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Neaervaerende redegarelse udgar en del af ledelsesberetningen i Bavarian Nordics drsrapport 2011,
der daekker perioden 1. januar til 31. december 2011. Som med den wovrige del af
ledelsesberetningen, er redegarelsen ikke omfattet af den udfarte revision af drsrapporten.

Bavarian Nordics ledelse

Bavarian Nordic ledes af en to-strenget struktur bestaende af bestyrelsen og direktionen.
Bestyrelsen varetager den overordnede strategiske ledelse og den finansielle og ledelsesmaessige
kontrol af Bavarian Nordic A/S samt foretager lebende vurdering af direktionens arbejde. Desuden
forer Bestyrelsen i bred forstand tilsyn med selskabet og fgrer kontrol med, at dette ledes pa
forsvarlig vis og i overensstemmelse med lovgivningen og selskabets vedtaegter.

Bestyrelsens arbejdspraksis

Bestyrelsen udferer sine opgaver/pligter i henhold til Bavarian Nordic A/S’ forretningsorden for
bestyrelsen. Forretningsordenen gennemgas og ajourfgres af den samlede bestyrelse.

Bestyrelsen bestar af 6 eksterne medlemmer valgt af generalforsamlingen for ét ar ad gangen, og
som kan genvalges. Hertil kommer de medlemmer, der vaelges i henhold til lovgivningens regler
om reprasentation af arbejdstagere i bestyrelsen. For naervaerende er der ikke indvalgt
medarbejderreprasentanter i bestyrelsen. Bestyrelsen valger en formand blandt sine medlemmer.

Bestyrelsen planlaegger at afholde 5-6 mader pr. ar. | 2011 afholdt bestyrelsen 7 mader.
Direktionen og visse ledende medarbejdere i Bavarian Nordic deltager saedvanligvis i
bestyrelsesmagderne. Bestyrelsen modtager |gbende rapportering om selskabets drifts- og
forretningsmaessige status fra direktionen. Bestyrelsens formand foretager en arlig evaluering af
bestyrelsens og direktionens arbejde, i samarbejde med selskabets advokat. Resultatet fremlaegges
og diskuteres i bestyrelsen.

Direktionens arbejdspraksis

Direktionen udggres af selskabets administrerende direkter Anders Hedegaard. Direktionen
ansattes af bestyrelsen, der fastsaetter direktionens anseettelsesvilkar og rammerne for dens
arbejde. Direktionen er ansvarlig for den daglige ledelse af Bavarian Nordic A/S under iagttagelse
af Bestyrelsens retningslinjer og anvisninger. Det daglige virke omfatter ikke transaktioner, der er
af usaedvanlig art eller vaesentlig betydning for Bavarian Nordic A/S’ forhold.

Derudover er der tre Executive Vice Presidents, som bistar direktionen i den daglige ledelse af
selskabet. Direktionen afholder mgder med Executive Vice Presidents hver anden uge for at
koordinere den daglige ledelsesindsats.

Intern kontrol og risikostyring

Selskabets interne kontrol- og risikostyringssystemer er omtalt i arsrapporten side 34-35.

Selskabsledelse i Bavarian Nordic

Bavarian Nordic har til stadighed fokus pa god selskabsledelse og har implementeret Komiteen for
god selskabsledelses anbefalinger, som pakraevet for selskaber noteret pa NASDAQ OMX Kgbenhavn.

Selskabet forholder sig til de seneste anbefalinger som er opdateret og udstedt af komiteen i 2011.
De gaeldende anbefalinger kan findes her: http://www.corporategovernance.dk

Ledelsen er af den opfattelse, at selskabet bliver drevet i overensstemmelse med de retningslinjer
og anbefalinger, der understatter selskabets forretningsmodel, og som kan skabe vaerdi for
Bavarian Nordics interessenter. Ledelsen forholder sig lgbende, og mindst én gang arligt, til
anbefalingerne for god selskabsledelse for derigennem at sikre bedst mulig udnyttelse og
overholdelse af anbefalinger og lovgivning. Anbefalingerne er i videst mulig udstraekning integreret
i selskabets arsrapport og hjemmeside.



Anbefalinger Falges

1. Aktionaerernes rolle og samspil med selskabets ledelse

1.1. Dialog mellem selskabet og aktionaererne

1.1.1. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan bl.a. gennem investor relations arbejde
sikrer en lgbende dialog mellem selskabet og aktionarerne, saledes at det centrale
ledelsesorgan kender aktionaerernes holdninger, interesser og synspunkter i relation til
selskabet, og at investor relations materiale gores tilgaengeligt for alle investorer pa selskabets
hjemmeside.

1.2. Kapital- og aktiestruktur

1.2.1. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan arligt vurderer, hvorvidt selskabets kapital-
og aktiestruktur fortsat er i aktionaerernes og selskabets interesse, samt redeger for denne
vurdering i ledelsesberetningen i selskabets arsrapport og/eller pa selskabets hjemmeside.

1.3. Generalforsamling

1.3.1. Det anbefales, at det averste 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 afholdes ved fysisk fremmgde eller som delvis
eller fuldstaendig elektronisk generalforsamling.

1.3.3 Det anbefales, at der i fuldmagter til det overste ledelsesorgan gives aktionarerne
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.

1.4. Overtagelsesforsog

1.4.1. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan fra det gjeblik, det far kendskab til, at et
overtagelsestilbud vil blive fremsat, afholder sig fra uden generalforsamlingens godkendelse at
imgdega et overtagelsesforsgg ved at traeffe dispositioner, som reelt afskaerer aktionaererne fra
at tage stilling til overtagelsesforsoget.

1.4.2. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan giver aktionarerne mulighed for reelt at
tage stilling til, om de gnsker at afsta deres aktier i selskabet pa de tilbudte vilkar.

2. Interessenternes rolle og betydning for selskabet og selskabets
samfundsansvar

2.1. Selskabets politik i relation til interessenterne og samfundsansvar

2.1.1. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan identificerer selskabets vigtigste
interessenter samt deres vaesentligste interesser i forhold til selskabet.

2.1.2. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan vedtager politikker for selskabets forhold til
dets interessenter, herunder investorerne, og sikrer, at interessenternes interesser respekteres
i overensstemmelse med selskabets politikker herom.
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2.2. Samfundsansvar

2.2.1. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan vedtager politikker for selskabets
samfundsansvar.

3. Abenhed og transparens

3.1. Afgivelse af oplysninger til markedet
3.1.1. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan vedtager en kommunikationsstrategi.
3.1.2. Det anbefales, at oplysninger fra selskabet til markedet udfaerdiges pa dansk og engelsk.

3.1.3. Det anbefales, at selskabet offentligger kvartalsrapporter.
4, Det overste og det centrale ledelsesorgans opgaver og ansvar

4.1. Overordnede opgaver og ansvar

4.1.1. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan mindst en gang arligt fastlaegger selskabets
overordnede strategi med henblik pa at sikre vaerdiskabelsen i selskabet.

4.1.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan mindst en gang arligt drefter og sikrer, at de
ngdvendige kompetencer og finansielle ressourcer er til stede for, at selskabet kan na sine
strategiske mal.

4.1.3. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan mindst en gang arligt fastlaegger sine
vaesentligste opgaver i relation til den finansielle og ledelsesmaessige kontrol med selskabet,
herunder pa hvilken made det vil udeve kontrol med direktionens arbejde.

4.1.4. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan hvert ar drafter selskabets aktiviteter for at
sikre mangfoldighed i selskabets ledelsesniveauer, herunder at der er lige muligheder for begge
ken, samt at det gverste ledelsesorgan fastsatter konkrete mal og i ledelsesberetningen i
selskabets arsrapport og/eller pa selskabets hjemmeside redeger for savel sin malsatning som
status for opfyldelsen heraf.

4.2. Forretningsordener

4.2.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan arligt gennemgar sin forretningsorden med
henblik pa at sikre, at den er daekkende og tilpasset selskabets virksomhed og behov.

4.2.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan arligt gennemgar og godkender en
forretningsorden for direktionen, og herunder fastlasgger krav til direktionens rettidige, praecise
og tilstraekkelige rapportering til det gverste ledelsesorgan samt til kommunikation i avrigt
mellem de to ledelsesorganer.

4.3. Formanden og nastformanden for det gverste ledelsesorgan

4.3.1. Det anbefales, at der veelges en naestformand for det everste ledelsesorgan, som fungerer
i tilfaelde af formandens forfald og i avrigt er en effektiv sparringspartner for formanden.

Bestyrelsen har ikke udpeget en naestformand, idet det er bestyrelsens vurdering at selskabet ikke
har en stgrrelse og kompleksitet, der ngdvendiggar en sadan funktion.

(Anbefalingen 4.3.2 er af konsekvensmaessige arsager ikke relevant at forklare)

4.3.2. Det anbefales, at der udarbejdes en arbejds- og opgavebeskrivelse, som indeholder en
beskrivelse af formandens og nastformandens opgaver, pligter og ansvar.
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4.3.3. Det anbefales, at formanden for det gverste ledelsesorgan organiserer, indkalder og leder
maderne med henblik pa at sikre effektiviteten i ledelsesorganets arbejde og med henblik pa at
skabe bedst mulige forudsatninger for medlemmernes arbejde enkeltvis og samlet.

4.3.4. Det anbefales, at hvis bestyrelsen undtagelsesvis anmoder bestyrelsesformanden om at
udfere saerlige opgaver for selskabet, herunder kortvarigt at deltage i den daglige ledelse, skal
der foreligge en bestyrelsesbeslutning herom inklusive forholdsregler til sikring af, at
bestyrelsen bevarer den overordnede ledelse og kontrolfunktion. Der skal sikres en forsvarlig
arbejdsdeling mellem formanden, nastformanden, den gvrige bestyrelse og direktionen. Aftaler
om formandens deltagelse i den daglige ledelse og den forventede varighed heraf skal oplyses i
en selskabsmeddelelse.

5. Det ogverste ledelsesorgans sammensatning og organisering

5.1. Sammensatning

5.1.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan arligt beskriver, hvilke kompetencer det skal
rade over for bedst muligt at kunne udfere sine opgaver, og at kompetencebeskrivelsen
offentliggeres pa hjemmesiden. Indstillingen til generalforsamlingen om sammensatningen af
det gverste ledelsesorgan ber udformes i lyset heraf.

5.1.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan sikrer en formel, grundig og for
medlemmerne transparent proces for udvalgelse og indstilling af kandidater til ledelsesorganet.
Ved vurderingen 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. international erfaring,
ken og alder.

5.1.3. Det anbefales, at der sammen med indkaldelsen til generalforsamling, hvor valg til det
gverste ledelsesorgan er pa dagsordenen, udsendes en beskrivelse af de opstillede kandidaters
kompetencer med oplysning om kandidaternes gvrige ledelseshverv, herunder poster i
direktioner, bestyrelser, og tilsynsrad, inklusive ledelsesudvalg, i danske og udenlandske
virksomheder samt kraevende organisationsopgaver.

5.1.4. Det anbefales, at der arligt i ledelsesberetningen redegares for sammensatningen af det
averste ledelsesorgan, herunder for mangfoldighed, samt for de enkelte medlemmers seerlige
kompetencer.

5.2. Uddannelse af medlemmer af det averste ledelsesorgan

5.2.1. Det anbefales, at medlemmerne af det gverste ledelsesorgan ved tiltraadelsen modtager
en introduktion til selskabet.

5.2.2. Det anbefales, at det overste ledelsesorgan arligt foretager en vurdering af, om der er
omrader, hvor medlemmernes kompetence og sagkundskab ber opdateres.

5.3. Antal medlemmer af det gverste ledelsesorgan

5.3.1. Det anbefales, at antallet af medlemmer af det gverste ledelsesorgan ikke er starre end,
at der kan forega en konstruktiv debat og effektiv beslutningsproces, hvor alle medlemmer har
mulighed for at deltage aktivt.

5.3.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan i forbindelse med forberedelsen af hvert ars
generalforsamling overvejer, hvorvidt antallet af medlemmer er hensigtsmaessigt i forhold til
selskabets behov.

5.4. Det overste ledelsesorgans uafhangighed

5.4.1. Det anbefales, at mindst halvdelen af de generalforsamlingsvalgte ledelsesmedlemmer er
uafhangige, saledes at det averste ledelsesorgan kan handle uafhangigt af saerinteresser.



Anbefalinger

Falges

5.4.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan mindst en gang arligt oplyser hvilke
medlemmer, det anser for uafhangige, og at det oplyses, om nye kandidater til det overste
ledelsesorgan anses for uafhangige.

5.5. Medarbejdervalgte medlemmer af det gverste ledelsesorgan

5.5.1. Det anbefales, at der i arsrapporten eller pa selskabets hjemmeside redeggres for
reglerne for medarbejdervalg og for selskabets anvendelse heraf i selskaber, hvor
medarbejderne har valgt at benytte selskabslovgivningens regler om
medarbejderreprasentation.

5.6. Madefrekvens

5.6.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan mades regelmaessigt i henhold til en i
forvejen fastlagt magde- og arbejdsplan, og nar det i avrigt skennes ngdvendigt eller
hensigtsmaessigt i forhold til selskabets behov, samt at antallet af afholdte meder oplyses i
arsrapporten.

5.7. Medlemmernes engagement og antallet af andre ledelseshverv

5.7.1. Det anbefales, at hvert enkelt medlem af det gverste ledelsesorgan vurderer, hvor meget
tid det er nedvendigt at bruge pa det pagaeldende arbejde, saledes at vedkommende ikke
patager sig flere hverv end, at hvert enkelt hverv kan udfegres pa en for selskabet
tilfredsstillende vis.

5.7.2. Det anbefales, at arsrapporten indeholder falgende oplysninger om medlemmerne af det
gverste ledelsesorgan: den pagaldendes stilling, den pageldendes gvrige ledelseshverv,
herunder poster i direktioner, bestyrelser og tilsynsrad, inklusive ledelsesudvalg, i danske og
udenlandske virksomheder samt kraevende organisationsopgaver, og 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 lebet af regnskabsaret.

5.8. Aldersgraense

5.8.1. Det anbefales, at selskabet i vedtaegterne fastsatter en aldersgraense for medlemmerne
af det gverste ledelsesorgan, og at arsrapporten indeholder oplysninger om aldersgraensen og
om alderen pa de enkelte bestyrelsesmedlemmer.

Selskabet har ikke indfgrt en aldersgraense for bestyrelsesmedlemmer. Bestyrelsesmedlemmerne er
valgt af selskabets aktionaerer, og aktionaerernes genvalg af Bestyrelsens medlemmer bekraefter
tilliden til de enkelte medlemmer, uanset alder. Dette forhold vurderes labende som en del af den
samlede vurdering af Bestyrelsens og ledelsens arbejde. Oplysninger om bestyrelsesmedlemmernes
alder er angivet i selskabets arsrapport samt pa selskabets hjemmeside.

5.9. Valgperiode

5.9.1. Det anbefales, at de generalforsamlingsvalgte medlemmer af det gverste ledelsesorgan,
er pa valg hvert ar pa den ordinaere generalforsamling.

5.9.2. Det anbefales, at arsrapporten oplyser tidspunktet for medlemmets indtraden i det
overste ledelsesorgan, hvorvidt genvalg af medlemmet har fundet sted, samt udlgbet af den
aktuelle valgperiode.

5.10. Ledelsesudvalg (komitéer)

5.10.1. Det anbefales, at selskabet i ledelsesberetningen i arsrapporten eller pa selskabets
hjemmeside offentligger: ledelsesudvalgenes kommissorier, udvalgenes vasentligste aktiviteter
i arets lgb og antallet af mader i hvert udvalg, samt navnene pa medlemmerne i det enkelte
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ledelsesudvalg, herunder udvalgenes formand, samt oplysning om, hvem der er de uafhangige
medlemmer og, hvem der er medlemmer med sarlige kvalifikationer.

5.10.2. Det anbefales, at flertallet af et ledelses-udvalgs medlemmer er uafhangige.
5.10.3. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan nedsaetter et egentligt revisionsudvalg.

5.10.4. Det anbefales, at det ved sammensatningen af revisionsudvalget sikres, at: formanden
for det averste ledelsesorgan ikke er formand for revisionsudvalget og, at udvalget tilsammen
rader over en sadan sagkundskab og erfaring, at det har en opdateret indsigt i og erfaring med
finansielle forhold samt regnskabs- og revisionsforhold i selskaber, der har aktier optaget til
handel pa et reguleret marked.

5.10.5. Det anbefales, at revisionsudvalget inden godkendelsen af arsrapporten og anden
finansiel rapportering overvager og rapporterer til det gverste ledelsesorgan om:
regnskabspraksis pa de vaesentligste omrader, vasentlige regnskabsmaessige skan, transaktioner
med naertstaende parter, og usikkerheder og risici, herunder ogsa i relation til forventningerne.

5.10.6. Det anbefales, at revisionsudvalget: arligt vurderer behovet for en intern revision, og i
givet fald, fremkommer med anbefalinger om udveelgelse, ansaettelse og afskedigelse af lederen
af en eventuel intern revision og den interne revisions budget, og overvager direktionens
opfelgning pa den interne revisions konklusioner og anbefalinger.

5.10.7. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan nedsaetter et nomineringsudvalg, som har
mindst falgende forberedende opgaver: beskrive de kvalifikationer, der kraeves i de to
ledelsesorganer og til en given post, og angive hvilken tid, der skennes at matte afsattes til
varetagelse af posten samt vurdere den kompetence, viden og erfaring, der findes i de to
ledelsesorganer, arligt vurdere ledelsesorganernes struktur, sterrelse, sammensatning og
resultater samt anbefale det gverste ledelsesorgan eventuelle a&ndringer, arligt vurdere de
enkelte ledelsesmedlemmers kompetence, viden og erfaring samt rapportere til det averste
ledelses-organ herom, overveje forslag fra relevante personer, herunder aktionzerer og
medlemmer af ledelsesorganerne, til kandidater til ledelsesposter, og indstille til det overste
ledelsesorgan forslag til kandidater til ledelsesorganerne.

Bestyrelsen har ikke nedsat et nomineringsudvalg. Nomineringssager forestas af formanden for
bestyrelsen, der nominerer nye kandidater pa baggrund af pakraevede kvalifikationer og
praesenterer kandidaterne for bestyrelsen, som herefter foretager den endelige nominering.

5.10.8. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan nedsatter et vederlagsudvalg, som har
mindst falgende forberedende opgaver: indstille vederlagspolitikken (herunder overordnede
retningslinjer for incitamentsaflenning) for det averste ledelses-organ og direktionen til det
overste ledelsesorgans godkendelse forud for general-forsamlingens godkendelse, fremkomme
med forslag til det gverste ledelsesorgan om vederlag til medlemmer af det gverste
ledelsesorgan og direktionen samt sikre, at vederlaget er i overensstemmelse med selskabets
vederlagspolitik og vurderingen af den pagaldendes indsats. Udvalget skal have viden om det
samlede vederlag, medlemmer af det gverste ledelsesorgan og direktionen oppebarer fra andre
virksomheder i koncernen, og overvage, at oplysningerne i arsrapporten om vederlaget til det
averste ledelsesorgan og direktionen er korrekt, retvisende og fyldestgerende.

Bestyrelsen har ikke nedsat et vederlagsudvalg.

De overordnede principper for performancebaserede aflanninger af bestyrelse og direktion er
fastlagt i selskabets overordnede retningslinjer for incitamentsaflgnning, der indstilles og godkendes
af den samlede bestyrelse forud for generalforsamlingens godkendelse.

(Anbefalingen 5.10.9 er af konsekvensmaessige arsager ikke relevant at forklare)

5.10.9. Det anbefales, at et vederlagsudvalg undgar at anvende samme eksterne radgivere som
direktionen i selskabet.

Se pkt. 5.10.8.
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5.11. Evaluering af arbejdet i det overste ledelsesorgan og i direktionen

5.11.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan fastlaegger en evalueringsprocedure, hvor
det samlede gverste ledelsesorgans og dets individuelle medlemmers bidrag og resultater arligt
evalueres.

5.11.2. Det anbefales, at evalueringen af det gverste ledelsesorgan forestas af formanden, at
resultatet droftes i det gverste ledelsesorgan, og at der i arsrapporten oplyses om
fremgangsmaden ved selvevalueringen og resultaterne heraf.

5.11.3. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan mindst en gang arligt evaluerer direktionens
arbejde og resultater efter forud fastsatte klare kriterier.

5.11.4. Det anbefales, at direktionen og det gverste ledelsesorgan fastlaegger en procedure,
hvorefter deres samarbejde arligt evalueres ved en formaliseret dialog mellem formanden for
det averste ledelsesorgan og den administrerende direkter, samt at resultatet af evalueringen
forelasgges for det gverste ledelsesorgan.

6. Ledelsens vederlag

6.1. Vederlagspolitikkens form og indhold

6.1.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan vedtager en vederlagspolitik for det averste
ledelsesorgan og direktionen.

Selskabet har ikke en samlet, formaliseret vederlagspolitik, idet dette ikke skgnnes formalstjenligt.
Generalforsamlingen godkender bestyrelsens vederlag, og bestyrelsen fastsatter direktionens
vederlag. Ved vederlagsfastsaettelsen tager selskabet hensyn til selskabets og aktionaerernes
interesser, ligesom det sikres, at vederlaget er rimeligt i forhold til de opgaver og det ansvar, der
varetages. Selskabet har godkendte retningslinjer for incitamentsafleanning for bestyrelse og
direktion, som indeholder detaljerede retningslinjer for selskabets anvendelse af denne form for
vederlag.

(Anbefalingerne 6.1.2, 6.1.3, 6.1.4, 6.1.5, 6.2.1 0g 6.2.2 er af konsekvensmaessige arsager ikke
relevante at forklare)

6.1.2. Det anbefales at vederlagspolitikken og andringer heri godkendes pa selskabets
generalforsamling.

Se pkt. 6.1.1.

6.1.3. Det anbefales, at vederlagspolitikken indeholder en udtemmende beskrivelse af de
vederlagskomponenter, som indgar i vederlaeggelsen af det gverste ledelsesorgan og
direktionen.

Se pkt. 6.1.1.

6.1.4. Det anbefales, at vederlagspolitikken indeholder: en begrundelse for valget af de enkelte
vederlagskomponenter, og en beskrivelse af de kriterier, der ligger til grund for balancen
mellem de enkelte vederlagskomponenter.

Se pkt. 6.1.1.

6.1.5. Det anbefales, at der, hvis vederlagspolitikken indeholder variable komponenter,
fastsaettes graenser for de variable dele af den samlede vederlaggelse, sikres en passende og
afbalanceret sammensaetning mellem ledelsesaflgnning, paregnelige risici og vaerdiskabelsen for
aktionaererne pa kort og lang sigt, er klarhed om resultatkriterier og malbarhed for udmentning
af variable dele, og er kriterier, der sikrer, at hel eller delvis optjening af en variabel del af en
vederlagsaftale straekker sig over mere end et kalenderar.

Se pkt. 6.1.1.
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6.1.6. Det anbefales, at medlemmer af det gverste ledelsesorgan ikke afleannes med aktie- eller
tegningsoptionsprogrammer.

Selskabet anvender tegningsoptioner i vederlaggelsen af bestyrelsen. Dette skyldes, at Selskabet
vurderer, at tegningsoptioner sikrer sammenfald mellem strukturen af bestyrelsens vederlag og
aktionaerernes interesser. Dette er almindelig praksis i den internationale biotekindustri.

6.1.7. Det anbefales, at hvis direktionen aflennes med aktiebaseret aflenning, skal
programmerne vare revolverende, dvs. optionerne tildeles periodisk og ber tidligst kunne
udnyttes 3 ar efter tildelingen. Forholdet mellem indlgsningskursen og markedskursen pa
tildelingstidspunktet skal forklares.

6.1.8. Det anbefales, at vederlagsaftaler for direktionen, der indeholder aftaler om variable
lonandele, fastslar en ret for selskabet til i helt saerlige tilfaelde at kraeve hel eller delvis
tilbagebetaling af variable lgnandele, der er udbetalt pa grundlag af oplysninger, der
efterfolgende dokumenteres fejlagtige.

6.1.9. Det anbefales, at aftaler om fratraedelsesgodtgerelse maksimalt udger en vaerdi, der
svarer til de sidste to ars vederlag.

6.2. Oplysning om vederlagspolitikken

6.2.1. Det anbefales, at vederlagspolitikken er klar og overskuelig, og at indholdet omtales i
ledelsesberetningen i arsrapporten, samt at vederlagspolitikken offentliggeres pa selskabets
hjemmeside.

Se pkt. 6.1.1.

6.2.2. Det anbefales, at selskabets vederlagspolitik og dens efterlevelse forklares og begrundes i
formandens beretning pa selskabets generalforsamling.

Se pkt. 6.1.1.

6.2.3. Det anbefales, at der i ars-/koncernregnskabet gives oplysning om det samlede vederlag,
hvert enkelt medlem af det gverste ledelsesorgan og direktionen modtager fra selskabet og
andre selskaber i koncernen, og at der redegeres for sammenhangen med vederlagspolitikken.

6.2.4. Det anbefales, at der som en del af oplysningen om det samlede vederlag oplyses om
eventuelle ydelsesbaserede pensionsordninger, selskabet har pataget sig over for medlemmer af
det gverste ledelsesorgan henholdsvis direktionen samt disse ordningers aktuarmaessige vaerdi
og forskydninger over aret.

6.2.5. Det anbefales, at oplysninger om fastholdelses- og fratraedelsesordningers vaesentligste
indhold offentliggeres i selskabets arsrapport.

6.2.6. Det anbefales, at aktionarerne pa general-forsamlingen godkender forslag til vederlag til
det gverste ledelsesorgan for det igangvaerende regnskabsar.

7. Regnskabsaflaeggelse (Finansiel rapportering)

7.1. Yderligere relevante oplysninger

7.1.1. Det anbefales, at arsrapporten og den gvrige finansielle rapportering, suppleres med
yderligere finansielle og ikke-finansielle oplysninger, hvor det skonnes pakravet eller relevant i
forhold til modtagernes informationsbehov.
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7.2. Going concern forudsatningen

7.2.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan ved behandling og godkendelse af
arsrapporten specifikt tager stilling til, om regnskabsaflaeggelsen sker under forudsatning om
fortsat drift (going concern forudsaetningen) inklusive de eventuelle saerlige forudsatninger, der
ligger til grund herfor, samt i givet fald eventuelle usikkerheder, der knytter sig hertil.

8. Risikostyring og intern kontrol

8.1. Identifikation af risici

8.1.1. Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan mindst en gang arligt identificerer de
vaesentligste forretningsmaessige risici, der er forbundet med realiseringen af selskabets strategi
og overordnede mal, samt risici i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen.

8.1.2. Det anbefales, at direktionen lgbende rapporterer til det averste ledelsesorgan om
udviklingen inden for de vaesentlige risikoomrader og overholdelsen af eventuelle vedtagne
politikker, rammer m.v. med henblik pa, at det gverste ledelsesorgan kan falge udviklingen og
treeffe de nadvendige beslutninger.

8.2. Whistleblower-ordning

8.2.1. Det anbefales, at det averste ledelsesorgan beslutter, hvorvidt der skal etableres en
whistleblower-ordning med henblik pa at give mulighed for en hensigtsmaessig og fortrolig
rapportering af alvorlige forseelser eller mistanke herom.

8.3. Abenhed om risikostyring

8.3.1. Det anbefales, at selskabet i ledelsesberetningen oplyser om selskabets risikostyring
vedregrende forretningsmaessige risici.

9. Revision

9.1. Kontakt til revisor

9.1.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan sikrer en regelmaessig dialog og
informationsudveksling mellem revisor og det gverste ledelsesorgan.

9.1.2. Det anbefales, at revisionsaftalen og det tilherende revisionshonorar aftales mellem det
gverste ledelsesorgan og revisor pa baggrund af en indstilling fra revisionsudvalget.

9.1.3. Det anbefales, at det averste ledelsesorgan og revisionsudvalget mindst en gang arligt
mgdes med revisor uden, at direktionen er til stede. Tilsvarende gaelder for den interne revisor,
hvis der er en sadan.

9.2. Intern revision

9.2.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan mindst en gang arligt pa baggrund af en
indstilling fra revisionsudvalget beslutter, hvorvidt der skal etableres en intern revision til
understgttelse og kontrol af selskabets interne kontrol- og risikostyringssystemer, samt
begrunder beslutningen i ledelsesberetningen i arsrapporten.
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