Marts 2017

Standarder for god selskabsledelse

Komiteen for god selskabsledelse har i 2010 udstedt standarderne for god selskabsle-
delse. | november 2014 blev standarderne senest revideret.

Standarderne kan leeses i sin helhed her

Anbefalingerne er opdelt i 5 hovedafsnit:

» Selskabets kommunikation og samspil med selskabets investorer og gvrige interes-
senter

» Bestyrelsens opgaver og ansvar

* Bestyrelsens sammensaetning og organisering
* Ledelsens vederlag

» Regnskabsafleeggelse, risikostyring og revision

Nedenfor orienteres om hvordan Realdania forholder sig til standarderne for god sel-
skabsledelse. Konklusionen er, at aktiviteterne i Realdania i alle veesentlige henseender
drives i overensstemmelse med standarderne. Der hvor Realdania ikke falger anbefalin-
gerne, er en bemeerkning fremhaevet i kursiv.

1.1 Dialog mellem selskab, aktiongerer og gvrige interessenter

1.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen sikrer en Igbende dialog mellem selskabet og
aktioneererne, saledes at aktioneererne far relevant indsigt i selskabets potentiale og
politikker, og bestyrelsen kender aktiongerernes holdninger, interesser og synspunkter
I relation til selskabet.

1.1.2 Det anbefales, at bestyrelsen vedtager politikker for selskabets forhold til dets
interessenter, herunder aktionaerer og andre investorer, samt sikrer, at interessenter-
nes interesser respekteres i overensstemmelse med selskabets politikker herom.

1.1.3. Det anbefales, at selskabet offentliggar kvartalsrapporter.
Foranlediget af Realdanias juridiske status som forening fglges anbefalingen ikke.

1.2. Generalforsamling



https://corporategovernance.dk/sites/default/files/anbefalinger-for-god-selskabsledelse-2013-senest-opdateret-november-2014.pdf

1.2.1. Det anbefales, at bestyrelsen ved tilretteleeggelse af selskabets generalfor-
samling planleegger afviklingen, sa den understgtter aktivt ejerskab.

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

1.3 Overtagelsesforsag

1.3.1. Det anbefales, at selskabet etablerer en beredskabsprocedure for overtagel-
sesforsag, der vedrarer perioden fra bestyrelsen far begrundet formodning om, at et
overtagelsestilbud vil blive fremsat. Beredskabsproceduren bgr fastseette, at bestyrel-
sen afholder sig fra uden generalforsamlingens godkendelse at imgdega et overtagel-
sesforsgg ved at treeffe dispositioner, som reelt afskeerer aktionaererne fra at tage stil-
ling til overtagelsesforsgget.

Foranlediget af Realdanias juridiske status som forening fglges anbefalingen ikke.

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 veerdiskabelsen i selskabet.

Realdania fglger med en enkelt undtagelse anbefalingerne. Undtagelsen om-
handler bestyrelsens valg om en 4-arig strategicyklus.

2.1.3. Det anbefales, at bestyrelsen sikrer, at selskabet har en kapital- og aktiestruk-
tur, som understgtter, at selskabets strategi og langsigtede veerdiskabelse er i aktio-
naerernes og selskabets interesse, samt redegar herfor i ledelsesberetningen i sel-
skabets arsrapport og/eller pa selskabets hjemmeside.

2.1.4. Det anbefales, at bestyrelsen arligt gennemgar og godkender retningslinjer for
direktionen, og herunder fastlaegger krav til direktionens rettidige, praecise og tilstreek-
kelige rapportering til bestyrelsen.

2.1.5. Det anbefales, at bestyrelsen mindst en gang arligt drafter direktionens sam-
menseetning, udviklingsinitiativer, risici og succesionsplaner.




2.1.6. Det anbefales, at bestyrelsen arligt drafter selskabets aktiviteter for at sikre en
for selskabet relevant mangfoldighed i selskabets ledelsesniveauer, herunder fast-
seette konkrete mal og i ledelsesberetningen i selskabets arsrapport og/eller pa sel-
skabets 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 samfundsan-
svar.

2.3 Formanden og naestformanden for bestyrelsen

2.3.1. Det anbefales, at der veelges en naestformand for bestyrelsen, som fungerer i
tilfeelde af formandens forfald, og i gvrigt er en effektiv sparringspartner for forman-
den.

2.3.2. Det anbefales, at hvis bestyrelsen undtagelsesvis anmoder bestyrelsesforman-
den om at udfgre seerlige driftsopgaver for selskabet, herunder kortvarigt at deltage i
den daglige ledelse, skal der foreligge en bestyrelsesbeslutning herom, der sikrer, at
bestyrelsen bevarer den uafhaengige overordnede ledelse og kontrolfunktion. Beslut-
ninger om formandens deltagelse i den daglige ledelse og den forventede varighed
heraf skal oplyses i en selskabsmeddelelse.

3.1. Sammensaetning

3.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen arligt redegar for

» hvilke kompetencer bestyrelsen skal rade over for bedst muligt at kunne udfare
sine opgaver,

* sammensaetningen af bestyrelsen, samt
* de enkelte medlemmers saerlige kompetencer.

3.1.2. Det anbefales, at bestyrelsens udveelgelse og indstilling af kandidater til besty-
relsen gennemfgres ved en grundig og for bestyrelsen transparent proces, der er
godkendt af den samlede bestyrelse. Ved vurderingen af sammensaetningen og ind-
stilling 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 ken.

3.1.3. Det anbefales, at der sammen med indkaldelsen til generalforsamling, hvor
valg til bestyrelsen er pa dagsordenen, ud over det i lovgivningen fastlagte udsendes
en beskrivelse af de opstillede kandidaters kompetencer med oplysning om kandida-
ternes




» gvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser og tilsynsrad, inklu-
sive ledelsesudvalg, i udenlandske virksomheder

» kraevende organisationsopgaver, og at det oplyses,
* om kandidater til bestyrelsen anses for uafhaengige.

3.1.4. Det anbefales, at selskabet i vedtaegterne fastsaetter en aldersgraense for
medlemmerne af bestyrelsen.

3.1.5. Det anbefales, at de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er pa
valg hvert ar pa den ordinzere generalforsamling.
Realdania bestyrelsesmedlemmer har vedtaegtsmaessigt en 4-arig valgperiode.

3.2. Bestyrelsens uafhaengighed

3.2.1. Det anbefales, at mindst halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer er uafhaengige, saledes bestyrelsen kan handle uafhaengigt af saerinte-
resser. For at vaere uafhaengig ma den pageeldende ikke

« vaere eller inden for de seneste 5 ar have vaeret medlem af direktionen eller le-
dende medarbejder i selskabet, et datterselskab eller et associeret selskab,

« indenfor de seneste 5 ar have modtaget stgrre vederlag fra selskabet/koncernen,
et datterselskab eller et associeret selskab i anden egenskab end som medlem af
bestyrelsen,

* repraesentere en kontrollerende aktionaers interesser,

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

« veere eller inden for de seneste 3 ar have vaeret ansat eller partner hos ekstern re-
visor,

» veere direktar i et selskab, hvor der er krydsende ledelsesrepraesentation med sel-
skabet,

« have veeret medlem af bestyrelsen i mere end 12 ar, eller
» veere i neer familie med personer, som ikke betragtes som uafhaengige.

Realdania benytter alene anbefalingerne for god fondsledelse, nar der er tale om be-
styrelsens uafhaengighed.

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 udfares pa en for selskabet
tilfredsstillende vis.

3.3.2. Det anbefales, at ledelsesberetningen udover det i lovgivningen fastlagte inde-
holder falgende oplysninger om medlemmerne af bestyrelsen:




» den pageeldendes stilling,

« den pageeldendes alder og kan,

« om medlemmet anses for uafhaengigt,

» tidspunktet for medlemmets indtraeden i bestyrelsen
« udlgbet af den aktuelle valgperiode,

» den pageeldendes gvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser
0g

« tilsynsrad, inklusive ledelsesudvalg, i udenlandske virksomheder samt

» kraevende organisationsopgaver, og

e det antal aktier, optioner, warrants og lignende i selskabet og de med selskabet
koncernforbundne selskaber, som medlemmet ejer, samt de sendringer i medlem-
mets beholdning af de naevnte veerdipapirer, som er indtradt i labet af regnskabs-
aret.

3.4. Ledelsesudvalg (eller -komitéer)

Ledelsesudvalg kan bidrage til at gge effektiviteten og hgjne kvaliteten af arbejdet i
bestyrelsen. Etableringen af ledelsesudvalg har alene et forberedende formal forud
for behandlingen i bestyrelsen og ma ikke medfare, at veesentlig information, som alle
medlemmer af bestyrelsen har behov for at modtage, alene tilgar ledelsesudvalget,
eller at den forngdne behandling i bestyrelsen begraenses eller undlades.

Bestyrelsen bevarer det fulde ansvar for alle de beslutninger, der er forberedt i et le-
delsesudvalg.

Bestyrelsen bgr overveje, om selskabet har en speciel eksponering, eller om der i gv-
rigt er forhold, som motiverer nedseettelsen af yderligere permanente udvalg udover
de nedenfor anbefalede. Dette kan medvirke til at opna en bedre udnyttelse af de
specielle kompetencer, som matte findes i bestyrelsen. Eksempler herpa kan vaere
R&D- eller risikoudvalg.

Bestyrelsen kan endvidere nedseaette ad hoc udvalg i forbindelse med seerlige opga-
ver eller problemstillinger af veesentlig, men midlertidig karakter. Dette kan medvirke
til, at der sikres forngden fokus pa den pagaeldende opgave samt en tidsmaessig prio-
ritering heraf. Sadanne problemstillinger kan eksempelvis vaere CSR-, etisk- eller
image-relaterede spgrgsmal, starre opkab eller overtagelsesforsag.

3.4.1. Det anbefales, at selskabet pa selskabets hjiemmeside offentliggar:
* ledelsesudvalgenes kommissorier,

» udvalgenes veesentligste aktiviteter i arets lgb og antallet af mgder i hvert udvalg,
samt

« navnene pa medlemmerne af det enkelte ledelsesudvalg, herunder udvalgenes
formeaend, samt oplysning om, hvem der er de uafhaengige medlemmer, og hvem
der er medlemmer med seerlige kvalifikationer.

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




3.4.3. Det anbefales, at bestyrelsen nedseetter et egentligt revisionsudvalg, der sam-
mensaettes saledes, at

» formanden for bestyrelsen 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 revisi-
onsforhold i selskaber, der har aktier optaget til handel pa et reguleret marked.

| Realdania nedseettes der ikke et egentligt revisionsudvalg. Derimod treeder besty-
relsen i session som revisionsudvalg i forbindelse med behandling og godkendelse
af arsrapport.

3.4.4. Det anbefales, at revisionsudvalget inden godkendelsen af arsrapporten og
anden finansiel rapportering overvager og rapporterer til bestyrelsen om:

» regnskabspraksis pa de vaesentligste omrader,
» vaesentlige regnskabsmaessige skan,
» transaktioner med neertstaende parter, og

» usikkerhed og risici, herunder ogsa i relation til forventningerne for det igangvee-
rende ar.

3.4.5. Det anbefales, at revisionsudvalget:

« arligt vurderer behovet for en intern revision, og i givet fald, fremkommer med

e anbefalinger om udveelgelse, anseettelse og afskedigelse af lederen af en eventuel
* intern revision, og den interne revisions budget, og

» overvager direktionens opfalgning pa den interne revisions konklusioner og anbe-
falinger.

3.4.6. Det anbefales, at bestyrelsen nedseetter et nomineringsudvalg, der har besty-
relsesformanden 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 sk@nnes at matte afseettes til varetagelse af posten
samt vurdere den kompetence, viden og erfaring, der findes i de to ledelsesorga-
ner,

« arligt vurdere bestyrelsens og direktionens struktur, starrelse, sammensaetning og
resultater samt anbefale bestyrelsen eventuelle aendringer,

 arligt vurdere de enkelte ledelsesmedlemmers kompetence, viden og erfaring samt
rapportere til bestyrelsen herom,

» overveje forslag fra relevante personer, herunder aktiongerer og medlemmer af be-
styrelsen og direktionen, til kandidater til bestyrelsen og direktionen, og

- foresla bestyrelsen en handlingsplan for den fremtidige sammenszetning af besty-
relsen, herunder forslag til konkrete aendringer.

3.4.7. Det anbefales, at bestyrelsen nedseetter et vederlagsudvalg, som mindst har
fglgende forberedende opgaver:




* indstille vederlagspolitikken (herunder "Overordnede retningslinjer for incitaments-
aflgnning”) for bestyrelsen og direktionen til bestyrelsens godkendelse forud for
generalforsamlingens godkendelse,

» fremkomme med forslag til bestyrelsen om vederlag til medlemmer af bestyrelsen
og direktionen samt sikre, at vederlaget er i overensstemmelse med selskabets
vederlagspolitik og vurderingen af den pageeldendes indsats. Udvalget skal have
viden om det samlede vederlag, som medlemmer af bestyrelsen og direktionen
oppebeerer fra andre virksomheder i koncernen, og

* indstille en vederlagspolitik, der generelt geelder i selskabet.

3.4.8. Det anbefales, at et vederlagsudvalg undgar at anvende samme eksterne rad-
givere som direktionen i selskabet.
Benyttes ikke af Realdania.

3.5 Evaluering af arbejdet i bestyrelsen og i direktionen

Evalueringsprocessen skal danne baggrund for en kontinuerlig forbedring af bestyrel-
sesarbejdet og skal sikre, at bestyrelsen til stadighed har den rette sammenseaetning,
og at der sker en Igbende fornyelse. Det kan overvejes, eventuelt med intervaller, at
inddrage ekstern bistand i evalueringsprocessen.

3.5.1. Det anbefales, at bestyrelsen fastleegger en evalueringsprocedure, hvor den
samlede bestyrelses og de individuelle medlemmers bidrag og resultater samt samar-
bejde med direktionen arligt evalueres. Vaesentlige andringer afledt af evalueringen
bar oplyses i ledelsesberetningen eller pa selskabets hjiemmeside.

3.5.2. Det anbefales, at bestyrelsen i forbindelse med forberedelsen af generalfor-
samlingen overvejer, hvorvidt antallet af medlemmer er hensigtsmaessigt i forhold til
selskabets behov. Herunder skal det sikres, at der kan forega 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 direktionens ar-
bejde og resultater efter forud fastsatte klare kriterier.

3.5.4. Det anbefales, at direktionen og bestyrelsen fastleegger en procedure, hvoref-
ter deres samarbejde arligt evalueres ved en formaliseret dialog mellem bestyrelses-
formanden og den administrerende direktagr, samt at resultatet af evalueringen fore-
leegges for bestyrelsen.

4.1. Vederlagspolitikkens form og indhold

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

« en detaljeret beskrivelse af de vederlagskomponenter, som indgar i vederlaeggelsen af be-
styrelsen og direktionen,




« en begrundelse for valget af de enkelte vederlagskomponenter, og

» en beskrivelse af de kriterier, der ligger til grund for balancen mellem de enkelte veder-
lagskomponenter.

Vederlagspolitikken bar godkendes pa generalforsamlingen og offentliggares pa sel-
skabets hjemmeside.

4.1.2. Det anbefales, at der, hvis vederlagspolitikken indeholder variable komponen-
ter,

« fastseettes greenser for de variable dele af den samlede vederlaeggelse,

 sikres en passende og afbalanceret sammensaetning mellem ledelsesaflgnning, paregne-
lige risici og veerdiskabelsen for aktionzererne pa kort og lang sigt,

« er klarhed om resultatkriterier og malbarhed for udmgntning af variable dele,

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

« indgas en aftale, der giver selskabet ret til i helt seerlige tilfeelde at kraeve hel eller delvis
tilbagebetaling af variable Ignandele, der er udbetalt pa grundlag af oplysninger, der efter-
falgende dokumenteres fejlagtige.

4.1.3. Det anbefales, at medlemmer af bestyrelsen ikke aflannes med aktie- eller teg-
ningsoptionsprogrammer.

4.1.4. Det anbefales, at der anvendes aktiebaseret aflgnning, skal programmerne
veere revolverende, dvs. optionerne tildeles periodisk og bgr have en lgbetid mindst 3
ar efter tildelingen.

Realdania anvender ikke aktiebaseret aflanning.

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

4.2 Oplysning om vederlagspolitik

4.2.1. Det anbefales, at selskabets vederlagspolitik og dens efterlevelse arligt forkla-
res og begrundes i formandens beretning pa selskabets generalforsamling.

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

4.2.3. Det anbefales, at der i arsrapporten gives oplysning om det samlede vederlag,
hvert enkelt medlem af bestyrelsen og direktionen modtager fra selskabet og andre
selskaber i koncernen, herunder oplysninger om fastholdelses- og fratreedelsesord-
ningers vaesentligste indhold, og at der redeggres for sammenhaengen med veder-
lagspolitikken.




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

5.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen tager stilling til og i ledelsesberetningen redegar
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 whist-
leblower-ordning med henblik pa at give mulighed for en hensigtsmaessig og fortrolig
rapportering af alvorlige forseelser eller mistanke herom.

5.3 Kontakt til revisor

5.3.1. Det anbefales, at bestyrelsen sikrer en regelmaessig dialog og informationsud-
veksling mellem revisor og bestyrelsen, herunder at bestyrelsen og revisionsudvalget
mindst en gang arligt mgdes med revisor uden, at direktionen er til stede. Tilsvarende
geelder for den interne revisor, hvis der er en sadan.

5.3.2. Det anbefales, at revisionsaftalen og det tilhgrende revisionshonorar aftales
mellem bestyrelsen og revisor pa baggrund af en indstilling fra revisionsudvalget.
Realdania fglger anbefalingerne med en enkelt undtagelse, idet revisionsaftalen
ikke indstilles fra revisionsudvalget.




