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FORTROLIGT

Bestyrelsen og direktionen for

Carnegie Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S
Dampfeergevej 26

2100 Kgbenhavn @

Pabud for overtraedelse af § 77 a, stk. 1, nr. 1, i
lov om finansiel virksomhed, pabud efter § 77
d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed samt §
121 i bekendtgorelse om finansielle rapporter

for kreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber
m.fl.

1. Finanstilsynets afgorelse

Finanstilsynet har konstateret, at Carnegie Asset Management Fondsmaeg-
lerselskab A/S har overtradt § 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksom-
hed ved for regnskabsaret 2012 at have tildelt og udbetalt variabelt honorar,
der udggr mere end 50 pct. af det samlede faste honorar til selskabets di-
rektgr [udeladt].

Finanstilsynet pabyder, at Carnegie Asset Management Fondsmaeglersel-
skab A/S zendrer sin aflanningspraksis i forhold til direkter [udeladt], sdledes
at [udeladt] samlede variable Ign ikke overstiger 50 procent af [udeladt] fa-
ste grundlgn inklusive pension, jf. 8 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virk-
somhed.

Finanstilsynet har endvidere konstateret, at Carnegie Asset Management
Fondsmaeglerselskab A/S’ arsrapporter for 2012 og 2013 ikke opfylder of-
fentligggrelseskravene i henhold til § 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksom-
hed, idet ikke alle bestyrelsesmedlemmers lgnoplysninger fremgar, og idet
direktionens og bestyrelsens individuelle lgnninger ikke er offentliggjort med
navns naevnelse.

Endvidere er det Finanstilsynets vurdering, at selskabet for s& vidt angar
lgnoplysninger om direktgr [udeladt] ikke opfylder § 121 i regnskabsbe-
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kendtggrelsen®, idet [udeladt] samlede vederlag for regnskabsaret ikke
fremgar af arsrapporten for 2013.

Finanstilsynet skal som fglge af ovenstaende i medfar af § 197, stk. 1, i lov
om finansiel virksomhed pabyde Carnegie Asset Management Fondsmaeg-
lerselskab A/S at udsende supplerende/korrigerende information til arsrap-
porten for 2013, hvori ovenstaende fejl i arsrapporten for 2013 er rettet.
Fejlene skal rettes i overensstemmelse med 8§ 82 i regnskabsbekendtggrel-
sen, saledes at sammenligningstal for 2012 ogsa tilrettes.

Af den supplerende/korrigerende information skal det fremga, at de tidligere
offentliggjorte arsrapporter indeholder fejl, hvorledes fejlene pavirker ars-
rapporterne, herunder arsrapportens forskellige elementer, poster, noter
m.v., samt at den supplerende/korrigerende information offentligggres efter
pabud fra Finanstilsynet.

Selskabets ledelse skal afgive en ledelsespategning omfattende den sup-
plerende/korrigerende information, herunder oplyse hvorvidt den suppleren-
de/korrigerende information er i overensstemmelse med Finanstilsynets
pabud. Den supplerende/korrigerende information skal revideres af selska-
bets eksterne revisor.

Selskabet skal offentligggre den supplerende/korrigerende information pa
samme made, som arsrapporten for 2013 blev offentliggjort pa.

Endvidere skal den supplerende/korrigerende information indsendes til Fi-
nanstilsynet hurtigst muligt og senest den 3. juli 2014.

Sagen har veeret forelagt Det Finansielle Rad.

2. Sagsfremstilling

2.1.50 pct. loft for variabel aflgnning af direktgrer og medlemmer af besty-
relsen

Pa baggrund af selskabets indberetning om aflgnning for regnskabsaret
2012 bad Finanstilsynet selskabet om en kort redeggrelse for selskabets
samlede aflgnning af selskabets direktgr [udeladt] i selskabet i 2012. Sel-
skabets redeggrelse af 2. oktober 2013 er vedlagt som bilag 1.

Af selskabets redeggrelse af 2. oktober 2013 fremgar, at den ene person,
direktgr [udeladt], har to funktioner i selskabet reguleret ved to separate
kontrakter. Ifglge selskabet bestrider [udeladt] en funktion som direktar i
selskabet, som er normeret til [udeladt] pct. af en fuldtidsstilling, og en stil-
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ling som portefgljeforvalter i selskabet normeret til [udeladt] pct. af en fuld-
tidsstilling.

Selskabet anfarer i sin redegarelse, at opdelingen af [udeladt] ansaettelse i
to stillinger fordelt pa [udeladt] pct. i stillingen som direktgr og [udeladt] pct. i
stillingen som portefgljeforvalter svarer til selskabets tidligere praksis, da
[udeladt] forgaenger i 2006 ogsa blev ansat med en tilsvarende opdeling i to
stillinger. Selskabet angiver, at arsagen til de to kontrakter er, at stillingen
som direktgr grundet virksomhedens karakter og starrelse ikke har udgjort
en fuldtidsstilling, og at selskabets forhenveerende direktar og [udeladt] i
tilleeg til stillingen som direktgr derfor har brugt hovedparten af deres ar-
bejdsuge pa at udfylde en funktion som portefgljeforvalter.

Selskabets bestyrelse besluttede i 2006, at aftalegrundlaget med den for-
henveerende direktgr skulle tilpasses sadan, at aftalegrundlaget afspejlede
de faktiske forhold, hvorfor der blev indgaet to szerskilte kontrakter.

Selskabet anfgrer, at selskabet Igbende vurderer anseettelsesstrukturens
forenelighed med ny regulering, og det er selskabets konklusion, at en per-
son lovligt kan veere ansat pa samme tid i to forskellige funktioner.

Pa baggrund af selskabets redeggrelse af 2. oktober 2013 stillede Finanstil-
synet i sit brev af 7. november 2013 en reekke supplerende spgrgsmal til
selskabets aflgnningsindberetning for regnskabsaret 2012. Finanstilsynets
brev fremgar af bilag 2.

Finanstilsynet modtog den 1. december 2013 selskabets supplerende rede-
garelse og relevante bilag hertil. Selskabets redeggrelse og relevante bilag
fremgar af bilag 3.

Af [udeladt] anszettelseskontrakter fremgar, at kontrakterne er indgaet mel-
lem [udeladt] og selskabet [udeladt] 2011.

| selskabets supplerende redeggrelse til Finanstilsynet anfgres, at struktu-
ren for [udeladt] anseettelse fordelt pa to kontrakter afspejler en Ignpraksis,
som blev besluttet for direktionen, forinden aflanningsreglerne tradte i kraft.

[udeladt] modtog for regnskabsaret 2012 en samlet fast lgn pa [udeladt] kr.
samt en samlet variabel lgn pa [udeladt]. for sin funktion som selskabets
direktgr. Herudover modtog [udeladt] for regnskabsaret 2012 en samlet fast
len pa [udeladt] kr. og en samlet variabel lgn pa [udeladt] kr. for sin funktion
som portefgljeforvalter. For begge funktioner modtog [udeladt] for regn-
skabsaret 2012 en samlet lgn pa [udeladt] kr., hvoraf [udeladt] kr. udgjorde
variabel lgn.



2.2.0ffentligggrelse af bestyrelsens og direktionens individuelle Ignninger i
henhold til 8 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed og offentligggarel-
se_af det samlede vederlag til direktionen i henhold til regnskabsbe-
kendtggrelsens § 121

[udeladt] udgjorde i 2011-2013 selskabets direktion, og [udeladt] udgjorde i
2011-2013 selskabets bestyrelse.

| selskabets arsrapporter for 2012 og 2013 offentliggares selskabets udgif-
ter til personale og administration, herunder aflanning af direktion og besty-
relse, i note 6. Selskabets arsrapporter for 2012 og 2013 er vedlagt som
bilag 4 og bilag 5.

Det fremgar af noterne, at et bestyrelsesmedlem samt et direktionsmedlem
har modtaget lgn for regnskabsarene 2012 samt 2013, men deres navne er
ikke anfart. Herudover er Ignoplysningerne for selskabets to resterende
bestyrelsesmedlemmer ikke angivet i selskabets arsrapporter. Det fremgar
ikke, om bestyrelsesmedlemmerne er ulgnnede af selskabet, eller om de
modtager lgn fra andre selskaber i koncernen.

Ligeledes har selskabet alene oplyst en del af direktarens samlede lgn for
regnskabsarene 2012 og 2013, idet det alene er den del af den samlede
lgn, der vedrgrer [udeladt] funktion som direktar, der er oplyst, mens [ude-
ladt] aflanning for sin funktion som portefgljeforvalter ikke er oplyst.

3. Heringssvar

3.1.Indledning og 50 pct. loft for variabel aflgnning af direktgrer og med-
lemmer af bestyrelsen

Finanstilsynet har den 2. maj 2014 fremsendt udkast til afggrelse til selska-
bet med hgringsfrist den 22. maj 2014.

Selskabet henvendte sig efterfglgende til Finanstilsynet per telefon den 8.
maj 2014 og oplyste, at [udeladt] samt [udeladt] hgje variable lgnninger var
baseret pa en [udeladt]. Efter aftale med selskabet modtog Finanstilsynet
den 13. maj 2014 [udeladt] for Carnegie Group Holding A/S, der ejer 100 %
af aktierne i selskabet. [udeladt] er vedlagt som bilag 6.

Efter gnske fra selskabet afholdtes endvidere et mgde med selskabet den
15. maj 2014 i Finanstilsynet, hvor selskabet fik lejlighed til at fremfare de-
res synspunkter i forhold til Finanstilsynets udkast til afgarelse.

Pa madet blev det aftalt mellem selskabet og Finanstilsynet, at selskabet
ville fremsende yderligere oplysninger til at belyse sagens faktum vedrgren-
de sammenhangen mellem [udeladt] for holdingselskabet, selskabets Profit
Share program samt ansaettelseskontrakterne for [udeladt]. Som aftalt mod-



tog Finanstilsynet den 20. maj 2014 supplerende oplysninger vedrgrende
disse forhold. Selskabets supplerende oplysninger af 20. maj 2014 er ved-
lagt som bilag 7.

Det anfgres i selskabets fremsendte redeggarelse, at [udeladt] De overord-
nede principper for tildeling af overskuddet til medarbejderne er naermere
beskrevet i selskabets medarbejderhandbog, som er vedlagt selskabets
supplerende oplysninger som bilag 2.

| selskabets supplerende oplysninger er det endvidere anfart, at:
” [udeladt].

Fordelingen af overskuddet til selskabets forhenveerende direktgr samt sel-
skabets nuvaerende direktar er efterfalgende oplistet. Det fremgar af he-
ringssvaret, at overskudsdelingen til direktionen efter aflanningsreglernes
ikrafttreedelsestidspunkt er blevet vaesentligt reduceret uden en tilsvarende
forhgjelse af overskudsdelingen for vedkommendes funktion som portefalje-
forvalter.

Efter modtagelsen af selskabets supplerende oplysninger meddelte Finans-
tilsynet den 21. maj 2014 selskabets advokat, at Finanstilsynet fortsat gn-
skede at foreleegge sagen for Det Finansielle Rad, og at selskabets hgrings-
frist blev forleenget til den 27. maj 2014. Finanstilsynets mail er vedlagt som
bilag 8.

Finanstilsynet modtog den 28. maj 2014 selskabets hgringssvar. Selskabets
hgringssvar samt bilag hertil er vedlagt som bilag 9.

Indledningsvist i hgringssvaret gengives selskabets aflgnningshistorik fra
2001 og frem til i dag, hvor det bl.a. gentages, at [udeladt] samt [udeladt]
ansaettelse i to deltidsstillinger er udtryk for en flerarig praksis i selskabet.

Det anfgres, at selskabet tidligere har sggt vejledning hos Finanstilsynet, og
at selskabet i efteraret 2011 har bedt Finanstilsynet om at forhandsgodken-
de et opleeg til aftale om variabel aflgnning, seerligt vedrarende anvendelse
af instrumenter, som afspejler virksomhedens kreditvaerdighed, til variabel
aflenning jf. den daveerende 8§ 77 a, stk. 1, nr. 3, i lov om finansiel virksom-
hed. Det anfgres endvidere i hgringssvaret, at kontrakterne med [udeladt]
om indtraedelse i [udeladt] nuveerende deltidskontrakter ikke ville veere ind-
gaet, safremt Finanstilsynet i efterdret 2011 i relation til den ovennaevnte
forespgrgsel samtidig havde redegjort for tilsynets forstaelse af § 77 a, stk.
1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed.



Det er selskabets opfattelse, at hverken aflgnningsreglernes ordlyd eller
forarbejder forbyder samtidig ansaettelse i to deltidsstillinger som direktar og
portefgljeforvalter, ligesom det er selskabets opfattelse, at der ikke er tekst-
bidrag, der indikerer, at aflanningsreglerne for direktagrer udstreekkes til at
omfatte andre stillingsfunktioner, som den pageeldende er ansat i. Det anfga-
res ydermere, at Finanstilsynets forstdelse af § 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om
finansiel virksomhed afviger veesentligt fra det almindelige anseettelsesretli-
ge- og arbejdsretlige udgangspunkt om enkelte funktioners respektive lgn-
og ansaettelsesvilkar.

Selskabet citerer i sit hgringssvar dele af punkt 2.1 samt dele af punkt 3.5
fra aflanningsvejledningen omhandlende splitanseettelser og splitkontrakter i
koncernregi og anfarer i denne forbindelse, at der synes at veere tale om
efterrationalisering, nar Finanstilsynet alene henviser til de dele af punkt 3.5
i vejledningen omhandlende iagttagelse af 50 pct. loftet pa overordnet plan i
naerveerende afggrelse.

Endvidere citerer selskabet dele af punkt 2.2 i vejledningen omhandlende
vaesentlige risikotagere, seerligt vedragrende splitkontrakter for disse katego-
rier af medarbejdere samt henviser til vejledningens afsnit omhandlende
aflgnning til medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer. Selskabet anfgrer
efterfalgende, at selskabet finder det vanskeligt at forsta, at Finanstilsynet
fortolker retsstillingen for professionelle bestyrelsesmedlemmer, medlem-
mer af direktionen samt medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer i finan-
sielle virksomheder forskelligt.

3.2. Offentligggrelse af bestyrelsens og direktionens individuelle Ignninger i
henhold til § 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed og offentligggrel-
se_af det samlede vederlag til direktionen i henhold til regnskabsbe-
kendtggrelsens § 121

3.2.1. Direktionen

Det anfgres i hgringssvaret, at direktgr [udeladt] ikke modtager andre besty-
relses- eller direktionsvederlag fra andre koncernselskaber, hvorfor der sa-
ledes ikke skal oplyses yderligere vederlag i note 6 for s& vidt angar direkti-
onen.

Endvidere anfares det i hgringssvaret, at Finanstilsynet henviser til oplys-
ningskravene i § 121 i regnskabsbekendtggrelsen. | den forbindelse henvi-
ses til, at der i "Bemaerkninger af 18. december 2009 til bekendtggrelse nr.
1305 af 19. december 2008 om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmeeglerselskaber m.fl.” i bemeerkningerne til 8 121 henvises til ars-
regnskabslovens § 98 a og § 98 b, stk. 1, og at det anfgres, at bestemmel-
serne i regnskabsbekendtggrelsen svarer til bestemmelserne i arsregn-
skabsloven. Det anfgres, at arsregnskabslovens § 98 b, stk. 1, har samme



bestemmelse som anf@rt ovenfor, hvorefter det alene er vederlag til med-
lemmer af ledelsen *(...) for deres funktion pa hvert ledelsesorgan (...)”, der
skal oplyses.

Pa den baggrund er det selskabets og dets revisorers opfattelse, at oplys-
ningerne om direktionsvederlaget er givet i overensstemmelse med reglerne
herom.

Selskabet anfgrer ydermere i sit hgringssvar, at oplysningerne om vederlag
til direktionen ved navns naevnelse, fremgar af arsrapporten, idet direktio-
nens navn er oplyst andre steder i rapporten.

3.2.2. Bestyrelsen

Selskabet anfarer i hgringssvaret, at selskabet er enigt i, at noterne til ars-
regnskabet for 2012 og 2013 mangler oplysninger om fordeling af bestyrel-
sesvederlaget p& enkeltpersoner, og at der mangler oplysninger om det
samlede koncernvederlag for bestyrelsesfunktionen.

Selskabet har ydermere oplistet de manglende oplysninger for regnskabs-
arene i hgringssvaret.

Selskabet anfgrer endvidere, at selskabets statsautoriserede revisor ikke
vurderer, at de manglende oplysninger udger en sadan starrelse og karak-
ter, at der skal udsendes supplerende oplysninger til de aflagte arsrappor-
ter, men selskabet tilkendegiver, at oplysningerne vil blive indarbejdet i ars-
rapporterne fremadrettet.

4. Retligt grundlag

4.1.50 pct.-loft for variabel aflanning af direktgrer og medlemmer af besty-
relsen

8§ 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed har falgende ordlyd:

"Ved finansielle virksomheders og finansielle holdingvirksomheders
aflanning af bestyrelsen, direktionen og andre ansatte, hvis aktivite-
ter har en vaesentlig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil, skal
virksomheden sikre sig, at fglgende er opfyldt:

De variable Igndele til et medlem af bestyrelsen eller direktionen ma
hgjst udggre 50 pct. af henholdsvis honoraret og den faste grundlgn

inklusive pension, (..).”

Af bemaerkningerne til bestemmelsen fremgar, at:



“Forslaget til stk. 1 tager, ligesom de gvrige bestemmelser i § 77 a,
udgangspunkt i, at det er den finansielle virksomheds eller finansiel-
le holdingvirksomheds pligt at sikre sig, at de i loven stillede krav
overholdes. Der er tale om en offentligretlig regulering af virksom-
hedernes pligter, som imidlertid vil have indflydelse pa virksomhe-
dens mulighed for at indga aftaler om variabel lgn med medlemmer
af bestyrelsen, direktionen og andre veesentlige risikotagere.

(..) Virksomheden kan veelge, at den variable Igndel skal variere i
forhold til bestyrelsen og direktionen. Den variable lgndel kan dog
ikke overstige den i forslaget fastsatte procentsats.”

50 pct.-lofteti § 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed er endvidere
gentaget i henhold til den politiske aftale af 31. august 2010 om forsvarlig
aflenningspolitik i den finansielle sektor, der har til hensigt at sikre netop
dette under hensyn til fleksibiliteten pa det danske arbejdsmarked.

Af punkt 3.5 "Splitkontrakter” i vejledning nr. 9039 af 7. februar 2012 om
fortolkning af 8§ 71, stk. 1, nr. 9, og 88 77 a - d i lov om finansiel virksomhed,
samt bekendtggrelse om Ignpolitik samt oplysningsforpligtelser om aflgn-
ning i finansielle virksomheder og finansielle holdingvirksomheder fremgar,
at:

’(..) De danske aflgnningsregler afviger dog pa enkelte punkter fra
de direktivbaserede regler som fglge af den politiske aftale bag af-
lonningsreglerne. Dette geelder seerligt 50 pct. loftet for variabel lan
for direktgrer og bestyrelsesmedlemmer samt loftet for benyttelse af
aktieoptioner. [..].

| den forbindelse er det Finanstilsynets vurdering, at fast og variabel
lgn i almindelighed skal fordeles forholdsmeessigt mellem anseettel-
sesforholdene set i forhold til fordelingen af arbejdstid.

At den faste og variable Ign fordeles forholdsmaessigt mellem an-
seettelsesforholdene medfgrer, at 50 pct. greensen for variabel lgn
skal iagttages péa overordnet plan, hvilket ligeledes forhindrer benyt-
telse af splitkontrakter af omgéelseshensyn.”

4.2.Offentliggarelse af bestyrelsens og direktionens individuelle lgnninger i
henhold til § 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed og offentliggarel-
se_af det samlede vederlag til direktionen i henhold til § 121 i regn-
skabsbekendtggrelsen

8 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, har falgende ordlyd:



"Finansielle virksomheder og finansielle holdingvirksomheder skal i
arsrapporten offentliggere det samlede vederlag for hvert enkelt
medlem af bestyrelsen og direktionen, som vedkommende som led i
dette hverv har modtaget fra virksomheden i det pageeldende regn-
skabsar, og som vedkommende i samme regnskabsar har modtaget
som medlem af bestyrelsen eller direktionen i en virksomhed inden
for samme koncern.”

Det fremgar af afsnit 5.5 i vejledning nr. 9173 af 31. marts 2014 om fortolk-
ning af § 71, stk. 1, nr. 9 og 88 77 a - d i lov om finansiel virksomhed og
bekendtggrelse om lgnpolitik og oplysningsforpligtelser om aflgnning i fi-
nansielle virksomheder, finansielle holdingvirksomheder samt forsikrings-
holdingvirksomheder (herefter benaevnt aflanningsvejledningen), at:

“Offentliggorelse skal ske for hvert enkelt direktions- og bestyrelses-
med/lem med navns neevnelse.”

Dette fremgik ogsa af vejledning nr. 9039 af 7. februar 2012 om fortolkning
af § 71, stk. 1, nr. 9 og 88 77 a - d i lov om finansiel virksomhed og be-
kendtggrelse om Ignpolitik samt oplysningsforpligtelser om aflgnning i fi-
nansielle virksomheder og finansielle holdingvirksomheder.

Kravet om offentligggrelse af direktionens og bestyrelsens individuelle Ign-
ninger i § 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed er ogsa fastsat i hen-
hold til den politiske aftale af 31. august 2010 om forsvarlig aflanningspolitik
i den finansielle sektor, og udggr én seerlig dansk regel.

§ 82 i bekendtggrelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fonds-
maeglerselskaber m.fl. har falgende ordlyd:

"Hvis tidligere arsrapporter i veesentligt omfang var pavirket af fejl i
forbindelse med udarbejdelsen, skal alle bergrte poster, herunder
sammenligningstal, noteoplysninger og femarsoversigter, udarbej-
des, som om fejlen ikke var begaet.

Stk. 2. Stk. 1 finder ikke anvendelse, i det omfang det ikke er prak-
tisk muligt at rette poster fra tidligere regnskabsar. | sa fald eendres
primobalancen fra det tidligst mulige tidspunkt, og gvrige poster
konsekvensrettes i forhold hertil.”

§ 121 i bekendtggrelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og
fondsmaeglerselskaber m.fl. har falgende ordlyd:

"Der skal gives oplysning om det gennemsnitlige antal heltidsbe-
skaeftigede i regnskabsaret. Personaleudgifterne skal oplyses og
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specificeres pa henholdsvis lgn, pension, andre udgifter til social
sikring og afgifter beregnet pa grundlag af personaleantallet eller
lgnsummen.

Stk. 2. Virksomheden skal seerskilt angive det samlede vederlag for
regnskabsaret til nuveerende og forhenvaerende medlemmer af
1) direktionen,

2) bestyrelsen og

3) ansatte, hvis aktiviteter har en vaesentlig indflydelse pa virksom-
hedens risikoprofil.

Stk. 3. For hver af de i stk. 2 naevnte grupper skal angives antallet af
personer omfattet af gruppen samt fordelingen af vederlag pa fast
og variabel lgn. Desuden skal virksomheden angive de samlede
forpligtelser til at yde pension til de naevnte grupper. Er der fastsat
seerlige incitamentsprogrammer for medlemmer af ledelsen, skal det
oplyses, hvilken kategori af ledelsesmedlemmer programmet geel-
der for, hvilke ydelser programmet omfatter, og hvad der er ngd-
vendigt for at kunne vurdere veerdien heraf. Oplysninger vedrgrende
ansatte naevnt under nr. 3 kan udelades i tilfeelde, hvor efterlevelse
af oplysningskravet indebeaerer, at der gives oplysninger om enkelt-
personers individuelle lgn. | sa fald skal det oplyses, at virksomhe-
den har anvendt denne undtagelsesbestemmelse.”

5. Finanstilsynets vurdering

5.1.50 pct.-loft for variabel aflgnning af direktgrer og medlemmer af besty-
relsen

Det fremgéar af ikrafttraedelsesbestemmelserne til aflgnningsreglerne, at
reglerne omfatter alle aftaler om aflgnning, som er indgaet efter den 1. ja-
nuar 2011. Selskabets anseettelsesaftaler med [udeladt] af [udeladt] 2011
med virkning fra 1. januar 2012 er saledes omfattet af aflanningsreglerne.

Uanset at [udeladt] samlede arlige variable aflanning opggres af koncer-
nens aflgnningsudvalg p& baggrund af rammerne i [udeladt] og efter naer-
mere fastsatte principper i medarbejderhandbogen, er [udeladt] ansaettel-
sesaftaler indgaet [udeladt] 2011 omfattet af aflanningsreglerne. | forbindel-
se med [udeladt] tiltreedelse som direktar er [udeladt] ansaettelsesaftaler
blevet genforhandlet, hvilket medfarer, at aftalerne efter de geeldende ikraft-
treedelsesbestemmelser til aflanningsreglerne omfattes af aflanningsregler-
ne. Det faktum, at aflanningen er udtryk for selskabets tidligere aflannings-
praksis aendrer ikke herpa.
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Ifglge aflenningsreglerne pahviler det selskabet at sikre sig, at variable lgn-
dele til direktionen hgjst m& udgere 50 pct. af direktionens samlede faste
grundlgn inklusive pension, jf. 8 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virk-
somhed. Det fglger af ordlyden af § 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virk-
somhed, at 50 % loftet geelder den samlede variable lgn til medlemmer af
bestyrelsen og direktionen, hvorimod variabel aflgnning til andre ansatte,
hvis aktiviteter har en veesentlig indflydelse pa virksomhedens risikoprofil
specifikt er reguleret i, 8 77 a. stk. 1, nr. 2, i lov om finansiel virksomhed.

50 pct.-loftet for variabel Ign til direktgrer og bestyrelsesmedlemmer er et
seerligt dansk krav fastsat i den politiske aftale om aflgnning. Loftet over den
variable aflgnning finder anvendelse pa medlemmer af bestyrelsen og direk-
tionen. [udeladt] er administrerende direktgr i selskabet og anmeldt som
sadan til Erhvervsstyrelsen. Bestemmelsens ordlyd angiver saledes, at hele
direktionens lgn omfattes af 50 pct.-loftet, uanset at en del af lgnnen er op-
tjent for det arbejde en direktar matte udfare i andre funktioner i selskabet.
50 pct.-loftet kan ikke fraviges ved oprettelse af to eller flere saerskilte kon-
trakter for direktionen i selskabet.

Det forhold, at selskabet har valgt at lave to anseaettelseskontrakter for direk-
ter [udeladt] medfarer sdledes ikke, at direktgrens lgn optjent i forbindelse
med sit arbejde som portefgljeforvalter kan undtages fra 50 pct. loftet for
variabel lgn, jf. 8 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed.

Aflgnningsreglerne indeholder ikke et forbud mod samtidig ansaettelse i to
stillinger som henholdsvis direktar og portefgljeforvalter. Det star saledes
selskabet frit for at oprette splitkontrakter med direktionen internt i selskabet
savel som i forhold til andre selskaber i koncernen. Brugen af splitkontrakter
eendrer dog ikke pa, at den samlede variable aflgnning til direktionen i fi-
nansielle virksomheder, finansielle holdingvirksomheder samt forsikrings-
holdingvirksomheder skal leve op til kravene 88 77 a, i lov om finansiel virk-
somhed.

Formalet med aflgnningsreglerne er at begraense incitamentet for de omfat-
tede medarbejdere til at foretage mere risikofyldte dispositioner, end de
ellers ville have gjort. Af samme grund anses medlemmer af bestyrelsen og
direktionen automatisk for at veere vaesentlige risikotagere, da de har kom-
petencen til at treeffe beslutninger vedrgrende savel den overordnede og
strategiske ledelse som den daglige ledelse. Som direktar har [udeladt]
indflydelse p& rammerne for sit eget arbejde, herunder forhandling af man-
dater med kunderne som portefgljeforvalter. Da reglen om loftet over variab-
le lgndele til bestyrelse og direktion skal fungere efter aflanningsreglernes
formal, finder reglen saledes ogsa anvendelse pa den del af [udeladt] Ign,
der vedrgrer [udeladt] job som portefgljeforvalter.
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50 pct. loftet for variabel lgn til direktionen falger direkte af ordlyden af lov
om finansiel virksomheds § 77 a, stk. 1, nr. 1, og er ikke udtryk for fravigelse
af almindelige arbejds- og anseettelsesretlige principper, inklusive kravet
vedrgrende enkelte funktioners respektive lgn- og ansaettelsesvilkar.

Af samme arsag falger det klart af aflgnningsvejledningens punkt 3.5, at i
forhold til splitkontrakter, skal 50 pct. graensen for variabel lgn iagttages pa
overordnet plan.

Selskabet henviser endvidere til dele af punkt 2.2 "veesentlige risikotagere” i
aflanningsvejledningen, hvoraf fremgar, at i anseettelsesforhold, hvor andre
vaesentlige risikotagere er ansat i ikke finansielle virksomheder, men som
udfgrer hele eller dele af sit arbejde for finansielle virksomheder, ud fra en
omgaelsesbetragtning ligeledes omfattes af aflenningsreglerne, for de dele
af arbejdet, som udfgres for den finansielle virksomhed. Arbejde udfert for
den ikke finansielle virksomhed omfattes som udgangspunkt ikke af aflan-
ningsreglerne.

Punkt 2.2 i aflanningsvejledningen relaterer sig saledes til en anden katego-
ri af medarbejdere end professionelle bestyrelsesmedlemmer samt direkti-
onsmedlemmer samt en anden form for splitkontrakt end den i neerveerende
sag.

De af selskabet citerede dele af punkt 2.2 i aflanningsvejledningen er efter
Finanstilsynets vurdering saledes ikke relevant for problemstillingen i neer-
vaerende sag og saledes ikke udtryk for en forskellig fortolkning af retsstil-
lingen for professionelle bestyrelsesmedlemmer samt medlemmer af direk-
tionen i virksomheder omfattet af lov om finansiel virksomhed.

For s& vidt angar reglerne vedrgrende medarbejdervalgte bestyrelsesmed-
lemmer, er disse regler indfart med henblik p& at sikre, at medarbejderne i
starre virksomheder far adgang til at fremfare deres synspunkter i bestyrel-
sen og deltage i beslutninger, der vedrgrer medarbejderne selv. Reglerne
for valg af medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer fastslar klart, at det er
medarbejderne selv, der beslutter, om de gnsker at opstille som bestyrel-
sesmedlem, og at de vaelges som sadan af virksomhedens medarbejdere.
Virksomhedens bestyrelse og direktion har saledes ingen indflydelse pa,
hvilke medarbejdere der veelges som bestyrelsesmedlemmer. P& denne
baggrund er det fastslaet i vejledningen, at det alene er medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmers bestyrelseshonorar, der er omfattet af aflannings-
reglerne. Det er derfor Finanstilsynet vurdering, at aflanningsvejledningens
tekst vedrgrende medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer ikke skal med-
fare en anden vurdering af, om direktar [udeladt] samlede Ign skal omfattes
af aflanningsreglerne.
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Selskabet har endvidere som fglge af aflgnningsreglerne reduceret den
variable Igndel til direktionen med virkning fra 2012 med ca. [udeladt] i for-
hold til tidligere ar. Den af selskabet foretagne reduktion af direktgr [udeladt]
variable aflgnning som fglge af, at [udeladt] forfremmes til direktgr den 1.
januar 2012, kan ikke antages at leve op til kraveti § 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov
om finansiel virksomhed, idet [udeladt] samlede variable lgn for regnskabs-
aret 2012 udgjorde [udeladt] kr., hvilket svarede til ca. [udeladt] af [udeladt]
samlede faste lgn for regnskabsaret 2012.

Finanstilsynet vurderer pa denne baggrund, at selskabets aflanning af direk-
tor [udeladt] ikke lever op til kravet i § 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel
virksomhed.

5.2.0ffentligggrelse af bestyrelsens og direktionens individuelle Ignninger i
henhold til 8§ 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed og offentligggarel-
se af det samlede vederlag til direktionen i henhold til § 121 i regn-
skabsbekendtggrelsen

Finanstilsynet kan konstatere, at selskabet ikke har offentliggjort bestyrel-
sens og direktionens individuelle lgnninger ved navns naevnelse i selska-
bets arsrapporter for 2012 og 2013.

Det forhold, at direktionens navn fremgar andre steder i arsrapporten end af
note 6, er saledes ikke tilstreekkeligt til at opfylde kravet om angivelse af
direktionens individuelle lgn ved navns naevnelse i 8§ 77 d, stk. 3, i lov om
finansiel virksomhed, jf. det i afsnit 5.5 i vejledning nr. 9039 af 7. februar
2012 om fortolkning af § 71, stk. 1, nr. 9 og 88 77 a — d i lov om finansiel
virksomhed og aflgnningsbekendtggarelsen anfarte.

Direktionens navn bgr fremga af note 6 ud for vedkommendes lgn, saledes
at det klart og tydeligt fremgar af noten, hvad direktionen har modtaget i
henholdsvis fast og variabel lgn for de relevante regnskabsar.

Finanstilsynet kan endvidere konstatere, at selskabet ikke har offentliggjort
individuelle Ignoplysninger for to ud af tre af selskabets bestyrelsesmed-
lemmer.

Det fglger af § 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, at det samlede
vederlag for hvert enkelt medlem af bestyrelsen, som vedkommende som
led i dette hverv har modtaget fra virksomheden i regnskabsaret, og som
vedkommende har modtaget som medlem af bestyrelsen eller direktionen i
en virksomhed inden for samme koncern skal offentliggeres i arsrapporten.
Safremt bestyrelsesmedlemmerne ikke har modtaget noget vederlag, er det
Finanstilsynets opfattelse, at det er vaesentligt, at dette ligeledes fremgar af
arsrapporten, sdledes at alle bestyrelsesmedlemmernes Ignoplysninger
fremgar af arsrapporten.
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Det er som fglge af ovenstaende Finanstilsynets vurdering, at selskabets
arsrapporter for 2012 og 2013 ikke lever op til kravene om offentliggarelse
af individuelle lgnninger i henhold til § 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virk-
somhed, eftersom direktionens og bestyrelsens samlede vederlag ikke er
offentliggjort ved navns neevnelse, og eftersom der ikke er offentliggjort lan-
oplysninger for to ud af tre af selskabets bestyrelsesmedlemmer i arsrappor-
terne.

Henset til at § 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed er et saerligt dansk
krav fastsat i henhold til den politiske aftale om forsvarlig aflanningspolitik i
den finansielle sektor, er det Finanstilsynets vurdering, at manglende og
mangelfulde offentliggjorte oplysninger efter § 77 d, stk. 3, i lov om finansiel
virksomhed er en vaesentlig overtreedelse af aflgnningsreglerne.

Endvidere er det Finanstilsynets vurdering, at selskabet for sa vidt angar
afleanning af [udeladt] ikke opfylder § 121 i regnskabsbekendtgarelsen, idet
[udeladt] samlede vederlag for regnskabsaret ikke fremgar af arsrapporten
for 2013.

Formalet med oplysninger om aflegnning af ledelsen er, at selskabets inte-
ressenter far et indblik i, hvordan selskabet aflanner de personer, der leder
selskabet, uanset om de pageeldende personer ogsa matte varetage andre
funktioner i selskabet. Indsigten i et selskabs aflgnning af medlemmer af
selskabets direktion og bestyrelse er helt grundlazeggende for kundernes og
investorernes vurdering af, om der er en fornuftig sammenhaeng mellem
selskabets resultater og belgnning af ledelsen.

Det fglger af lovgivningen, at nar man er direktar, skal dennes samlede lgn
oplyses uanset om vedkommende udfgrer andet arbejde for selskabet. En
anden retsstilling ville medfgre, at det ikke bliver muligt for regnskabsbru-
gerne at sammenligne og vurdere forskellige selskabers aflanning af direk-
tionen. Der er tale om en meget vaesentlig del af direktgrens samlede lgn,
som hermed ikke oplyses til regnskabsbrugerne, idet det angivne vederlag
for [udeladt] i rsrapporten for 2012 kun svarer til ca. [udeladt] procent af det
samlede vederlag til [udeladt]. Det er derfor Finanstilsynets vurdering, at der
er tale om en veaesentlig fravigelse fra regnskabsreglerne.

Ved vurdering af veesentlighed har Finanstilsynet lagt veegt pd, at oplysnin-
ger om direktionens og bestyrelsens aflgnning udger en veesentlig oplys-
ning i forhold til regnskabsbrugernes mulighed for at vurdere et selskabs
ledelse og styring.

Noten om aflgnning af direktion og bestyrelse er efter Finanstilsynets vurde-
ring en kontrolnote, hvorved forstds noter med oplysningskrav, som stam-
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mer fra et gnske om, at aktionaererne og andre regnskabsbrugere skal kun-
ne kontrollere dem, der leder virksomheden (stewardship). Kendetegnende
for denne type noter er, at de belgbsmaessigt ofte er uveesentlige i forhold til
det generelle vaesentlighedsniveau, som anvendes ved vurdering af even-
tuelle indregnings- og malingsfejl.

Vaesentlighedsniveauet i forbindelse med vurdering af indregnings- og ma-
lingsfejl i denne type noter ma saledes primeert fastseettes i forhold til oplys-
ningens art/karakter og de faktiske forhold, herunder forméalet med noten,
dvs. en kvalitativ vurdering. Da der er tale om en kvalitativ vurdering, vil de
belgbsmeessige fravigelser i disse noter skulle vurderes i forhold til notens
betydning for regnskabsleeseren. Det fglger naturligt heraf, at det belgbs-
maessige vaesentlighedsniveau for denne type noter vil veere vaesentligt
lavere end det generelle veesentlighedsniveau. Selv mindre fravigelser i
disse noter vil sdledes kunne blive anset som en fejl.

Pa baggrund af ovenstdende er det saledes Finanstilsynets vurdering, at
der er tale om en fejl, nar selskabet ikke har givet de kraevede oplysninger
om aflgnning til selskabets direktion og bestyrelse.

Selskabet har i hgringssvaret henvist til "Bemeerkninger af 18. december
2009 til bekendtggrelse nr. 1305 af 19. december 2008 om finansielle rap-
porter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber m.fl.” og til, at det af
bemazerkningerne til § 121 i regnskabsbekendtggrelsen fremgar, at bestem-
melserne i § 121 svarer til bestemmelserne i arsregnskabslovens § 98 b,
hvorefter det alene er vederlag til medlemmer af ledelsen ”..for deres funkti-
on péa hvert ledelsesorgan..”, som skal oplyses, og konkluderer pa den bag-
grund at oplysningerne om direktionsvederlaget er givet i overensstemmel-
se med reglerne herom.

Finanstilsynet skal hertil bemeerke, at de naevnte bemeerkninger til regn-
skabsbekendtgarelsen udtrykkeligt er relateret til bekendtggarelse nr. 1305 af
19. december 2008.

| denne bekendtgarelse lgd § 121 sdledes (svarende til bestemmelsen i
arsregnskabsloven):

"§ 121. Der skal gives oplysning om det gennemsnitlige antal heltidsbeskeef-
tigede i regnskabsaret. Personaleudgifterne skal oplyses og specificeres pa
henholdsvis lgn, pension, andre udgifter til social sikring og afgifter beregnet
pa grundlag af personaleantallet eller lgnsummen.

Stk. 2. Virksomheden skal angive det samlede vederlag m.v. for regnskabs-
aret til nuvaerende og forhenvaerende medlemmer af ledelsen for deres
funktion p& hvert ledelsesorgan, samt hvor der ikke er udpeget et ledelses-
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organ, for ejerne. Desuden skal virksomheden angive de samlede forpligtel-
ser til at yde pension til de naevnte. Er der fastsat seerlige incitamentspro-
grammer for medlemmer af ledelsen, skal det oplyses, hvilken kategori af
ledelsesmedlemmer programmet geelder for, hvilke ydelser programmet
omfatter, og hvad der er ngdvendigt for at kunne vurdere veerdien heraf.”

§ 121 i regnskabsbekendtgarelsen blev aendret med bekendtgarelse nr. 17
af 11. januar 2011 til den nugeeldende formulering, hvor ordene “for deres
funktion” ikke leengere indgar.

| hgringsbrevet i forbindelse med hgringen forud for udstedelsen af denne
bekendtggrelse hed det om denne aendring:

7. Noteoplysningskravet om aflgnning af direktion og bestyrelse udvides,
sa kravet tillige omfatter ansatte, hvis aktiviteter har veesentlig indflydelse pa
virksomhedens risikoprofil, og saledes at aflanningen skal specificeres pa
fast og variabel lgn. Zndringen er et led i udmgntningen af aftalen mellem
regeringen og et stort flertal af Folketingets partier om forsvarlig aflennings-
politik i den finansielle sektor. Aftalen bliver ud over denne g&ndring udmgn-
tet ved en aendring af lov om finansiel virksomhed, der p.t. er til behandling i
Folketinget (L 49). Jeevnfar § 121.”

Det er Finanstilsynets opfattelse, at man ikke kan stgtte ret pa bemaerknin-
ger, der udtrykkeligt knytter sig til en aeldre og nu aendret udgave af § 121.
Specielt ikke, nar den tolkning, man henholder sig til, gar pa udtrykket “for
deres funktion”, som ikke leengere findes i bestemmelsen.

Selskabet har yderligere i hgringssvaret medgivet, at der mangler oplysnin-
ger om fordeling af bestyrelsesvederlaget pa enkeltpersoner, og oplysning
om det samlede koncernvederlag for bestyrelsesfunktionen, men har samti-
dig anfart, at det ikke mener, at de manglende oplysninger har en sadan
karakter og stgrrelse, at det tilsiger udsendelse af supplerende oplysninger
til arsrapporten.

Finanstilsynet skal hertil henvise til det ovenfor under vurderingen anfarte
samt bemaerke, at efter det i hgringssvaret oplyste, er der veesentlig forskel
pa, hvad de enkelte bestyrelsesmedlemmer har faet i vederlag. Et bestyrel-
sesmedlem har slet ikke modtaget vederlag, et bestyrelsesmedlem har
modtaget et vederlag p& 100.000 kr., mens det tredje bestyrelsesmedlem
har modtaget 200.000 kr. i vederlag. Det sidstnaevnte vederlag, der er et
bestyrelsesvederlag fra andre koncernselskaber, fremgar endog slet ikke af
arsrapporten, hvor det i noten om bestyrelsesvederlag alene anfares, at der
er 1 person, der modtager 100.000 kr. i lan. De manglende oplysninger og
den naevnte forskel pa bestyrelsesvederlaget bestyrker Finanstilsynet i sin
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vurdering af, at det er vaesentligt, at vederlaget anfgres for hvert enkelt be-
styrelsesmedlem med navns naevnelse.

Hgringssvaret giver saledes ikke anledning til en eendring af Finanstilsynet
vurdering af, at det er en fejl, nar selskabet ikke har givet de kraevede op-
lysninger om aflgnning til selskabets direktion og bestyrelse.

6. Konklusion

Finanstilsynet har konstateret, at Carnegie Asset Management Fondsmaeg-
lerselskab A/S har overtradt § 77 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksom-
hed ved for regnskabsaret 2012 at have tildelt og udbetalt variabelt honorar,
der udger mere end 50 pct. af det samlede faste honorar til selskabets di-
rektgr [udeladt].

Finanstilsynet pabyder, at Carnegie Asset Management Fondsmaeglersel-
skab A/S inden for 30 dage aendrer sin aflgnningspraksis i forhold til direktar
[udeladt], saledes at [udeladt] samlede variable lgn ikke overstiger 50 pro-
cent af [udeladt] faste grundlgn inklusive pension, jf. 8 77 a, stk. 1, nr. 1, i
lov om finansiel virksomhed.

Finanstilsynet har konstateret, at Carnegie Asset Management Fondsmaeg-
lerselskab A/S’ arsrapporter for 2012 og 2013 ikke opfylder offentliggarel-
seskravene i henhold til § 77 d, stk. 3, i lov om finansiel virksomhed, idet
alle bestyrelsesmedlemmers lgnoplysninger ikke fremgar, og idet direktio-
nens og bestyrelsens individuelle Ignninger ikke er offentliggjort med navns
naevnelse.

Endvidere er det Finanstilsynets vurdering, at selskabet for sa vidt angar
lgnoplysninger om [udeladt] ikke opfylder § 121 i regnskabsbekendtgarel-
sen, idet [udeladt] samlede vederlag for regnskabsaret ikke fremgar af ars-
rapporten for 2013.

Finanstilsynet pabyder som falge heraf i medfer § 197, stk. 1, i lov om fi-
nansiel virksomhed Carnegie Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S
at udsende supplerende/korrigerende information til arsrapporten for 2013,
hvori ovenstaende fejl er rettet. Fejlene skal rettes i overensstemmelse med
§ 82 i bekendtggrelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fonds-
maeeglerselskaber m.fl., sdledes at sammenligningstal for 2012 ogsa tilrettes.

Af den supplerende/korrigerende information skal det fremga, at de tidligere
offentliggjorte arsrapporter indeholder fejl, hvorledes fejlene pavirker ars-
rapporterne, herunder arsrapportens forskellige elementer, poster, noter
m.v. samt at den supplerende/korrigerende information offentliggares efter
pabud fra Finanstilsynet.
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Selskabets ledelse skal afgive en ledelsespategning omfattende den sup-
plerende/korrigerende information, herunder oplyse hvorvidt den suppleren-
de/korrigerende information er i overensstemmelse med Finanstilsynets
pabud. Den supplerende/korrigerende information skal revideres af selska-
bets eksterne revisor.

Selskabet skal offentligggre den supplerende/korrigerende information pa
samme made, som arsrapporten for 2013 blev offentliggjort pa.

Endvidere skal den supplerende/korrigerende information indsendes til Fi-
nanstilsynet hurtigst muligt og senest den 3. juli 2014.

7. Klagevejledning

Finanstilsynets afgagrelse kan, senest 4 uger efter at afggrelsen er modta-
get, indbringes for Erhvervsankengevnet pr. e-mail til adressen ean@erst.dk
eller pr. post til Dahlerup Pakhus, Langelinie Allé 17, Postboks 2000, 2100
Kgbenhavn @, tlif. 35 29 10 93, jf. § 372, stk. 1, i lov om finansiel virksom-
hed.

Det falger af § 7 i bekendtgarelse om Erhvervsministeriets Erhvervsanke-
naevn, at det er forbundet med et gebyr pa 4.000 kr. at klage til Erhvervsan-
kenaevnet. Ved klager over forhold, der ikke vedrgrer klagerens aktuelle
eller fremtidige erhvervsforhold, er gebyret dog 2.000 kr.

Efter § 15, stk. 4, i naevnte bekendtggrelse, kan naevnet eller formanden pa
dets vegne treeffe bestemmelse om hel eller delvis tilbagebetaling af det
indbetalte gebyr, hvis der gives klageren helt eller delvist medhold. Gebyret
tilbagebetales, hvis klagen afvises.

Det falger af § 354 a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, at Finanstilsynet
skal orientere offentligheden om sager, som er behandlet af Det Finansielle
Rad. Pabuddene vil derfor blive offentliggjort pa Finanstilsynets hjemmeside
i form af et sammenfattende resumé.

Med venlig hilsen

Stig Nielsen Nikoline Voetmann
Kontorchef Vicekontorchef
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Kopi af udkast til pabuddene er sendt til direktionen og den eksterne revisor.

*%%

Bilagsfortegnelse:

Bilag 1: Carnegie Asset Management Fondsmeeglerselskab A/S’ redegg-
relse af 2. oktober 2013.

Bilag 2: Finanstilsynets brev af 7. november 2013.

Bilag 3: Carnegie Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S’ redegg-
relse af 29. november 2013.

Bilag 4: Carnegie Asset Management Fondsmeeglerselskab A/S’ general-
forsamlingsgodkendte arsrapport for regnskabsaret 2012.

Bilag 5: Carnegie Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S’ general-
forsamlingsgodkendte arsrapport for regnskabséaret 2013.

Bilag 6: Carnegie Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S’ aktionaer-
overenskomst af 22. oktober 2010

Bilag 7: Carnegie Asset Management Fondsmeeglerselskab A/S’ supple-
rende oplysninger af 20. maj 2014.

Bilag 8: Finanstilsynets mail af 21. maj 2014

Bilag 9: Carnegie Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S’ hgrings-
svar af 28. maj 2014.



