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Program

09.00 Introduktion v/Kim Fiichsel, partner, PwC

09.15 Hvordan forbereder dirigenten sig pa en vellykket generalforsamling?
v/Klaus Segaard, partner, Gorrissen Federspiel

09.45 Kommunikation med selskabets ledelse pa selve generalforsamlingen
v/Claus Wiinblad, underdirekter og aktiechef, ATP

10.15 Pause med forfriskninger

10.30 Oplagte sporgsmal pa generalforsamlingen
v/Charlotte Lindholm, direkter, Dansk aktionarforening

11.00 Kommunikation forud for generalforsamlingen
v/Carsten Koch, adm. direktor, LD

11.30 Debat (Optakt: Questions that may be asked at GA - Pw(C)
Facilitator: Kim Fiichsel, partner, PWC

12.00 Buffet
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'Den gode generalforsamling ?

« Indkaldelse i god tid, og klar og relevant information forud for
generalforsamlingen

» Hensigtsmaessige rammer
« Velinformerede aktionaerer
» Velforberedt bestyrelse og dirigent
« Relevante praesentationer af de enkelte emner
* God og konstruktiv dialog
« klare og relevante sporgsmal
 klare svar
* God ledelse
» Lejlighed til uformel dialog
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" Aktivt ejerskab

Mere fokus pa aktionaerernes rolle, bl.a. i EU kommissionens
henstilling fra april 2009:

”Aktionarerne, sarlig institutionelle aktiongrer, ber tilskyndes til at
deltage 1 generalforsamlinger, nar det er hensigtsmaessigt, og gare
fornuftig brug af deres stemmeret vedrerende aflonning af medlemmer
af ledelsen under hensyntagen til principperne i denne henstilling og
henstilling 2004/913/EF og 2005/162/EF.”
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| Anbefalingerne for god selskabsledelse

1. Aktionaerernes rolle og samspil med selskabets ledelse

Selskabets aktionzerer, medarbejdere og ovrige interessenter har en
feelles interesse 1, at selskabet til enhver tid er i stand til at tilpasse sig
skiftende krav og dermed vedblivende er konkurrencedygtigt og kan
skabe vaerdi. Et positivt samspil mellem ledelse og aktionzerer er
derfor af vaesentlig betydning. Aktionzerernes indflydelse udoves pa
generalforsamlingen. Aktionaererne bor ved aktivt at udove deres
rettigheder og indflydelse som selskabets ejere medvirke til, at
selskabets ledelse varetager aktionaerernes interesser bedst muligt og
stkrer en hensigtsmaessig og afbalanceret udvikling af selskabet pa
kort og lang sigt.
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| Anbefalingerne for god selskabsledelse

1. Aktionaerernes rolle og samspil med selskabets ledelse -
fortsat

God selskabsledelse forudsaetter hensigtsmaessige rammer, der gor
det enkelt for aktionaererne at indga 1 dialog med selskabets ledelse.
Dette kan bl.a. fremmes ved at sikre, at aktionaererne til stadighed
er velorienterede om selskabets situation og fremtidsudsigter og, at
generalforsamlingen reelt er et forum for kommunikation og
droftelse samt det sted, hvor aktionzererne gor deres synspunkter
galdende og traeffer beslutninger.
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| Anbefalingerne for god selskabsledelse

1.3.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan og direktionen
fremmer aktivt ejerskab, herunder aktionaerernes deltagelse i
generalforsamlingen.

1.3.2. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan beslutter eller
indstiller til generalforsamlingen, om generalforsamling skal atholdes
ved fysisk fremmgade eller som delvis eller fuldsteendig elektronisk
generalforsamling.

1.3.3 Det anbefales, at der i fuldmagter til det averste ledelsesorgan
gives aktionaererne mulighed for at tage stilling til hvert enkelt punkt pa
dagsordenen.

1.3.4. Det anbefales, at samtlige medlemmer af det gverste
ledelsesorgan og direktionen er til stede pa generalforsamlingen.
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Samarbejdet mellem selskab og
dirigent




Samarbejdet mellem selskab og dirigent

— Forberedelse
— Tidlig stillingstagen til tidslinjen
— Dagsorden
— Web-cast
— Elektronisk generalforsamling /delvis elektronisk generalforsamling
— ISS’ proxy voting services og retningslinjer
— Praktisk tilrettelaeggelse
— hvem forelaegger og taler under de enkelte dagsordenspunkter?
— taletid til de enkelte?
— skal talere pa talerstolen?
— hvem afslutter?

Gorrissen Federspiel



Vigtige frister

— Finanskalender: Forud for hvert regnskabsars begyndelse

— Skriftlige sporgsmal fra aktionarer: Fra 3 maneder for

— Oplysning om datoer: Senest 8 uger for

— Frist for aktionarers forslag til dagsordenen: Udgp: Senest 6 uger for
— Indkaldelse: 3-5 uger for

— Dokumenter pa hjemmesiden: Senest 3 uger for

— Dokumenter til eftersyn: Senest 2 uger for

— Registreringsdato: 1 uge for

— Adgangskort: Maksimalt 3 dage for

— Brevstemmer: 1 dag for ?

Gorrissen Federspiel



Vigtige frister

— Eksempel:
— Generalforsamlingsdatoen er fredag 29. april 2011.
— Der er 3 dages frist for adgangskort i vedtaegterne.

— Pasken er fra skertorsdag den 21. april 2011 til 2. paskedag mandag
den 25. april. Fredag den 22. april 2011 er langfredag.

— Hvornar skal der senest begaeres adgangskort?

— Hvornar kan der senest afgives fuldmagt?
— Hvornar er registreringsdatoen?

Gorrissen Federspiel



Samarbejdet mellem selskab og dirigent

— Fastleggelse af dagsordenspunkterne

— Seaedvanlige punkter
— vedtaegternes standard-dagsorden
— bemyndigelser til kapitalforhajelser
— kob af egne aktier (arligt punkt?)

— Say-on-pay /vederlag — skal der vaere saerskilte punkter om
bestyrelsens honorar og vederlagspolitikken?

— Ekstraordingert udbytte

Gorrissen Federspiel



Hvad giver de nye Anbefalinger om god selskabsledelse sarligt anledning
til at drofte med selskabet?

— vederlag — opfylder selskabet afsnit 6?

— revisions-, nominerings- og vederlagsudvalg — opfylder
selskabet afsnit 5.10?

— samtlige medlemmer af bestyrelse og direktion til stede pa
generalforsamlingen — opfylder selskabet pkt. 1.3.4

Gorrissen Federspiel



Hvad giver de nye Anbefalinger om god selskabsledelse serligt anledning
til at drofte med selskabet?

- ved valg til bestyrelsen skal selskabet give oplysning om de opstillede
personers ledelseshverv i andre erhvervsdrivende virksomheder
bortset fra selskabets egne 100 pct. ejede datterselskaber. Ved 100
pct. ejede ikke egne datterselskaber skal oplyses navnet pa
moderselskabet og antallet af dets datterselskaber. Reglen galder nu
ogsa udenlandske virksomheder, K/S’er, I/S’er og erhvervsdrivende
fonde (SEL 120, stk. 3).

- sammen med indkaldelsen til generalforsamling, hvor valg til
bestyrelsen er pa dagsordenen, udsendes en beskrivelse af de
opstillede kandidaters kompetencer med oplysning om kandidaternes
ovrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser, og
tilsynsrad, inklusive ledelsesudvalg, i danske og udenlandske
virksomheder samt kraevende organisationsopgaver — opfylder
selskabet pkt. 5.1.3?

Gorrissen Federspiel



Hvad giver de nye Anbefalinger om god selskabsledelse serligt anledning
til at drofte med selskabet?

- overvejelser om uafhangighed ved valg til bestyrelse og revisorudvalg — opfylder
selskabet pkt. 5.4.1?

- For at vaere uafthaengig i bestyrelsen ma den pagaeldende ikke:

« veere eller inden for de seneste 5 dr have veeret medlem af direktionen eller ledende
medarbejder i selskabet eller et associeret selskab,

« have modtaget storre vederlag fra selskabet/koncernen eller et associeret selskab i
anden egenskab end som medlem af det gverste ledelsesorgan,

- repraesentere en kontrollerende aktionzers interesser,

- inden for det seneste ar have haft en vaesentlig forretningsrelation (f.eks. personlig
eller indirekte som partner eller ansat, aktionaer, kunde, leverandor eller
ledelsesmedlem i selskaber med tilsvarende forbindelse) med selskabet eller et
associeret selskab,

« veere eller inden for de seneste tre ar have veeret ansat eller partner hos ekstern
revisor,

« vere direktor i et selskab, hvor der er krydsende ledelsesreprasentation med
selskabet,

« have vaeret medlem af det gverste ledelsesorgan i mere end 12 ar, eller
- veere i naer familie med personer, som betragtes som afhangige.

Gorrissen Federspiel



Vederlag

— Vederlagspolitik
— De nye Anbefalinger for god selskabsledelse anbetfaler, at
vederlagspolitikken for ledelsen fremlaegges pa generalforsamlingen.

— Det skal overvejes, om dette skal ske under et seerskilt
dagsordenspunkt, ligesom karakteren, indholdet og den tidsmaessige
udstrakning af generalforsamlingens beslutning skal overvejes.

Gorrissen Federspiel



Vederlag

— Retningslinjer for incitamentsaflonning

— De nye Anbefalinger for god selskabsledelse anbefaler, at aktiebaseret
aflonning har en 3 arig vestingperiode, og at der er adgang til "claw-back".

— Det skal overvejes, om den nye anbefaling giver anledning til &ndring af
eksisterende retningslinjer for incitamentsaflenning eller igangvaerende
incitamentsordninger.

— Bestyrelsesvederlag

— De nye Anbefalinger for god selskabsledelse anbefaler, at
generalforsamlingen godkender forslag til bestyrelsens vederlag for
indevaerende regnskabsar.

— Skal bestyrelsens vederlag optages pa dagsordenen som et separat punkt?
— Skal vederlaget vedtages for det forgangne ar /igangveerende ar?

— Andring af praksis vil ofte krave en overgangsordning med to
dagsordenspunkter, og @ndring kan undertiden kraeve en vedtaegtsendring.

Gorrissen Federspiel



Vederlag

— Sammenhang

— Det sikres, at der er overensstemmelse mellem selskabets
vederlagspolitik, retningslinjerne for incitamentsaflonning, de
foreslaede bestyrelseshonorarer og ansattelsesaftalerne med ledelsen.

Gorrissen Federspiel



Handtering af intern viden under generalforsamlingen — Finanstilsynets
udkast til notat

— Baggrund:
— Udgangspunkt: Samtidighed

— Men, der kan vaere behov for at konsultere storre aktionarkreds i fortrolighed!
Opsamlingsmeddelelse?

— Forudsatninger:
— ”ikke-planlagt” / tilfeeldig” / "ved en fejl” intern viden

— dirigenten gor konkret opmaerksom pa (i) intern viden samt (ii) forbuddet mod
videregivelse

— det skal veere praktisk muligt at fastholde den interne viden inden for
generalforsamlingen

— opsamling i én selskabsmeddelelse efter generalforsamlingen

— Overvejelser:
— Dirigenten far nye pligter / ved dirigenten, hvornar der er tale om intern viden?
—  Web-cast?

— Kan bestyrelsesformanden ikke leengere nagte at ga i detaljer ved besvarelsen af
konkrete sporgsmal med henvisning til, at selskabet som bgrsnoteret skal
informere markedet forst?

— Erdet holdbart?

Gorrissen Federspiel



Nyheder og fokuspunkter i 2011




Nyheder og fokuspunkter i 2011 - selskabsloven

— Registreringsdatoen

— En aktioneers ret til at deltage i en generalforsamling fastsattes pa
baggrund af de aktier, aktionaeren besidder pa registreringsdatoen.

— Registreringsdatoen ligger 1 uge for generalforsamlingen.
Selskabslovens 21 finder ikke anvendelse pa beregning af
registreringsdatoen, der saledes vil veere samme ugedag som
generalforsamlingen.

— Registreringsdatoen skal anfores i indkaldelsen.

— Der geelder searlige overgangsregler for selskaber, hvis seneste
generalforsamling blev indkaldt fer 1. marts 2010.

— Hyvis generalforsamlingen atholdes en sendag, skal opgoerelsen veare
foretaget pr. sondagen for. Stemmerne opgeres pa registreringsdagen

kl.23.59.

Gorrissen Federspiel



Nyheder og fokuspunkter i 2011 - selskabsloven

— Brevstemmer

— En aktioner skal have mulighed for at stemme skriftligt via
brevstemme.

— Selskabet kan stille en blanket til afgivelse af brevstemme til radighed
for dets aktionerer.

— Hvilken brevstemme-frist kan fastsattes?

Gorrissen Federspiel



Nyheder og fokuspunkter i 2011 - selskabsloven

— 8 ugers-fristen — offentliggorelse af dato for generalforsamling og
fristen for forslag

— Selskabet skal senest 8 uger inden generalforsamlingen offentliggore
(i) datoen for den patenkte atholdelse af generalforsamlingen samt
(i1) datoen for den seneste fremsaettelse af krav om optagelse af et
bestemt emne pa dagsordenen.

— Offentliggorelse kan ske via hjemmesiden.

— 6 ugers-fristen - forslagsret

— Hvis en aktionaer fremsatter krav om optagelse af et bestemt emne pa
dagsordenen senest seks uger for generalforsamlingens atholdelse,
har aktionaeren ret til at fa emnet optaget pa dagsordenen.

— Bestyrelsen skal optage forslag modtaget efter denne frist, hvis det
rent praktisk kan nas.

Gorrissen Federspiel



Nyheder og fokuspunkter i 2011 - selskabsloven

— Tre dages frist for adgangskort i vedtegterne
— Hvordan skal fristen beregnes?

— Skriftlige afstemninger

— Skal der foretages skriftlige afstemninger, ogsa selv om dette ikke
begares af én eller flere aktionaerer?

— Sandsynligvis snart et led i1 god corporate governance at kunne oplyse
om afstemningsresultatet i detaljer. Mange udenlandske
analyseinstitutter eftersporger dette.
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Nyheder og fokuspunkter i 2011 - selskabsloven

— Fuldstaendig redegorelse

— En fuldsteendig redegorelse for afstemningsresultatet kan bedst
foretages, hvis der foretages en skriftlig afstemning. Den skriftlige
afstemning kan 1 givet fald foretages ved brug af elektronisk
afstemning med handholdte afstemningsterminaler, sakaldte tele-
voters eller e-voters.

— Forventning om, at de fleste generalforsamlinger vil kunne afvikles
uden egentlige afstemninger i overensstemmelse med hidtidig
praksis.
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Nyheder og fokuspunkter i 2011 - selskabsloven

— Fremlaeggelsestrist

— Selskabet skal senest tre uger for generalforsamlingen gore (i)
indkaldelse, (ii) dagsorden og de fuldstaendige forslag, (iii)
oplysninger om aktiekapital og stemmerettigheder pa
indkaldelsesdagen, (iv) dokumenter, der skal fremlaegges pa
generalforsamlingen, samt (v) blanket til afgivelse af fuldmagt og
brevstemme tilgengelige for selskabets aktionaerer pa selskabets
hjemmeside.

Gorrissen Federspiel



Nyheder og fokuspunkter i 2011 - selskabsloven

— Indkaldelsesvarsel

— Indkaldelse til generalforsamling skal foretages tidligst 5 uger og
senest 3 uger for generalforsamlingen, medmindre vedtaegterne
foreskriver en leengere frist.

— Fuldmagter

— Selskabet skal stille en fuldmagtsblanket til radighed for alle
aktionaerer, der er berettiget til at stemme pa generalforsamlingen.

— Aktionaererne skal tilbydes mindst én elektronisk metode til
underretning af selskabet om eventuelle afgivne fuldmagter.

— Fuldmagt til selskabets ledelse kan ikke gives for leengere tid end 12
maneder.

— Udenlandsk proxy voting og midlertidige registreringer.

Gorrissen Federspiel



Nyheder og fokuspunkter i 2011 - selskabsloven

— Egne aktier

— Overvej bemyndigelsen til keb af egne aktier, sa den indeholder et
absolut ejermaksimum. Dette kreeves undertiden af udenlandske
proxy advisers for at disse kan anbefale aktionarerne at stemme for
bemyndigelsen.

—  Q&A-funktion

— Overvej en Q&A-funktion pa hjemmesiden til besvarelse af
aktionaerspergsmal i perioden frem til generalforsamlingen.

Gorrissen Federspiel



Gennemfogrelse af
generalforsamlingen




Gennemforelse af generalforsamlingen

— Dialog med forslagsstillere
— Styring af debat
— Taletid til talere
— Valg og beslutninger
— Enstemmigt valg / passivitetsmetoden
— Afstemning
— Handsopraekning
— Skriftlig /elektronisk
— undervejs
— ved udgangen

Gorrissen Federspiel
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Den gode generalforsamling

= Agenda
- ATP’s danske aktieportefalje

- ATP’s deltagelse pa generalforsamlinger

- Hvad er en god generalforsamling?

www.atp.dk
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ATP’s investeringsportefglje

Investment

| | I |
Aktier Renter Kredit Inflation Ravarer
53 mia.kr. 163 mia.kr. 50 mia.kr. 108 mia.kr 19 mia.kr

Indeksobligationer | Ravareindekserede
obligationer

Barsnoterede Statsobligationer | Lavt ratede

aktier, herunder : obligationer .
Danske aktier Realkreditobl. (udviklingslande Ejendomme
og "high yield”) Infrastruktur

Private Equity
Venture kapital

www.atp.dk 39
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= Fokus pa det enkelte selskab

= Aktivt ejerskab og relationen til virksomheden

= Bottom up fremfor top down
= Fokus pa kernekompetancer

= Veerdiskabelse

Langsigtet potentiale
Fundamental veerdi
Relativ valuation
Risiko

www.atp.dk 40
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Aktivt ejerskab gennem dialog

= Ejerskab af aktier udger bade en ret og en pligt

- Udgvelse af stemmeret
-  Veerdiskabelse

* Fremfare argumenter overfor:

- Den daglige ledelse

- Bestyrelsesformanden
- Generalforsamlingen

- Offentligheden

= Vivil altid dialog, men konfrontation afskraekker
os ikke

www.atp.dk

41


http://www.atp.dk/

Den gode generalforsamling

= Udgangspunkt for de rigtige valg
Formal: fomalia eller information
IR-politik
Aktioneersammensaetning

Ringkabing Landbobank og William Demant

Den vanskelige generalforsamling

Darlige resultater
Vanskelige sager
Respekten for aktionaererne

Timing af generalforsamlingen

www.atp.dk
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Budskaber pa generalforsamlingen

= Corporate governance
- Bestyrelse og direktions arbejde med CG
- Valg af bestyrelse herunder evaluering
- Vederlagspolitik
- Alfvigelser fra anbefalingerne
» Virksomhedens drift og strategi
- Fokusomrader fremfor regnskabsgennemgang

- Centrale strategiske spgrgsmal

www.atp.dk
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Den gode generalforsamling

= Formanden og direktionen
= Dirigentens rolle

= Formatet

Dansk eller engelsk

Afstemning

Web-cast

Aktionaermgde

www.atp.dk
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Pause
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7 af Charlotte Lindholm
A direktar for Dansk Aktioneerforening

Den velforberedte
generalforsamling

S PwC Kgbhenhavn 3. februar 2011



Y% Dansk

Aktionarforening
Festen
Danmark bestyrelsen aktionaererne
Udlandet aktionzererne bestyrelsen

{6
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Y% Dansk

Aktionarforening

Generalforsamlingen
| teorien

» Generalforsamlingen som:

» Debatforum, hvor bestyrelsen/ledelsen
og aktionaererne kan fgre dialog

» Producent af valg og beslutninger

» Generalforsamlingen er forum for den direkte
kontakt mellem bestyrelse og aktionaerer

Kilde: Eigil Lego Andersen: "Dirigent og generalforsamling” 2010 49



Y% Dansk

Aktionarforening

Den gode generalforsamling

» Velegnede facliliteter

A

Dyqgtig og naervaerende dirigent

A d

Elektronisk generalforsamling

A d

Fri adgang for pressen!

Webcasting — Alt skal pa nettet!

A
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Y% Dansk

Aktionarforening

Aktionaerernes rolle

» Aktive » Velforberedte
» Ansvarlige » Dialogsggende
» Langsigtede » Formulere sig

, Stille de kritiske  ortattet og fokuseret

spgrgsmal » Opstille kandidater til

, Saglige nomineringsudvalget

51



Y% Dansk

Aktionarforening

Bestyrelsen og
ledelsens rolle

» Optraede professionelt
» Kommunikere abent og imgdekommende
» Veere lyttende og interesserede

» Skabe en god tone

» Facilitere gensidig dialog

» Give aktionaererne mulighed for reel
iIndflydelse

52



% Dansk

Aktionarforening

Forudseetninger for aktivt ejerskab

» Ansvarlige og langsigtede investorer

> Ngdvendige ejerforudsaetninger: information, diskussion
og mulighed for reel indflydelse pa beslutningstagning
» Information: ngdvendig for kvalificeret beslutningstagning

» Beslutning: ngdvendig for at begreense ledelsens magt

» Diskussion: ngdvendig for at I@se 'collective action’ og ‘free rider”
problemet

» Uformel eller formel indflydelse

Kilde: 9. Nordiske selskabsretskonference: "Institutionelle investorer og aktivt ejerskab” af Hanne S. Birkmose, AU & Therese Strand



Y% Dansk

Aktionarforening

Uheldige eksempler...
» A.P. Mgller Meaersk (kontinuerligt)

» uegnede faciliteter

wad

relkommen til generalforsamling i
A.P. Mgller - Marsk A/S

»  Amagerbanken (efterar 2010)

» darlig formidling

» Danske Bank (forar 2009)

» arrogante, uprofessionelle, manglende
forstaelse/fornemmelse for aktionzerernes
vrede

N ¢ _

|
[eagtos
}




Y% Dansk

Aktionarforening

Emner fremlagt af ledelsen

» Bestyrelseskompetencer og fornyelse &

A

Prognoser/strateqi
» Risikoelementer

» Ledelsesaflgnning
» Evnen til nytaenkning

» Tiltag over for aktionaererne

55



Y% Dansk

Aktionarforening

Forhold pa forarets GF

)

)

God selskabsledelse

Risikostyring
Virksomhedens sociale ansvar

Ledelsesaflgnning
» herunder regler for optioner og brugen af samme

» @vre graenser for bonusser ikke mindst i forbindelse med opkgb og fusioner

Valg af bestyrelsesmedlemmer og deres kvalifikationer

Spargsmal til regnskab og strategi (produkter, markeder etc.)
56



% Dansk

Aktionarforening

Evaluering af bestyrelsens
arbejde er VIGTIGT!

» Synliggarelse af resultater
» Tvinger bestyrelsen til selvrefleksion

» Formaliseret tilgang til evalueringen
» individet

» teamet



YU Dansk

Aktionarforening

AKtlonaer- y
aktivismel!!lk



Y% Dansk

Aktionarforening

Sporg endelig...

Spgrgsmal?
Spgrgsmal?
Spgrgsmal?

Charlotte Lindholm

Dansk Aktionaerforening

Mobil: 51509212

Mail: charlotte @shareholders.dk
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KOMMUNIKATION MED SELSKABET FORUD
FOR GENERALFORSAMLINGEN

= Den Igbende kontakt gennem aret:

Gennem daglig ledelse: CEO, CFO, IR-
ansvarlig og isaer investormgder pa
CEO/CFO-niveau

Via perioderapporter, fondsbgrsmeddelelser
samt pressen

= Enkeltstaende tilfaelde: Formand

= Uformelt/tilfaeldigt: Andre bestyrelsesmediemmer
end formand




DEN GODE KOMMUNIKATIONSPOLITIK

LD lsegger fgrst og fremmester vaegt pa at
perioderapporteringen (herunder isaer
arsrapporten) er praeget af, at selskabet har sat
sig i laeseren/analytikerens/aktionaerens sted:

m Gode, sikre informationer — ikke bare dem, der
opfylder lovgivningens og
revisionsforskrifternes krav, men gar videre, sa
man har fornemmelsen af at man som laeser
kender virksomheden.

o Hvad har veaeret udfordringerne i den forlgbne
periode? Hvordan har man mgadt og tacklet
dem? Hvad ser man som den/de naeste
periodes udfordringer? Hvordan taenkes de
tacklet?




DEN GODE KOMMUNIKATIONSPOLITIK

= Retvisning og informationsdybde

= Segmentoplysninger kan der generelt ggres mere
ved

= Der findes selskaber, der offentligger budgetter
(mere eller mindre summariske - ogsa pa
segmenter)

= Noter til selve regnskabet kan vaere mere eller
mindre fyldige. de kan bidrage med megen
information.



DET LAGGER VI SARLIG VAGT PA FORUD
FOR GENERALFORSAMLINGEN

Som sagt: rapport-informationskvalitet
Er der leveret tilstraekkelig kvalitet fra ledelsen -
fgrst og fremmest bestyrelsen, men ogsa daglig
ledelse (selvfglgelig bestyrelsens ansvar, men...)
Er bestyrelsesformanden tilgaengelig? Er han i
stand til at seette det rigtige hold?
Hvordan ser evt. incitamentsprogrammer ud?

Er bestyrelsen omfattet?

Er de ordentlige, rimelige?

Er de robuste - f.eks. ved sorte svaner?

Er stgrre aftraadelseshonoreringer relevante?

. Som en offentlig fond laagger vi nok mere vaegt

pa Corporate Governance og SRI end andre.




VORDAN AGERER VI, HVIS VI IKKE ER
TILFREDSE MED
FORMANDEN /BESTYRELSEN?

= Hvis ikke det er betaenkeligt set ud fra selskabets
interesser, vil vi normalt foretage udskiftning pa
den ordinaere GF. Men der er ikke altid "rad” til at
lade ham/hende sidde indtil fgrstkommende
ordinaere GF.

= Forberedelserne til udskiftning tager normalt en
hel del tid: Vi skal finde erstatninger, hgre hos
andre aktionaerer med stemmevaegt osv.

= Vi vil selvfglgelig ogsa informere formanden om
beslutningen. Han/hun skal selvfglgelig have
muligheden for selv at ga.




ANDRE EMNER VI ER OPMARKSOMME PA
VED GF

= Vedteegtsaendringer - iscer
stemmeretsbegransninger

» Kapitaludvidelse - fortegningsret, hvilke vilkar,
lock up og for hvilke aktier



DEN VELFORBEREDTE
GENERALFORSAMLING

= Vi laegger vaegt pa, at formanden sa vidt muligt
vil blive informeret pa forhand i alle vaesentlige
emner pa GF, hvor vi stemmer imod bestyrelsen.

-Og

= Vi forventer ogsa, at han/hun forhgrer sig hos de
stgrre aktionaerer pa forhand om hvordan de
stiller sig, sa han/hun ikke kommer ud for et
uventet nederlag. Generalforsamlingen skal jo
helst vaere Velforberedt!
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Temaer

PwC har identificeret folgende temaer, som gennemgaende ved
generalforsamlinger:

1. Aktionaerforhold

2. Bestyrelsesforhold

3. Ledelsesvederlag

4. Forretningsstrategi og daglig drift

5. Finansiel rapportering

6. Samfundsansvar

Den velforberedte generafforsamiing februar 2011
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| Aktionzerforhold

» Aktiekurs

« Udbytter

« Aktiebesiddelse

« Aktioneerrettigheder
« Aktionerrelationer

* Generalforsamling

« Fuldmagtsforhold

Den velforberedte generalforsamling februar 2011
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| Bestyrelsesforhold

* Bestyrelse (sammensatning, kvalifikationer, vederlag m.m.)
* Revisionskomité

* Intern kontrol

« Uathaengig revisor (evt. intern revision)

» Risikostyring

* Code of Conduct og etiske forhold

Den velforberedte generalforsamling februar 2011
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Ledelsesvederlag

* Vederlagsudvalg
» Overordnet politik og retningslinier
« Incitamentsprogrammer

« Balance mellem kontant vederlag, kortsigtet bonus og langsigtet
bonus

* Bonusprogrammer

« Aktiebaserede vederlagsordninger

Den velforberedte generalforsamling februar 2011
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Forretningsstrategi og daglig drift

* @konomiske resultater

» Forretningsstrategi

« Forventninger pa kort sigt
 Drift — generelt

 Likviditet og kapitalberedskab
 Risikostyring

 Forsikring

» Driftsenheder og produktlinjer
 Aktiviteter i udlandet

Den velforberedte generalforsamling
PwC

Medarbejderforhold

Omstruktureringer

Fusioner, kgb og salg

Juridiske forhold og eventualforpligtelser
Lovgivningsmeessige forhold og skat

Produktion

Fast ejendom

februar 2011
Slide 75



Finansiel rapportering

« Goling concern

* Gennemsigtighed og tolkning af regnskabet
« Veardiansattelser

» Forpligtelser uden for balancen

 Serlige forholds indvirkning pa regnskabet

« Transaktioner med naertstaende parter

e IT forhold

Den velforberedte generalforsamling
PwC
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|
Samfundsansvar

* Generelt
 Miljo

« Social bevidsthed
« Politik

» Velgorenhed
« Kunder

« Medarbejdere og arbejdsmiljo

Den velforberedte generalforsamling februar 2011
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