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150 REYKJAVIK

Efni: Umségn um m4l 444 og mal 445 um breytingar 4 16gum um hlutafélog og
logum um einkahlutafélog.

Med bréfum hattvirtrar efnahags- og vidskiptanefndar Alpingis, dags. 10. febriar 2006, er
6skad eftir umségnum rikisskattstjora og hlutafélagaskrar um frumvarp til laga um breyting 4
16gum um hlutafélg 4 pingskjali 666 og 16gum um einkahlutafélog 4 pingskjali 667 er vardar
m.a rafrena stjornarfundi og hluthafafundi og bodun peirra. Enn fremur eru akvadi um
sampykkt 4 adalfundi um stefnumid félaga sem skyld eru ad kjosa sér endurskodendur.

Rikisskattstjori sem medal annarra verkefna starfrakir hlutafélagaskra hefur kynnt sér
frumvorpin sem eru ad meginhluta til samhljéda og gefur eftirfarandi umségn.

Um 3. grein hlutafélagafrumvarpsins og 2. gr. einkahlutafélagafrumvarpsins

i 1. mgr. 3. gr. hlutafélagafrumvarpsins sbr. 2. gr. einkahlutafélagafrumvarpsins eru 16gd til
akvedi pess efnis ad félog sem ber skylda til ad kjésa sér endurskodanda skv. 1.-.3. mgr. 59.
gr. laga nr. 144/1994, um arsreikninga, skuli sampykkja stefnumid félagsins vardandi laun og
alrar greidslur til framkvemdastjéra og annarra stjérnenda félagsins, svo og stjornarmanna
pess. Skv. 2. mgr. skal félagsstjorn birta stefnumidin i tengslum vid adalfund félagsins og
jafnframt upplysa vidsemjendur sina um pad hvad felist { stefnumidunum og skv. 3. mgr.
skulu stefnumidin sampykkt 4 adalfundi.

a) Tilvisun i 16g um arsreikninga

Bent skal 4 ad 16g um arsreikninga hafa verid endurtitgefin sem 16g nr. 3/2006 og fyrrum 1.-.3
mgr. 59. gr. er na 1.-.3 mgr. 98. gr. Sama 4 vid um tilvisun til laga um arsreikninga i 5. gr. og
d-1id 7. gr. hlutafélagafrumvarpsins og 4. gr. og 6. gr. einkahlutafélagafrumvarpsins.

b) um sterdarmork

[ athugasemdum vid 3. gr. kemur fram ad gengid er lengra i pessum frumvérpum en tilmzli
sem EB gaf ut 14. desember 2004, nr. 2004/913, ganga, en pau tilmali na adeins til skradra
félaga. Hér er midad vid skyldu félaga til ad kjdsa sér endurskodanda skv. 1.-3. mgr. 98. gr.
laga um arsreikninga.

f 16gum um 4rsreikninga eru notud prenns konar sterdarmérk a félogum, p.e. stér félog par
sem eignir nema meira en 230 milljénum kréna, rekstrartekjur nema meira en 460 milljénum
krona eda fjoldi arsverka & reikningséri er a.m.k. 50, sbr. 2. tolul. 1. mgr. 1. gr. Félég undir
bessum stzrdarmérkum eru talin litil félog. I 16gunum eru gerdar meiri krofur um 4rsreikning
sterri félaga sem og skradra félaga 4 opinberum markadi en til minni félaga, m.a um opinbera
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birtingu Sstyttra arsreikninga og itarlegri upplysingaskyldu i skyringum med arsreikningi og
reikningsskilaadferdum. Minni félég mega birta stytta utgafu arsreiknings og skyringar i
samremi vid pad pratt fyrir skyldu peirra til ad kjosa endurskodanda pvi 6nnur steerdarmoérk
og leegri notud i 98. gr. til ad skilgreina sterdarmork félaga sem kjosa skulu endurskodendur;
p.e. fél6g par sem eignir nema 120 milljénum kréna, rekstrartekjur nema 240 millj6num
kréna eda fjoldi arsverka 4 reikningséri er 50. f athugasemdum vid 59. gr. frumvarps er vard
ad 16gum nr. 144/1994, um arsreikninga, er tekid fram ad vidmidunarmérk pessi séu énnur og
leegri en skilin 4 milli stérra og litilla félaga og bad stafi einkum af smad islenskra félaga og i
samraemi vid sterdarmork sem voru i pagildandi 16gum um hlutafélég. Ad 60ru leyti breyta
bessi steerdarmérk engu um upplysingaskyldu minni félaga i birtingu arsreiknings. Pridju
sterdarmorkin koma fram i 116. gr. laganna sem heimilar félogum af samkeppnisadsteedum
og med sampykki arsreikningaskrar ad leggja fram styttan eda samandreginn rekstrarreikning,
b.e. féldg par sem eignir eru eigi meira en 230 milljénum kréna, rekstrartekjur nema eigi
meira en 460 millj6onum kréna eda fjoldi arsverka 4 reikningsari er lagri en 250.

I V. kafla laga um arsreikninga eru d4kvadi um skyringar sem birta skal i arsreikningum og i

VI. kafla eru dkvedi um hvada upplysingar skulu koma fram i skyrslu stjornar med
arsreikningi. Gerdar eru mismiklar krofur til upplysingaskyldunnar 4 grundvelli
framangreindra sterdarmarka félaganna og hvort pau eru skrad 4 opinberum markadi og er
bad i anda félagatilskipanna Evrépusambandsins sem mida ad pvi ad gera adrar og minni
krofur til félaga undir framangreindum sterdarmdérkum.

Af bessu er ljost ad ekki er einhlytt ad mida vid sterdarmork 98. gr. laganna og telur
rikisskattstjori meira samreemi sé i pvi ad hafa morkin um upplysingar um stefnumid félaga
pau sdmu og greinir 4 milli stérra og minni félaga ef 4 annad bord er verid ad gera meiri
krofur en tilmeeli EB gera rad fyrir. Ennfremur kemur til dlita ad mida vid fjolda hluthafa utan
stjornar og tiltekinn eignarhluta peirra i hlutafé félagsins. Ef allir hluthafar eru jafnframt {
stjorn félagsins eins og oft vill verda verdur ekki sédur tilgangur pessa akvadis frumvarpsins
gagnvart 6llum hlutafélsgum/einkahlutafélsgum sem eru undir steerdarmékum milli storra og
minni félaga.

¢) um sampykkt stefnumida og birtingu.

f frumvarpsgreininni segir annars vegar: "félagsstjorn ... skal sampykkja stefnumid félagsins
...." og hins vegar a0 stefnumi®in skuli sampykkt 4 adalfundi félagsins. Ekki er 1jost af bessu
hvar valdmérkin liggja i pessu efni. I greininni er ennfremur kvedid 4 um ad birta skuli
stefnumidin "i tengslum vi® adalfund félagsins." I athugasemdum med frumvarpinu kemur
fram ad félagsstjorn geti birt stefnumidin i arsskyrslu eda med arsreikningi og 4 vefsidu
félagsins svo og ad upplysa vidsemjendur sina um hana hverjir svo sem peir eru. Virdist
pannig ekki vera um bein fyrirmaeli um hvernig birtingu skuli hattad.

d) um akvoérdun launa og umbunar.

I 79. gr. laga um hlutafélog segir: "Adalfundur akvedur arlega laun stjérnarmanna og
fulltrianefndarmanna.” Med frumvarpinu er lagt til ad fra pessu verdi vikid. I pvi er gert rad
fyrir ad auk grunnlauna, en bad hugtak er hvergi ad finna i 16gunum né skilgreint i
frumvarpinu, geti stjorn félags akvedid sér "umbun" i formi afhendingar & hlutum,
arangurstengdum greidslum, lifeyris- og starfslokasamninga.

I fyrsta lagi skal bent 4 ad st adgreining sem hér er 16g0d til milli "grunnlauna" annars vegar
og "umbunar" sem ekki teljist laun hins vegar fer 4 svig 4 vid b4 meginreglu skattalaga ad til
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launa teljist hvers kyns endurgjald fyrir vinnu sama i hvad formi pad er. Kann bad ad leida til
réttar6vissu um skattalega medferd pessara greidslna og ad skyldur til ad upplysa
skattyfirvld um launagreidslur o.fl. verdi Oljosar. Pess méd og geta ad i
tviskottunarsamningum eru yfirleitt sérakvadi um stjornarlaun sem bessi breyting kynni ad
gera ad alitamali.

{ 68ru lagi skal bent 4 ad pad sem i frumvarpinu er kallad umbun og adgreint fr4 launum hefur
tidkast i vaxandi meeli hin sidari ar og er i mérgum tilvikum ordinn staerri hluti af kjérum
stjérnenda en reglubundin laun. Med breytingunni er pvi verid ad gera dkvoérdunarvald
hluthafafundar minna en verid hefur.

I pridja lagi ma skilja frumvarpid 4 pann veg ad upplysingar til hluthafa megi takmarka vid ad
kynna peim stefnumidin i stad pess ad upplysa um starfskjor stjornenda. Sé svo er verid sé ad
draga ur upplysingamidlun til hluthafa um kjor stjérnenda og stjérnarmanna fra pvi sem nu er
sbr. 59. gr. laga nr. 3/2006, svo og Ur millun upplysinga til skattyfirvalda par sem
arsreikningur skiptir miklu mali. f pvi sambandi er rétt ad geta pess ad samhlida bvi ad vegi
pess sem hér er kallad "umbun" i launum stjérnenda hefur vaxid hefur beirrar tilhneigingar
geett i vaxandi meli ad leyna pessum hluta starfskjara fyrir skattyfirvéldum.

{ greinagerd med frumvarpinu er teki® fram ad med pvi sé tekid tillit til tilmela
framkvemdastjornar Evrépusambandsins nr. 2004/913 um ad studla ad battum reglum um
starfskjor stjornenda i fyrirtekjum. Tilmeli pessi, sem voru formlega stadfest sem hluti
EES-samningins 9. des. 2005 og eiga adildarrikin ad hafa gert radstafanir til ad koma efni
peirra i framkvaemd fyrir 30. juni 2006, sbr 4kvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar a
fylgiskjali 1.

f greinagerdinni er sagt ad tekid sé tillit til tilmaelanna, pé pannig ad su skylda sem kvedid er
4 um vardandi starfskjor stjérnenda og stjornarmanna, ndi ekki einungis til skradra félaga
heldur allra félaga sem skylt er ad kjosi sér endurskodenda.

b6tt ummeeli greinargerdarinnar séu rétt ad pvi leyti ad gildissvi® frumvarpsins er vidtazkara
en tilmaelanna ad pvi er tekur til steerdar félaganna vantar mikid 4 ad efnissvid frumvarpsins
svari til pess sem telst i tilmaelinum.

Tilmeli Evrépusambandsins fela i sér nokkur meginatridi, sbr fylgiskjal 2 (4 doénsku en
islensk py®ing virdist ekki tilteek).

1. Gerd starfskjarastefnu fyrir stjérnarmenn og radna stjérnendur.

2. Starfskjarastefnan eda breyting 4 henni sé 16g0 fram til sampykktar undir sérstékum 1id 4
adalfundi.

3. Ad 4 adalfundi séu gefnar sundurlidadar upplysingar um launagreidslur og ©Snnur
starfskjor stjornarmanna.

4. A9 kaupréttarsamningar og arangurstengdir samningar séu fyrirfram sampykktir.

Ljost er ad fyrirliggjandi frumvarp tekur ekki til pessara tilmala nema ad dverulegu leyti.
Gerir pad 1. 1id sbr. hér ad framan nokkur skil, 2. 1id ad litlu leyti og 3. og 4. 1id ad engu. P4
er 1jost ad setning starfskjarastefnu i pvi formi sem frumvarpid gerir rad fyrir er marklitil ef
ekki eru t6k 4 pvi fyrir hluthafa ad fylgjast med pvi hvort eftir henni hefur verid fari6 4

grundvelli upplysinga um raunveruleg starfskjér peirra sem undir stefnuna falla.



Verdur ad lita svo 4 ad frumvarp bpetta sé alls 6fullnzegjandi til uppfyllingar 4 tilmeelum
framkvaemdastjérnar ESB og athygli vekur ad med pvi er fyrirhugad ad ganga til muna
skemur i pessum efnum er gert hefur verid i grannrikjum okkar sem vitnad er til i
greinargerd med frumvarpinu.

b6ttt markmid med lagadkvaedum um gagns®i i frumvarpinu séu pau ad tryggja hag
hluthafa, hafa dkvadi pessa edlis verulega pydingu fyrir skattframkvemd. Dbekkt er ad
uthlutun 4 hagnadi félaga i formi pess sem i frumvarpinu er kollud umbun til stjérnenda
stjérnarmanna. bvi fylgir i mérgum tilvikum ad pessum gjorningum er leynt fyrir
skattyfirvéldum og tekjum pannig komid undan skatti. Upplysingaleynd fjarméalastofnana
um fjarmalavidskipti og pjonusta peirra vid ad fera fjarmuni milli landa gerir bad
audveldara ad idka slikt.

{ skyrslu skattsvikanefndar er viki® ad skattsvikum af pessum toga og er ein vidbotatillaga
peirrar skyrslu (till. 14. 6.3.) pess efnis ad i arsreikningum félaga verdi gerd grein fyrir
Ollum greidslum til eigenda og stjérnenda bess.

Med tilvisun til framangreinds leggur rikisskattstjori til ad akvaedi frumvarpsins um
starfskjarastefnu fyrir stjérnendur verdi gerd skyrari og ad auki verdi dkvadi tilmala SSB
um upplysingar um kjor stjérnenda einnig 15gfest.

Um 10. grein hlutafélagsfrumvarpsins og 9. gr. einkahlutafélagsfrumvarpsins.

1 10 gr. hlutafélagafrumvarpsins er gerd tillaga um breytingu 4 1. mgr. 123. gr. laganna um
ad senda skuli hlutafélagaskra yfirlysingu endurskodanda eda skodunarmanns um ad hve
miklu leyti samruninn kunni ad ryra mdguleika lanadrottna samstimis pvi ad lagt er fram
endurrit samrunadatlunar. [ framhaldi af pessari tillsgu vill rikisskattstjéri leggja til
breytingu 4 4. mgr. 124. gr. laganna um bad ad setja timamark & hven®r hluthafafundur
skuli haldinn eftir birtingu hlutasfélagaskrér 4 tilkynningu um méttoku samrunadztiunar
skv. 123. gr. laganna en timamd&rk vantar i 16gin. Leggur rikisskattstjori til ad 4. mgr. 124,
gr. laganna ordst svo: ,Hluthafafund ma i fyrsta lagi halda manudi eftir birtingu
tilkynningar um mottoku samrunadetlunarinnar skv. 123. gr. og yfirlysingu matsmanna
skv. 4. mgr. 122. gr. og eigi sidar en fjorum manudum eftir birtinguna. Sé samruninn ekki
sampykktur 4 grundvelli slikrar samrunadetlunar eda fundurinn ekki haldinn innan
timamarka 1. malsl. telst samrunaédeetlunin fallin.*

Sama 4 vid um 9. gr. einkahlutafélagsfrumvarpsins vardandi breytingu 4 2. malsl. 1. mgr.
98. gr. laganna og leggur rikisskattsjori til samsvarandi breyting verdi gerd a 4. mgr. 99.

gr. peirra laga.
Virdingarfyllst
)éA Bndepson

Indrl61 H orlaksson

Fylgiskjal 1, Akvordun sameiginlegu EES-nefndarinnar frd 2. 12. 2005

— R
WL

&kvordun ees 157_913.doc

Fylgiskjal 2, Tilmeeli framkveemdastjornar ESB 2004/913/EF, 2004_ 913_eb.pcf



AKVORDUN SAMEIGINLEGU EES-NEFNDARINNAR
nr. 157/2005

fré 2. desember 2005

um breytingu & XXII. vidauka (Félagaréttur) vid EES-samninginn
SAMEIGINLEGA EES-NEFNDIN HEFUR,

med hlidsjon af samningnum um Evrépska efnahagssvadid,
med dordnum breytingum samkvemt békun um breytingu 4
samningnum um Evrépska efnahagssv®did, er nefnist hér 4
eftir ,,samningurinn“, einkum 98. gr.,

og ad teknu tilliti til eftirfarandi:

1) XXII. vidauka vid samninginn var breytt med dkvordun
sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 107/2005 fré 8. jul{

2005 (

1

)- ,

2) Tilmeli framkvemdastjérnarinnar 2004/913/EB fra
14. desember 2004 um ad studla ad videigandi
fyrirkomulagi ad pvi er vardar starfskjor stjérnenda
skradra félaga (

2

) skal felld inn i samninginn.

3) Tilmeeli

framkvamdastjérnarinnar

2005/162/EB

fra 15. febriar 2005 um hlutverk stjérnenda utan
framkvaemdastj6rnar eda stjiérnenda sem annast eftirlit
i skradum félsgum og um nefndir 4 vegum stjérnar eda
eftirlitsstjornar (

3

) skal felld inn i samninginn.

AKVEDIP EFTIRFARANDI:

1. gr.

Eftirfarandi 1idir beetist vi0 4 eftir 13. 1id (tilmeli
framkvemdastj6rnarinnar 2001/453/EB) undir fyrirs§gninni
+GERDIR SEM SAMNINGSADILAR SKULU TAKA MID AF*
i XXILI. vidauka vid samninginn;

»14. 32004 H 0913: Tilmeli framkveemdastjérarinnar
2004/913/EB fr4 14. desember 2004 um ad studla ad
videigandi fyrirkomulagi ad pvi er vardar starfskjor
stjérnenda skradra félaga (Stjtid. ESB L 385, 29.12.2004,
bls. 55).

15. 32005 H 0162: Tilmeli framkvemdastjérnarinnar
2005/162/EB fr4 15. febraar 2005 um hlutverk stjérnenda
utan framkvemdastjérnar eda stjérnenda sem annast

eftirlit { skrabum fél5gum og um nefndir 4 vegum

stjornar eda eftirlitsstjérnar (Stjtid. ESB L 52, 25.2.2005,
bls. 51).“

2. gr. ,

fstenskur og norskur texti tilmacla 2004/913/EB og
2005/162/EB, sem verdur birtur { EES-vidbeeti vid Stjornar-
tidindi Evrépusambandsins, telst fullgiltur,

3. gr

Akgvbréun bessi 6dlast gildi hinn 3. desember 2005 ad pvi
tilskildu ad allar tilkynningar samkvamt 1. mgr. 103. gr.
samningsins hafi borist sameiginlegu EES-nefndinni (

o

).

4. gr.

Akvordun pessi skal birt i EES-deild Stjérnartidinda Evropu-
sambandsins og EES-vidbati vid pau.

2006/EES/10/20

(

h
) Stjtid. ESB L 306, 24.11.2005, bls. 45 og EES-viSbetir vid Stjtid. ESB
nr. 60, 24.11.2005, bls. 28.

——

) Stjtid. ESB L 385, 29.12.2004, bls. 55.
(

) Stjtid. ESB L 52, 25.2.2005, bls. 1.

Gjort { Brussel 2. desember 2005.

Fyrir hdnd sameiginlegu EES-nefndarinnar
Nikulds prins af Liechtenstein

formadur.

(

; Engin stjornskipuleg skilyr8i gefin til kynna.
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Den Europaiske Unions Tidende

L 385/55

KOMMISSIONEN

KOMMISSIONENS HENSTILLING
af 14. december 2004

om fremme af en passende ordning for aflenning af medlemmer af ledelsen i borsnoterede selskaber

(E@S-relevant tekst)
(2004/913[EF)

KOMMISSIONEN FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER

som henviser til traktaten om oprettelse af Det Europaiske
Fellesskab, serlig artikel 211, andet led, og

som tager folgende i betragtning:

m

v

(3)

I maj 2003 vedtog Kommissionen en meddelelse om
»smodernisering af selskabsretten og forbedret virksom-
hedsledelse i Den Europaiske Union — vejen freme (!).
Blandt en rxkke forslag om at styrke aktionzrernes
rettigheder og modernisere ledelsesstrukturen indeholdt
den et initiativ, der tog sigte pd at tilskynde til en
passende regulering af aflenningen af medlemmer af
ledelsen af selskaber i medlemsstaterne.

Aflenningen af medlemmer af ledelsen henherer med
hensyn til form, struktur og niveau under selskabernes
og deres aktionrers kompetence. Den bor lette rekrut-
tereringen og fastholdelsen af medlemmer af ledelsen, der
har de egenskaber, der er nedvendige for at lede et
selskab. Imidlertid er aflenningen et af de centrale
omrider, hvor bestyrelsesmedlemmer med ledelsesansvar
kan have en interessekonflikt, og hvor der ber tages
rimeligt hensyn til aktionerernes interesser. Aflennings-
ordninger ber derfor underkastes passende foranstalt-
ninger til kontrol af ledelsen, der er baseret pi tilstreek-
kelige informationsrettigheder. I den forbindelse er det
vigtigt at tage fuldt hensyn til de mange forskellige
selskabsledelsessystemer inden for Fellesskabet, som
afspejler de forskellige medlemsstaters syn pd, hvilken
rolle selskaber og de organer, der er ansvarlige for fast-
leggelsen af lenpolitikken med hensyn til medlemmerne
af ledelsen og for lenfastsettelsen for de enkelte
medlemmer af ledelsen, spiller.

Videregivelse af rettidige og korrekte oplysninger fra
vaerdipapirudstedere skaber varig tillid hos investorerne
og udger et vigtigt redskab til at fremme sund virksom-
hedsledelse i hele Fallesskabet. Til dette formél er det
vigtigt, at bersnoterede selskaber udviser en passende
dbenhed over for investorerne, s§ de kan give udtryk
for deres synspunkter.

(') KOM(2003) 284 endelig.

4

(5)

(6)

)

Ved gennemforelsen af denne henstilling bor medlems-
staterne tage hensyn til de serlige forhold, der gor sig
geldende for kollektive investeringsinstitutter i selskabs-
form og hindre, at de forskellige former for kollektive
investeringsinstitutter unedigt udsttes for forskelsbe-
handling. Med hensyn til institutter til kollektiv investe-
ring som defineret i Ridets direktiv 85/611/EQF af 20.
december 1985 om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering
i vardipapirer (investeringsinstitutter) (3 er der i sidst-
nevnte direktiv allerede fastsat en rekke konkrete meka-
nismer til god selskabsledelse. For at forhindre unedig
forskelsbehandling af kollektive investeringsinstitutter i
selskabsform, der ikke er omfattet af harmonisering pad
feellesskabsplan, ber medlemsstaterne tage hensyn til, om
og i hvilket omfang disse ikke-harmoniserede kollektive
investeringsinstitutter er omfattet af tilsvarende meka-
nismer med henblik pd god selskabsledelse.

Aktionzrerne ber have et klart og omfattende overblik
over selskabets lenpolitik. Oplysninger herom vil satte
aktionererne i stand til at vurdere selskabets lenpolitik
og styrke selskabets ansvarlighed over for aktionzreme.
Oplysninger om bestanddele af lennen ber indgd heri.
Dette ber imidlertid ikke tvinge selskabet til at offentlig-
gere oplysninger af fortrolig handelsmassig art, hvilket
kunne skade selskabets strategiske stilling.

Der ber ogsd sikres passende gennemsigtighed, hvad
angdr politikken med hensyn til ledelsesmedlemmernes
kontrakter. Dette ber omfatte oplysninger om forhold
med direkte tilknytning til ledelsesmedlemmernes len,
sdsom opsigelsesfrister og fratredelsesgodigorelser i
henhold til sddanne kontrakter.

For at give aktionzrerne en effektivt mulighed for at give
udtryk for deres synspunkter og lejlighed til at drefte
lenpolitikken pd grundlag af omfattende oplysninger
uden at skulle iverksette proceduren for at fi en aktio-
nerbeslutning optaget pd dagsordenen ber lenpolitikken
vare et serskilt punkt pd dagsordenen for den Arlige
generalforsamling.

(}) EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3. Senest &ndret ved Europa-Parlamen-
tets og Ridets direktiv 2004/39/EF (EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1).
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)

(10)

{11)

For at ege ansvarligheden ber lanpolitikken forelegges til
afstemning pi den drlige generalforsamling. Afstem-
ningen pi generalforsamlingen kunne vare ridgivende,
siledes at der ikke @ndres ved de rettigheder, som de
for ledelsesmedlemmernes aflenning ansvarlige organer
har. En rddgivende afstemning ville ikke medfere nogen
forpligtelse til hverken at @ndre ledelsesmedlemmernes
kontraktmassige rettigheder eller at @ndre lenpolitikken.

Aktionzrerne ber ogsd have oplysninger, pd grundlag af
hvilke de kan drage individuelle ledelsesmedlemmer til
ansvar for den lon, de fir eller har fiet. Oplysninger
om lennen til de enkelte medlemmer af selskabets
ledelse, sivel medlemmer af direktionen og bestyrelsen
som tilsynsferende medlemmer, i det foregiende regn-
skabsr er derfor vigtige med henblik pd at hjzlpe dem
til at vurdere aflenningen i lyset af selskabets samlede
resultater.

Variable lenordninger, hvor medlemmerne af ledelsen
aflennes i aktier, aktieoptioner eller eventuelle andre
rettigheder til at erhverve aktier eller til at blive aflennet
péd grundlag af udviklingen i aktiekurser, samt vasentlige
@ndringer i sddanne ordninger, ber forudsatte forhinds-
godkendelse pd den d&rlige generalforsamling. Godken-
delse bor meddeles for lenordningen og de regler, der
galder for fastsettelsen af individuel aflenning i henhold
til ordningen, men ikke for den individuelle aflenning af
ledelsesmedlemmerne i henhold til ordningen.

I betragtning af den betydning, der tillegges sporgsmilet
om aflenning af medlemmer af ledelsen, er det hensigts-
messigt at overvige overholdelsen af denne henstilling
og i tilfelde af utilstrakkelig overholdelse at overveje
yderligere foranstaltninger

HENSTILLER:

1.1.

Afsnit I

Anvendelsesomride og
definitioner

Anvendelsesomride

Medlemsstaterne ber traffe alle hensigtsmassige foran-
staltninger for at sikre, at bersnoterede selskaber, som
har hjemsted inden for deres omride, folger denne
henstilling. De ber imidlertid tage beherigt hensyn til
de sazrlige forhold, der galder for de institutter for
kollektiv investering i veardipapirer oprettet som
selskab, som er omfattet af direktiv 85/611/EQF.
Medlemsstaterne bor ogsd tage hensyn til de sarlige
forhold, der gor sig gxldende for de kollektive investe-
ringsinstitutter oprettet som selskab, som ikke er
omfattet af dette direktiv, og hvis eneste formil er at
investere midler fra investorer i en bred vifte af aktiver,

1.2.

1.3,

2.1

2.2,

3.1

3.2,

idet de ikke soger at opnd juridisk kontrol eller ledelses-
kontrol over udstederne af de vardipapirer, de investerer
i

Medlemsstaterne ber ogsd traffe alle egnede foranstalt-
ninger til at sikre, at bersnoterede selskaber, som ikke er
registreret i en af medlemsstaterne, men har deres
primare bersnotering pd et reguleret marked inden for
deres omride, folger bestemmelserne i denne henstilling.

Medlemsstaterne ber sikre, at denne henstilling gzlder
for aflenning af de ansvarlige direkterer (chief executive
officers), ndr de ikke er medlem af bestyrelsen, direkti-
onen eller tilsynsorganet i et barsnoteret selskab.

Definitioner i denne henstilling

Ved sledelsesmedlem« forstis et medlem af bestyrelsen,
direktionen eller tilsynsorganet i et bersnoteret selskab.

Ved sbersnoteret selskabe forstds et selskab, hvis verdi-
papirer er optaget til handel pi et reguleret marked i
betydningen i direktiv 2004/39/EF i en eller flere
medlemsstater.

Afsnit 11
Lenpolitik
Oplysning om lonpolitikken for ledelsesmedlemmer

Ethvert bersnoteret selskab ber afgive en erklering om
selskabets lenpolitik (slenerklerings). Den ber vere del af
en uafhangig lenrapport ogfeller indgd i 4rsregnskabet
og drsrapporten eller i noterne til selskabets &rsregn-
skaber. Lenerkleringen ber ogsi offentliggeres pd det
bersnoterede selskabs webside.

Lonerkleringen ber hovedsagelig fokusere pd selskabets
politik for aflenning af ledelsesmedlemmer i det folgende
regnskabsdr og efter forholdene ogsa de efterfolgende ar.
Den ber ogsd indehelde en oversigt over, hvordan lenpo-
litikken er blevet gennemfort i det foregiende regn-
skabsdr. Der ber lagges serlig vaegt pd eventuelle vasent-
lige @ndringer i det bersnoterede selskabs lenpolitik
sammenlignet med det foregdende regnskabsir.
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3.3. Lenerkleringen ber indeholde mindst felgende oplysnin- ansvarlige for fastszttelsen af ledelsesmedlemmernes lan,

3.4.

3.5.

4.1.

ger:

a) en redegerelse for den relative betydning af de
variable og ikke-variable elementer i ledelsesmedlem-
mernes lenninger

b) fyldestgerende oplysninger om, hvilke kriterier for
prastation eventuelle rettigheder til aktieoptioner,
aktier eller variable lanelementer er baseret pd

¢) fyldestgerende oplysninger om forholdet mellem lon
og prastation

d) de vigtigste parametre og begrundelser for 3rlige
bonusordninger og andre ikke-pekuniazre fordele

e) en beskrivelse af de vigtigste karakteristika ved tillegs-
eller fortidspensionsordninger for ledelsesmedlemmer.

Oplysningerne i lenerkleringen ber dog ikke omfatte
oplysninger af fortrolig handelsmassig art.

Lonerkleringen ber ogsd opridse og forklare det bersno-
terede selskabs politik med hensyn til kontraktvilkirene
for bestyrelsesmedlemmer med ledelsesansvar. Dette ber
bla. omfatte oplysninger om varigheden af kontrakterne
med de bestyrelsesmedlemmer med ledelsesansvar, opsi-
gelsesfrister og en detaljeret redegerelse for bestemmel-
serne om fratreedelsesgodtgerelse og andre godtgerelser i
forbindelse med opsigelse af kontrakter med bestyrelses-
medlemmer med ledelsesansvar.

Der ber ogsd gives oplysninger om forberedelses- og
beslutningsprocessen forud for fastleggelsen af det bers-
noterede selskabs lenpolitik for ledelsesmedlemmer.
S3danne oplysninger ber omfatte et eventuelt len- og
vederlagsudvalgs mandat og sammensatning, navnene
pé eksterne konsulenter, der har medvirket ved fastleg-
gelsen af lenpolitikken og den arlige generalforsamlings
rolle.

Aktioncrafstemning

Lenpolitikken eller enhver betydelig @ndring af lenpoli-
tikken bor vare et sarskilt punkt pd dagsordenen for den
drlige generalforsamling, uden at dette dog m3 f3 indfly-
delse pd tilretteleggelsen i de relevante organer, der er

4.2,

4.3.

5.1.

5.2,

og den rolle, disse organer spiller.

Lonerkleringen ber forelegges til afstemning pd den
drlige generalforsamling, dog uden at dette mi fi indfly-
delse pd tilretteleggelsen i de relevante organer, der er
ansvarlige for fastsattelsen af ledelsesmedlemmernes lon,
og den rolle, disse organer spiller. Afstemningen kan
vare bindende eller ridgivende.

Medlemsstaterne kan imidlertid bestemme, at der kun
afholdes en sidan afstemning, hvis aktionzrer, der
tegner sig for mindst 25 % af det samlede antal
stemmer hos de aktionzrer, der er tilstede eller repra-
senteret ved den drlige generalforsamling, anmoder
herom. Dette bergrer dog ikke aktionarernes ret til at
fd optaget et beslutningsforslag pd dagsordenen i over-
ensstemmelse med nationale bestemmelser.

Det bersnoterede selskab ber informere de aktionarer,
der er berettigede til at fA meddelelse om generalforsam-
lingen, om, at det har til hensigt at forelegge et forslag til
beslutning om godkendelse af lonerkleringen pi general-
forsamlingen.

Afsnit 111

De enkelte ledelsesmedlemmers
aflenning

Oplysning om de enkelte ledelsesmedlemmers aflonning

Der ber gives detaljeret oplysning om den samlede len
og andre fordele, der ydes til de enkelte ledelsesmed-
lemmer i lobet af det relevante regnskabsir, i rsregn-
skabet, i noterne til drsregnskabet eller efter omstendig-
hederne i lanrapporten.

Arsregnskabet, noterne til Arsregnskabet eller efter
omstendigheder lenrapporten ber mindst indeholde de
oplysninger, der er opfert under punkt 5.3 til 5.6, for
hver person, der har varet medlem af ledelsen i det
bersnoterede selskab pd noget tidspunkt i lobet af det
relevante regnskabsir.
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5.3. Med hensyn til lan ogfeller vederlag ber der gives d) enhver ®ndring i vilkdr og betingelser for eksisterende

5.4.

felgende oplysninger:

a) den samlede lonsum, som er udbetalt til eller skal
udbetales til ledelsesmedlemmet for arbejde udfert i
lobet af det relevante regnskabsdr, herunder eventuelt
medehonorarer fastsat pd den 4rlige generalforsamling

b} len og fordele modtaget fra alle virksomheder, der
tilherer samme koncern

¢) len udbetalt i form af overskudsdeling og/eller bonus-
betalinger og begrundelsen for, at der er indremmet
sidanne bonusbetalinger og/eller overskudsdeling

d) enhver storre ekstraaflonning af ledelsesmedlemmer
for serlige tjenester uden for rammerne af ledelses-
medlemmers sadvanlige funktioner, hvis sidanne
betalinger er tilladt i henhold til lovgivningen

¢) kompensation, der udbetales eller skal udbetales til
hvert tidligere bestyrelsesmedlem med ledelsesansvar
i forbindelse med opheret af dennes aktiviteter i
lobet af regnskabsaret

f) et overslag over den samlede verdi af ikke-pekunizre
fordele, der betragtes som len, bortset fra dem, der er
omfattet af punkt a) til e).

Med hensyn til aktier ogfeller rettigheder til at erhverve
akticoptioner ogfeller alle andre aktierelaterede incita-
mentsordninger ber der gives felgende oplysninger:

a) antallet af aktieoptioner eller aktier, som selskabet har
tilbudt eller tildelt i lobet af det relevante regnskabsir,
og de nzrmere betingelser for anvendelse heraf

b) antallet af aktieoptioner, der er gjort brug af i det
pigzldende regnskabsdr, og for hver af dem antallet
af aktier og indlesningskursen eller vaerdien af andelen
i aktieincitamentsordningen ved udgangen af regn-
skabsdret

c) antallet af aktieoptioner, der ikke er gjort brug af ved
udgangen af regnskabsiret, indlesningskursen, dato
for indlesning og hovedbetingelserne for udevelsen
af rettighederne

5.5.

5.6.

6.1.

6.2

aktieoptioner, som foretages i labet af regnskabséret.

Med hensyn til tillegspensionsordninger ber der gives
folgende oplysninger:

a) ndr pensionsordningen er en ydelsesdefineret ordning,
@ndringer i ledelsesmedlemmets opsparede ydelser i
henhold til ordningen i lebet af det relevante regn-
skabsar

b) ndr pensionsordningen er en bidragsdefineret ordning,
nermere oplysninger om de bidrag, der er indbetalt
eller skal indbetales af det bersnoterede selskab for det
pigeldende ledelsesmedlem i labet af det relevante
regnskabsdr.

Hvis det er tilladt efter national ret eller i henhold til det
bersnoterede selskabs vedtagter at foretage sidanne beta-
linger, skal de beleb vises, som selskabet, et datterselskab
eller et selskab, der er omfattet af selskabets koncernregn-
skab, har betalt i form af lén, forskudsbetalinger og
garantier til hver person, der har arbejdet som ledelses-
medlem pé et hvilket som helst tidspunkt i lebet af det
relevante regnskabsir, herunder udestiende beleb og
rentesats.

Afsnit IV
Aktiebaseret aflenning
Aktionerernes godkendelse

Ordninger, hvor ledelsesmedlemmer aflonnes i form af
aktier, aktieoptioner eller andre rettigheder til at erhverve
aktier eller til at blive aflennet pd grundlag af aktiekurs-
bevagelser, ber forinden godkendes af aktionzrerne ved
en beslutning pd generalforsamlingen forud for vedta-
gelsen. Der ber ske godkendelse af selve ordningen og
ikke af tildelingen til de enkelte ledelsesmedlemmer af
sidanne aktiebaserede fordele i henhold til ordningen.

Der ber pd generalforsamlingen opnis godkendelse for
folgende:

a) indremmelse af aktiebaserede ordninger, herunder
aktieoptioner, til fordel for ledelsesmedlemmer
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6.3.

6.4.

6.5.

6.6.

7.1.

b) fastleeggelse af det maksimale antal og hovedbetingel-
serne for indrammelsen

c) fristen for optionernes udovelse

d) betingelserne for en eventuel senere @ndring i opti-
onskursen, hvis forholdene og lovgivningen tillader
det

¢) eventuelle andre langfristede incitamentsordninger,
som ledelsesmedlemmerne kan opnd ret til, og som
ikke tilbydes pa tilsvarende betingelser til alle andre
ansatte.

Den arlige generalforsamling ber ogsd fastsatte fristen
for, hvorndr det organ, der er ansvarlig for ledelsesmed-
lemmernes lenninger, kan tildele de enkelte ledelsesmed-
lemmer disse former for kompensation.

Enhver vasentlig ndring i ordningernes vilkdr og betin-
gelser ber ogs vare genstand for aktionzrernes godken-
delse i form af en beslutning p& generalforsamlingen
forud for vedtagelsen. 1 disse tilfelde ber aktionzrerne
informeres om samtlige vilkir i de foresliede ®ndringer
og om virkningen af de foresldede @ndringer.

Hvis en sidan ordning er tilladt efter national ret eller i
henhold til det bersnoterede selskabs vedtagter, ber
enhver optionsordning, hvor der indremmes rettigheder
til at tegne aktier til en kurs, der er lavere end aktiens
markedsvaerdi pd den dato, hvor kursen fastszttes, eller
den gennemsnitlige markedsverdi over en raekke dage
forud for den dato, hvor indlesningskursen fastlegges,
ogsd godkendes af aktionzrerne.

Punkt 6.1. til 6.4 ber ikke anvendes pd ordninger, som
tilbydes p4 tilsvarende vilk4r til ansatte i det bersnoterede
selskab eller et datterselskab heraf, hvis ansatte er beret-
tigede til at deltage i ordningen, og som er blevet
godkendt pi generalforsamlingen.

Afsnit Vv

Orientering og afsluttende
bestemmelser

Orientering

For den drlige generalforsamling, hvor der forelegges et
udkast til beslutning i overensstemmelse med punkt 6.1.
og i overensstemmelse med national ret ogfeller det bars-

7.2,

7.3.

7.4.

8.1

8.2,

noterede selskabs vedtzgter, ber aktionzrerne orienteres
om beslutningen i form af en informationsnote.

Denne ber mindst indeholde den fulde ordlyd af de aktie-
baserede lonordninger eller en beskrivelse af de vigtigste
betingelser og vilkdr samt navnene pd deltagerne i
ordningerne. Informationsnoten ber belyse forholdet
mellem ordningerne og den overordnede lenpolitik for
ledelsesmedlemmerne.

Beslutningsudkastet ber indeholde en klar henvisning til
enten selve ordningen eller resuméet af de vigtigste betin-
gelser og vilkir heri.

Aktionzrerne ber ogsd have oplysning om, hvordan
selskabet agter at tilvejebringe de aktier, der er nedven-
dige for at opfylde selskabets forpligtelser i forbindelse
med incitamentsordninger. Iszr ber det klart anfares, om
selskabet agter at kebe de nedvendige aktier pd
markedet, om det har dem i portefolje, eller om det vil
udstede nye aktier.

Disse oplysninger ber ogsa give et overblik over omkost-
ningerne ved ordningen i forbindelse med den planlagte
anvendelse af ordningen.

Sidanne oplysninger ber offentliggares pd det bersnote-
rede selskabs webside.

Afsluttende bestemmelser

Medlemsstaterne opfordres til at treffe de nedvendige
foranstaltninger til at fremme anvendelsen af denne
henstilling senest den 30. juni 2006 og opfordres til at
underrette Kommissionen om, hvilke foranstaltninger der
er truffet i overensstemmelse med denne henstilling, si
Kommissionen kan felge situationen neje og pé dette
grundlag vurdere behovet for yderligere foranstaltninger.

Denne henstilling er rettet til medlemsstaterne.

Udferdiget i Bruxelles, den 14. december 2004.

Pd Kommissionens vegne
Charlie MCCREEVY
Medlem af Kommissionen



