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Redeggrelsen vedrgrer regnskabsperioden 2015

1. Selskabets kommunikation og samspil med selskabets investorer og gvrige interessenter

1.1. Dialog mellem selskab, aktionaerer og ovrige interessenter

1.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen sikrer en Igbende dialog mellem sel-
skabet og aktionaererne, saledes at aktionaererne far relevant indsigt i X
selskabets potentiale og politikker, og bestyrelsen kender aktionaerernes
holdninger, interesser og synspunkter i relation til selskabet.

1.1.2. Det anbefales, at bestyrelsen vedtager politikker for selskabets
forhold til dets interessenter, herunder aktionzerer og andre investorer,
samt sikrer, at interessenternes interesser respekteres i overensstemmel- X
se med selskabets politikker herom.

1.1.3. Det anbefales, at selskabet offentligggr kvartalsrapporter.

1.2. Generalforsamling

1.2.1. Det anbefales, at bestyrelsen ved tilrettelaeggelse af selskabets
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generalforsamling planleegger afviklingen, sa den understgtter aktivt ejer-
skab.

1.2.2. Det anbefales, at der i fuldmagter til brug for generalforsamlingen
gives aktionaererne mulighed for at tage stilling til hvert enkelt punkt pa
dagsordenen.

1.3. Overtagelsesforsgg

1.3.1. Det anbefales, at selskabet etablerer en beredskabsprocedure for
overtagelsesforsgg, der vedrgrer perioden fra bestyrelsen far begrundet
formodning om, at et overtagelsestilbud vil blive fremsat. Beredskabspro-
ceduren bgr fastsaette, at bestyrelsen afholder sig fra uden generalfor-
samlingens godkendelse at imgdegd et overtagelsesforsgg ved at traeffe
dispositioner, som reelt afskaerer aktionaererne fra at tage stilling til over-
tagelsesforsgget.

2. Bestyrelsens opgaver og ansvar

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.

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

2.1.3. Det anbefales, at bestyrelsen paser, at selskabet har en kapital-
og aktiestruktur, som understgtter, at selskabets strategi og langsigtede
vaerdiskabelse er i aktionzerernes og selskabets interesse samt redeggr
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herfor i ledelsesberetningen i selskabets arsrapport og/eller pa selskabets
hjemmeside.

2.1.4. Det anbefales, at bestyrelsen arligt gennemgar og godkender ret-
ningslinjer for direktionen, og herunder fastlaagger krav til

direktionens rettidige, praecise og tilstraekkelige rapportering til bestyrel-
sen.

2.1.5. Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang arligt drgfter direk-
tionens sammensatning og udvikling, risici og succesionsplaner.

2.1.6. Det anbefales, at bestyrelsen arligt drofter selskabets aktiviteter
for at sikre en for selskabet relevant mangfoldighed i selskabets ledelses-
niveauer, herunder fastsaette konkrete mal og i ledelsesberetningen i sel-
skabets arsrapport og/eller pa selskabets hjemmeside redeggr for savel
sin malsaetning som status for opfyldelsen heraf.

2.2. Samfundsansvar

2.2.1. Det anbefales, at bestyrelsen vedtager politikker for selskabets
samfundsansvar.

2.3. Formanden og naestformanden for bestyrelsen

2.3.1. Det anbefales at der vaelges en naestformand for bestyrelsen, som
fungerer i tilfaelde af formandens forfald, og i gvrigt er en effektiv spar-
ringspartner for formanden.

2.3.2. Det anbefales, at hvis bestyrelsen undtagelsesvis anmoder besty-
relsesformanden om at udfgre saerlige driftsopgaver for selskabet, herun-
der kortvarigt at deltage i den daglige ledelse, bgr der foreligge en besty-
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relsesbeslutning herom, der sikrer, at bestyrelsen bevarer den uafhaangi-
ge overordnede ledelse og kontrolfunktion. Beslutninger om formandens
deltagelse i den daglige ledelse og den forventede varighed heraf bgr op-
lyses i en selskabsmeddelelse.

3. Bestyrelsens sammensatning og organisering

3.1. Sammensaetning

3.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen &rligt redeggor for

« hvilke kompetencer bestyrelsen skal r&de over for bedst muligt at kunne
udfgre sine opgaver,

e sammensatningen af bestyrelsen, samt

e de enkelte medlemmers saerlige kompetencer.

3.1.2. Det anbefales, at bestyrelsens udveelgelse og indstilling af kandi-
dater til bestyrelsen gennemfgres ved en grundig og for bestyrelsen
transparent proces, der er godkendt af den samlede bestyrelse. Ved vur-
deringen af sammensatningen 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.

3.1.3. Det anbefales, at der sammen med indkaldelsen til generalforsam-
ling, hvor valg til bestyrelsen er pa dagsordenen, udover det i lovgivnin-
gen fastlagte udsendes en beskrivelse af de opstillede kandidaters kompe-
tencer med oplysning om kandidaternes

¢ gvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser og til-
synsrad, inklusive ledelsesudvalg, i udenlandske virksomheder

e kraevende organisationsopgaver, og at det oplyses,

e om kandidater til bestyrelsen anses for uafhaengige.
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3.1.4. Det anbefales, at selskabet i vedtaegterne fastsaetter en alders-
graense for medlemmerne af bestyrelsen.

Aldersgraensen (70) for med-
lemmerne af bestyrelsen er
fastsat i forretningsordenen
for bestyrelsen.

3.1.5. Det anbefales, at de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmed-
lemmer er pa valg hvert &r pa den ordinzere generalforsamling.

3.2. Bestyrelsens uafhangighed

3.2.1. Det anbefales, at mindst halvdelen af de generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer er uafhaengige, sdledes at bestyrelsen kan handle
uafhangigt af seerinteresser.

For at vaere uafhaengig ma den pdgaeldende ikke:

e vaere eller inden for de seneste 5 &r have vaeret medlem af direktionen
eller ledende medarbejder i selskabet, et datterselskab eller et associeret
selskab,

e indenfor de seneste 5 ar have modtaget stgrre vederlag fra selska-
bet/koncernen, et datterselskab eller et associeret selskab i anden egen-
skab end som medlem af bestyrelsen,

e repraesentere en kontrollerende aktionaers

interesser,

e inden for det seneste ar have haft en vaesentlig forretningsrelation
(f.eks. personlig eller indirekte som partner eller ansat, aktionzer, kunde,
leverandgr eller ledelsesmedlem i selskaber med tilsvarende forbindelse)
med selskabet, et

datterselskab eller et associeret selskab,

e vaere eller inden for de seneste 3 &r have vaeret ansat eller partner hos
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ekstern revisor,

e vaere direktgr i et selskab, hvor der er krydsende ledelsesrepraesentation
med selskabet,

e have veeret medlem af bestyrelsen i mere end 12 ar, eller

e veere i naer familie med personer, som ikke betragtes som uafhangige.

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 ngdvendigt at bruge pa det pagaeldende arbejde,
saledes at vedkommende ikke patager sig flere hverv end, at hvert enkelt
hverv kan udfgres pa en for selskabet tilfredsstillende vis.

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

e den pageeldendes stilling,

e den pdgzeldendes alder og ken,

» om medlemmet anses for uafhaengigt,

o tidspunktet for medlemmets indtreeden i bestyrelsen,

e udlgbet af den aktuelle valgperiode,

e den pageeldendes gvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner,
bestyrelser og tilsynsrad,

inklusive ledelsesudvalg, i udenlandske

virksomheder samt

e kraevende organisationsopgaver, og

e det antal aktier, optioner, warrants og lignende i selskabet og de med
selskabet koncernforbundne selskaber, som medlemmet ejer, samt de
&ndringer i medlemmets beholdning af de navnte vaerdipapirer, som er
indtradt i Igbet af regnskabsaret.
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3.4. Ledelsesudvalg (eller -komitéer)

3.4.1. Det anbefales, at selskabet pd selskabets hjemmeside offentlig-
gor:

¢ ledelsesudvalgenes kommissorier,

e udvalgenes vaesentligste aktiviteter i arets lgb og antallet af mgder i
hvert udvalg, samt

e navnene pa medlemmerne af det enkelte ledelsesudvalg, herunder ud-
valgenes formeaend, samt oplysning om, hvem der er de uafhaengige med-
lemmer, og hvem der er medlemmer med saerlige kvalifikationer.

3.4.2. Det anbefales, at flertallet af et ledelsesudvalgs medlemmer er
uafheengige.

3.4.3. Det anbefales, at bestyrelsen nedsaetter et egentligt revisionsud-
valg, der sammensaettes sdledes, at

o formanden for bestyrelsen ikke er formand for revisionsudvalget og, at
e udvalget tilsammen rader over en sddan 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 han-
del pd et reguleret marked.

Revisionsudvalget bestar af
de 4 medlemmer af bestyrel-
sen. Bestyrelsens formand er
ikke formand for revisions-
Udvalget.

3.4.4. Det anbefales, at revisionsudvalget inden godkendelsen af arsrap-
porten og anden finansiel rapportering overvager og rapporterer til besty-
relsen om:

» regnskabspraksis pa de vaesentligste omrader,

» vaesentlige regnskabsmaessige skan,

» transaktioner med neertstdende parter, og
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« usikkerhed og risici, herunder ogsa i relation til forventningerne for det
igangveerende ar.

3.4.5. Det anbefales, at revisionsudvalget:

« arligt vurderer behovet for en intern revision, og i givet fald, fremkom-
mer med anbefalinger om udveelgelse, ansattelse og afskedigelse af lede-
ren af en eventuel intern revision, og den interne

revisions budget, og

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

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

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

« 3rligt vurdere bestyrelsens og direktionens struktur, stgrrelse, sammen-
saetning og resultater samt anbefale bestyrelsen eventuelle endringer,

« 3rligt vurdere de enkelte ledelsesmedlemmers kompetence, viden og
erfaring samt rapportere til bestyrelsen herom,

» overveje forslag fra relevante personer, herunder aktionaerer og med-
lemmer af bestyrelsen og direktionen, til kandidater til bestyrelsen og di-
rektionen, og

« foresld bestyrelsen en handlingsplan for den fremtidige sammensaetning
af bestyrelsen, herunder forslag til konkrete andringer.

P& grund af bestyrelsens stgr-
relse - 4 medlemmer - anses
det ikke for hensigtsmaessigt
at nedseette et nominerings-
udvalg.

Den samlede bestyrelse pata-
ger sig i gvrigt de anfgrte op-
gaver

3.4.7. Det anbefales, at bestyrelsen nedsaetter et vederlagsudvalg, som
mindst har fglgende forberedende opgaver:
e indstille vederlagspolitikken (herunder "Overordnede retningslinjer for

Samme forklaring som vedrg-
rende nomineringsudvalg.
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incitamentsaflgnning”) for bestyrelsen og direktionen til bestyrelsens god-
kendelse forud for generalforsamlingens godkendelse,

e fremkomme med forslag til bestyrelsen om vederlag til medlemmer af
bestyrelsen og direktionen samt sikre, at vederlaget er i overensstemmel-
se med selskabets vederlagspolitik og vurderingen af den pdgaeldendes
indsats. Udvalget skal have viden om det samlede vederlag, som med-
lemmer af bestyrelsen og direktionen oppebaerer fra andre virksomheder i
koncernen, og

e indstille en vederlagspolitik, der generelt geelder i selskabet.

3.4.8. Det anbefales, at et vederlagsudvalg undgdr at anvende samme
eksterne rédgivere som direktionen i selskabet.

3.5. Evaluering af arbejdet i bestyrelsen og i direktionen

3.5.1. Det anbefales, at bestyrelsen fastleegger en evalueringsprocedure,
hvor den samlede bestyrelses og de individuelle medlemmers bidrag og
resultater samt samarbejde med direktionen &rligt evalueres. Vaesentlige
andringer afledt af evalueringen bgr oplyses i ledelsesberetningen eller pa
selskabets hjemmeside.

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

3.5.3. Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang arligt evaluerer di-
rektionens arbejde og resultater efter forud fastsatte klare kriterier.

3.5.4. Det anbefales, at direktionen og bestyrelsen fastlaeagger en proce-
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dure, hvorefter deres samarbejde arligt evalueres ved en formaliseret dia-
log mellem bestyrelsesformanden og den administrerende direktgr, samt
at resultatet af evalueringen forelaegges for bestyrelsen.

4. Ledelsens vederlag

4.1. Vederlagspolitikkens form og indhold

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

* en detaljeret beskrivelse af de

vederlagskomponenter, som indgar i

vederlaeggelsen af bestyrelsen og direktionen,

e en begrundelse for valget af de enkelte

vederlagskomponenter, og

e en beskrivelse af de kriterier, der ligger til grund for balancen mellem de
enkelte

vederlagskomponenter.

Vederlagspolitikken bgr godkendes p& generalforsamlingen og offentliggg-
res pa selskabets hjemmeside.

4.1.2. Det anbefales, at der, hvis vederlagspolitikken indeholder variable
komponenter,

o fastsaettes graenser for de variable dele af den samlede vederlaeggelse,
» sikres en passende og afbalanceret

sammensaetning mellem ledelsesaflgnning, paregnelige risici og veerdiska-
belsen for aktionaererne p& kort og lang sigt,

e er klarhed om resultatkriterier og malbarhed for udmegntning af variable
dele,

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

« indgds en aftale, der giver selskabet ret til i helt saerlige tilfselde at krae-
ve hel eller delvis tilbagebetaling af variable Ignandele, der er udbetalt pd
grundlag af oplysninger, der efterfglgende dokumenteres fejlagtige.

4.1.3. Det anbefales, at medlemmer af bestyrelsen ikke aflannes med
aktieoptioner- eller tegningsoptioner.

4.1.4. Det anbefales, at hvis der anvendes aktiebaseret aflanning, skal
programmerne vaere revolverende, dvs. tildeles periodisk og bgr have en
Igbetid pa mindst 3 ar efter tildelingen.

Det eksisterende aktiebasere-
de incitamentsprogram, som
er godkendt af generalfor-
samlingen i 2015, har en lg-
betid pa 2 ar fra tildelings-
tidspunktet.

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

4.2. Oplysning om vederlagspolitikken

4.2.1. Det anbefales, at selskabets vederlagspolitik og dens efterlevelse
o . . . o

arligt forklares og begrundes i formandens beretning pa selskabets gene-
ralforsamling.

4.2.2. Det anbefales, at aktionzaererne pa generalforsamlingen godkender
forslag til vederlag til bestyrelsen for det igangvaerende regnskabsar.

4.2.3. Det anbefales, at der i drsrapporten gives oplysning om det sam-
lede vederlag, hvert enkelt medlem af bestyrelsen og direktionen modta-
ger fra selskabet og andre selskaber i koncernen, herunder oplysninger

om fastholdelses- og fratraedelsesordningers vaesentligste indhold, og at

Vederlaget for hvert enkelt
medlem af bestyrelsen god-
kendes arligt af generalfor-
samlingen. Det samlede ve-
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der redeggres for ssammenhangen med vederlagspolitikken.

derlag for henholdsvis besty-
relse og direktion fremgar af
note 10 i 3rsrapporten, mens
vederlagspolitik og en nzer-
mere beskrivelse af det aktie-
baserede incitamentsprogram
til henholdsvis direktion og
gvrig ledelse fremgar af note
11. Selskabet mener ikke, at
det er relevant at oplyse det
individuelle vederlag for med-
lemmerne af direktionen.

5. Regnskabsaflaeggelse, risikostyring og revision

5.1. Identifikation af risici og 8benhed om yderligere relevante oplysninger

5.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen tager stilling til og i ledelsesberet-
ningen redeggr for de vaesentligste strategiske og forretningsmaessige
risici, risici i forbindelse med regnskabs-afleeggelsen 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 pd at give mulighed for en hen-
sigtsmaessig og fortrolig rapportering af alvorlige forseelser eller mistanke
herom.

Er indfgrt i Santa Fe-gruppen.
P& grund af antallet af med-

arbejdere i moderselskabet (i
alt 4 medarbejdere) ska@nnes
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det ikke ngdvendigt at indfgre
ordningen i moderselskabet.

5.3. Kontakt til revisor

5.3.1. Det anbefales, at bestyrelsen sikrer en regelmaessig dialog og in-
formationsudveksling mellem revisor og bestyrelsen, herunder at besty-
relsen og revisionsudvalget mindst en gang arligt mgdes med revisor
uden, at direktionen er til stede. Tilsvarende gaelder for den interne revi-
sor, hvis der er en sadan.

5.3.2. Det anbefales, at revisionsaftalen og det tilhgrende revisionshono-
rar aftales mellem bestyrelsen og revisor pa baggrund af en indstilling fra
revisionsudvalget.
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