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Principper for god selskabsledelse

Selskabsledelse, defineret som “det system, som anvendes til at lede og kontrollere en
virksomhed", er i vidt omfang afspejlet i de krav til bestyrelser, der er fastlagt i den danske
selskabslov.

For Vestas' bestyrelse er god selskabsledelse ikke blot et regelsaet men en vedvarende
proces. Bestyrelsen forholder sig saledes labende til retningslinjerne og processerne for
den overordnede ledelse af Vestas-koncernen. Hermed sikres det, at ledelsen til enhver
tid er i stand til at lgse dets ledelsesopgaver professionelt og under hensyntagen til
gaeldende lovgivning, praksis og anbefalinger.

I vurderingen af retningslinjerne og processerne indgar bl.a. en gennemgang af selska-
bets forretningsmodel, forretningsprocesser, malsaetninger, organisation, kapitalforhold,
forhold til interessenter samt risici og udevelse af den ngdvendige kontrol.

En gang arligt tager bestyrelsen stilling til anbefalingerne for god selskabsledelse, som
er udarbejdet af Komitéen for god selskabsledelse.

Danske anbefalinger for god selskabsledelse

I henhold til NASDAQ OMX Copenhagen A/S'regler for barsnoterede selskaber skal alle
barsnoterede selskaber forholde sig til Komitéens anbefalinger ud fra "falg eller forklar-
princippet”

Vestas' stillingtagen til de enkelte anbefalinger er beskrevet i det falgende. Anbefalin-
gerne praeciserer, at det er lige sa legitimt for et selskab at forklare afvigelser som at
folge en konkret anbefaling, idet det vaesentligste er, at der skabes gennemsigtighed i
selskabets ledelsesforhold.

Reference til dokumenter

Alle dokumenter, der henvises til i dette dokument, er at finde pa vestas.dk/investor/

selskabsledelse under punktet "Lovpligtig redegarelse”

Godkendt af Vestas Wind Systems A/S' bestyrelse, februar 2013.
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1. Aktionaerernes rolle og samspil med
selskabets ledelse

Selskabets aktionaerer, medarbejdere og @vrige interessenter har en faelles interesse i, at
selskabet til enhver tid eri stand til at tilpasse sig skiftende krav og dermed vedblivende
er konkurrencedygtig og kan skabe vaerdi. Et positivt samspil mellem ledelse og aktio-
naerer er derfor af vaesentlig betydning. Aktionaerernes indflydelse udeves pa generalfor-
samlingen. Aktionaererne bar ved aktivt at udeve deres rettigheder og indflydelse som
selskabets ejere medvirke til, at selskabets ledelse varetager aktionaerernes interesser
bedst muligt og sikrer en hensigtsmaessig og afbalanceret udvikling af selskabet pa kort
og langsigt.

God selskabsledelse forudsaetter hensigtsmaessige rammer, der ger det enkelt for
aktionaererne at indgd i dialog med selskabets ledelse. Dette kan blandt andet fremmes
ved at sikre, at aktionaererne til stadighed er velorienterede om selskabets situation

og fremtidsudsigter, og at generalforsamlingen reelt er et forum for kommunikation og
droftelse samt det sted, hvor aktionaererne gar deres synspunkter gaeldende og traeffer
beslutninger.

Anbefaling Vestas’' kommentering

1.1. Dialog mellem selskabet og aktionaererne

1.1.1. Det anbefales, at det centrale Vestas erien lgbende dialog med
ledelsesorgan blandt andet gennem selskabets aktionaerer og investorer.
investor relations-arbejde sikrer en Vestas' Investor Relations-afdeling
lebende dialog mellem selskabet og tilstraeber at veere synlig og tilgaengelig
aktionzererne, saledes at det centrale for nuvaerende og potentielle aktionae-
ledelsesorgan kender aktionzerernes rer, investorer og andre interessenter.
holdninger, interesser og synspunkter

i relation til selskabet, og at investor Kommunikationen foregar i det dag-
relations materiale gores tilgaengeligt lige via telefonsamtaler og skriftlige
for alle investorer pa selskabets hjem- henvendelser via ir@vestas.com og via
meside. en informativ hjemmeside. Endvidere

udarbejdes der to gange arligt en publi-
kation, hvor koncernchefen giver en kort
orientering om virksomhedens aktuelle
status, udviklingsmuligheder og et
overblik over hoved- og nagletal for den
pagzldende periode.

| forbindelse med regnskabsrapporterin-
gen afholder Vestas informationsmader
for presse, analytikere og investorer.
Regnskabspraesentationerne bliver
transmitteret direkte via internettet.
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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 vur-
dering i ledelsesberetningen i selska-
bets arsrapport og/eller pa selskabets
hjemmeside.
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| forlaengelse af regnskabsrapporte-
ringerne deltager Vestas' koncernchef,
Executive Vice President & CFO og
Investor Relations i et roadshow, hvor
der afholdes mader med investorer og
interessenter i Europa og USA. Vestas
afholder og deltager endvidere i mes-
ser, analytiker- og investormeder samt
andre Investor Relation-aktiviteter i
lgbet af aret.

| 2012 havde Vestas 39 roadshowdage
og deltogi 22 Investor Relations-arran-
gementer.

Endvidere afholdt Vestas i oktober
kapitalmarkedsdag i Aarhus for investo-
rer, analytikere og pressen.

| forbindelse med Vestas' ordinzere
generalforsamling i 2012 blev der pa
vestas.dk/investor oprettet en infor-
mationsside, hvor aktionaererne kunne
finde alle relevante informationer om
den ordinzere generalforsamling.

Vestas opfordrede endvidere selskabets
aktionaerer til at give deres mening til
kende pa den ordinaere generalforsam-
ling eller stille spergsmal inden. Spargs-
mal, der blev stillet inden den ordinzere
generalforsamling, blev sammen med et
svar publiceret pa vestas.dk/investor.

Det er muligt for Vestas' interessenter
via vestas.dk/investor/kontaktIR at
tilmelde sig Vestas' mailingliste, og via
denne service modtage Vestas Wind
Systems A/S' selskabsmeddelelser pr.
e-mail.

Vestas' bestyrelse vurderer arligt, om
selskabets kapitalstruktur, aktiestruktur
og kapitalberedskab til enhver tid er
forsvarligt i forhold til koncernens drift
ogiforhold til aktionaerernes interesse,
jf. bestyrelsens forretningsorden. Nzer-
mere redegerelse forefindes i arsrapport
2012.



1.3. Generalforsamling

1.3.1. Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan og direktionen fremmer
aktivt ejerskab, herunder aktionaerernes
deltagelse i generalforsamlingen.
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Vestas' generalforsamlinger er stedet
for kommunikation og draftelse, samt
det sted, hvor aktionaererne ger deres
synspunkter geeldende og treeffer
beslutninger.

Det er bestyrelsens gnske, at den
enkelte aktionaer og investor gar sin
indflydelse gaeldende, og bestyrelsen
anmoder derfor alle aktionaerer og
investorer om at sikre, at deres behold-
ning af Vestas-aktier er registreret i
selskabets ejerbog pa aktionaerens eget
navn, sa Vestas ved, hvem de skal kom-
munikere med.

Bestyrelsen opfordrer endvidere den
enkelte aktionaer og investor til at give
sin mening til kende ved at stemme ved
kommende generalforsamlinger, enten
ved:

- atmede op

- viaInvestorPortalen:
- afgive sin stemmen,
- afgive brevstemme,
- udfylde afkrydsningsfuldmagt,
- give fuldmagt til bestyrelsen

- give fuldmagt til tredjemand

- skriftligt at udfylde og returnere en
brevstemme eller fuldmagt.

| brochuren "Bliv aktiv Vestas-aktionzer”
informeres der yderligere om, hvordan
man kan blive aktiv Vestas-aktionzer.
Brochuren findes pa vestas.dk/investor.

| 2012 blev der endvidere oprettet en
informationsside pa hjemmesiden inde-
holdende alle informationer om den ordi-
naere generalforsamling, og i henhold

til gaeldende regler blev der oprettet en
Q&A-funktion, hvor aktionaererne havde
mulighed for at stille spgrgsmal inden
den ordinzere generalforsamling.



1.3.2. Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan beslutter eller indstiller

til generalforsamlingen, om generalfor-
samlingen skal afholdes ved fysisk frem-
made eller som delvis eller fuldstaendig
elektronisk generalforsamling.

1.3.3. Det anbefales, at der i fuldmagter
til det gverste ledelsesorgan gives aktio-
naererne mulighed for at tage stilling til
hvert enkelt punkt pa dagsordenen.

1.3.4.Det anbefales, at samtlige med-
lemmer af det gverste ledelsesorgan og
direktionen er til stede pa generalfor-
samlingen.

1.4. Overtagelsesforsag

1.4.1. Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan fra det @jeblik, det far
kendskab til, at et overtagelsestilbud

vil blive fremsat, afholder sig fra uden
generalforsamlingens godkendelse at
imedega et overtagelsesforseg ved at
traeffe dispositioner, som reelt afskaerer
aktionzererne fra at tage stilling til over-
tagelsesforsaget.

1.4.2.Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan giver aktionaererne mulig-
hed for reelt at tage stilling til, om de
gnsker at afsta deres aktier i selskabet
pa de tilbudte vilkar.
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Bestyrelsen besluttede pa bestyrelses-
medet i november 2011, at den ordi-
naere generalforsamlingi 201 2 skulle
afholdes ved fysisk fremmade.

Aktionaerer, som ikke havde mulighed
for at deltage, og som var berettiget til
at stemme, kunne inden den ordinzere
generalforsamling afgive deres stemme
enten via Vestas' InvestorPortal, afgive
brevstemme, udfylde en afkrydsnings-
fuldmagt eller give fuldmagt til bestyrel-
sen eller tredjemand.

Aktionaerer kunne pa fuldmagtsblanket-
tentil den ordinaere generalforsamling i
201 2 tage stilling til hvert enkelt punkt
pa dagsordenen og pa den made gere
deres indflydelse geeldende.

Reglerne for afholdelse af Vestas'
generalforsamlinger er beskrevet i
Vestas' vedtaegter.

Vestas anbefaler, at alle bestyrelses-
medlemmer og direktionsmedlemmer er
til stede pa generalforsamlingen.

Pa den ordinzere generalforsamling i
2012 deltog 11 ud af bestyrelsens
12 medlemmer og direktionen.

Ved et eventuelt overtagelsesforseg

vil bestyrelsen afholde sig fra uden
generalforsamlingens godkendelse at
imedega et sadant ved at traeffe disposi-
tioner, som reelt afskaerer aktionaererne
fra at tage stilling til overtagelsesfor-
seget, jf. bestyrelsens forretningsorden.

Som barsnoteret selskab vil Vestas
veere forpligtet til at give aktionaererne
mulighed for at tage stilling til, om de
gnsker at afsta deres Vestas-aktier pa
de tilbudte vilkar.



2. Interessenternes rolle og betydning for
selskabet samt selskabets samfundsansvar

For at selskabet til enhver tid er i stand til at tilpasse sig skiftende krav og dermed ved-
blivende er konkurrencedygtigt og vaerdiskabende, er det afgerende, at selskabet udover
dialogen med aktionaererne har gode relationer til sine gvrige interessenter (stakeholders).

Selskabets ledelse bar drive og udvikle selskabet under beharig hensyntagen til dets
interessenter og i passende omfang indga i aktiv dialog med disse for at udvikle og styrke
selskabet. En sddan dialog kan blandt andet forega ved afholdelse af investormeader.

Anbefaling

Vestas' kommentering

2.1.Selskabets politik i relation til interessenterne

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

2.1.2.Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan vedtager politikker for
selskabets forhold til dets interessen-
ter, herunder investorerne, og sikrer, at
interessenternes interesser respekteres
i overensstemmelse med selskabets
politikker herom.
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Vestas' forhold til dets interessenter —
nuvaerende og potentielle aktionaerer,
forretningspartnere, medarbejdere og
det omgivende samfund - er baseret pa
selskabets forretningsgrundlag, vision,
mission og malsaetninger.

Vestas seger at udvikle og vedligeholde
gode relationer til sine interessentgrup-
per, idet sadanne relationer vurderes at
have vaesentlig og positiv betydning for
selskabets udvikling.

En gang arligtiforbindelse med opdate-
ring af dokumentet "Vestas' forhold til
koncernens interessenter” identificeres
selskabets vigtigste interessenter og
deres vaesentligste interesser i forhold
til selskabet, jf. bestyrelsens forretnings-
orden.

Vestas' bestyrelse har vedtaget en
politik vedrarende selskabets forhold

til dets interessenter, jf. bestyrelsens
forretningsorden. Politikken blev senest
behandlet pa bestyrelsesmadet i
november 201 2.



2.2.Samfundsansvar

2.2.1.Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan vedtager politikker for
selskabets samfundsansvar.
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Endvidere har Vestas vedtaget en Code
of Conduct, som er et regelsaet for

etisk adfzerd, der fastsaetter standar-
der pa forskellige omrader, som alle
Vestas-medarbejdere skal falge for

at opretholde Vestas' omdemme som
en virksomhed med hgj integritet og
trovaerdighed.

Bestyrelsen farer tilsyn med direk-
tionens ledelse af selskabet, og sikrer
dermed at interessenternes interesser
ogroller respekteres, jf. bestyrelsens
forretningsorden.

Hver maned modtager bestyrelsen
enrapport fra selskabet, som inde-
holder beskrivelser af, hvilke Investor
Relations-aktiviteter selskabet har
deltaget .

Enhver virksomheds handlinger pavirker
de omgivelser, virksomheden opererer i.
En virksomhed star til ansvar - i lovgiv-
ningen og i den offentlige mening - for
denindflydelse, virksomhedsaktivite-
ten har pa naturen og pa det lokale og
globale samfund.

Vestas er en international virksomhed
og bestraeber sig pa at vaere en ansvarlig
samfundsbevidst virksomhed pa globalt
plan. Derfor bestraeber Vestas sig pa at
drive forretning pa en made, der belaster
miljeet og omgivelserne i @vrigt mindst
muligt.

Politikker vedrerende samfundsansvar
er en del af Vestas' Code of Conduct.

Mindst en gang arligt gennemgar
bestyrelsen selskabets politikker for
selskabets samfundsansvar, jf. bestyrel-
sens forretningsorden. Politikken blev
senest behandlet pa bestyrelsesmadet i
november 201 2.



3. Abenhed og transparens

Aktionaerer, herunder potentielle aktionaerer, og avrige interessenter har i forskelligt
omfang behov for information om selskabet. Deres forstaelse af og relation til selskabet af-
hanger blandt andet af omfanget og kvaliteten af den information, selskabet offentliggar.

Abenhed og transparens er vaesentlige forudsaetninger for, at selskabets aktionaerer og
ovrige interessenter lebende har mulighed for at vurdere og forholde sig til selskabet og
dets fremtid.

Et frugtbart samspil mellem selskabet og dets interessenter forudsaetter abenhed og
gensidig respekt.

En gennemarbejdet og ajourfert kommunikationsstrategi hjzlper selskabet til rettidigt
at levere palidelige, ngjagtige og ajourferte interne og eksterne oplysninger af hgj kvali-
tet, og til at opfylde de til enhver tid geeldende oplysningsforpligtelser.

Anbefaling Vestas’' kommentering

3.1. Afgivelse af oplysninger til markedet

3.1.1. Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan vedtager en kommunika-
tionsstrategi.

En gang arligt gennemgar og eventuelt
ajourfarer bestyrelsen selskabets kom-
munikationsstrategi, jf. bestyrelsens
forretningsorden.

Kommunikationsstrategien blev senest
behandlet pa bestyrelsesmadet i
november 201 2.

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.
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Vestas' selskabsmeddelelser offentlig-
geres pa dansk og engelsk og distribu-
eres af NASDAQ OMX Copenhagen’s
GlobeNewswire samt publiceres pa
vestas.dk/investor og vestas.com/
investor.

Vestas offentligger regnskab fire gange
om aret - én arsrapport samt tre delars-
rapporter, jf. bestyrelsens forretnings-
orden.

Finansielle rapporter offentliggjort i
2012 kan findes pa vestas.dk/investor.
Tidspunktet for kommende finansielle
rapporter fremgar af finanskalenderen
pa vestas.dk/investor.



4. Det gverste og det centrale ledelsesorgans
opgaver og ansvar

Det pahviler det gverste ledelsesorgan at varetage aktionaerernes interesser med omhu
og under beharig hensyntagen til de gvrige interessenter.

Det averste ledelsesorgans vaesentligste opgaver er at ansatte en kompetent direktion,
at fastlaegge direktionens opgaver, ansaettelsesforhold og arbejdsdeling samt at sikre
klare retningslinjer for ansvarlighed, planlaegning og opfelgning samt risikostyring. Det
er det gverste ledelsesorgans opgave at udave kontrol med direktionen og at fastlaagge
retningslinjer for pa hvilken made, denne kontrol skal udaves.

Det er det gverste ledelsesorgans opgave at sikre, at direktionen fortsat udvikles og fast-
holdes eller afskediges, samt at direktionens vederlag afspejler savel den langsigtede
vaerdiskabelse i selskabet som de konkrete resultater, direktionen opnar.

Bade det gverste og det centrale ledelsesorgan skal pase, at selskabets kapitalbered-
skab til enhver tid er forsvarligt.

Det er det centrale ledelsesorgans opgave at varetage den overordnede og strategiske
ledelse af selskabet. Det centrale ledelsesorgan skal fastlaegge selskabets strategiske
mal og sikre, at de nedvendige forudsaetninger for at na disse mal er til stede i form af
savel finansielle som kompetencemasssige ressourcer, samt sikre en forsvarlig organisa-
tion af selskabets virksomhed.

Det er vaesentligt, at det centrale ledelsesorgan sikrer, at der Igbende sker en udvikling af
og opfelgning pa selskabets strategiske mal og pa, om forudsaetningerne for at na disse

er til stede.

Anbefaling

Vestas' kommentering

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 vaerdi-
skabelseni selskabet.

4.1.2. Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan mindst en gang arligt
drefter og sikrer, at de nedvendige
kompetencer og finansielle ressourcer
er til stede for, at selskabet kan na sine
strategiske mal.
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Bestyrelsen afholder én gang arligt et
strategiseminar med deltagelse af direk-
tionen, hvor man drefter koncernens
strategi og fremtidige vision, jf. bestyrel-
sens forretningsorden. Strategimedet
blev afholdtiapril 201 2.

Mindst én gang arligt drafter og gen-
nemgar bestyrelsen ledelsens kompe-
tencer for at sikre, at denrette ledelse
er til stede til at opfylde selskabets
strategi.



4.1.3. Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan mindst en gang arligt
fastlaegger sine vaesentligste opgaver
i relation til den finansielle og ledel-
sesmaessige 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 drofter selska-
bets aktiviteter for at sikre mangfoldig-
hed i selskabets ledelsesniveauer, her-
under at der er lige muligheder for begge
kon, samt at det gverste ledelsesorgan
fastsaetter konkrete mal ogiledelses-
beretningen i selskabets arsrapport og/
eller pa selskabets hjemmeside redegar
for savel sin malsaetning som status for
opfyldelsen heraf.

12.Vestas'lovpligtig redegerelse for virksomhedsledelse 2012

En gang arligt gennemgar og godkender
bestyrelsen endvidere arsbudgettet,

der blandt andet indeholder emner som
likviditet, finansieringsforhold og penge-
strgmme.

| 2012 blevemnerne behandlet pa
bestyrelsesmeadet i november, jf.
bestyrelsens forretningsorden.

Pa bestyrelsesmeadet i marts 2012,
hvor bestyrelsen gennemgik sin for-
retningsorden, fastlagde bestyrelsen
sine vaesentligste opgaver og vurderede
pa hvilken méade, den ville udave kontrol
med direktionens arbejde, jf. bestyrel-
sens forretningsorden.

For at na sine strategiske mal skal
Vestas blandt andet blive mindre dansk,
og flere chefer skal vaere kvinder. Ved
udgangen af 2012 var antallet af for-
skellige nationaliteter 84. Ikke-danskere
bestred 56 pct. af stillingerne i de avre
ledelseslag, hvor andelen af kvinder
varl7 pct. Malet er desuden, at mange
nationaliteter er repraesenteret over alt i
virksomheden, hvor et bredt spektrum af
faggrupper er repraesenteret. Fremover
er formalt at andelen af kvindelige
ledere bar stige, lige som andelen af
ikke-danskere i ledende stillinger snskes
foreget. Men kvalifikationer har altid
forsteprioritet.

Bestyrelsen drgfter ogsa mangfoldighed
med hensyn til bestyrelsessammensaat-
ningen. Dette foregar i forbindelse med
vurdering af nye bestyrelseskandidater.
Ved udpegning af nye bestyrelses-
kandidater forfalger bestyrelsen det
mal, at bestyrelsen skal besta af flere
nationaliteter af begge ken. Herudover
fokuserer bestyrelsen pa en differentie-
ret aldersfordeling i bestyrelsen. Dog
uden at ga pa kompromis med de gvrige
rekrutteringskriterier.



4.2, Forretningsordener

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

4.2.2.Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan arligt gennemgar og god-
kender en forretningsorden for direk-
tionen, og herunder fastlaegger krav til
direktionens rettidige, praecise og til-
straekkelige rapportering til det gverste
ledelsesorgan samt til kommunikation i
gvrigt mellem de to ledelsesorganer.

Bestyrelsen gennemgar forretnings-
ordenen for bestyrelsen en gang arligt
for at sikre, at den er et effektivt og ope-
rationelt redskab i bestyrelsens arbejde,
jf. bestyrelsens forretningsorden.

Bestyrelsens forretningsorden blev i
2012 behandlet pa bestyrelsesma-
derne i marts og juni maned.

Bestyrelsen gennemgar og godkender
direktionens forretningsorden én gang
arligt pa bestyrelsesmadet, der afholdes
i forbindelse med den ordinaere general-
forsamling, jf. bestyrelsens forretnings-
orden.

Forretningsordenen fastlaegger blandt
andet procedurer for direktionens
rapportering til bestyrelsen, og for
bestyrelsens og direktionens indbyrdes
dialogievrigt. Pa den made sikres det, at
bestyrelsen lgbende modtager de oplys-
ninger om selskabets virksomhed, som
bestyrelsen har behov for. Direktionen
skal dog under alle omstandigheder
sikre, at vaesentlige oplysninger tilgar
bestyrelsen, uanset om bestyrelsen har
anmodet om det.

Direktionens forretningsorden blev
senest behandlet pa bestyrelsesmadet i
marts 201 2.

4.3. Formanden og nastformanden for det overste ledelsesorgan

4.3.1. Det anbefales, at der vaelges en
nastformand for det gverste ledelses-
organ, som fungerer i tilfeelde af forman-
dens forfald, og i @vrigt er en effektiv
sparringspartner for formanden.

13.Vestas'lovpligtig redegerelse for virksomhedsledelse 2012

| henhold til Vestas' vedtaegters § 8, stk.
2, kan bestyrelsen beslutte, at der vael-
ges en naestformand. Vestas' bestyrelse
har valgt en naestformand.

Ved formandens forfald varetager
naestformanden de pligter, der pahviler
formanden, jf. dokumentet "Bestyrelses-
formandens opgaver og ansvar”.



4.3.2. Det anbefales, at der udarbejdes
en arbejds- og opgavebeskrivelse, som
indeholder en beskrivelse af formandens
og naestformandens opgaver, pligter og
ansvar.

4.3.3. Det anbefales, at formanden for
det gverste ledelsesorgan organiserer,
indkalder og leder mederne med henblik
pa at sikre effektiviteten i ledelses-
organets arbejde, og med henblik pa at
skabe bedst mulige forudsaetninger for
medlemmernes arbejde enkeltvis og
samlet.

4.3.4. Det anbefales, at hvis bestyrelsen
undtagelsesvis anmoder bestyrelsesfor-
manden om at udfgre 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 overord-
nede ledelse og kontrolfunktion. Der
skal sikres en forsvarlig arbejdsdeling
mellem formanden, nastformanden, den
ovrige bestyrelse og direktionen. Aftaler
om formandens deltagelse i den daglige
ledelse og den forventede varighed heraf
skal oplyses i en selskabsmeddelelse.
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Formandens og naestformandens op-
gaver og ansvar er beskrevet i dokumen-
tet "Bestyrelsesformandens opgaver og
ansvar” Dokumentet opdateres en gang
arligtiforbindelse med opdatering af
bestyrelsens forretningsorden.

Bestyrelsen planlagger bestyrelsens
mader for to ar ad gangen. Bestyrelses-
formanden baerer ansvaret for, at mgde-
frekvensen tilrettelaegges saledes, at
bestyrelsen hele tiden kan vaere en aktiv
sparringspartner for direktionen, og kan
reagere hurtigt og effektivt.

Ved fordeling af bestyrelsens arbejds-
opgaver og den lgbende dialog under
bestyrelsesmaderne tilstraeber forman-
den, at det enkelte bestyrelsesmedlems
saerlige viden og kompetence bliver
anvendt bedst muligt i bestyrelsesarbej-
det til gavn for selskabet, jf. bestyrelsens
forretningsorden.

Bestyrelsesformanden ma ikke udfere
hverv for selskabet, der ikke er en natur-
lig del af arbejdet som bestyrelsesfor-
mand bortset fra enkeltstaende opgaver,
som den pagzeldende bliver anmodet
om at udfere af og for bestyrelsen, jf.
bestyrelsens forretningsorden.

Bestyrelsesformanden har ikke udfart
sadanne enkeltstdende opgaveri 201 2.

Safremt bestyrelsen beslutter, at be-
styrelsesformanden skal deltage i den
daglige ledelse, vil dette blive offentlig-
gjort i en selskabsmeddelelse.



5. Det gverste ledelsesorgans sammensaetning

0g organisering

| selskaber, hvor bestyrelsen udger det gverste ledelsesorgan, bar bestyrelsen sam-
mensaettes saledes, at den er i stand til at varetage sine ledelsesmaessige, herunder de

overordnede og strategiske opgaver.

Det er vaesentligt, at det @verste ledelsesorgan i et selskab er sammensat saledes, at
varetagelsen af de kontrolmaessige opgaver kan ske effektivt, og at der samtidig er en
konstruktiv og kvalificeret dialog med direktionen. Det er ligeledes vaesentligt, at med-
lemmerne af det everste ledelsesorgan altid handler uafhangigt af szerinteresser.

Mangfoldighed ager kvaliteten af arbejdet og samspillet i det averste ledelsesorgan,
blandt andet gennem en forskelligartet tilgang til ledelsesmaessige opgaver.

Det gverste ledelsesorgan bar lgbende vurdere, om dets sammensaetning og medlem-
mernes kompetencer enkeltvis og samlet afspejler de krav, selskabets situation og
forhold stiller. Mangfoldighed kan age kvaliteten af arbejdet i det @verste ledelsesorgan.

Det averste ledelsesorgan ber med henblik pa at ege veerdiskabelsen hvert ar evaluere
sin personsammensaetning og sikre den ngdvendige fornyelse sammenholdt med gnsket

om kontinuitet.

Anbefaling

Vestas' kommentering

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 offentlig-
geres pa hjemmesiden. Indstillingen til
generalforsamlingen om sammensczet-
ningen af det gverste ledelsesorgan bar
udformes i lyset heraf.

5.1.2. Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan sikrer en formel, grundig
og for medlemmerne transparent proces
for udvaelgelse og indstilling af kandida-
ter til ledelsesorganet. Ved vurderingen
af sammensatningen og indstilling af
nye kandidater skal der tages hensyn til
behovet for fornyelse, og til behovet for
mangfoldighed irelation til blandt andet
international erfaring, ken og alder.
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Setiforhold til de opgaver bestyrel-

sen star overfor, vurderer bestyrelsen
lgbende, hvilke kompetencer de har brug
foribestyrelsesarbejdet.

Kompetencebeskrivelsen opdateres en
gang arligt i forbindelse med opdatering
af bestyrelsens forretningsorden.

Kompetencebeskrivelsen findes pa
vestas.dk/investor.

Bestyrelsen anvender ekstern hjzelp til
sggeprocessen og vurderingen af de
profiler og kvalifikationer, der konkret

er behov for med henblik pa at supplere
den ekspertise, som afspejles i den sam-
lede sammensaetning af bestyrelsen.



5.1.3.Det anbefales, at der sammen
med indkaldelsen til generalforsam-
ling, hvor valg til det everste ledelses-
organ er pa dagsordenen, udsendes en
beskrivelse af de opstillede kandidaters
kompetencer med oplysning om kandi-
daternes @vrige 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 ledel-
sesberetningen redegeres for sammen-
saetningen af det gverste ledelsesorgan,
herunder for mangfoldighed, samt for de
enkelte medlemmers saerlige kompe-
tencer.

Ved udpegning af nye kandidater indgar
blandt andet kan og alder som et krite-
rium, dog saledes at man ikke gar pa kom-
promis med gvrige rekrutteringskriterier.

| 201 2 fratradte Bent Erik Carlsen, Tor-
sten Erik Rasmussen, Freddy Frandsen
og Elly Smedegaard Rex som medlem-
mer af bestyrelsen. Bert Nordberg, Lars
Josefsson, Eija Pitkanen og Knud Bjarne
Hansen indtradte som nye medlemmer
af bestyrelsen.

Efter den ordinzere generalforsamling

i marts 2012 blev der afholdt konsti-
tuerende bestyrelsesmade, hvor Bert
Nordberg blev valgt som formand, og
Lars Josefsson blev valgt som naestfor-
mand i bestyrelsen.

1

| forbindelse med indkaldelsen til Vestas
ordinaere generalforsamlingi 2012,
hvor valg af bestyrelsesmedlemmer var
pa dagsordenen, blev der udarbejdet

en detaljeret beskrivelse af den enkelte
kandidat, herunder alder, stilling, ud-
dannelse, tidligere ansaettelser, gvrige
ledelseshverv i danske og udenlandske
virksomheder og organisationer, til-
lidshverv og angivelse af uafhangighed
samt saerlige kompetencer, jf. bestyrel-
sens forretningsorden.

Beskrivelsen findes pa vestas.dk/
investor.

En beskrivelse af bestyrelsens sammen-
saetning og en profil af de enkelte besty-
relsesmedlemmer findes pa vestas.dk/
investor ogiarsrapport 201 2.

5.2.Uddannelse af medlemmer af det everste ledelsesorgan

5.2.1.Det anbefales, at medlemmerne af
det averste ledelsesorgan ved tiltree-
delsen modtager en introduktion til
selskabet.
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Bestyrelsesformanden foranlediger, at
bestyrelsesmedlemmer ved tiltraedelse
modtager en introduktion til selskabet,
og bestyrelsesformanden tager i sam-
arbejde med de enkelte medlemmer
stilling til, om der er behov for at tilbyde
den pagaldende relevant supplerende
uddannelse, jf. bestyrelsens forretnings-
orden.



5.2.2.Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan arligt foretager en vurde-
ring af, om der er omrader, hvor medlem-
mernes kompetence og sagkundskab
ber opdateres.

Bestyrelsen foretager arligt en vurdering
af, om der er omrader, hvor medlemmer-
nes kompetencer og sagkundskab bar
opdateres, jf. dokumentet "Bestyrelses-
formandens opgaver og ansvar”.

| 201 2 skete dette pa bestyrelsesmadet
i november, hvor bestyrelsens arbejde
og samarbejde blev evalueret.

Det enkelte bestyrelsesmedlem har i
ovrigt selv et ansvar for aktivt at saette
sigindioglgbende holde sig orienteret
om Vestas-koncernens forhold og rele-
vante brancheforhold, jf. bestyrelsens
forretningsorden.

5.3. Antal medlemmer af det averste ledelsesorgan

5.3.1. Det anbefales, at antallet af med-
lemmer af det gverste ledelsesorgan ikke
er storre, end der kan forega en konstruk-
tiv 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 forbe-
redelsen af hvert ars generalforsamling
overvejer, hvorvidt antallet af medlem-
mer er hensigtsmaessigt i forhold til
selskabets behov.
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| henhold til Vestas' vedtaegter kan
bestyrelsen besta af fem til ti general-
forsamlingsvalgte medlemmer, der er
valgt for op til et ar ad gangen, samt de
eventuelle medarbejdervalgte bestyrel-
sesmedlemmer. Genvalg kan finde sted,
if. bestyrelsens forretningsorden.

Bestyrelsen sikrer, at antallet af besty-
relsesmedlemmer er tilstraekkeligt til at
sikre den nedvendige faglige bredde og
muliggere en hensigtsmaessig opgave-
fordeling blandt medlemmerne, men pa
den anden side ikke har en starrelse, der
vanskeligger en effektiv og hurtig be-
slutningsproces, jf. dokumentet "Besty-
relsesformandens opgaver og ansvar”.

Bestyrelsen bestar p.t. af otte general-
forsamlingsvalgte medlemmer med bred
international erfaring inden for virksom-
hedsledelse samt fire medarbejder-
repraesentanter.

Setiforhold til de opgaver bestyrelsen
stod overfor, vurderede bestyrelsen i for-
bindelse med indstilling af kandidater til
den ordinzre generalforsamlingi 2012,
at antallet af bestyrelsesmedlemmer var
hensigtsmaessigt.



5.4.Det overste ledelsesorgans uafhangighed

5.4.1.Det anbefales, at mindst halv-
delen af de generalforsamlingsvalgte
ledelsesmedlemmer er uafhaengige,
saledes at det gverste ledelsesorgan
kan handle uafhangigt af saerinteresser.

For at vaere uafhaengig ma den pageel-
dende ikke:

- veere ellerinden for de seneste fem
ar have vaeret medlem af direktionen
eller ledende medarbejder i selskabet
eller et associeret selskab,

- have modtaget starre vederlag fra
selskabet/koncernen eller et associe-
ret selskab i anden egenskab end som
medlem af det gverste ledelsesorgan,

- repraesentere en kontrollerende aktio-
neers interesser,

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

- veere ellerinden for de seneste tre ar
have vaeret ansat eller partner hos
eksternrevisor,

- vaere direkter i et selskab, hvor der er
krydsende ledelsesrepraesentation
med selskabet,

- have vaeret medlem af det gverste
ledelsesorganimereend 12 ar, eller

- vaereinaer familie med personer, som
betragtes som afhaengige.

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

| henhold til anbefalingens definition
af uafhaengighed var seks ud af de otte
generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmeri 2012 at betegne som
uafhangige.

Et medlem har vaeret medlem af besty-
relsenimere end 12 ar, og et medlem er
tilknyttet en af de advokatvirksomheder,
der er radgiver for selskabet.

Vestas er en ung virksomhed i en ung
branche, og selskabet har undergdet en
betydelig udvikling, der ogsa forventes
at fortsaette fremover. Pa baggrund
heraf — ogilyset af den store volatilitet,
som branchen er undergivet - findes det
af stor betydning, at bestyrelsen dispo-
nerer over savel de fornedne kompeten-
cer som over den erfaring, der falger af
anciennitet i bestyrelsen. Bestyrelsen
anerkender behovet for lgsbende forny-
elseribestyrelsen, og der er saledes
indtradt fire nye bestyrelsesmedlemmer
i 201 2. Samtidig er det imidlertid af stor
betydning at fastholde den ekspertise
og erfaring, som de nuvaerende bestyrel-
sesmedlemmer besidder.

Pa vestas.dk/investor oplyses og be-
grundes, hvilke af bestyrelsesmedlem-
merne og bestyrelseskandidaterne, der
anses for at vaere uafhangige i henhold
til Komitéen for god selskabsledelses
definition af begrebet uafhaengighed.

5.5. Medarbejdervalgte medlemmer af det overste ledelsesorgan

5.5.1. Det anbefales, at deri arsrap-
porten eller pa selskabets hjemmeside
redegares for reglerne for medarbejder-
valg og for selskabets anvendelse heraf i
selskaber, hvor medarbejderne har valgt
at benytte selskabslovgivningens regler
om medarbejderreprasentation.
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Det danske system med valg af med-
arbejderrepraesentanter til bestyrelsen
er beskrevet pa vestas.dk/investor.

Medarbejderne i Vestas har valgt at
folge bestemmelserne i selskabslovgiv-
ningen vedrgrende medarbejderreprae-
sentation.



5.6. Madefrekvens

5.6.1.Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan maedes regelmaessigt i
henhold til eniforvejen fastlagt made-
og arbejdsplan, og nar det i avrigt
skennes ngdvendigt eller hensigtsmaes-
sigtiforhold til selskabets behov, samt
at antallet af afholdte mader oplyses i
arsrapporten.

De nuveaerende repraesentanter blev
valgti 2012, og deres valgperiode
udlgberi 2016.

Bestyrelsen planlagger bestyrelsens
mader for to ar ad gangen.

Bestyrelsen afholder mindst fem
ordinaere mader arligt i henhold til en'i
forvejen fastlagt mede- og arbejdsplan,
og nar dette i evrigt skennes ngdvendigt
eller hensigtsmaessigt i lyset af selska-
bets behoy, jf. bestyrelsens forretnings-
orden.

Bestyrelsen afholdti 2012 ialt 24
mader og et strategiseminar, jf. arsrap-
port 201 2.

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 nad-
vendigt at bruge pa det pagaeldende
arbejde, saledes at vedkommende ikke
patager sig flere hverv end, at hvert
enkelt hverv kan udfaeres pa en for sel-
skabet tilfredsstillende vis.

5.7.2.Det anbefales, at arsrapporten
indeholder falgende oplysninger om
medlemmerne af det gverste ledelses-
organ:

- den pagaldendes stilling,

- den pagaldendes gvrige ledelses-
hvery, herunder poster i direktioner,
bestyrelser og tilsynsrad, inklusive
ledelsesudvalg, i danske og udenland-
ske virksomheder samt kraevende
organisationsopgaver og

- det antal aktier, optioner, warrants og
lignende i selskabet og de med sel-
skabet koncernforbundne selskaber,
som medlemmet ejer, samt de &ndrin-
ger i medlemmets beholdning af de
naevnte veerdipapirer, som er indtradt i
labet af regnskabsaret.
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Vestas er af den opfattelse, at det
enkelte bestyrelsesmedlem selv eri
stand til pa forsvarlig vis at foretage

en afvejning af medlemmets tid til
bestyrelsesarbejdet og antallet af
poster, saledes at antallet af poster ikke
har negativ indflydelse pa kvaliteten af
bestyrelsesarbejdet i Vestas.

Vestas' arsrapport 201 2 indeholder
oplysninger om bestyrelsesmedlem-
mers alder, stilling, avrige ledelseshverv
i danske og udenlandske virksomheder
og organisationer og antal aktier.



5.8. Aldersgraense

5.8.1.Det anbefales, at selskabet i ved-
teegterne fastsaetter en aldersgraense
for medlemmerne af det gverste ledel-
sesorgan, og at arsrapporten indeholder
oplysninger om aldersgraensen og om
alderen pa de enkelte bestyrelsesmed-
lemmer.

5.9. Valgperiode

5.9.1. Det anbefales, at de general-
forsamlingsvalgte 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
indtraeden i det averste ledelsesorgan,
hvorvidt genvalg af medlemmet har fun-
det 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 ledelsesudvalg, herunder
udvalgenes formaend, samt oplysning
om, hvem der er de uafhangige med-
lemmer og, hvem der er medlemmer
med seerlige kvalifikationer.
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Vestas' vedtaegter fastsaetter ikke en
aldersgraense for bestyrelsesmedlemmer.

| henhold til bestyrelsens forretnings-
orden vil bestyrelsen ikke opstille kandi-
dater, der er fyldt 70 ar.

Selskabet gnsker ikke at begraense
aktionaerenes mulighed for at opstille
kandidater, derfor er en aldersgraense for
bestyrelsesmedlemmer ikke implemen-
teret i Vestas' vedtaegter.

En profil af de enkelte bestyrelsesmed-
lemmer kan findes pa vestas.dk/investor
ogiarsrapport 201 2.

De generalforsamlingsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer er pa valg hvert ar pa
selskabets ordinzere generalforsamling,
jf. Vestas' vedtaegter § 8, stk. 1.

Af &rsrapport 201 2 fremgar aret for det
enkelte medlems indtraeden, om genvalg
har fundet sted og udlgbet af den aktu-
elle valgperiode.

En profil af de enkelte bestyrelsesmed-
lemmer findes pa vestas.dk/investor.

Vestas' arsrapport indeholder falgende
oplysninger om bestyrelsesudvalgene:

- sammensaetning,
- funktion,

- opgaver,

- arbejdsform og
- antal meder.

Oplysningerne findes endvidere pa
vestas.dk/investor.

Vestas' bestyrelsesudvalg har til formal
at forberede indstillinger og beslutnin-
ger til behandling og godkendelse i den
samlede bestyrelse. Udvalgene har ikke
selvstandig beslutningskompetence,
men refererer og indstiller til den samlede
bestyrelse.



5.10.2.Det anbefales, at flertallet af et
ledelsesudvalgs medlemmer er uafhaen-
gige.

5.10.3. Det anbefales, at det averste
ledelsesorgan nedsaetter et egentligt
revisionsudvalg.

5.10.4. Det anbefales, at det ved sam-
mensatningen af revisionsudvalget
sikres, at:

- formanden for det gverste ledelses-
organ ikke er formand for revisions-
udvalget og, at

- udvalget tilsammen rader over en
sadan sagkundskab og erfaring, at det
har en opdateret indsigt i og erfaring
med finansielle forhold samt regn-
skabs- og revisionsforhold i selskaber,
der har aktier optaget til handel pa et
reguleret marked.
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Pa den baggrund og med det i mente, at
offentliggerelse af udvalgenes aktivite-
terivisse tilfaelde kan vaere til skade for
selskabet, har bestyrelsen valgt ikke at
offentliggere udvalgenes vaesentligste
aktiviteter.

Idet det er et lovkray, at der nedsaettes
et revisionsudvalg, har bestyrelsen valgt
at offentliggere dette udvalgs kommis-
sorium pa selskabets hjemmeside.

De gvrige udvalgs kommissorier offent-
liggeres ikke, idet kommissorier for
disse ledelsesudvalg betragtes som et
internt arbejdsdokument, og det anses
derfor ikke at vaere formalstjenligt eller
vaerdiskabende at offentliggere disse
dokumenter.

Nar der udpeges medlemmer til de
enkelte bestyrelsesudvalg, anser besty-
relsen det som vigtigst at se p3, hvilke
kompetencer de enkelte medlemmer be-
sidder, og hvordan disse kan udnyttes pa
bedste vis for selskabet — og bestyrel-
sen laegger derfor ikke hovedvaegten pa
de enkelte medlemmers uafhangighed.

I henhold til Komitéen for god Selskabs-
ledelses definition af begrebet uafhan-
gighed opfylder et ud af bestyrelsens tre
bestyrelsesudvalg ikke anbefalingen -
nominerings- & kompensationsudvalget.

| henhold til geeldende dansk lovgivning
og bestyrelsens forretningsorden har
Vestas nedsat et revisionsudvalg.

Beskrivelse af udvalgets sammensaet-
ning, opgaver og arbejdsform er oplyst
i arsrapport 2012 og findes pa vestas.
dk/investor.

I maj 2012 blev tre bestyrelsesmedlem-
mer valgt som medlemmer af revisions-
udvalget.

Profil af det enkelte medlem findes pa
vestas.dk/investor.



5.10.5. Det anbefales, at revisionsud-
valget inden godkendelsen af arsrap-
porten og anden finansiel rapportering
overvager og rapporterer til det averste
ledelsesorgan om:

+ regnskabspraksis pa de vaesentligste
omrader,

- vaesentlige regnskabsmaessige skan,

- transaktioner med naertstaende
parter, og

- usikkerheder og risici, herunder ogsai
relation til forventningerne.

5.10.6. Det anbefales, at revisionsud-
valget:

- arligt vurderer behovet for en intern
revision, og i givet fald,

- fremkommer med anbefalinger om
udvaelgelse, ansaettelse og afskedi-
gelse af lederen af en eventuel intern
revision og den interne revisions
budget, og

- overvager direktionens opfelgning pa
deninterne revisions konklusioner og
anbefalinger.

5.10.7.Det anbefales, at det averste
ledelsesorgan nedsaetter et nomine-
ringsudvalg, som har mindst fglgende
forberedende opgaver:

- beskrive de kvalifikationer, der kraeves
i de to ledelsesorganer og til en given
post, og angive hvilken tid, der sken-
nes at matte afscettes til varetagelse
af posten samt vurdere den kompe-
tence, viden og erfaring, der findes i de
to ledelsesorganer,

- arligt vurdere ledelsesorganernes
struktur, sterrelse, sammensatning
og resultater samt anbefale det
gverste ledelsesorgan eventuelle
2ndringer,

- arligt vurdere de enkelte ledelses-
medlemmers kompetence, viden
og erfaring samt rapportere til det
overste ledelsesorgan herom,

- overveje forslag frarelevante perso-
ner, herunder aktionaerer og medlem-
mer af ledelsesorganerne, til kandida-
ter til ledelsesposter, og

+ indstille til det gverste ledelsesorgan
forslag til kandidater til ledelsesorga-
nerne.
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| forbindelse med forberedelse af de fire
regnskabsaflaggelseri 2012 gen-
nemgik revisionsudvalget selskabets
regnskabsrapporter og rapporterede om
dette til bestyrelsen, jf. revisionsudval-
gets kommissorium.

Revisionsudvalget vurderer arligt
behovet for en intern revision, jf. kom-
missoriet for revisionsudvalget. For
regnskabsperioden 2012 har revisions-
udvalget vurderet, at det ikke var nad-
vendigt at nedsaette en intern revision,
idet de opgaver, som normalt ville blive
varetaget af en intern revision, vareta-
ges af en intern compliance-afdeling,
som har direkte reference til revisions-
udvalget, jf. arsrapport 201 2.

Vestas' nominerings- & kompensations-
udvalg, varetager nomineringsudvalget
og vederlagsudvalgets opgaver, idet be-
styrelsen har vurderet, at udvalget har
den forngdne kompetence til at varetage
begge opgaver.

Beskrivelse af udvalgets sammensaet-
ning, opgaver og arbejdsform er oplyst
i arsrapport 201 2 og findes pa vestas.
dk/investor.



5.10.8. Det anbefales, at det averste
ledelsesorgan nedsaetter et veder-
lagsudvalg, som har mindst felgende
forberedende opgaver:

- indstille vederlagspolitikken (her-
under overordnede retningslinjer for
incitamentsaflenning) for det averste
ledelsesorgan og direktionen til det
pverste ledelsesorgans godkendelse
forud for generalforsamlingens god-
kendelse,

- fremkomme med forslag til det
overste ledelsesorgan om vederlag til
medlemmer af det gverste ledelses-
organ og direktionen samt sikre, at
vederlaget er i overensstemmelse
med selskabets vederlagspolitik og
vurderingen af den pagzeldendes ind-
sats. Udvalget skal have viden om det
samlede vederlag, medlemmer af det
gverste ledelsesorgan og direktionen
oppebeaerer fra andre virksomheder i
koncernen, og

+ overvage, at oplysningerne i arsrap-
porten om vederlaget til det @verste
ledelsesorgan og direktionen er kor-
rekt, retvisende og fyldestgaerende.

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

Betegnelsen for Vestas' vederlagsudvalg
er "nominerings- & kompensationsud-
valg" som varetager bade nominerings-
og vederlagsudvalgets opgaver.

Beskrivelse af udvalgets sammensaet-
ning, opgaver og arbejdsform er oplyst i
arsrapport 2012 og findes pa
vestas.dk/investor.

Det er bestyrelsens vurdering, at de
radgivere, selskabet anvender, er top-
professionelle radgivere, som eri stand
til at handtere en sadan situation.

5.11. Evaluering af arbejdet i det overste ledelsesorgan og i direktionen

5.11.1. Det anbefales, at det averste
ledelsesorgan fastlaegger en evalu-
eringsprocedure, hvor det samlede aver-
ste ledelsesorgans og dets individuelle
medlemmers bidrag og resultater arligt
evalueres.
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I henhold til bestyrelsens forretnings-
orden og dokumentet "Bestyrelsesfor-
mandens opgaver og ansvar” evaluerer
bestyrelsen labende bestyrelsens
arbejde.

En gang arligt evaluerer bestyrelsen
arbejdsformen og resultatet af bestyrel-
sens arbejde og de enkelte deltageres
indsats ved en aben dialog pa besty-
relsesmadet, hvor delarsrapporten for
tredje kvartal godkendes.



5.11.2.Det anbefales, at evalueringen
af det gverste ledelsesorgan forestas

af formanden, at resultatet draftes i det
gverste ledelsesorgan, og at deriars
rapporten oplyses om fremgangsmaden
ved selvevalueringen og resultaterne
heraf.

5.11.3.Det anbefales, at det averste
ledelsesorgan mindst en gang arligt
evaluerer direktionens arbejde og resul-
tater efter forud fastsatte klare kriterier.

5.11.4.Det anbefales, at direktionen og
det averste ledelsesorgan fastlaagger en
procedure, hvorefter deres samarbejde
arligt evalueres ved en formaliseret
dialog mellem formanden for det gverste
ledelsesorgan og den administrerende
direkter, samt at resultatet af evaluerin-
gen forelaegges for det gverste ledelses-
organ.
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Evalueringen af bestyrelsen foregar
ved, at formanden leder en dreftelse
heraf i den samlede bestyrelse, normalt
pa bestyrelsesmeadet i forbindelse med
godkendelse af delarsrapporten for
tredje kvartal, jf. dokumentet "Bestyrel-
sesformandens opgaver og ansvar”.

| 2012 blevresultatet draftet i den sam-
lede bestyrelse pa madet i november.

Af &rsrapport 201 2 fremgar en beskri-
velse af selvevalueringensprocessen

- dog vil resultatet ikke blive offentlig-
gjort. Safremt et bestyrelsesmedlem
vurderes til ikke at opfylde rollen som
medlem, vil personen ikke blive indstillet
til genvalg.

Bestyrelsen evaluerer én gang arligt
direktionens arbejde og resultater. Dette
sker ved en dialog mellem koncern-
chefen og bestyrelsesformanden, og
resultatet af evalueringen forelaegges
efterfelgende for den samlede besty-
relse, jf. bestyrelsens forretningsorden
og dokumentet "Bestyrelsesformandens
opgaver og ansvar".

Evalueringen sker ud fra blandt andet
folgende kriterier:

- koncernens generelleudvikling,

-+ koncernens omdegmme og positione-
ring,

- gennemfarsel af koncernens strategi,

- koncernens finansielle mal,

- kundetilfredshedsanalysen og

- medarbejdertilfredshedsanalysen.

En gang arligt evaluerer bestyrelsen og
direktionen deres samarbejde. Dette
sker ved en aben dialog pa bestyrel-
sesmadet, hvor delarsrapporten for
tredje kvartal godkendes, jf. dokumentet
"Bestyrelsesformandens opgaver og
ansvar”.

Evalueringen forestas af formanden.

Det er ikke fundet nedvendigt at forma-
lisere denne dialog, idet det er bestyrel-
sens og direktionens vurdering, at den
nuvaerende evalueringsprocedure er
hensigtsmaessig.



6. Ledelsens vederlag

Det ervigtigt, at der er abenhed og transparens om alle vaesentlige forhold vedrerende
principperne for og sterrelsen af ledelsesmedlemmernes vederlag. Principperne for
vederlaget skal understatte en langsigtet vaerdiskabelse for selskabet.

En konkurrencedygtig vederlaeggelse er en forudsaetning for at tiltraekke og fastholde
kompetente medlemmer af et selskabs ledelse. Den samlede vederlaggelse, dvs. den
faste og den variable del samt andre vederlagskomponenter, ber ligge pa et rimeligt
niveau og afspejle ledelsens selvstaendige indsats, ansvar og veerdiskabelse for selska-
bet. Den variable del af vederlaget skal baseres pa realiserede resultater over en periode

med sigte pa langsigtet vaerdiskabelse.

Anbefaling

Vestas’' kommentering

6.1. Vederlagspolitikkens form og indhold

6.1.1. Det anbefales, at det averste
ledelsesorgan vedtager en vederlags-
politik for det gverste ledelsesorgan og
direktionen.

6.1.2. Det anbefales, at vederlags-
politikken og @ndringer heri godkendes
pa selskabets generalforsamling.

6.1.3. Det anbefales, at vederlags-
politikken indeholder en udtemmende
beskrivelse af de vederlagskomponen-
ter,som indgar i vederlaeggelsen af det
gverste ledelsesorgan og direktionen.

6.1.4. Det anbefales, at vederlagspoli-
tikken indeholder:

- enbegrundelse for valget af de
enkelte vederlagskomponenter, og

- enbeskrivelse af de kriterier, der lig-
ger til grund for balancen mellem de
enkelte vederlagskomponenter.
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Vestas' vederlagspolitik for bestyrelse
og direktion blev godkendt af bestyrel-
senifebruar 2011.

Vestas' vederlagspolitik for bestyrelse
og direktion blev behandlet og godkendt
pa den ordinzere generalforsamling i
2011.

| Vestas' vederlagspolitik for bestyrelse
og direktion er der redegjort for den
faste og variable lgn, pensions- og
fratraedelsesordninger o.l.

Vedrerende incitamentsaflanning er der
henvist til de overordnede retningslinjer
for incitamentsaflgnning.

Bestyrelse

Bestyrelsen modtager kun bestyrelses-
honorar og udvalgshonorar. Det tilstrae-
bes, at honoreringen svarer til niveauet i
sammenlignelige selskaber.

Bestyrelsens samlede honorar for regn-
skabsaret 2012 belgb sig til EUR 1 mio,,
jf.arsrapport 201 2.



Direktion

Det er bestyrelsens opfattelse, at en
kombination af fast og resultatafhaengig
lgn for direktionen er med til at sikre, at
selskabet kan tiltraekke og fastholde
neglepersoner samtidig med, at direk-
tionen gennem en delvist incitaments-
baseret aflgnning far en tilskyndelse

til vaerdiskabelse til fordel for aktionae-
rerne.

Fast lon:

Det tilstraebes, at direktionens vederlag
svarer til niveauet i sammenlignelige
selskaber.

| 2012 blev der samlet udbetalt EUR
3 mio. ifast lgn til direktionen, jf. ars-
rapport 201 2.

Bonus:
Bonus er baseret pa arets resultater.

Direktionen deltager i en bonusordning,
som maksimalt kan udgere 95 pct. af
den faste lan, hvilket opnas ved en vejet
malopfyldelse pd 130 pct.

Bonusordningen for regnskabsaret
2012 er baseret pa malopfyldelse af en
reekke parametre herunder EBIT, netto-
arbejdskapital, omsaetning og kundetil-
fredshed. Bonus udbetales arligt efter
godkendelsen af arsrapporten for det
pagaeldende regnskabsar.

Direktionen modtog ingen bonus for
regnskabsaret 201 2 jf. arsrapport
2012.

Aktieoptioner:

Aktieoptionerne har fokus pa fasthol-
delse af direktionens medlemmer og den
langsigtede veaerdiskabelse for aktionae-
rerne.

Optionsordningen er aktiebaseret.
Tildeling vil ske arligt i forbindelse med
bestyrelsens behandling af selskabets
arsrapport og vil vaere afhangig af
opretholdt ansaettelse.
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6.1.5. Det anbefales, at der, hvis veder-
lagspolitikken indeholder variable
komponenter,

- fastsaettes graenser for de variable
dele af den samlede vederlaeggelse,

- sikres en passende og afbalanceret
sammensatning mellem ledelsesaf-
lanning, paregnelige risici og vaerdi-
skabelsen for aktionaererne pa kort og
lang sigt,

- erklarhed omresultatkriterier og
malbarhed for udmentning af variable
dele, og

- erkriterier, der sikrer, at hel eller
delvis optjening af en variabel del af
en vederlagsaftale straekker sig over
mere end et kalenderar.
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For det enkelte ar kan maksimalt
tildeles optioner med en nutidsveerdi
ved tildelingen svarende til 115 pct.

af den pagaeldendes bruttolen pa til-
delingstidspunktet. Nutidsvaerdien ved
tildeling beregnes efter Black & Scholes-
metoden.

Pr.31.december 201 2 havde direktio-
nens fem medlemmerialt 352.613 stk.
udestaende optioner.

| 2012 blev direktionen samlet tildelt
172.014 optioner, jf. arsrapport 201 2.

Vestas tilbyder ledere vederlag, der
indbefatter bade variable og faste
komponenter.

Virksomheden gnsker at vederlagene
reflekterer et balanceret fokus pa
kortsigtede og langsigtede resultater.
Derfor tilbydes bade arlig bonus og en
aktieoptionsordning.

Bonusprogram:

Vestas' arlige bonusprogram er baseret
pa klare og entydige delmal. Disse mal
distribueres bade gennem den generelle
ledelseskommunikation samt via indivi-
duelt rettet kommunikation.

Bonusprogrammet har for alle perso-
nalegrupper defineret @vre graenser for
udbetaling.

Aktieoptionsprogram:

Vestas vil med det flerarige aktie-
optionsprogram sikre en direkte kobling
mellem topledelsens vederlag og inve-
storernes vurdering af forventning til
langsigtet veerdiskabelse. Derfor er der
ikke knyttet gvre graenser for ledelsens
udbytte af ordningen.

For yderligere oplysninger om veder-
lagspolitikkens variable komponenter
henvises til vederlagspolitikken og
overordnede retningslinjer for incita-
mentsaflgnning.



6.1.6. Det anbefales, at medlemmer af
det gverste ledelsesorgan ikke aflannes
med aktie- eller tegningsoptionspro-
grammer

6.1.7.Det anbefales, at hvis direktionen
aflennes med aktiebaseret aflenning,
skal programmerne vaere revolverende,
dvs. optionerne tildeles periodisk og
bar tidligst kunne udnyttes tre ar efter
tildelingen. Forholdet mellem indlas-
ningskursen og markedskursen pa
tildelingstidspunktet skal forklares.

6.1.8. Det anbefales, at vederlagsaftaler
for direktionen, der indeholder aftaler
om variable lenandele, fastslar enret
for selskabet til i helt saerlige tilfalde

at krazve hel eller delvis tilbagebetaling
af variable lenandele, der er udbetalt

pa grundlag af oplysninger, der efterfal-
gende dokumenteres fejlagtige.

6.1.9. Det anbefales, at aftaler om fra-
traedelsesgodtgerelse maksimalt udger
en vaerdi, der svarer til de sidste to ars
vederlag.
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Bestyrelsen honoreres med et fast
kontant vederlag, der arligt godkendes
af generalforsamlingen. Bestyrelsen er
ikke incitamentsaflgnnet, jf. vederlags-
politikken.

Medlemmer af direktionen kan tildeles
optioner.

Optionerne kan tidligst udnyttes tre ar

efter tildelingen og vil normalt bortfalde,

safremt de ikke er udnyttet senest fem
ar efter tildelingen.

Udnyttelseskursen for optionerne
fastsaettes primo regnskabsaret, hvor
nominerings- & kompensationsudvalget

ogsa fastsaetter starrelsen af ordningen.

Udnyttelseskursen kan ikke pa det
tidspunkt vaere mindre end barskursen
for selskabets aktier. Aktieoptionernes
udnyttelseskurs korrigeres for udbetalt
udbytte.

For regnskabsaret blev deri alt udstedt
172.014 optioner til direktionen

Udnyttelseskursen blev fastsat til DKK
60,66 og udnyttelsestidspunkt blev
2016-2017.

Safremt der efter tildelingen af variable
lgnandele til direktionen konstateres,
at disse er udbetalt fejlagtigt, kan sel-
skabet i helt saerlige tilfeelde kraeve hel
eller delvis tilbagebetaling af disse, jf.
vederlagspolitikken.

Der er ikke aftalt fratraedelsesgodt-
gorelse/kompensation ved frivillig eller
en ikke-frivillig fratraedelse.



6.2. Oplysning om vederlagspolitikken

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

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

6.2.3. Det anbefales, at deri ars-/
koncernregnskabet gives oplysning

om det samlede vederlag, hvert enkelt
medlem af det averste ledelsesorgan
og direktionen modtager fra selskabet
og andre selskaber i koncernen, og at
der redegeres for sammenhaengen med
vederlagspolitikken.

6.2.4.Det anbefales, at der som en del
af oplysningen om det samlede vederlag
oplyses om eventuelle ydelsesbase-
rede 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 fratraedelsesordnin-
gers vaesentligste indhold offentlig-
geres i selskabets arsrapport.
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Vestas har en formaliseret vederlags-
politik.

Politikkens indhold er omtalt i arsrap-
port 201 2.

Pa den ordinzere generalforsamling i
2012 omtalte formanden i sin beretning
overordnet vederlagspolitikken i forbin-
delse med fremlaeggelsen af bestyrel-
sens vederlag for godkendelse.

| arsrapporten oplyses bestyrelsesbasis-
honoraret og udvalgsbasishonoraret.

Det er bestyrelsens vurdering, at dei
arsrapport 2012 indeholdte oplysnin-
ger om vederlag og fremgangsmaden for
generalforsamlingens godkendelse af
bestyrelsens vederlag udger enrimelig
balance mellem behovet for abenhed om
bestyrelsens og direktionens vederlag
og behovet for at sikre fortroligheden
om individuelle medlemmers aflan-
ningsforhold.

Bestyrelsen er ikke omfattet af nogen
Vestas-pensionsordning eller ydelses-
defineret pensionsordning.

Direktionen er ikke omfattet af Vestas'
arbejdsgiveradministrerede pensions-
ordning eller ydelsesdefineret pensions-
ordning, jf. vederlagspolitikken.

Fratraedelsesordningerne for bestyrel-
ses- og direktionsmedlemmer indehol-
der ikke usadvanlige opsigelsesvarsler,
fratraedelsesgodtgerelser og pensions-
forpligtelser.

For bestyrelsen er det endvidere
gzeldende, at de ved en eventuel over-
tagelse ikke modtager nogen kom-
pensation. Ved opsigelse i forbindelse
med at stemmemajoriteten i selskabet
skifter ejer, eller selskabet bliver oplast
ved fusion eller spaltning, modtager
direktionen ingen kompensation, dog
2ndres opsigelsesvarslet fra 24 til 36
maneder.



6.2.6. Det anbefales, at aktionzererne pa
generalforsamlingen godkender forslag
til vederlag til det gverste ledelsesorgan
for det igangveerende regnskabsar.
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Det vaesentligste indhold i bestyrelsens
og direktionens fratraedelsesordning er
offentliggjort i arsrapport 201 2.

Bestyrelsen honoreres med et fast
kontant vederlag, der arligt godken-
des af generalforsamlingen, jf. Vestas'
vedtaegters § 8, stk. 7. Det tilstraebes,
at honoreringen af bestyrelsen svarer til
niveauet i sammenlignelige selskaber.

Pa den ordinzere generalforsamling i
2012 blev bestyrelsens honorar god-
kendt for regnskabsaret 201 2.

Bestyrelsens samlede honorar for regn-

skabsaret 2012 belgb sig til EUR 1 mio,,

jf. arsrapport 201 2.



7. Regnskabsaflaeggelse (Finansiel rapportering)

Hvert enkelt medlem af det gverste ledelsesorgan og direktionen har ansvar for, at ars-
rapporten og anden finansiel rapportering udarbejdes i overensstemmelse med lovgiv-

ningen, geldende standarder og eventuelle yderligere krav til regnskaber i vedtaegter m.v.

Det pahviler medlemmerne af de pdgzeldende ledelsesorganer at sikre, at den finansielle
rapportering er forstaelig og afbalanceret og giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver, finansielle stilling samt resultat og pengestrgmme. Ledelsesberetnin-
gen skal indeholde en retvisende redegarelse for de forhold, som beretningen omhandler,

herunder for fremtidsudsigter.

Anbefaling

Vestas' kommentering

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
skannes pakravet eller relevant i forhold
til modtagernes informationsbehov.

7.2. Going concern-forudsaetningen

7.2.1. Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan ved behandling og god-
kendelse af arsrapporten specifikt tager
stilling til, om regnskabsaflaeggelsen
sker under forudsatning om fortsat

drift (going concern-forudsaetningen)
inklusive de eventuelle szerlige forud-
saetninger, der ligger til grund herfor,
samt i givet fald eventuelle usikkerheder,
der knytter sig hertil.
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| forbindelse med offentliggerelse af
finansielle rapporter vurderer bestyrelse
og direktion, hvilke yderligere forhold
det vil vaere relevante at informere om.

De fire arlige regnskabsrapporter
indeholder bade finansielle og ikke-
finansielle oplysninger.

| forbindelse med bestyrelsens behand-
ling og godkendelse af arsrapporten
tager bestyrelsen stilling til, om regn-
skabsaflaeggelsen sker under forudsaet-
ning om fortsat drift (going concern-
forudsaetningen) inklusive de eventuelle
saerlige forudsaetninger, der ligger til
grund herfor, samt i givet fald eventuelle
usikkerheder, der knytter sig hertil, jf.
bestyrelsens forretningsorden.



8. Risikostyring og intern kontrol

Effektiv risikostyring og et effektivt internt kontrolsystem medvirker til at reducere
strategiske og forretningsmaessige risici, til at sikre overholdelse af gaeldende regler og
forskrifter samt til at sikre kvaliteten af grundlaget for ledelsens beslutninger og den
finansielle rapportering. Selskabets strategivalg medfaerer naturligt risici. Det er vaesent-
ligt, at risiciene identificeres og kommunikeres, og at risiciene handteres pa en hensigts-

maessig made.

Effektiv risikostyring og intern kontrol er en forudsaetning for, at det everste ledelsesor-
gan og direktionen hensigtsmaessigt kan udfere de opgaver, der pahviler disse organer.
Det er derfor vaesentligt, at det gverste ledelsesorgan paser, at der er en effektiv risiko-

styring og effektive interne kontroller.

Anbefaling

Vestas' kommentering

8.1. Identifikation af risici

8.1.1.Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan mindst en gang arligt
identificerer de vaesentligste forret-
ningsmaessige risici, der er forbundet
med realiseringen af selskabets strategi
og overordnede mal, samt risici i forbin-
delse med regnskabsaflaggelsen.

8.1.2. Det anbefales, at direktionen
lobende rapporterer til det gverste
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 traeffe de nedvendige
beslutninger.
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Vestas har fokus rettet pa risikostyring
inden for de kritiske forretningsproces-
ser, og identifikation af risici er en inte-
greret del af udarbejdelsen af selska-
bets strategi, mal og handlingsplaner,
jf. bestyrelsens forretningsorden.

| henhold til bestyrelsens forretnings-
orden er en af bestyrelsens vasentligste
opgaver risikostyring. Det vil sige kort-
laaggelse af selskabets risici og fastlaeg-
gelse af virksomhedens risikovillighed.

Bestyrelsen har godkendt en risiko-
politik, herunder forsikrings-, valuta- og
investeringspolitik, som er forankret i
handlingsplaner og forretningsprocesser.

Intern rapportering af koncernens
vasentligste risici er en del af Vestas'
ledelsesinformation. Direktionsomradet
Finance yder support til hele koncernen
og arbejder for at afdaekke Vestas'risici.
Der er blandt andet etableret et globalt
forsikringsprogram, der udover de lov-
pligtige forsikringer omfatter forsikrin-
ger, som ud fra et forretningsmaessigt
synspunkt vurderes som hensigtsmaes-
sige.



8.2. Whistleblower-ordning

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

8.3. Abenhed om risikostyring

8.3.1. Det anbefales, at selskabet i ledel-
sesberetningen oplyser om selskabets
risikostyring vedrgrende forretnings-
magssige risici.
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Vestas har etableret en whistleblower-
ordning, som gar under betegnelsen
EthicsLine, jf. revisionsudvalgets kom-
missorium.

Funktionen skal sikre, at information
ikke bliver undertrykt eller skjult, og den
giver saledes medarbejdere og sam-
arbejdspartnere adgang til at rapportere
eventuelle pligtforsemmelser, ulovlighe-
der eller forhold, der strider mod Vestas'
politikker og retningslinjer.

Rapporteringen kan afgives anonymt;
der kanringes pa et gratisnummer eller
rapporteres/stilles spargsmal online.

Vestas' arsrapport 201 2 indeholder et
selvstaendigt afsnit vedrarende “Risiko-
styring”.



9. Revision

Sikring af en uafhangig, kompetent og omhyggelig revision er et vaesentligt led i det

gverste ledelsesorgans arbejde.

Anbefaling

Vestas' kommentering

9.1. Kontakt til revisor

9.1.1.Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan sikrer en regelmaes-

sig dialog og informationsudveksling
mellem revisor og det gverste ledelses-
organ.

9.1.2. Det anbefales, at revisionsaftalen
og det tilhgrende revisionshonorar afta-
les 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 medes med
revisor, uden at direktionen er til stede.
Tilsvarende gaelder for den interne revi-
sor, hvis der er en sadan.
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Bestyrelse og direktion giver selskabets
revisor(er) adgang til at foretage de
undersggelser, de finder nedvendige

og serger for, at revisor(erne) far de op-
lysninger og den bistand, som de anser
for nedvendige for udferelsen af deres
hvery, jf. bestyrelsens forretningsorden.

Bestyrelsen har en regelmaessig dialog
med revisor, men revisionsudvalget har
ansvaret for at sikre, at den ngdvendige
informationsudveksling foregar, jf. revisi-
onsudvalgets kommissorium.

Aftalegrundlaget og dermed rammerne
for revisionens arbejde, herunder ikke-
revisionsydelser, aftales mellem selska-
bets bestyrelse og revision pa baggrund
af enindstilling fra revisionsudvalget, jf.
revisionsudvalgets kommissorium.

Direktionen og revisionen definerer
specifikt revisors ydelser (scope), og
honoraret aftales med bestyrelsen.

| 2012 blev derialt udbetalt et honorar
pa EUR 12 mio.til selskabets revisorer,
jf.arsrapport 201 2.

Revisionsudvalget mades kvartalsvis og
bestyrelsen én gang arligt med revisio-
nen, uden at direktionen er til stede, f.
revisionsudvalgets kommissorium.



9.2.Internrevision

9.2.1.Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan mindst en gang arligt pa
baggrund af en indstilling fra revisi-
onsudvalget beslutter, hvorvidt der

skal etableres enintern revision til
understattelse og kontrol af selskabets
interne kontrol- og risikostyrings-
systemer, samt begrunder beslutningen
i ledelsesberetningen i arsrapporten.
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Pa baggrund af revisionsudvalgets
indstilling, vurderer bestyrelsen mindst
én gang arligt, om intern revision er
nedvendigt, jf. revisionsudvalgets kom-
missorium.

Bestyrelsen har for regnskabsaret 2012
vurderet, at det ikke var nedvendigt at
etablere intern revision, idet de opgaver,
som normalt ville blive varetaget af en
intern revision, varetages af en intern

compliance-afdeling, jf. arsrapport 201 2.



Vestas Wind Systems A/S

Hedeager 44 .8200 Aarhus N.Danmark
TIf:+45 9730 0000 . Fax: +45 9730 0001
vestas@vestas.com.vestas.com

©Vestas 2013

This document was created by Vestas Wind Systems A/S and contains copyrighted material, trademarks and other proprietary information. All rights reserved. No part
of the document may be reproduced or copied in any form or by any means such as graphic, electronic or mechanical, including photocopying, taping or information
storage and retrieval systems, without the prior written permission of Vestas Wind Systems A/S.

VERSION 4.02/2013-DK . BOARD SECRETARIAT



