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Anbefalinger for god selskabsledelse

Komiteen for god selskabsledelse har i 2010 udstedt anbefalingerne for god selskabsledelse. |
november 2017 blev anbefalingerne senest revideret med implementeringen i forbindelse med
offentliggerelsen af Arsrapport 2018.

Anbefalinger for god selskabsledelse kan laeses i sin helhed her.

Anbefalingerne er opdelt i 5 hovedafsnit:

+ Selskabets kommunikation og samspil med selskabets investorer og gvrige interessenter
+ Bestyrelsens opgaver og ansvar

* Bestyrelsens sammenseetning og organisering

* Ledelsens vederlag

* Regnskabsafleeggelse, risikostyring og revision

Nedenfor orienteres om, hvordan Realdania forholder sig til anbefalingerne for god selskabsle-
delse. Konklusionen er, at aktiviteterne i Realdania i alle veesentlige henseender drives i over-

ensstemmelse med anbefalingerne. Der, hvor Realdania ikke falger anbefalingerne, er en be-

maerkning fremheevet i kursiv.

1.1 Dialog mellem selskab, aktionaerer og gvrige interessenter

1.1.1. DET ANBEFALES, at bestyrelsen sikrer en lgbende dialog mellem selskabet og aktio-
neererne, saledes at aktionaererne far relevant indsigt i selskabet, og bestyrelsen kender aktio-
naerernes holdninger, interesser og synspunkter i relation til selskabet.

1.1.2. DET ANBEFALES, at bestyrelsen vedtager politikker for selskabets forhold til dets inte-
ressenter, herunder aktionaerer, samt sikrer, at interessenternes interesser respekteres i over-
ensstemmelse 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

1.2.1. DET ANBEFALES, at bestyrelsen ved tilretteleeggelse af selskabets generalforsamling
planleegger afviklingen, sa den understatter aktivt ejerskab
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1.2.2. DET ANBEFALES, at der i fuldmagter eller brevstemmer til brug for generalforsamlin-
gen gives aktionaererne mulighed for at tage stilling til hvert enkelt punkt pa dagsordenen.

1.3 Overtagelsesforsgg

1.3.1. DET ANBEFALES, at selskabet etablerer en beredskabsprocedure for overtagelsesfor-
s@g, der vedrarer perioden fra bestyrelsen far begrundet formodning om, at et overtagelsestil-
bud vil blive fremsat. Beredskabsproceduren bar fastseette, at bestyrelsen afholder sig fra
uden generalforsamlingens godkendelse at imgdega et overtagelsesforsgg ved at treeffe di-
spositioner, som reelt afskaerer aktiongererne fra at tage stilling 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 over-
ordnede strategi med henblik pa at sikre veerdiskabelsen i selskabet.

2.1.3. DET ANBEFALES, at bestyrelsen paser, at selskabet har en kapital- og aktiestruktur,
som understgtter, at selskabets strategi og langsigtede veerdiskabelse er i aktionaerernes og
selskabets interesse, samt redegar herfor i ledelsesberetningen og/eller pa selskabets hjem-
meside.

2.1.4. DET ANBEFALES, at bestyrelsen arligt gennemgar og godkender retningslinjer for di-
rektionen, og herunder fastleegger krav til direktionens rapportering til bestyrelsen.

2.1.5. DET ANBEFALES, at bestyrelsen mindst en gang arligt dragfter direktionens sammen-
seetning og udvikling, risici og succesionsplaner.

2.2. Samfundsansvar
2.2.1. DET ANBEFALES, at bestyrelsen vedtager politikker for selskabets samfundsansvar.
2.3 Formanden og naestformanden for bestyrelsen

2.3.1. DET ANBEFALES, at der veelges en naestformand for bestyrelsen, som fungerer i til-
feelde af formandens forfald, og i gvrigt er en effektiv sparringspartner for formanden.




2.3.2. DET ANBEFALES, at hvis bestyrelsen undtagelsesvis anmoder bestyrelsesformanden
eller andre bestyrelsesmedlemmer om at udfgre seerlige driftsopgaver for selskabet, herunder
kortvarigt at deltage i den daglige ledelse, bar der foreligge en bestyrelsesbeslutning herom,
der sikrer, at bestyrelsen bevarer den uafhaengige overordnede ledelse og kontrolfunktion.

Beslutninger om formandens eller andre bestyrelsesmedlemmers deltagelse i den daglige le-
delse og den forventede varighed heraf bar offentliggares.

3.1. Sammenseaetning

3.1.1. DET ANBEFALES, at bestyrelsen arligt vurderer og i ledelsesberetningen redeger for

+ hvilke kompetencer bestyrelsen skal rade over for bedst muligt at kunne udfgre sine opga-
ver,

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

Realdania redegar i governanceafsnittet pa www.realdania.dk og i arsrapporten alene
for de kompetencer, de enkelte bestyrelsesmedlemmer i form af mini-CV’et.

3.1.2. DET ANBEFALES at bestyrelsen arligt drafter selskabets aktiviteter for at sikre en for
selskabet relevant mangfoldighed i selskabets ledelsesniveauer samt udarbejder og vedtager
en politik for mangfoldighed. Politikken bar offentligggres pa selskabets hjiemmeside.

3.1.3. DET ANBEFALES, at bestyrelsens udveelgelse og indstilling af kandidater til bestyrel-
sen gennemfgres ved en grundig og for bestyrelsen transparent proces, der er godkendt af
bestyrelsen. Ved vurderingen af sammensaetningen og indstilling af nye kandidater bgr der,
ud over behovet for kompetencer og kvalifikationer, tages hensyn til behovet for fornyelse og
til behovet for mangfoldighed.

3.1.4. DET ANBEFALES, at der sammen med indkaldelsen til generalforsamling, hvor valg til
bestyrelsen er pa dagsordenen, udover det i lovgivningen fastlagte udsendes en beskrivelse
af de opstillede kandidaters kompetencer med oplysning om kandidaternes

« gvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser og tilsynsrad, inklusive le-
delsesudvalg, i danske og udenlandske virksomheder, og

» kreevende organisationsopgaver.

Derudover skal det oplyses, om kandidater til bestyrelsen anses for uafheengige.

Realdania benytter alene anbefalingerne for god fondsledelse, nar der er tale om besty-
relsens uafheengighed.
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3.1.5. DET ANBEFALES, at medlemmer af et selskabs direktion ikke er medlem af bestyrel-
sen, samt at en fremtreedende administrerende direktar ikke treeder direkte ind som formand
eller naestformand i bestyrelsen for samme selskab.

3.1.6. DET ANBEFALES, at de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er pa valg
hvert ar pa den ordinzere generalforsamling.

Valgperioden er vedtaegtsmeessigt fastsat til 4 ar.
3.2. Bestyrelsens uafhaengighed

3.2.1 DET ANBEFALES, at mindst halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmed-
lemmer er uafheengige, saledes bestyrelsen kan handle uafhaengigt af seerinteresser.

For at veere uafheengig ma den pageeldende ikke

« vaere eller inden for de seneste 5 ar have vaeret medlem af direktionen eller ledende med-
arbejder i selskabet, et datterselskab eller et associeret selskab,

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

* repraesentere eller have tilknytning til en kontrollerende aktioneer,

« inden for det seneste ar have haft en veesentlig forretningsrelation (f.eks. personlig eller
indirekte som partner eller ansat, aktionaer, kunde, leverandgr eller ledelsesmedlem i sel-
skaber med tilsvarende forbindelse) med selskabet, et datterselskab eller et associeret sel-
skab,

« veere eller inden for de seneste 3 ar have veeret ansat eller partner i samme selskab som
den generalforsamlingsvalgte revisor,

» veere direktar i et selskab, hvor der er krydsende ledelsesrepraesentation med selskabet,
« have veeret medlem af bestyrelsen i mere end 12 ar, eller
* veere i naer familie med personer, som ikke betragtes som uafhaengige

Uanset at et bestyrelsesmedlem ikke er omfattet af ovenstaende kriterier, kan der veere andre
forhold, der gar, at bestyrelsen beslutter, at et eller flere medlemmer ikke kan betegnes som
uafhaengige.

Realdania benytter alene anbefalingerne for god fondsledelse, nar der er tale om besty-
relsens uafheengighed.

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 hverv, sdledes at vedkommende ikke patager sig
flere hverv end, at hvert enkelt hverv kan udfgres pa en for selskabet tilfredsstillende vis.




3.3.2. DET ANBEFALES, at ledelsesberetningen udover det i lovgivningen fastlagte indehol-
der fglgende oplysninger om medlemmerne af bestyrelsen:

« den pageeldendes stilling,

« den pageeldendes alder og kan,

« den pageeldendes kompetencer og kvalifikationer af relevans for selskabet,

+ om medlemmet anses for uafhaengigt,

» tidspunktet for medlemmets indtreeden i bestyrelsen,

* udlgbet af den aktuelle valgperiode,

* medlemmets deltagelse i bestyrelses- og udvalgsmader,

« den pageeldendes gvrige ledelseshverv, herunder poster i direktioner, bestyrelser og

« tilsynsrad, inklusive ledelsesudvalg, i danske og udenlandske virksomheder samt kree-
vende organisationsopgaver, og

+ det antal aktier, optioner, warrants og lignende i selskabet og de med selskabet koncern-
forbundne selskaber, som medlemmet ejer, samt de sendringer i medlemmets beholdning
af de neevnte veerdipapirer, som er indtradt i labet af regnskabsaret.

Realdania benytter alene anbefalingerne for god fondsledelse, nar der er tale om besty-
relsens uafheengighed. Realdania oplyser alene om bestyrelsesmedlemmernes kompe-
tencer i form af mini-CV’er pa hjemmesiden.

3.3.3. DET ANBEFALES, at den arlige evalueringsprocedure, jfr. afsnit 3.5, indeholder en vur-
dering af, hvad der anses som et rimeligt niveau for antallet af andre ledelseshverv, hvor der
tages hensyn til bade antal, niveau og kompleksitet for de enkelte andre ledelseshverv.

3.4. Ledelsesudvalg (eller -komitéer)

3.4.1. DET ANBEFALES, at selskabet pa selskabets hjemmeside offentliggar:
* ledelsesudvalgenes kommissorier,
 udvalgenes vaesentligste aktiviteter i arets lgb og antallet af mgder i hvert udvalg, samt

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

Realdania offentliggar ikke de specifikke kommissorier. Realdania benytter alene anbe-
falingerne for god fondsledelse, nar der er tale om bestyrelsens uafhaengighed.

3.4.2. DET ANBEFALES, at flertallet af et ledelsesudvalgs medlemmer er uafhaengige.




3.4.3. DET ANBEFALES, at der blandt bestyrelsens medlemmer nedseettes et revisionsud-
valg, og at der udpeges en formand for udvalget, der ikke er formanden for bestyrelsen.

Realdania nedseaetter der ikke et egentligt revisionsudvalg. Det er den samlede besty-
relse, der traeder i session som revisionsudvalg i forbindelse med behandling og god-
kendelse 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,

» veesentlige regnskabsmaessige skan,

 transaktioner med nzertstdende parter, og

« usikkerhed og risici, herunder ogsa i relation til forventningerne for det igangveerende ar.

3.4.5. DET ANBEFALES, at revisionsudvalget:

- arligt vurderer behovet for en intern revision, og i givet fald, fremkommer med kommisso-
rium og anbefalinger om udveelgelse, anseettelse og afskedigelse af lederen af en eventuel
intern revision, og den interne revisions budget,

« paser, at der, hvis der er etableret en intern revision, foreligger en funktionsbeskrivelse for
denne, der er godkendt af bestyrelsen,

« paser, at der, hvis der er etableret en intern revision, bliver tilfart tilstraekkelige ressourcer
og kompetencer hertil for at udfgre arbejdet, og

« overvager direktionens opfalgning pa den interne revisions konklusioner og anbefalinger

3.4.6. DET ANBEFALES, at bestyrelsen nedsaetter et nomineringsudvalg, som mindst har fal-
gende forberedende opgaver:

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

« arligt vurdere bestyrelsens og direktionens struktur, stgrrelse, sammensaetning og resulta-
ter samt anbefale bestyrelsen eventuelle eendringer,

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

» indstilling af kandidater til bestyrelsen og direktionen, og

- foresla bestyrelsen en handlingsplan for den fremtidige sammensaetning af bestyrelsen,
herunder fremseette forslag til konkrete sendringer.




3.4.7. DET ANBEFALES, at bestyrelsen nedseetter et vederlagsudvalg, som mindst har fgl-
gende forberedende opgaver:

* indstille vederlagspolitikken (herunder "Overordnede retningslinjer for incitamentsaflan-
ning”) for bestyrelsen og direktionen til bestyrelsens godkendelse forud for generalforsam-
lingens godkendelse,

+ fremkomme med forslag til bestyrelsen om vederlag til medlemmer af bestyrelsen og direk-
tionen samt sikre, at vederlaget er i overensstemmelse med selskabets vederlagspolitik og
vurderingen af den pagaeldendes indsats. Udvalget skal have viden om det samlede

+ vederlag, som medlemmer af bestyrelsen og direktionen oppebeerer fra andre virksomhe-
der i koncernen,

» indstille en vederlagspolitik, der generelt gaelder i selskabet, og
+ bista med forberedelse af den arlige vederlagsrapport.

Realdania benytter ikke incitamentsaflgnning for medlemmer af bestyrelse og direktion,
hvilket gar vederlagsudvalget ungdvendigt.

3.4.8. DET ANBEFALES, at et vederlagsudvalg undgér at anvende samme eksterne radgi-
vere som direktionen i selskabet.

Benyttes ikke af Realdania, jf. 3.4.7.
3.5 Evaluering af arbejdet i bestyrelsen og i direktionen

3.5.1. DET ANBEFALES, at bestyrelsen fastleegger en evalueringsprocedure for en arlig vur-
dering af den samlede bestyrelses og de individuelle medlemmer. Der bgr inddrages ekstern
bistand minimum hvert tredje ar. | evalueringen bgr bl.a. indga vurdering af:

* bidrag og resultater,
* samarbejde med direktionen,
+ formandens ledelse af bestyrelsen,

* bestyrelsens sammensaetning (herunder kompetencer, mangfoldighed og antal medlem-
mer),

+ arbejdet i udvalgene og udvalgsstrukturen, og
« arbejdets tilrettelaeggelse og kvaliteten af materiale, der tilgar bestyrelsen.

Evalueringsproceduren samt overordnede konklusioner bgr beskrives i ledelsesberetningen
og pa selskabets hjemmeside. Formanden bar redegare for bestyrelsesevalueringen, herun-
der processen og overordnede konklusioner pa generalforsamlingen forud for valg til bestyrel-
sen.

Realdania har qua sin status som forening og en 4-arig valgperiode valgt at evaluering
sker hvert andet ar skiftende mellem hhv. bestyrelsesformanden og ekstern evaluator.
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3.5.2. DET ANBEFALES, at bestyrelsen mindst en gang arligt evaluerer direktionens arbejde
og resultater efter forud fastsatte klare kriterier. Desuden bgr bestyrelsen vurdere behovet for
andringer i direktionens struktur og sammenseetning af direktionen under hensyntagen til sel-
skabets strategi.

3.5.3. DET ANBEFALES, at direktionen og bestyrelsen fastlaegger en procedure, hvorefter
deres samarbejde arligt evalueres ved en formaliseret dialog mellem bestyrelsesformanden
og den administrerende direktgr, samt at resultatet af evalueringen forelaegges for bestyrel-
sen.

4.1. Vederlagspolitikkens form og indhold

Benyttes ikke af Realdania, jf. 3.4.7.

4.1.1. DET ANBEFALES, at bestyrelsen udarbejder en klar og overskuelig vederlagspolitik for
bestyrelsen og direktionen, der indeholder

Vederlagspolitikken bgr minimum hvert fierde ar samt ved hver vaesentlig eendring godkendes
pa generalforsamlingen og offentligggres pa selskabets hjemmeside.

Benyttes ikke af Realdania, jf. 3.4.7.

4.1.2. DET ANBEFALES, at der, hvis vederlagspolitikken indeholder variable komponenter,
fastseettes greenser for de variable dele af den samlede vederleeggelse,

sikresen mulighed for selskabet for at kreeve hel eller delvis tilbagebetaling af variable lgnan-
dele, der er udbetalt pa grundlag af oplysninger, der efterfglgende viser sig fejlagtige.

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

en begrundelse for valget af de enkelte vederlagskomponenter,

en beskrivelse af de kriterier, der ligger til grund for balancen mellem de enkelte vederlags-
komponenter, og

en redeggrelse for sammenhgengen mellem vederlagspolitikken og selskabets langsigtede
veerdiskabelse og relevante mal herfor.

sikres en passende og afbalanceret sammensaetning mellem ledelsesaflanning og veerdi-
skabelsen for aktionaererne pé kort og lang sigt,

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

sikres, at variabelt vederlag ikke kun bestar af kortsigtede vederlagsdele, og at de langsig-
tede vederlagsdele skal have en optjenings- eller modningsperiode pa mindst tre ar, og




4.1.3. DET ANBEFALES, at medlemmer af bestyrelsen ikke aflannes med aktie- eller teg-
ningsoptionsprogrammer.

4.1.4. DET ANBEFALES, at hvis der i relation til langsigtede incitamentsprogrammer anven-
des aktiebaseret aflanning, bar programmerne have en optjenings- og modningsperiode pa
mindst tre ar efter tildeling og veere revolverende, dvs. med periodisk tildeling.

Benyttes ikke af Realdania, jf. 3.4.7.

4.1.5 DET ANBEFALES, at den samlede veerdi af vederlag for opsigelsesperioden inkl. fra-
treedelsesgodtgarelse ikke overstiger to ars vederlag inkl. alle vederlagsandele.

4.2 Oplysning om vederlag

4.2.1. DET ANBEFALES, at selskabets vederlagspolitik og dens efterlevelse arligt forklares
og begrundes i formandens beretning pa selskabets generalforsamling.

4.2.2. DET ANBEFALES, at aktioneererne pa generalforsamlingen behandler forslag om god-
kendelse af vederlag til bestyrelsen for det igangveerende regnskabsar.

Arsrapporten behandles pé det arlige ordineere repraesentantskabsmegde og godkendes
for det afsluttede regnskabsar.

4.2.3. DET ANBEFALES, at selskabet udarbejder en vederlagsrapport der indeholder oplys-
ninger om det samlede vederlag, hvert enkelt medlem af bestyrelsen og direktionen modtager
fra selskabet og andre selskaber i koncernen og associerede virksomheder i de seneste tre
ar, herunder oplysninger om fastholdelses- og fratreedelsesordningers veesentligste indhold,
og at der redeggres for sammenhaengen mellem vederlaget og selskabets strategi og rele-
vante mal herfor.

Vederlagsrapporten bgr offentliggares pa selskabets hjemmeside.

Realdania opgiver alene de seneste to ars vederlag i noterne i arsrapporten.

5.1. Identifikation af risici og abenhed om yderligere relevante oplysninger

5.1.1. DET ANBEFALES, at bestyrelsen tager stilling til og i ledelsesberetningen redeggar for
de vaesentligste strategiske og forretningsmaessige risici, risici i forbindelse med regnskabsaf-
leeggelsen samt for selskabets risikostyring.




5.2 Whistleblower-ordning

5.2.1. DET ANBEFALES, at bestyrelsen etablerer en whistleblower-ordning med henblik pa at
give mulighed for en hensigtsmaessig og fortrolig rapportering af alvorlige forseelser eller mis-
tanke herom.

Der planlaegges implementering af en ordning i lgbet af 2019.
5.3 Kontakt til revisor

5.3.1. DET ANBEFALES, at bestyrelsen sikrer en regelmaessig dialog og informationsudveks-
ling mellem den generalforsamlingsvalgte revisor og bestyrelsen, herunder at bestyrelsen og
revisionsudvalget mindst en gang arligt mgdes med den generalforsamlingsvalgte revisor
uden, at direktionen er til stede. Tilsvarende geelder for den interne revisor, hvis der er en sa-
dan.

5.3.2. DET ANBEFALES, at revisionsaftalen og det tilhgrende revisionshonorar aftales mel-
lem bestyrelsen og den generalforsamlingsvalgte revisor pa baggrund af en indstilling fra revi-
sionsudvalget.

Det er alene revisionsaftalen, der aftales mellem bestyrelsen og den generalfor-
samlingsvalgte revisor.




