden 1 bestyrelsen,

* udlgbet af den aktuelle valgperiode,

* den pagzldendes gvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser og tilsyns-
rad, inklusive ledelsesudvalg, i udenlandske virksomheder samt

* kravende organisationsopgaver, og

* det antal aktier, optioner, warrants og lignende i selskabet og de med selskabet koncernfor-
bundne selskaber, som medlemmet ejer, samt de @ndringer i medlemmets beholdning af de
navnte verdipapirer, som er indtradt i lgbet af regnskabsaret.

Selskabet fplger anbefalingen.

3.4. Ledelsesudvalg (eller -komitéer)

Ledelsesudvalg kan bidrage til at gge effektiviteten og hgjne kvaliteten af arbejdet i bestyrelsen.

Etableringen af ledelsesudvalg har alene et forberedende formal forud for behandlingen i bestyrel-
sen og ma ikke medfgre, at vasentlig information, som alle medlemmer af bestyrelsen har behov
for at modtage, alene tilgar ledelsesudvalget, eller at den forngdne behandling i bestyrelsen begren-
ses eller undlades.

Bestyrelsen bevarer det fulde ansvar for alle de beslutninger, der er forberedt 1 et ledelsesudvalg.
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Bestyrelsen bgr overveje, om selskabet har en speciel eksponering, eller om der i gvrigt er forhold,
som motiverer neds@ttelsen af yderligere permanente udvalg udover de nedenfor anbefalede. Dette
kan medvirke til at opna en bedre udnyttelse af de specielle kompetencer, som matte findes i besty-
relsen. Eksempler herpa kan vare R&D- eller risikoudvalg.

Bestyrelsen kan endvidere neds@tte ad hoc udvalg i forbindelse med sa&rlige opgaver eller problem-
stillinger af vaesentlig, men midlertidig karakter. Dette kan medvirke til, at der sikres forngden fo-
kus pa den pageldende opgave samt en tidsmassig prioritering heraf. Sadanne problemstillinger
kan eksempelvis vaere CSR-, etisk- eller image-relaterede spgrgsmal, stgrre opkgb eller overtagel-
sesforsgg.

3.4.1. Det anbefales, at selskabet pa selskabets hjemmeside offentligggr:

* ledelsesudvalgenes kommissorier,

* udvalgenes vasentligste aktiviteter i arets 1gb og antallet af mgder i hvert udvalg, samt

* navnene pa medlemmerne af det enkelte ledelsesudvalg, herunder udvalgenes formand,
samt oplysning om, hvem der er de uath@&ngige medlemmer, og hvem der er medlemmer
med sarlige kvalifikationer.

Bestyrelsen har besluttet ikke at benytte udvalg eller komitéer, idet bestyrelsen finder, at en lille
operationel bestyrelse muliggor, at alle veesentlige droftelser og beslutninger kan treeffes af den
samlede bestyrelse.

3.4.2. Det anbefales, at flertallet af et ledelsesudvalgs medlemmer er uath@ngige.

Selskabet fplger ikke anbefalingen, idet to medlemmer af bestyrelsen anses for at veere uafhengige,
0g to medlemmer anses ikke for at veere uafheengige.

3.4.3. Det anbefales, at bestyrelsen nedsatter et egentligt revisionsudvalg, der sammensattes séle-
des, at

» formanden for bestyrelsen ikke er formand for revisionsudvalget og, at

* udvalget tilsammen rader over en sadan sagkundskab og erfaring, at det har en opdateret
indsigt i og erfaring med finansielle forhold samt regnskabs- og revisionsforhold i selskaber,
der har aktier optaget til handel pa et reguleret marked.

Bestyrelsen har besluttet, at revisionsudvalgets funktioner varetages af den samlede bestyrelse.

3.4.4. Det anbefales, at revisionsudvalget inden godkendelsen af arsrapporten og anden finansiel
rapportering overvager og rapporterer til bestyrelsen om:

» regnskabspraksis pa de vasentligste omrader,

* vasentlige regnskabsmassige skgn,

» transaktioner med nartstaende parter, og

» usikkerhed og risici, herunder ogsa i relation til forventningerne for det igangvarende ar.

Bestyrelsen har besluttet, at revisionsudvalgets funktioner varetages af den samlede bestyrelse.

3.4.5. Det anbefales, at revisionsudvalget:
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» arligt vurderer behovet for en intern revision, og i givet fald, fremkommer med anbefalinger
om udvalgelse, ans@ttelse og afskedigelse af lederen af en eventuel intern revision, og den
interne revisions budget, og

» overvager direktionens opfglgning pa den interne revisions konklusioner og anbefalinger.

Bestyrelsen fplger anbefalingen med hensyn til overvejelser og beslutning om etablering af intern
revision.

3.4.6. Det anbefales, at bestyrelsen neds@tter et nomineringsudvalg, der har bestyrelsesformanden
som formand og som mindst har fglgende forberedende opgaver:

* Dbeskrive de kvalifikationer, der kraves i bestyrelsen og direktionen og til en given post, og
angive hvilken tid, der skgnnes at matte afsattes til varetagelse af posten samt vurdere den
kompetence, viden og erfaring, der findes i de to ledelsesorganer,

o arligt vurdere bestyrelsens og direktionens struktur, stgrrelse, sammensatning og resultater
samt anbefale bestyrelsen eventuelle @ndringer,

o arligt vurdere de enkelte ledelsesmedlemmers kompetence, viden og erfaring samt rapporte-
re til bestyrelsen herom,

* overveje forslag fra relevante personer, herunder aktionarer og medlemmer af bestyrelsen
og direktionen, til kandidater til bestyrelsen og direktionen, og

» foresla bestyrelsen en handlingsplan for den fremtidige sammensztning af bestyrelsen, her-
under forslag til konkrete @ndringer.

Selskabet benytter pt. ikke udvalg eller komitéer, idet bestyrelsen finder, at en lille og operationel
bestyrelse muliggor, at alle veesentlige drdftelser og beslutninger kan treeffes af den samlede besty-
relse.

3.4.7. Det anbefales, at bestyrelsen nedsatter et vederlagsudvalg, som mindst har fglgende forbere-
dende opgaver:

* indstille vederlagspolitikken (herunder ”Overordnede retningslinjer for incitamentsaflgn-
ning”) for bestyrelsen og direktionen til bestyrelsens godkendelse forud for generalforsam-
lingens godkendelse,

* fremkomme med forslag til bestyrelsen om vederlag til medlemmer af bestyrelsen og direk-
tionen samt sikre, at vederlaget er 1 overensstemmelse med selskabets vederlagspolitik og
vurderingen af den pageldendes indsats. Udvalget skal have viden om det samlede vederlag,
som medlemmer af bestyrelsen og direktionen oppeberer fra andre virksomheder 1 koncer-
nen, og

* indstille en vederlagspolitik, der generelt gelder 1 selskabet.

Selskabet benytter pt. ikke udvalg eller komitéer, idet bestyrelsen finder, at en lille operationel be-
styrelse muliggor, at alle veesentlige drgftelser og beslutninger kan treeffes af den samlede bestyrel-
se.

3.4.8. Det anbefales, at et vederlagsudvalg undgar at anvende samme eksterne radgivere som direk-
tionen i selskabet.

Selskabet benytter pt. ikke udvalg eller komitéer, idet bestyrelsen finder, at en lille operationel be-
styrelse muligggr, at alle veesentlige drgftelser og beslutninger kan treeffes af den samlede bestyrel-
se.
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3.5. Evaluering af arbejdet i bestyrelsen og i direktionen

Evalueringsprocessen skal danne baggrund for en kontinuerlig forbedring af bestyrelsesarbejdet og
skal sikre, at bestyrelsen til stadighed har den rette sammens&tning, og at der sker en Igbende for-
nyelse. Det kan overvejes, eventuelt med intervaller, at inddrage ekstern bistand i evalueringspro-
cessen.

3.5.1. Det anbefales, at bestyrelsen fastleegger en evalueringsprocedure, hvor den samlede bestyrel-
ses og de individuelle medlemmers bidrag og resultater samt samarbejde med direktionen arligt
evalueres. Vasentlige @ndringer afledt af evalueringen bgr oplyses i ledelsesberetningen eller pa
selskabets hjemmeside.

Selskabet fplger anbefalingen delvist.

Bestyrelsen evaluerer ikke dets arbejde ud fra en formel procedure. Der fplges lpbende op pa stra-
tegiske malscetninger og planlegning. Denne arbejdsform har hidtil sikret en effektiv fungerende
bestyrelse.

Fremgangsmdaden ved selvevalueringen og resultaterne heraf er ikke oplyst i drsrapporten.

3.5.2. Det anbefales, at bestyrelsen i forbindelse med forberedelsen af generalforsamlingen overve-
jer, hvorvidt antallet af medlemmer er hensigtsmassigt i forhold til selskabets behov. Herunder skal
det sikres, at der kan forega en konstruktiv debat og effektiv beslutningsproces, hvor alle medlem-
mer har mulighed for at deltage aktivt.

Selskabet fplger anbefalingen.

3.5.3. Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang arligt evaluerer direktionens arbejde og resulta-
ter efter forud fastsatte klare kriterier.

Selskabet fplger anbefalingen.

Direktionens arbejde evalueres arligt i forbindelse med gennemgang af direktionens lgn og ved
afslutning af drsrapporten.

3.5.4. Det anbefales, at direktionen og bestyrelsen fastlegger en procedure, hvorefter deres samar-
bejde arligt evalueres ved en formaliseret dialog mellem bestyrelsesformanden og den administre-
rende direktgr, samt at resultatet af evalueringen forelegges for bestyrelsen.

Selskabet evaluerer ikke direktionens og bestyrelsens samarbejde ud fra en formel procedure. Der
folges lgbende op pa samarbejdet mellem parterne. Denne arbejdsform sikrer et effektivt fungeren-
de samarbejde.

Bestyrelsen varetager den overordnede strategiske ledelse, den finansielle og ledelsesmeessige kon-
trol af selskabet samt lpbende vurdering af direktionens arbejde.

Drgftelser og vurdering af direktionens lpsning af opgaverne sker lpbende i forbindelse med besty-
relsesmgderne samt pa det arlige bestyrelsesseminar. Udover de lpbende drgftelser pd bestyrelses-
mgderne behandler bestyrelsen pa alle mgder bemyndigelser og emner af strategisk betydning for
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selskabet og dets fremtid. Desuden gennemgas direktionens rapportering til bestyrelsen og kontrol
af, om bestyrelsens beslutninger implementeres og efterleves.

4. Ledelsens vederlag

Det er vigtigt, at der er abenhed og transparens om alle vasentlige forhold vedrgrende selskabets
politik for og stgrrelsen af ledelsesmedlemmernes vederlag. Selskabets politik for vederlaget skal
understgtte en langsigtet verdiskabelse for selskabet.

En konkurrencedygtig vederleggelse er en forudsatning for at tiltrekke og fastholde kompetente
medlemmer af et selskabs ledelse (bestyrelsen og direktion). Selskabet bgr have en vederlagspolitik,
der indebearer, at den samlede vederleggelse, dvs. den faste og den variable del og andre vederlags-
komponenter samt vaesentlige ansattelsesvilkar i gvrigt, ligger pa et rimeligt niveau og afspejler
ledelsens selvstendige indsats, ansvar og vaerdiskabelse for selskabet.

Den variable del af vederlaget (incitamentsaflgnning) bgr baseres pa realiserede resultater over en
periode med sigte pa langsigtet verdiskabelse, sdledes at den ikke fremmer kortsigtet og risikobeto-

net adferd.

4.1. Vederlagspolitikkens form og indhold

4.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen udarbejder en klar og overskuelig vederlagspolitik for bestyrel-
sen og direktionen, der indeholder

* en detaljeret beskrivelse af de vederlagskomponenter, som indgar i vederlaggelsen af besty-
relsen og direktionen,

* en begrundelse for valget af de enkelte vederlagskomponenter, og

* en beskrivelse af de kriterier, der ligger til grund for balancen mellem de enkelte vederlags-
komponenter.

Vederlagspolitikken bgr godkendes pa generalforsamlingen og offentligggres pa selskabets hjem-
meside.

Selskabet fplger anbefalingen delvist.
Selskabet har vedtaget en vederlagspolitik for bestyrelse og direktionen. Selskabets vederlagspolitik
omtales i arsrapporten under noten personaleomkostninger, og vederlagspolitikken er offentliggjort

pa selskabets hjemmeside.

Bestyrelsen aflpnnes med et fast arligt honorar. Bestyrelsen aflpnnes ikke med aktieoptioner, bo-
nusordninger eller andre incitamentsordninger.

Direktionen aflpnnes med et fast vederlag. Bestyrelsen har mulighed for at udbetale bonus til direk-
tionen efter en konkret vurdering.

Selskabet har ikke offentliggjort beskrivelse af de kriterier, der ligger til grund for balancen mellem
de enkelte vederlagskomponenter.

Selskabets vederlagspolitik bliver ikke godkendt pa selskabets generalforsamling.
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4.1.2. Det anbefales, at der, hvis vederlagspolitikken indeholder variable komponenter,

» fastsattes grenser for de variable dele af den samlede vederleggelse,

» sikres en passende og afbalanceret sammensatning mellem ledelsesaflgnning, paregnelige
risici og veerdiskabelsen for aktionarerne pa kort og lang sigt,

» er klarhed om resultatkriterier og mélbarhed for udmgntning af variable dele,

» er kriterier, der sikrer, at hel eller delvis optjening af en variabel del af en vederlagsaftale
streekker sig over mere end et kalenderar, og

» indgas en aftale, der giver selskabet ret til i helt serlige tilfeelde at kreeve hel eller delvis til-
bagebetaling af variable lgnandele, der er udbetalt pa grundlag af oplysninger, der efterfgl-
gende dokumenteres fejlagtige.

Selskabet fplger anbefalingen.

Vederlagspolitikken indeholder ikke variable komponenter udover bestyrelsens muligheder for at
udbetale bonus til direktionen pa baggrund af en konkret vurdering.

En evt. variabel lpnandel, der for selskabet alene omfatter kontant bonusudbetaling, indeholder
ikke ret til hel eller delvis tilbagebetaling ved udbetaling pa grundlag af fejlagtige oplysninger.

4.1.3. Det anbefales, at medlemmer af bestyrelsen ikke aflgnnes med aktieoptioner- eller tegnings-
optioner.

Selskabet fplger anbefalingen.

4.1.4. Det anbefales, at hvis der anvendes aktiebaseret aflgnning, skal programmerne vere revol-
verende, dvs. tildeles periodisk og bgr have en Igbetid pa mindst 3 ar efter tildelingen.

Direktionen aflgnnes ikke med aktiebaseret aflgnning.

4.1.5. Det anbefales, at aftaler om fratredelsesgodtggrelse maksimalt udggr en verdi, der svarer til
de sidste to ars vederlag.

Selskabet fplger anbefalingen.

4.2. Oplysning om vederlagspolitikken

4.2.1. Det anbefales, at selskabets vederlagspolitik og dens efterlevelse arligt forklares og begrun-
des i formandens beretning pa selskabets generalforsamling.

Selskabet fplger anbefalingen delvist.

Vederlagspolitikken er beskrevet i en note til arsrapporten og pa selskabets hjemmeside under ve-
derlagspolitik.

4.2.2. Det anbefales, at aktionarerne pa generalforsamlingen godkender forslag til vederlag til be-
styrelsen for det igangverende regnskabsar.
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Anbefalingen fplges ikke, da vederlaget kan veere afheengigt af resultatet for det igangveerende
regnskabsar, som er ukendt pa tidspunktet for afholdelse af generalforsamlingen.

4.2.3. Det anbefales, at der i arsrapporten gives oplysning om det samlede vederlag, hvert enkelt
medlem af bestyrelsen og direktionen modtager fra selskabet og andre selskaber i koncernen, her-
under oplysninger om fastholdelses- og fratreedelsesordningers vaesentligste indhold, og at der rede-
ggres for sammenha@ngen med vederlagspolitikken.

Selskabet fplger anbefalingen delvist, idet der i arsrapporten ikke redeggres for sammenheengen
med ledelsespolitikken.

5. Regnskabsaflaeggelse, risikostyring og revision

Hvert enkelt medlem af bestyrelsen og direktionen har ansvar for, at arsrapporten og anden finansiel
rapportering udarbejdes 1 overensstemmelse med lovgivningen, geldende standarder og eventuelle
yderligere krav til regnskaber i vedtegter m.v.

Arsrapporten og den gvrige finansielle rapportering bgr suppleres med yderligere finansielle og
ikke-finansielle oplysninger, hvor det skgnnes pakravet eller relevant i forhold til modtagernes in-
formationsbehov.

Det pahviler medlemmerne af bestyrelsen og direktionen at sikre, at den finansielle rapportering er
forstaelig og afbalanceret og giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver, finansielle
stilling samt resultat og pengestrgmme. Ledelsesberetningen skal indeholde en retvisende redegg-
relse for de forhold, som beretningen omhandler, herunder for vaerdiskabelse og fremtidsudsigter.

Ved behandling og godkendelse af arsrapporten skal bestyrelsen specifikt tage stilling til, om regn-
skabsafleggelsen sker under foruds@tning om fortsat drift (going concern foruds@tningen) inklusi-
ve de eventuelle s@rlige foruds@tninger, der ligger til grund herfor, samt i givet fald eventuelle
usikkerheder, der knytter sig hertil.

Effektiv risikostyring og et effektivt internt kontrolsystem medvirker til at reducere strategiske og
forretningsmassige risici, til at sikre overholdelse af geldende regler og forskrifter samt til at sikre
kvaliteten af grundlaget for ledelsens beslutninger og den finansielle rapportering. Det er vaesentligt,
at risiciene identificeres og kommunikeres, og at risiciene handteres pa en hensigtsmassig made.

Effektiv risikostyring og intern kontrol er en forudsatning for, at bestyrelsen og direktionen hen-
sigtsmeessigt kan udfgre de opgaver, der pahviler dem. Det er derfor vesentligt, at bestyrelsen pa-
ser, at der er en effektiv risikostyring og effektive interne kontroller.

En vathengig og kompetent revision er vasentlig for bestyrelsens arbejde.

5.1. Identifikation af risici og abenhed om vderligere relevante oplysninger

5.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen tager stilling til og i ledelsesberetningen redeggr for de vaesent-
ligste strategiske og forretningsmassige risici, risici i forbindelse med regnskabsafleggelsen samt
for selskabets risikostyring.
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Selskabet fplger anbefalingen, idet ledelsesberetningen, anvendt regnskabspraksis og regnskabets
note om finansielle risici og finansielle instrumenter indeholder en redeggrelse for de veesentligste
strategiske og forretningsmeessige risici, risici i forbindelse med regnskabsafleggelsen samt for
selskabets risikostyring.

5.2. Whistleblower-ordning

5.2.1. Det anbefales, at bestyrelsen beslutter, hvorvidt der skal etableres en whistleblower-ordning
med henblik pa at give mulighed for en hensigtsmaessig og fortrolig rapportering af alvorlige forse-
elser eller mistanke herom.

Selskabet fplger anbefalingen.

Det er indtil videre besluttet, at der ud fra selskabets storrelse ikke er behov for en whistleblower-
ordning.

5.3. Kontakt til revisor

5.3.1. Det anbefales, at bestyrelsen sikrer en regelmassig dialog og informationsudveksling mellem
revisor og bestyrelsen, herunder at bestyrelsen og revisionsudvalget mindst en gang arligt mgdes
med revisor uden, at direktionen er til stede. Tilsvarende gaelder for den interne revisor, hvis der er
en sadan.

Selskabet fplger anbefalingen delvist, idet formanden pd vegne af bestyrelsen/revisionsudvalget
deltager i mgdet.

5.3.2. Det anbefales, at revisionsaftalen og det tilhgrende revisionshonorar aftales mellem bestyrel-
sen og revisor pa baggrund af en indstilling fra revisionsudvalget.

Selskabet fplger anbefalingen, idet revisionsaftale og revisionshonorar godkendes af bestyrelsen.
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