Lovpligtig
redeggrelse for
virksomheds-
ledelse

jf. arsregnskabslovens § 107b
-regnskabsperioden 1.januar-31.december 2013

d. It means the world to us.”




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 lebende til retningslinjerne og processerne for
den overordnede ledelse af Vestas-koncernen. Hermed sikres det, at ledelsen til enhver
tid eri stand til at lzse dets ledelsesopgaver professionelt og under hensyntagen til
geeldende lovgivning, praksis og anbefalinger.

| vurderingen af retningslinjerne og processerne indgar bl.a. en gennemgang af selska-
bets forretningsmodel, forretningsprocesser, malsaetninger, organisation, kapitalforhold,
forhold til interessenter samt risici og udgvelse 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 felgende. Anbefalin-
gerne praciserer, at det er lige sa legitimt for et selskab at forklare afvigelser som at

felge 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.com/da/investor
- selskabsledelse under punktet "Selskabsdokumenter”.

Aarhus, februar 2014

Vestas Wind Systems A/S' bestyrelse
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1. Selskabets kommunikation og samspil med
selskabets investorer og @vrige interessenter

Selskabets investorer, medarbejdere og gvrige interessenter har en fzlles interesse i at
fremme selskabets udvikling og i, at selskabet til enhver tid er i stand til at tilpasse sig
skiftende krav og dermed til stadighed er konkurrencedygtigt og kan skabe veerdi.

Det er derfor vaesentligt, at der etableres et positivt samspil ikke alene mellem ledelse og
investorer, men ogsa i forhold til @vrige interessenter.

God selskabsledelse handler ogsa om at skabe hensigtsmaessige rammer, der ger det
enkelt for investorerne at indga i dialog med selskabets ledelse.

Abenhed og transparens er en forudsaetning for, at selskabets investorer og evrige inte-
ressenter Ilgbende har mulighed for at vurdere og forholde sig til selskabet og dets frem-
tid og pa den baggrund engagere sig i en konstruktiv dialog med selskabet.

Aktionzrerne bar som selskabets ejere valge aktivt at udeve deres rettigheder og
indflydelse ved pa generalforsamlingen at medvirke til, at selskabets ledelse varetager
aktionaerernes interesser bedst muligt og dermed sikrer en hensigtsmaessig og afbalan-
ceret udvikling af selskabet pa kort og lang sigt.

Anbefaling Vestas' kommentering

1.1. Dialog mellem selskabet, aktionzererne og evrige interessenter

1.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen sik- Vestas' kommunikationsstrategi inde-
rer en lgbende dialog mellem selskabet holder klare retningslinjer for, hvordan
og aktionarerne, saledes at aktionae- Vestas tilstraeber, at alle interessenter
rerne far relevant indsigt i selskabets far et retvisende og fyldestgerende bil-
potentiale og politikker, og bestyrelsen lede af Vestas.

kender aktionaerernes holdninger,

interesser og synspunkter i relation til Dialog med aktionzerernei 201 3:
selskabet.

Generalforsamling

| forbindelse med Vestas' ordinzere
generalforsamlingi 2013 blev der pa
vestas.com/da/investor oprettet en
informationsside, hvor aktionaererne
kunne finde alle relevante informationer
om den ordinaere generalforsamling.

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

et svar publiceret pa vestas.com/da/
investor.
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Aktionzerinformation

| februar og september publicerede
Vestas Aktionaerinformation 1/2013 og
2/2013. En publikation hvori koncern-
chefen gav en kort orientering om virk-
somhedens aktuelle status, udviklings-
muligheder og et overblik over hoved- og
negletal for de pagzeldende perioder.

Regnskabsrapportering/roadshow

| forbindelse med de fire regnskabsrap-
porteringer i 2013 afholdt Vestas infor-
mationsmader for presse, analytikere og
investorer. Regnskabsprasentationerne
blev transmitteret direkte via internettet
og er tilgaengelige for alle interessenter
pa vestas.com/da/investor (regnska-
ber).

| forlaengelse af regnskabsrapporterin-
gerne deltog koncernchefen, Executive
Vice President & CFO og Investor Rela-
tions i roadshows, hvor der blev afholdt
maeder med investorer og interessenter i
Europaog USA.1 2013 havde Vestas 43
roadshow-dage.

Efter hvert roadshow bliver der i
manedsrapporten fra Investor Relations
til bestyrelsen orienteret om de tilba-
gemeldinger, der bliver modtaget fra
investorerne.

Lobende dialog

Vestas hari 2013 haft en lebende
dialog med selskabets aktionzrer og
investorer. Investor Relations tilstrae-
ber at vaere synlig og tilgaengelig for
nuvaerende og potentielle aktionaerer,
investorer og andre interessenter.

Kommunikationen har hovedsageligt
foregdet via telefonsamtaler og skrift-
lige henvendelser via ir@vestas.com og
via en informativ hjemmeside.

Det er muligt for alle Vestas' interessen-
ter via vestas.com/da/investor (kontakt
IR) at tilmelde sig Vestas' mailingliste,
0g via denne service modtage Vestas
Wind Systems A/S' selskabsmeddelel-
ser pr. e-mail.
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1.1.2.Det anbefales, at bestyrelsen ved-
tager politikker for selskabets forhold til
dets interessenter, herunder aktionzerer
og andre investorer, samt sikrer, at inte-
ressenternes interesser respekteres i
overensstemmelse med selskabets poli-
tikker herom.

1.1.3.Det anbefales, at selskabet
offentligger kvartalsrapporter.

1.2. Generalforsamling

1.2.1.Det anbefales, at bestyrelsen ved
tilrettelaeggelse af selskabets general-
forsamling planlagger afviklingen, sa
den understatter aktivt ejerskab.
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| 2013 deltog Vestas i 31 Investor
Relations-arrangementer.

| 2013 blev "Aktionaer-hjgrnet” oprettet
pa vestas.com/da/investor. Her gives en
kort introduktion til Vestas og et hurtigt
overblik over de informationer, man kan
finde painvestorsiden. Her er det ogsa
muligt for aktionaererne at stille spargs-
mal eller give en tilbagemelding p3,
hvilke informationer de ensker, der skal
fremga af investorsiden.

| 2013 afholdt bestyrelsesformanden,
formanden for revisionsudvalget og
direktionen mader med nogle af selska-
bets starste aktionaerer for at styrke
dialogen mellem aktionzererne og sel-
skabet.

Vestas' bestyrelse har vedtaget en poli-
tik vedrerende selskabets forhold til
dets interessenter, jf. bestyrelsens for-
retningsorden. Politikken blev senest
behandlet pa bestyrelsesmadet i
november 2013.

Vestas'forhold til dets interessenter —
nuvaerende og potentielle aktionaerer,
forretningspartnere, medarbejdere og
det omgivende samfund - er forankret
i selskabets forretningsmodel, 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.

Vestas offentligger regnskab fire

gange om aret — én arsrapport samt

tre delarsrapporter, jf. bestyrelsens
forretningsorden. Finansielle rapporter
offentliggjorti 2013 og tidspunktet for
kommende finansielle rapporter kan fin-
des pa vestas.com/da/investor (kontakt
IR).

Pa bestyrelsesmadet i november 2012,
hvor afholdelse af den ordinzere general-
forsamlingi 2013 blev behandlet, blev
det besluttet, at den ordinzre general-
forsamling skulle afholdes ved fysisk
fremmade.



1.2.2.Det anbefales, at der i fuldmagter
til brug for generalforsamlingen gives
aktionaererne mulighed for at tage
stilling til hvert enkelt punkt pa dags-
ordenen.

1.3. Overtagelsesforsag

1.3.1. Det anbefales, at selskabet
etablerer en beredskabsprocedure

for overtagelsesforseg, der vedrarer
perioden fra bestyrelsen far begrundet
formodning om, at et overtagelsestilbud
vil blive fremsat. Beredskabsproceduren
bar fastsaette, at bestyrelsen afholder
sig fra uden generalforsamlingens god-
kendelse at imgdega et overtagelses-
forseg ved at treffe dispositioner, som
reelt afskaerer aktionaererne fra at tage
stilling til overtagelsesforsaget.
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Datoen for den ordinaere generalforsam-
ling blev offentliggjort den 7. november
2012, og indkaldelsen blev offentlig-
gjort den 25. februar 201 3.

For at understatte aktivt ejerskab opfor-
drer bestyrelsen den enkelte aktionaer
og investor til at give sin mening til
kende ved at stemme pa den ordinaere
generalforsamling, enten ved:

- atmede op
+ viaInvestorPortalen:
- afgive sin stemme,
- afgive brevstemme,
- udfylde afkrydsningsfuldmagt,
- give fuldmagt til bestyrelsen,
- give fuldmagt til tredjemand eller
- skriftligt at udfylde og returnere en
brevstemme eller fuldmagt.

Der blev endvidere oprettet en informa-
tionsside pa hjemmesiden indeholdende
alle informationer om den ordinzere
generalforsamling i 2013, og i henhold
til geeldende regler blev der oprettet en
Q&A-funktion, hvor aktionaererne havde
mulighed for at stille spgrgsmal inden
den ordinzere generalforsamling

Aktionaerer kunne pa fuldmagtsblanket-
tentil den ordinaere generalforsamling i
2013 tage stilling til hvert enkelt punkt
pa dagsordenen og pa den made gaere
deres indflydelse gzeldende.

Nar bestyrelsen far begrundet formod-
ning om, at et overtagelsestilbud vil
blive fremsat, vil bestyrelsesformanden
etablere en arbejdsgruppe med interne
og eksterne specialister, der skal sup-
portere bestyrelsen med at traeffe de
nedvendige dispositioner.

Der ma ikke foretages dispositioner, der
reelt afskaerer aktionzererne fra at tage
stilling til overtagelsesforsag.



2. Bestyrelsens opgaver og ansvar

Det pahviler bestyrelsen at varetage aktionzrernes interesser med omhu og under beherig
hensyntagen til de @vrige interessenter.

Det er bestyrelsens opgave at varetage den overordnede og strategiske ledelse af sel-
skabet med henblik pa at sikre vaerdiskabelsen i selskabet. Bestyrelsen 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 kompetencemaessige ressourcer, samt sikre en
forsvarlig organisation af selskabets virksomhed.

Forudsaetningen for at opfylde selskabets strategiske mal er, at bestyrelsen ansaetter en
kompetent direktion, fastlaegger arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen, direk-
tionens opgaver og ansaettelsesforhold samt sikrer klare retningslinjer for ansvarlighed,
planlagning og opfelgning samt risikostyring. Det er bestyrelsens opgave at udeve kontrol
med direktionen og at fastlaagge retningslinjer for pa hvilken made, denne kontrol skal
udaves.

Det er bestyrelsens opgave at sikre, at direktionen fortsat udvikles og fastholdes eller
afskediges, samt at direktionens vederlag afspejler savel den langsigtede vaerdiskabelse i
selskabet som de resultater, direktionen i gvrigt opnar.

Formanden for bestyrelsen organiserer, indkalder og leder bestyrelsens mader med henblik
pa at sikre effektiviteten i bestyrelsens arbejde og skabe bedst mulige forudsaetninger for
medlemmernes arbejde enkeltvis og samlet. Herved opnas tillige, at det enkelte medlems
serlige viden og kompetencer bliver anvendt bedst muligt og til gavn for selskabet.

For at bestyrelsen kan opfylde sine forpligtelser, bar formanden i samarbejde med bestyrel-
sen sikre, at medlemmerne lebende opdaterer og uddyber deres viden om relevante forhold
for selskabet og pase, at det enkelte medlems seerlige viden og kompetencer bliver anvendt
bedst muligt og til gavn for selskabet.

Anbefaling Vestas' kommentering

2.1. Overordnede opgaver og ansvar

2.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen Pa bestyrelsesmadet i november 2013,
mindst en gang arligt tager stilling til hvor bestyrelsen gennemgik sin forret-
de forhold, der skal indga i bestyrelsens ningsorden, fastlagde bestyrelsen sine
varetagelse af sine opgaver. vaesentligste opgaver.
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2.1.2. Det anbefales, at bestyrelsen
mindst en gang arligt tager stilling til
selskabets overordnede strategi med
henblik pa at sikre vaerdiskabelsenii
selskabet.

2.1.3.Det anbefales, at bestyrelsen
paser, at selskabet har en kapital- og
aktiestruktur, som understatter, at
selskabets strategi og langsigtede
vaerdiskabelse er i aktionaerernes og sel-
skabets interesse samt redeger herfor i
ledelsesberetningen i selskabets arsrap-
port og/eller pa selskabets hjemmeside.

2.1.4. Det anbefales, at bestyrelsen
arligt gennemgar og godkender ret-
ningslinjer for direktionen, og herunder
fastlaegger krav til direktionens retti-
dige, praecise og tilstraekkelige rapporte-
ring til bestyrelsen.

2.1.5.Det anbefales, at bestyrelsen
mindst en gang arligt drefter direktio-
nens sammensatning og udvikling, risici
og succesionsplaner.
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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 senest afholdt i september 201 3.

Vestas' bestyrelse vurderer arligt, om
selskabets kapitalstruktur, aktiestruktur
og kapitalberedskab er forsvarligt i for-
hold til koncernens drift og i forhold til
aktionaerernes interesse, jf. bestyrelsens
forretningsorden. Naermere redegerelse
forefindes i Arsrapport 2013.

Bestyrelsen gennemgar og godkender
direktionens forretningsorden mindst én
gang arligt.

Forretningsordenen fastlaegger blandt
andet procedurer for direktionens
rapportering til bestyrelsen, og for
bestyrelsens og direktionens indbyrdes
dialog i evrigt. 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
november 2013.

Pa bestyrelsesmeadet i november 2013
droftede bestyrelsen direktionens:

+ sammensatning,
+ udvikling,

- risiciog

- succesionsplaner.
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Ved udgangen af 2013 var antallet af
forskellige nationaliteter 79. Ikke-dan-
skere bestred 53 pct. af stillingerne i de
gvre ledelseslag, hvor andelen af kvinder
var 17 pct. Malet er desuden, at mange
nationaliteter er repraesenteret over alt

i virksomheden, hvor et bredt spektrum
af faggrupper ogsa er repraesenteret.
Fremover er det ligeledes malet at ande-
len af kvindelige ledere bar stige, lige
som andelen af ikke-danskere i ledende
stillinger anskes foreget. Kvalifikationer
har dog altid farsteprioritet.

Bestyrelsen drafter ogsa mangfoldighed
med hensyn til bestyrelsessammensaet-
ningen. Dette foregar i forbindelse med
vurdering af nye bestyrelseskandidater.
Ved udpegning af nye bestyrelseskan-
didater forfalger bestyrelsen det mal, at
bestyrelsen skal besta af flere nationali-
teter af begge kan. Herudover fokuserer
bestyrelsen pa en differentieret alders-
fordeling i bestyrelsen. Dog uden at ga
pa kompromis med de gvrige rekrutte-
ringskriterier.

| henhold til gaeldende dansk lovgivning
har bestyrelseni 2013 fastlagt det mal,
at bestyrelsen senesti 2017 skal besta
af to til tre generalforsamlingsvalgte
medemmer af det underrepraesenterede
kon. Redegearelse herfor og en status er
atfinde i Arsrapport 2013.



2.2.Samfundsansvar

2.2.1.Det anbefales, at bestyrelsen
vedtager politikker for selskabets sam-
fundsansvar.

Enhver virksomheds handlinger pavirker
de omgivelser, virksomheden opererer
i.En virksomhed star til ansvar for den
indflydelse, virksomhedsaktiviteten har
pa naturen og pa det lokale og globale
samfund.

Vestas er eninternational 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
miljget og omgivelserne i @vrigt mindst
muligt.

Politikker vedrerende samfundsansvar
er en del af Vestas' Code of Conduct.
Mindst en gang arligt gennemgar besty-
relsen selskabets politikker for selska-
bets samfundsansvar, jf. bestyrelsens
forretningsorden. Vestas' Code of Con-
duct blev senest behandlet pa bestyrel-
sesmedet i november 2013.

2.3. Formanden og naestformanden for bestyrelsen

2.3.1.Det anbefales, at der vaelges en
naestformand for bestyrelsen, som fun-
gerer i tilfeelde af formandens forfald, og
i gvrigt er en effektiv sparringspartner
for formanden.

2.3.2. Det anbefales, at hvis bestyrelsen
undtagelsesvis anmoder bestyrelsesfor-
manden om at udfere saerlige driftsop-
gaver 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 deltagelse i den daglige
ledelse og den forventede varighed
heraf bar oplyses i en selskabsmed-
delelse

11 .Vestas'lovpligtig redegerelse for virksomhedsledelse 2013

| henhold til Vestas' vedtaegters § 8,
stk. 2, kan bestyrelsen beslutte, at der
vaelges en naestformand.

Vestas' bestyrelse har valgt en naestfor-
mand, der er en effektiv sparringspart-
ner for formanden og ved formandens
forfald varetager formandens pligter.

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 pagezeldende bliver anmodet
om at udfere af og for bestyrelsen, jf.
bestyrelsens forretningsorden.

Bestyrelsesformanden har ikke udfart
sadanne enkeltstaende opgaveri2013.

Safremt bestyrelsen beslutter, at besty-

relsesformanden skal deltage i den dag-
lige ledelse, vil dette blive offentliggjort i
en selskabsmeddelelse.



3. Bestyrelsens sammensaetning og organisering

Bestyrelsen bar sammensaettes saledes, at den er i stand til at varetage sine opgaver af
savel strategisk, ledelsesmaessig som kontrolmaessig art.

Det er vaesentligt, at bestyrelsen er sammensat saledes, at varetagelsen af opgaverne
kan ske effektivt i en konstruktiv og kvalificeret dialog med direktionen. Det er ligeledes
vaesentligt, at medlemmerne af bestyrelsen altid handler uafhaengigt af szerinteresser.

Bestyrelsen definerer, hvilke kompetencer selskabet har behov for, og vurderer lsbende, om
dens sammensaetning og medlemmernes kompetencer enkeltvis og samlet afspejler de
krav, selskabets situation og forhold stiller.

Mangfoldighed eger kvaliteten af arbejdet og samspillet i bestyrelsen, blandt andet gen-
nem en forskelligartet tilgang til ledelsesmaessige opgaver.

Bestyrelsen bar hvert &r med henblik pa at @ge vaerdiskabelsen evaluere sin personsam-
mensaetning og sikre den ngdvendige fornyelse sammenholdt med @nsket om kontinuitet.

Udover de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer kan der i bestyrelsen indga
medlemmer valgt af medarbejderne i henhold til selskabslovens regler herom.

Anbefaling Vestas' kommentering

3.1. Sammensatning

3.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen | Arsrapport 2013 redegares der for:
arligt redeger for

- bestyrelsens kompetencebeskrivelse,

+ hvilke kompetencer bestyrelsen skal

rade over for bedst muligt at kunne
udfere sine opgaver,

- sammensatningen af bestyrelsen,

samt

- de enkelte medlemmers sarlige kom-

petencer.
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- sammensatningen af bestyrelsen og
- de enkelte medlemmers szerlige kom-

petencer.



3.1.2. Det anbefales, at bestyrelsens
udveelgelse og indstilling af kandidater
til bestyrelsen gennemfares ved en
grundig og for bestyrelsen transparent
proces, der er godkendt af den samlede
bestyrelse. Ved vurderingen af sammen-
seetningen og indstilling af nye kandida-
ter skal der tages hensyn til behovet for
fornyelse og til behovet for mangfoldig-
hed irelation 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 dagsorde-
nen, udover det i lovgivningen fastlagte
udsendes en beskrivelse af de opstillede
kandidaters kompetencer med oplys-
ning om kandidaternes

- pvrige ledelseshveryv, herunder poster
i direktioner, bestyrelser og tilsynsrad,
inklusive ledelsesudvalg, i udenland-
ske virksomheder

- kraevende organisationsopgaver, og
at det oplyses,

- om kandidater til bestyrelsen anses
for uafhaengige.

3.1.4.Det anbefales, at selskabet i ved-
teegterne fastseetter en aldersgraense
for medlemmerne af bestyrelsen.

3.1.5. Det anbefales, at de generalfor-
samlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
er pa valg hvert &r pa den ordinzere
generalforsamling.
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Bestyrelsen anvender ekstern hjzelp til
se@geprocessen og vurderingen af de
profiler og kvalifikationer, der konkret er
behov for med henblik pa at supplere den
ekspertise, som afspejles i den samlede
sammensaetning af bestyrelsen.

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 3 fratradte Hakan Eriksson og
Kurt Anker Nielsen som medlemmer af
bestyrelsen. Henrik Andersen og Henry
Sténson indtradte som nye medlemmer
af bestyrelsen.

1

| forbindelse med indkaldelsen til Vestas
ordinzere generalforsamlingi 2013,
hvor valg af bestyrelsesmedlemmer var
pa dagsordenen, blev der udarbejdet

en detaljeret beskrivelse af den enkelte
kandidat, herunder alder, stilling, uddan-
nelse, tidligere ansaettelser, avrige ledel-
seshverv i danske og udenlandske virk-
somheder og organisationer, tillidshverv
og angivelse af uafhangighed samt
scerlige kompetencer, jf. bestyrelsens
forretningsorden.

Vestas' vedtagter fastsaetter ikke en
aldersgraense for bestyrelsesmedlem-
mer. | henhold til bestyrelsens forret-
ningsorden vil bestyrelsen ikke opstille
kandidater, der er fyldt 70 ar.

Selskabet gnsker ikke at begraense
aktionaerenes mulighed for at opstille
kandidater - hvilket i @vrigt ogsa uden-
landske aktionaerer har indikeret ikke er
god selskabsledelse, derfor er en alders-
graense for bestyrelsesmedlemmer ikke
implementeret i Vestas' vedtaegter.

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



3.2. Bestyrelsens uafhangighed

3.2.1. Det anbefales, at mindst halvdelen
af de generalforsamlingsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer er uafhaengige, saledes
at bestyrelsen kan handle uafhaengigt af
saerinteresser.

For at vaere uafhaengig ma den pagael-
dende ikke:

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

- indenfor de seneste fem ar have mod-
taget storre vederlag fra selskabet/
koncernen, et datterselskab eller et
associeret selskab i anden egenskab
end som medlem af bestyrelsen,

-+ repraesentere en kontrollerende aktio-
naers interesser,

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

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

- veere direkter i et selskab, hvor der er
krydsende ledelsesreprasentation
med selskabet,

- have vaeret medlem af bestyrelsen i
mereend 12 ar, eller

- vaere inaer familie med personer, som
ikke betragtes som uafhaengige.

| henhold til anbefalingens definition
af uafhaengighed var seks ud af de otte
generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmeri 2013 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.

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 ved-
kommende ikke patager sig flere hverv
end, at hvert enkelt hverv kan udfares pa
en for selskabet tilfredsstillende vis.
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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 bestyrel-
sesarbejdet og antallet af poster, sdle-
des at antallet af poster ikke har negativ
indflydelse pa kvaliteten af bestyrelses-
arbejdet i Vestas.



3.3.2. Det anbefales, at ledelsesberet-
ningen udover det i lovgivningen fast-
lagte indeholder fglgende oplysninger
om medlemmerne af bestyrelsen:

- den pagaldendes stilling,

- den pagaldendes alder og kan,

- om medlemmet anses for uafhaengigt,

- tidspunktet for medlemmets indtrae-
denibestyrelsen,

- udlgbet af den aktuelle valgperiode,

- den pagaldendes gvrige ledelses-
hverv, herunder poster i direktioner,
bestyrelser og tilsynsrad, inklusive
ledelsesudvalg, i udenlandske virk-
somheder 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 vaerdipapirer, som er indtradt i

labet af regnskabsaret.

3.4. Ledelsesudvalg (eller -komitéer)

3.4.1. Det anbefales, at selskabet pa
selskabets hjemmeside offentligger:

ledelsesudvalgenes kommissorier,

- udvalgenes vaesentligste aktiviteter
i arets lgb og antallet af mader i hvert
udvalg, samt

- navnene pa medlemmerne af det
enkelte ledelsesudvalg, herunder
udvalgenes formaend, samt oplysning
om, hvem der er de uafhangige med-
lemmer, og hvem der er medlemmer
med saerlige kvalifikationer.
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| Arsrapport 2013 er der redegjort for
de forhold, der er naevnt i anbefaling nr.
3.3.2. herunder en beskrivelse af besty-
relsens sammensaetning og en profil af
de enkelte bestyrelsesmedlemmer.

P& vestas.com/da/investor (selskabs-
ledelse)findes falgende oplysninger om
bestyrelsesudvalgene:

- kommisorium,

+ sammensatning,
- funktion,

- opgaver,

- arbejdsform og
- antal meder.

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

Pa den baggrund og med det in mente,
at offentliggerelse af udvalgenes aktivi-
teterivisse tilfeelde kan vaere til skade
for selskabet, har bestyrelsen valgt ikke
at offentliggere udvalgenes vasentlig-
ste aktiviteter.



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

gige.

3.4.3.Det anbefales, at bestyrelsen
nedscetter et egentligt revisionsudvalg,
der sammensaettes saledes, at

- formanden for bestyrelsen ikke er for-
mand 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 regn-
skabs- og revisionsforhold i selskaber,
der har aktier optaget til handel pa et
reguleret marked.

3.4.4.Det anbefales, at revisionsudval-
get inden godkendelsen af &rsrapporten
og anden finansiel rapportering over-
vager og rapporterer til bestyrelsen om:

+ regnskabspraksis pa de vasentligste
omrader,
- vaesentlige regnskabsmaessige skan,
- transaktioner med naertstaende par-
ter, og
usikkerhed ogrisici, herunder ogsa
i relation til forventningerne for det
igangvaerende ar.
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| henhold til Komitéen for god Selskabs-
ledelses definition af begrebet uafhan-
gighed opfylder to ud af bestyrelsens tre
bestyrelsesudvalg anbefalingen.

Nominerings- & kompensationsudvalget
bestar af fire medlemmer, hvoraf to er
uafhaengige.

Nar der udpeges medlemmer til de
enkelte bestyrelsesudvalg, anser besty-
relsen det som vigtigst at se p3, hvilke
kompetencer de enkelte medlemmer
besidder, og hvordan disse kan udnyttes
pa bedste vis for selskabet. Bestyrelsen
laegger derfor ikke afgerende vaegt pa
de enkelte medlemmers uafhangighed.

I henhold til g=eldende dansk lovgivning
og bestyrelsens forretningsorden har
Vestas nedsat et revisionsudvalg.

Beskrivelse af udvalgets sammensaet-
ning, opgaver og arbejdsform findes pa
vestas.com/da/investor.

Udvalgets medlemmer opfylder de kray,
der er anfert i anbefaling 3.4.3.

| forbindelse med forberedelse af de fire
regnskabsaflaggelseri 2013 gennem-
gik revisionsudvalget selskabets regn-
skabsrapporter med baggrund i de kri-
terier, der er anfert i anbefaling 3.4.4. og
rapporterede om dette til bestyrelsen, jf.
revisionsudvalgets kommissorium.



3.4.5. Det anbefales, at revisions-
udvalget:

- arligt vurderer behovet for enintern
revision, og i givet fald, fremkommer
med anbefalinger om udvaelgelse,
ansaettelse og afskedigelse af lederen
af en eventuel intern revision, og den
interne revisions budget, og
overvager direktionens opfaglgning pa
deninterne revisions konklusioner og
anbefalinger.

3.4.6. Det anbefales, at bestyrelsen ned-
seetter et nomineringsudvalg, der har
bestyrelsesformanden som formand og
som mindst har felgende forberedende
opgaver:

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

- arligt vurdere bestyrelsens og direk-
tionens struktur, sterrelse, sammen-
saetning og resultater samt anbefale
bestyrelsen eventuelle endringer,

- arligt vurdere de enkelte ledelses-
medlemmers kompetence, viden og
erfaring samt rapportere til bestyrel-
sen herom,
overveje forslag fra relevante perso-
ner, herunder aktionaerer og medlem-
mer af bestyrelsen og direktionen, til
kandidater til bestyrelsen og direktio-
nen, og

- foreslad bestyrelsen en handlingsplan
for den fremtidige sammensaetning af
bestyrelsen, herunder forslag til kon-
krete andringer.
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Revisionsudvalget vurderer arligt
behovet for enintern revision, jf. kom-
missoriet for revisionsudvalget. For
regnskabsperioden 2013 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.

Udvalget sikrer, at konklusioner og
anbefalinger fra den interne compliance-
afdeling kommunikeres og i fornadent
omfang implementeres i selskabet.

Udvalgsopgaverne, der relaterer til anbe-
falingnr. 3.4.6.0g anbefaling nr. 3.4.7.
handteres i et bestyrelsesudvalg, som
betegnes Vestas' nominerings- & kom-
pensationsudvalg, idet bestyrelsen har
vurderet, at udvalgsmedlemmerne har
den forngdne kompetence til at varetage
begge opgaver, og at denne struktur er
mest optimal for Vestas.

Nominerings- og kompenstationsudval-
gets opgaver er beskrevet i udvalgets
kommisorium.



3.4.7.Det anbefales, at bestyrelsen ned-
scetter et vederlagsudvalg, som mindst
har falgende forberedende opgaver:

- indstille vederlagspolitikken (her-
under "Overordnede retningslinjer for
incitamentsaflgnning”) for bestyrel-
sen og direktionen til bestyrelsens
godkendelse forud for generalforsam-
lingens godkendelse,

- fremkomme med forslag til bestyrel-
sen om vederlag til medlemmer af
bestyrelsen og direktionen 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 medlem-
mer af bestyrelsen og direktionen
oppebaerer fra andre virksomheder i
koncernen, og

- indstille en vederlagspolitik, der gene-
relt gaelder i selskabet.

3.4.8. Det anbefales, at et vederlagsud-
valg undgadr at anvende samme eksterne
radgivere som direktionen i selskabet.

Udvalgsopgaverne, der relaterer til anbe-
falingnr. 3.4.6. 0og anbefalingnr. 3.4.7.
handteres i et bestyrelsesudvalg, som
betegnes Vestas' nominerings- & kom-
pensationsudvalg, idet bestyrelsen har
vurderet, at udvalgsmedlemmerne har
den forngdne kompetence til at varetage
begge opgaver, og at denne struktur er
mest optimal for Vestas.

Beskrivelse af udvalgets sammensaet-
ning, opgaver og arbejdsform findes pa
vestas.com/da/investor.

Nominerings- og kompensationsudval-
gets opgaver er beskrevet i udvalgets
kommissorium.

| henhold til udvalgets kommissorium,
kan udvalget vaelge de eksterne radgi-
vere, de finder, har de bedste kompeten-
cer til at bista udvalget.

Det er bestyrelsens vurdering, at de rad-
givere, selskabet anvender, er topprofes-
sionelle radgivere, som eri stand til at
handtere radgiverfunktionen for bade
udvalget og selskabet.

3.5. Evaluering af arbejdet i bestyrelsen og i direktionen

3.5.1. Det anbefales, at bestyrelsen fast-
laegger en evalueringsprocedure, hvor
den samlede bestyrelses og de indivi-
duelle medlemmers bidrag og resultater
samt samarbejde med direktionen arligt
evalueres. Vaesentlige andringer afledt
af evalueringen bar oplyses i ledelses-
beretningen eller pa selskabets hjem-
meside.
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Nominerings- & vederlagsudvalget har
det overordnede ansvar for at gennem-
fore en arlig evaluering af:

- arbejdsformen og resultatet af det
enkelte bestyrelsesmedlems - og den
samlede bestyrelses - indsats,

- arbejdsformen og resultatet af det
enkelte direktionsmedlems - og den
samlede direktions - indsats og

+ samarbejdet mellem bestyrelse og
direktion.

Formanden praesenterer resultatet af
evalueringen pa et bestyrelsesmgdet -
og resultatet dreftes i bestyrelsen.



3.5.2. Det anbefales, at bestyrelsen i for-
bindelse med forberedelsen af general-
forsamlingen overvejer, hvorvidt antallet
af medlemmer er hensigtsmaessigt i for-
hold til selskabets behov. Herunder skal
det sikres, at der kan forega en konstruk-
tiv 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 direktio-
nens arbejde og resultater efter forud
fastsatte klare kriterier.

3.5.4. Det anbefales, at direktionen og
bestyrelsen fastlaegger en procedure,
hvorefter deres samarbejde arligt evalu-
eres ved en formaliseret dialog mellem
bestyrelsesformanden og den admini-
strerende direkter, samt at resultatet af
evalueringen forelaegges for bestyrel-
sen.
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Bestyrelsen bestar p.t. af otte general-
forsamlingsvalgte medlemmer med bred
international erfaring inden for virksom-
hedsledelse samt fire medarbejder-
reprasentanter.

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.

Setiforhold til de opgaver bestyrelsen
stod overfor, vurderede bestyrelsen i for-
bindelse med indstilling af kandidater til
den ordinzere generalforsamlingi 2013,
at antallet af bestyrelsesmedlemmer var
hensigtsmaessigt.

Bestyrelsen evaluerer én gang arligt
direktionens arbejde og resultater. Dette
sker ved en dialog mellem nominerings-
& kompensationsudvalget og koncern-
chefen, og resultatet af evalueringen
forelaegges efterfelgende for den sam-
lede bestyrelse.

Evalueringen sker ud fra blandt andet
folgende kriterier:

- koncernens generelle udvikling,

+ koncernens omdgmme og
positionering,

- 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 bestyrelses-
madet, hvor delarsrapporten for tredje
kvartal godkendes.

Felgende punkter indgar blandt andet i
evalueringen af samarbejdet:

Den lgbende dialog/orientering,

- bestyrelsesmaterialet,

- samarbejdet med bestyrelses-
udvalgene,

- opfelgning pa trufne ledelsesbeslut-
ninger og disses implementering,
evaluering af de processer og meto-
der, der anvendes.

Resultatet af evalueringen blev prae-
senteret for bestyrelsen pa bestyrelses-
medet i november 2013.



4. |Ledelsens vederlag

Det er vigtigt, at der er abenhed og transparens om alle vaesentlige forhold vedrerende
selskabets politik for og sterrelsen af ledelsesmedlemmernes vederlag. Selskabets poli-
tik 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 (bestyrelsen og direktion). Selskabet bar
have en vederlagspolitik, der indebzaerer, at den samlede vederlaeggelse, dvs. den faste
og den variable del og andre vederlagskomponenter samt vaesentlige ansaettelsesvilkar i
gvrigt, ligger pa et rimeligt niveau og afspejler ledelsens selvstaendige indsats, ansvar og
veerdiskabelse for selskabet.

Den variable del af vederlaget (incitamentsaflgnning) bar baseres pa realiserede resulta-
ter over en periode med sigte pa langsigtet vaerdiskabelse, sdledes at den ikke fremmer
kortsigtet og risikobetonet adfaerd.

Anbefaling Vestas’' kommentering

4.1. Vederlagspolitikkens form og indhold

4.1.1.Det anbefales, at bestyrelsen | 2013 blev Vestas' vederlagspolitik

udarbejder en klar og overskuelig veder- og overordnede retningslinjer for inci-

lagspolitik for bestyrelsen og direktio- tamentsaflgnning for bestyrelse og

nen, der indeholder direktion opdateret. Dokumenterne blev
efterfelgende fremlagt og godkendt pa

+ endetaljeret beskrivelse af de den ordinzere generalforsamlingi 201 3.

vederlagskomponenter, som indgar
i vederlaeggelsen af bestyrelsen og
direktionen,

- enbegrundelse for valget af de
enkelte vederlagskomponenter, og

- enbeskrivelse af de kriterier, der lig-
ger til grund for balancen mellem de
enkelte vederlagskomponenter.

Vederlagspolitikken ber godkendes pa

generalforsamlingen og offentliggeres
pa selskabets hjemmeside.
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4.1.2. Det anbefales, at der, hvis veder-
lagspolitikken indeholder variable kom-
ponenter,

fastsaettes graenser for de variable
dele af den samlede vederlzeggelse,

- 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,

- erkriterier, der sikrer, at hel eller del-
vis optjening af en variabel del af en
vederlagsaftale straekker sig over
mere end et kalenderar, og

- indgas en aftale, der giver selskabet
ret til i helt szerlige tilfaelde at kraeve
hel eller delvis tilbagebetaling af
variable lgnandele, der er udbetalt pa
grundlag af oplysninger, der efterfal-
gende dokumenteres fejlagtige.

4.1.3.Det anbefales, at medlemmer af
bestyrelsen ikke aflannes med aktieop-
tioner- eller tegningsoptioner.
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Vestas tilbyder ledere vederlag, der
indbefatter bade variable og faste kom-
ponenter.

Bonusprogram

Vestas' arlige bonusprogram for alle
medarbejdere er baseret pa klare og
entydige skonomiske mal samt delmal.
Disse mal fastsaettes af bestyrelsen
arligt og distribueres bade gennem den
generelle ledelseskommunikation samt
via individuelt rettet kommunikation.
Bonusprogrammet har for alle perso-
nalegrupper defineret gvre graenser for
udbetaling og kommer ferst til udbeta-
ling ved opfyldelse af de fastsatte mini-
mums kriterier for EBIT og cash flow.

Aktieaflonning

Vestas vil med det flerarige betingede
aktiebasseret incitamentsprogram for
direktion og ledende medarbejdere sikre
en direkte kobling mellem topledelsens
vederlag og investorernes vurdering af
forventning til langsigtet vaerdiskabelse.
Aktierne bliver farst tildelt og justeret
efter opfyldelse af de af bestyrelsen
fastsatte minimums kriterier for EBIT og
frit cash flow.

For yderligere oplysninger om veder-
lagspolitikkens variable komponenter
henvises til vederlagspolitikken og over-
ordnede retningslinjer for incitaments-
aflgnning.

Safremt der efter tilldelingen af variable
lgnandele til direktionen konstateres, at
disse er udbetalt fejlagtigt, kan selska-
betihelt sarlige tilfeelde kraeve hel eller
delvis tilbagebetaling af disse, jf. veder-
lagspolitikken.

Bestyrelsen honoreres med et fast
kontant vederlag, der arligt godkendes
af generalforsamlingen. Bestyrelsen er
ikke incitamentsaflgnnet, jf. vederlags-
politikken.



4.1.4.Det anbefales, at hvis der anven-
des aktiebaseret afleanning, skal pro-
grammerne vare revolverende, dvs.
tildeles periodisk og bar have en lgbetid
pa mindst tre ar efter tildelingen.

4.1.5. Det anbefales, at aftaler om fra-
traedelsesgodtgerelse maksimalt udger
en vaerdi, der svarer til de sidste to ars
vederlag.

4.2. Oplysning om vederlagspolitikken

4.2.1.Det anbefales, at selskabets
vederlagspolitik og dens efterlevelse
arligt forklares og begrundes i forman-
dens beretning pa selskabets general-
forsamling.

4.2.2.Det anbefales, at aktionzererne pa
generalforsamlingen godkender forslag
til vederlag til bestyrelsen for det igang-
vaerende regnskabsar.
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Medlemmer af direktionen kan tildeles
betingede aktier.

Aktier tildeles saledes, at 50 pct. af
tildelingen retserhverves efter tre ar og
denresterende andel fem ar efter til-
delingsaret.

Nuvaerende fratraedelsesaftaler for
direktion og ledende medarbejdere
overstiger ikke 24 maneders gage ved
fratraeden pa Vestas' eller medarbejde-
rens initiativ.

Pa den ordinzere generalforsamling i
2013 omtalte formanden i sin beretning
overordnet vederlagspolitikken i forbin-
delse med fremlaeggelsen af bestyrel-
sens vederlag for godkendelse.

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

Pa generalforsamlingeni 2013 blev
niveauet for bestyrelseshonoraret for
2013 godkendt.

Bestyrelsens samlede honorar for regn-
skabsaret 2013 belgb sig til EUR 1,0
mio., jf. arsrapport 2013, og vil blive
fremlagt til godkendelse pa den ordi-
naere generalforsamlingi 2014.



4.2.3.Det anbefales, at deriarsrap-
porten gives oplysning om det samlede
vederlag, hvert enkelt medlem af besty-
relsen og direktionen modtager fra sel-
skabet og andre selskaber i koncernen,
herunder oplysninger om fastholdelses-
og fratraedelsesordningers vaesentligste
indhold, og at der redegares for sam-
menhangen med vederlagspolitikken.
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Bestyrelsesmedlemmernes
basishonorar og udvalgsbasishonorar
fremgar af Arsrapport 2013.

Arsrapporten 2013 indeholder ikke
oplysninger om det enkelte direktions-
medlems vederlag - men det samlede
vederlag tildelt direktionen.

Arsrapport 2013 indeholder en veder-
lagsrapport for bestyrelse og direktion,
som redeger for sammenhasngen mel-
lem 201 3-vederlaget og vederlagspoli-
tikken og de overordnede retningslinjer
for incitamentsaflenning.

Det er bestyrelsens vurdering, at de

i Arsrapport 2013 indeholdte oplys-
ninger om vederlag udger en rimelig
balance mellem behovet for abenhed om
bestyrelsens og direktionens vederlag
og behovet for at sikre fortroligheden
om individuelle medlemmers aflan-
ningsforhold.



5. Regnskabsaflaaggelse, risikostyring og revision

Hvert enkelt medlem af bestyrelsen og direktionen har ansvar for, at arsrapporten og
anden finansiel rapportering udarbejdes i overensstemmelse med lovgivningen, gzel-
dende standarder og eventuelle yderligere krav til regnskaber i vedtaegter m.v.

Arsrapporten og den gvrige finansielle rapportering ber suppleres med yderligere finan-
sielle og ikke-finansielle oplysninger, hvor det skannes pakraevet eller relevant i forhold til
modtagernes informationsbehov.

Det pahviler medlemmerne af bestyrelsen og direktionen at sikre, at den finansielle rap-
portering er forstaelig og afbalanceret og giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver, finansielle stilling samt resultat og pengestremme. Ledelsesberetningen skal
indeholde enretvisende redegerelse for de forhold, som beretningen omhandler, herun-
der for vaerdiskabelse og fremtidsudsigter.

Ved behandling og godkendelse af arsrapporten skal bestyrelsen specifikt tage stilling til,
om regnskabsaflaeggelsen sker under forudsaetning om fortsat drift (going concern for-
udsaetningen) inklusive de eventuelle saerlige forudsaetninger, der ligger til grund herfor,
samt i givet fald eventuelle usikkerheder, der knytter sig hertil.

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. Det er vaesentligt, at risiciene identificeres og kommunikeres, og
atrisiciene handteres pa en hensigtsmaessig made.

Effektiv risikostyring og intern kontrol er en forudsaetning for, at bestyrelsen og direktio-
nen hensigtsmaessigt kan udfere de opgaver, der pahviler dem. Det er derfor vaesentligt,

at bestyrelsen paser, at der er en effektiv risikostyring og effektive interne kontroller.

En uafhangig og kompetent revision er vaesentlig for bestyrelsens arbejde.

Anbefaling Vestas' kommentering

5.1.Identifikation af risici og abenhed om yderligere relevante oplysninger

5.1.1. Det anbefales, at bestyrelsen | ledelsesberetningen i Arsrapport 2013
tager stilling til og i ledelsesberetningen redegares der for de i anbefaling 5.1.1.
redeger for de vaesentligste strategiske anfarte forhold.

forbindelse med regnskabsaflaggelsen
samt for selskabets risikostyring.
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5.2. Whistleblower-ordning

5.2.1. Det anbefales, at bestyrelsen
beslutter, hvorvidt der skal etableres en
whistleblower-ordning med henblik pa
at give mulighed for en hensigtsmaessig
og fortrolig rapportering af alvorlige for-
seelser eller mistanke herom.

5.3. Kontakt til revisor

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

5.3.2. Det anbefales, at revisionsafta-
len og det tilhgrende revisionshonorar
aftales mellem bestyrelsen og revisor pa
baggrund af en indstilling fra revisions-
udvalget.
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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.

Bestyrelse og direktion giver selskabets
revisor(er) adgang til at foretage de
undersagelser, de finder nedvendige og
sgrger for, at revisor(erne) far de oplys-
ninger 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 nedvendige
informationsudveksling foregar, jf. revisi-
onsudvalgets kommissorium.

Endvidere vurderer bestyrelsen labende,
om og hvornar det er relevant at afholde

meader med revisor(erne) med eller uden

direktionens deltagelse.

| 2013 har bestyrelsen afholdt et made
med revisor(erne), og revisionsudval-
get har regelmaessigt haft meder med
revisor(erne) med og uden direktionens
deltagelse.

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 spe-
cifikt revisors ydelser (scope), og hono-
raret aftales med bestyrelsen.
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