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01. Det elektroniske adgangskort

Adgangskortet | Nuveerende praksis

8 84: "Vedteegterne kan bestemme, at en aktionaers
deltagelse i en generalforsamling senest 3 dage far
generalforsamlingens afholdelse skal veere anmeldt til
aktieselskabet.”

Alle danske C20-selskaber har implementeret en
adgangskortfrist pa 2 til 3 dage. Danske Bank har som det
eneste 2 dage.

Selskabsloven indeholder ingen formkrav til adgangskortet.

Evt. formkrav i selskabets vedtaegter skal overholdes (eller
opdateres).
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01. Det elektroniske adgangskort

Adgangskortet | Nuverende praksis

Adgangskort

Adgangskort Adgangskort
sendes med

post

rekvireres hos
selskabet eller
ejerbogstorer

medbringes
(eller athentes)

T

Registreringsdato
(Computershares praksis)
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o1. Det elektroniske adgangskort

Ny porto | Argument for at undga omfangsrig fysisk fremsendelse

Brevtype for Erhverv Hastighed Pris 2015 Pris 2016 (juli) Bemeerk
(op til)
Brev (for "B-brev”) — 50 g 5 dage 7,00 Kkr. 8,00 kr.
(for 4 dage)
Quickbrev (for "A-brev”) — 100 g Dag-til-dag 10,00 kr. 27,00 kr. Pa hverdage
Erhvervsbrev (for "C-brev”’) — 50 g 5 dage 4,75 kr. 4,75 kr. Max50¢g
Min. 3.000
Erhvervsbrev , storbrev — 50 g 5 dage 5,60 Kkr. 5,60 Kkr. Min. 3.000
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01. Det elektroniske adgangskort

Adgangskortet | Ny elektronisk adgang

Adgangskort
rekvireres
som hidtil

Husk at e-mail
skal anfores
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o1. Det elektroniske adgangskort

Adgangskortet | Kan man sende det elektronisk til aktionarerne? (1)

— Huvis selskabet har indfert elektronisk kommunikation

— Tjek vedtegternes formulering!

— Al kommunikation fra selskabet til aktionaererne, herunder indkaldelse til
generalforsamling samt udsendelse af arsrapport, kan ske elektronisk via e-mail.”

—  Hyvis selskabet ikke har indfert elektronisk kommunikation:

— §092: ”Selv om generalforsamlingen ikke har besluttet at indfare elektronisk
kommunikation ... kan kommunikationen forega elektronisk ..., hvis der mellem de
pageeldende er indgaet aftale herom.”

— Er det ok at sende et elektronisk adgangskort ud, hvis aktioneren f.eks. bare kan bede om at
fa et fysisk adgangskort?
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01. Det elektroniske adgangskort

Adgangskortet | Kan man sende det elektronisk til aktionearerne? (2)

— Alternativ lgsningsmodel:

— Selskabsloven indeholder ikke regler om "adgangskort” kun om "anmeldelse” af deltagelse
— Dette krav findes dog ofte i selskabets vedtaegter

”... aktionaeren senest 3 dage far generalforsamlingens afholdelse har
bedt om at fa udstedt adgangskort.”

— Anbefaling: Tjek vedtaegternes formulering vedr. adgangskort.
Overvej at eendre krav om "adgangskort” til krav om “anmeldelse”

Overvej at beskrive i indkaldelsen, at man ogsa uden adgangskort kan fa

adgang til generalforsamlingen mod behgrig legitimation (forudsaetter
rettidig "anmeldelse™)
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01. Det elektroniske adgangskort

Adgangskortet | Kommunikation til aktionarerne?

— Ikke pakraevet at beskrive proces for udsendelse af adgangskort i indkaldelsen.
— Tjek at evt. formkrav til udsendelse af adgangskort i selskabets vedtagter overholdes.

— Anbefaling: Bar beskrives i indkaldelsen

"[Selskabet] vil som noget nyt sende adgangskort ud elektronisk via e-mail. Husk at anfgre
den e-mailadresse, hvortil adgangskortet skal sendes, nar du tilmelder dig til arets
generalforsamling.

Efter tilmelding vil du modtage et elektronisk adgangskort via e-mail. Du behgver ikke at
printe det, men kan blot medbringe en elektronisk version pa din smartphone eller tablet. Har
du glemt at medtage dit adgangskort, vil du kunne fa adgang til generalforsamlingen mod
forevisning af behgrig legitimation.

Du vil fa udleveret fysiske stemmesedler i adgangskontrollen pa generalforsamlingen.”
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02. Et kig frem | Seesonen 2017
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02. Et kig frem | Seesonen 2017

Revisorloven | Oversigt

Key Ny udformning af revisionspategningen, bl.a.

Audit tilfgjelse af "Key Audit Matters”
Matters

revisors reaktion pa disse
- UK: Typisk 3-5 Key Audit Matters

Revisor-
rotation

Nye regler om revisorrotation for PIE-
virksomheder

ars forlaengelse)
- Rotation af partner (7 ar)

Gorrissen Federspiel

- Beskrivelse af de vigtigste vurderede
risici for fejl i regnskabet og resumeé af

- Rotation af firma (10 ar; mulighed for 10

Computershare

HUSK!

Droft formulering af "Key Audit Matters”
med revisor

Husk at aktionarerne kan stille spgrgsmal
til revisor, jf. selskabslovens § 103, stk. 2
Forbered Q&A til pategning og arsrapport
med ledelse, revisor og dirigent

Droft evt. oplaesning af (dele af)
revisionspategning med dirigent

Tjek at rotationskrav er opfyldt for
arsrapporten udarbejdes — afstem med revisor
Overvej at udarbejde redeggrelse om
opfyldelse heraf til dirigent

Overvej at omtale i beretningen pa
generalforsamlingen
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02. Et kig frem | Seesonen 2017

tEv0is Ny mulighed for at vaelge eksterne medlemmer til - Overvej om muligheden er relevant.

lnitiisk s revisionskomite: Hvis ja, overvej regulering i vedtagter.

Eksterne @& Valg sker pa generalforsamlingen - Der er ingen pligt til at medtage punktet

medlem- [ Simpelt stemmeflertal pa standarddagsordenen

RS - Der er ikke fastsat en maks. graense for valg - Overvej at omtale i beretningen pa
generalforsamlingen

REYEIEE Nye regler om sammensatning af komiteen - At sikre at revisionskomiteens

komite: sammensatning lever op til de nye krav

- Uafheengighed: Flertal hvis eksterne

SElLTEn medlemmer (NY) (folger pt. af CG-
anbefalinger)

- Kompetencer af relevans for
”virksomhedens sektor”: Samlet set (NY)

- Kompetencer inden for regnskabsvaesen
eller revision: 1 medlem (samme)

setning

sioeiss Ny lovgivningsmaessig granse pa 70% - 70% graensen beregnes pa baggrund af
- Forst reel ikrafttraden for 2020 seneste 3 ars gennemsnit (fra 17/6-
2016)

- ISS/Glass Lewis: grense pa 100% (pt.)
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02. Et kig frem | Saesonen 2017

Revisor | Valg

Vedtaegtsbestemmelser om valg af revisor:

Ny bestemmelse 1 SEL § 144 Stk. 2: ” Bestemmelser i selskabets vedtaegter eller i anden
aftale, der begraenser generalforsamlingens valg af en eller flere godkendte
revisorer, der skal revidere selskabets arsregnskab, og eventuelle suppleanter for disse,
til bestemte kategorier af eller lister over revisorer eller revisionsfirmaer, er

ugyldige.”
* Vedtaegtsbestemmelse, der kraver valg af "Statsautoriserede revisorer”?

« Forarbejder: "Derimod vil en vedtegtsbestemmelse om, at selskabet skal revideres af en
statsautoriseret revisor, give generalforsamlingen et sa frit valg inden for en
meget stor gruppe (i juni 2015 er 1950 aktive revisorer godkendt som
statsautoriserede), at en sadan bestemmelse ikke anses for omfattet af forbuddet.”
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02. Et kig frem | Seesonen 2017

Arsrapporten i gvrigt | Redegorelserne (1)

Redeggrelse for samfundsansvar, jf. arsregnskabslovens § 99 a
— Husk udvidede rapporteringskrav:
— Menneskerettigheder, klima og miljo (delvis ny)
— Sociale og medarbejderforhold, Antikorruption og bestikkelse (2016: store D, 2018: sma D)
— Andre krav: CSR risici, brug af eventuelle ikke-finansielle KPIer, etc.

Redeggrelse for den konsmassige sammensatning af ledelsen, jf. arsregnskabslovens § 99 b
- Overvej evt. behov for opdatering af maltal for underreprasenteret kon.
- Bkg fra 2013: "Perioden for opfyldelse af maltal ma som udgangspunkt hgjst fastseettes til fire ar”

Redegorelse for virksomhedsledelse, jf. arsregnskabsloven § 107 b
- >< redeggrelse for god selskabsledelse ("comply-or-explain”), jf. Udstederreglernes pkt. 4.1
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02. Et kig frem | Seesonen 2017

Arsrapporten i gvrigt | Redeggrelserne (2)

Husk: Tilgeengelig i 5 ar? Sprog
1. Korrekt navngivning ENZ22

2. Tilgengeligi mindst 5

L1lg3 EN (DK
ar pa samme URL- rapport):
adresse ; \
. Nej:
3. Overvej sprog 65

Kilde: Nasdaq Afgerelser & Udtalelser, 2016
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02. Et kig frem | Seesonen 2017

Engelsk| Arsrapporten

— Flere afleegger arsrapport pa engelsk
2014: 13 C20-selskaber; 2016: 16 C20-selskaber
Kun Coloplast og Jyske Bank afleegger nu pa dansk

— 11 C20 selskaber udarbejdede en dansk arsprofil i
2016 (2015: 9)

— Arsprofilernes omfang varierer (2016: 4 til 84 sider)

Gorrissen Federspiel Computershare
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02. Et kig frem | Seesonen 2017

Engelsk | Selskabsmeddelelser

”En udsteder, som har Danmark som hjemland, kan ... offentligggre oplysninger alene pa engelsk,
hvis det er besluttet pa generalforsamlingen ved simpelt flertal. Generalforsamlingen kan
endvidere bemyndige det centrale ledelsesorgan til at traeffe denne beslutning.
Generalforsamlingens beslutning efter 1. eller 2. pkt. skal optages i vedteegterne. Optagelsen i
vedtaegte rne kraever ikke saerskilt vedtagelse.” (Bkg om udstederes oplysningsforpligtelser § 7)

LargeCap: Vedtegtsbestemmelse

ISS Selskabsmeddelelser udarbejdes pa engelsk og Engelsk
efter bestyrelsens beslutning pa dansk.

Novo Nordisk Selskabsmeddelelser kan udarbejdes alene pa Dansk/Engelsk
engelsk, safremt bestyrelsen matte beslutte det.

Vestas Wind Selskabsmeddelelser offentliggeres pa engelsk. Dansk/Engelsk

Systems
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02. Et kig frem | Seesonen 2017

2017 | Andre emner og forslag

a. Incitamentsaflonning
1. Proxy Providers: Vederlag er emnet med klart flest "negative recommendations”
(LargeCap: GL - 7; ISS - 4)
ii. CG anbefalinger: Mulig revision af variabel aflonning (naeppe for GF i 2017)
iii. Konkrete udfordringer: Performance-krav ifbm. gratis aktier.
Aktiebogsforer: AAndringer?
Komiteer — eksterne medlemmer: Overveje regulering i vedtaegter.
Kapitalnedsattelse: Useendret ERST praksis efter MAR?
Egne aktier: Kontroller udlgb/fornyelse.
Ekstraordinert udbytte: Overveje regulering i vedtagter.
NASDAQ — nyt navn: 'Nasdaq OMX Copenhagen A/S’ &ndres til 'Nasdaq Copenhagen A/S’

I S
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02. Et kig frem | Seesonen 2017

2017 | Hjemmesiden

10 ar Indtil dagen efter generalforsamlingen
- Arsrapport (med mindre udsendt som meddelelse)
- Halvars-/kvartalsrapporter - Fuldstandige forslag
- CV for nyvalgte bestyrelsesmedlemmer
5ar - Brevstemme-/fuldmagtsblanket
- Alle selskabsmeddelelser - Oplysninger om stemmer og aktiekapital
- Indkaldelse _
- Selskabsmeddelelse om forleb Sa leenge geeldende
- Redegorelser iht. ARL (samfundsansvar, ken, - Retningslinjer for incitamentsaflenning
virksomhedsledelse, betalinger til myndigheder) - Vederlagspolitik
- Malseetning for mangfoldighed samt status
Indtil naeste ordineare generalforsamling - Ledelsesudvalg (.kc.)mmlssorler,
- Afstemningsresultater medlemmer, aktiviteter, m.v.)
- Referat (hvis pa hjemmesiden)
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03. Aktivt ejerskab
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03. Aktivt ejerskab

Tendens | Flere fuldmagter

Antallet af fuldmagter og reprasenteret | - Knap halvdelen af alle stemmer kommer fra udlandet
kapital (quorum) er stigende |

Fuldmagter: Fordoblet pa 5 ar — fra 15%
(2011) til 29% (2015)

Quorum: Fra 41,85% (2012) til 56,77% (2016)

Hvorfor?

- get udenlandsk ejerandel Kiikde: @konomisk Ugebrev

- get onske om/krav til at udeve aktivt
ej eI'Skab Kilde: Computershares nyhedsbrev
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03. Aktivt ejerskab

Tendens | Flere udenlandske aktioneerer

Udenlandske aktionerers ejerandel
har veeret stot stigende de seneste ar

Mere end fordobling pa 10 ar — fra
24% (2006) til 56% (2016)
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Kilde: Danmarks Nationalbank
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03. Aktivt ejerskab

Nye regler | Anbefalinger for aktivt ejerskab (hgringsudkast)

1. Det anbefales, at institutionelle investorer offentliggor en politik for aktivt ejerskab i forbindelse med
aktieinvesteringer i danske selskaber

2. Det anbefales, at institutionelle investorer overvager og er i dialog med de selskaber, de investerer i, under
behgrig hensynstagen til investeringsstrategien og proportionalitetsprincippet

3. Det anbefales, at institutionelle investorer som del af politikken for aktivt ejerskab fastlegger, hvornar og
hvordan de vil eskalere deres aktive ejerskab udover den regelmeessige overvagning og dialog

4. Det anbefales, at institutionelle investorer som en del af politikken for aktivt ejerskab fastleegger en politik
for samarbejde med andre investorer med henblik pa at opna sterre effekt og gennemslagskraft

5. Det anbefales, at institutionelle investorer som en del af politikken for aktivt ejerskab vedtager en
stemmepolitik og er villige til at oplyse, om og hvordan de har stemt

6. Det anbefales, at politikken for aktivt ejerskab indeholder en beskrivelse af, hvordan interessekonflikter i
relation til aktivt ejerskab identificeres og handteres

7. Det anbefales, at institutionelle investorer arligt rapporterer om deres aktiviteter inden for aktivt ejerskab,
herunder stemmeaktivitet
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03. Aktivt ejerskab

Nye regler | Anbefalinger for aktivt ejerskab | Praksis

— Finder kun anvendelse pa danske institutionelle investorer som har aktieinvesteringer i danske
bersnoterede selskaber

— Vil anbefalingerne fa nogen betydning i praksis?

Storre fokus pa dialog med investorerne
Sterre fokus pa udformning af forslag

Husk:
— Ved videregivelse af information: intern viden-problematikken
— Ved kapitalmarkedstransaktioner: MARs nye markedssonderingsregler

Gorrissen Federspiel Computershare
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03. Aktivt ejerskab

Tendens | Proxy advisors far sterre indflydelse

De radgiver udenlandske investorer vedr.
stemmeafgivning

De er aktive:

e ISS: ca. 39.000 gf’eri115 lande

* Glass Lewis: ca. 20.000 gf'er i 100 lande
» PIRC (offentliggor ikke antal)

De kommer ogsa med negative stemme-
anbefalinger — og det kan maerkes. Iseer i
selskaber med stor udenlandsk eller meget spredt
aktioneerbase

16
14
12

10

N b~ O ©
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ISS Glass Lewis

Kilde: Georgesons rapport; Baseret pd 26 LC-selskaber
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03. Aktivt ejerskab

Tendens \ Proxy advisors’ negative stemmeanbefalinger (1)

* Vederlag: Emnet med Kklart flest imod-

anbefalinger

-
o

C R N W H U1 O] VO

ISS Glass Lewis

Kilde: Georgesons rapport; Baseret pa 26 LC-selskaber

Gorrissen Federspiel
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2016

Et selskab modtog imod-anbefalinger fra bade ISS
og Glass Lewis ift. bestyrelsens aflonning — kun
56,22% stemte for

Et selskab modtog imod-anbefaling fra ISS ift.
aktietilbagekob — kun 69,33% stemte for

Hvad kan man gore?

- ISS: mulighed for dialog op til general-
forsamlingen. Guidelines udsendes december.

- Glass Lewis: lukket kommunikationsvindue fra
udgivelse af arsrapporten og frem til general-
forsamlingen. Guidelines udsendes december.
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03. Aktivt ejerskab

Tendens | Proxy advisors’ andre negative stemmeanbefalinger (2)

Andre negative stammeanbefalinger fra ISS og GL vedrerer ofte de samme emner, herunder:

o Aktieudstedelser: o Aktietilbagekob:
e ISS:2(2016), 5(2015), 4 (2014) e ISS:2(2016)

e GL:1 (2016, 201
( , 2015) e  Aktioneerforslag:

e Vedtaegtsendringer: o ISS/GL: 23 (2016)
e ISS:2(2016), 6 (2015) e I alt 24 aktionarforslag, hvoraf 23 blev
e  Eks.- lheendehaver-/navneaktier stemt ned. Det sidste forslag var stottet

af bankens ledelse og ISS/GL.

e Bestyrelsesvalg: e Andet:

e ISS:1(2016)
e GL:1(2016), 3(2014)

e GL:6(2016), 2 (2015), 4 (2014)

Gorrissen Federspiel Computershare November 2016 28



Tak for opmarksomheden!

Gorrissen Federspiel Computershare November 2016 29




