VEDTAGTER

for

Sjeelsg Gruppen A/S

Selskabets navn er Sjeelsg Gruppen A/S.

Selskabets formal er at drive handels- og investeringsvirksomhed vedrgrende
fast ejendom, projektudvikle fast ejendom og anden hermed forbunden forret-

ningsaktivitet, dels i eget regi, dels gennem koncernforbundne datterselskaber.

Selskabets aktiekapital udggr kr. 769.093.660 fordelt pa aktier & kr. 10.
Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.
Ved notering pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S vil aktierne blive udstedt gen-

nem VP Securities A/S. Rettigheder vedrgrende aktierne skal i sa fald anmeldes

Ved registrering af aktierne i VP Securities A/S udbetales udbytte ved overfgrsel

til de af aktionaererne opgivne konti i overensstemmelse med de til enhver tid

Retten til udbytte foreeldes fem ar efter forfaldsdagen, hvorefter udbyttet tilfal-

Selskabets aktier kan noteres pa navn i selskabets ejerbog.

Selskabets aktier er frit omsaettelige omsaetningspapirer.

Ingen aktioneer er forpligtiget til at lade sine aktier indlgse helt eller delvist.

1.0 Navn
1.1
2.0 Formal
2.1
3.0 Selskabets kapital
3.1
3.2
3.3
til VP Securities A/S.
3.4
geeldende regler.
3.5
der selskabet.
4.0 Selskabets aktier
4.1
4.2
4.3
4.4

Ingen aktier har seerlige rettigheder.



4.5

5.0

Selskabets aktiebogfgrer er VP Securities A/S, Weidekampsgade 14, 2300 Kg-

benhavn S.

Bemyndigelse til bestyrelsen

5.1

5.2

I henhold til bemyndigelse tidligere indeholdt i vedteegternes punkt 6.1 (nu ud-
gaet) har bestyrelsen i flere omgange truffet beslutning om at udstede teg-
ningsoptioner til fordel for medarbejdere i selskabet, herunder beslutning om de
neermere vilkar for tegning og udnyttelse af tegningsoptioner samt for den der-

til hgrende kontante kapitalforhgjelse.

For de beslutninger om tildelinger af tegningsoptioner, hvor der fortsat er ude-
stdende tegningsoptioner er der nedenfor oplistet (1) tidspunktet for bestyrel-
sens beslutning, (I1) antal aktier & kr. 10, der oprindeligt kunne tegnes ifglge
de udstedte tegningsoptioner, (I1l) tegningskurs pr. aktie af kr. 10,00, (1V) pe-
riode indenfor hvilken tegningsoptionerne kan udnyttes, (V) antal aktier, der
fortsat kan tegnes ifglge de oprindeligt besluttede optioner (det vil sige efter
fradrag af sdvel udnyttede som bortfaldne optioner) og (V1) nummeret for det
bilag, der er knyttet til beslutningen og hvoraf gvrige vilkar fremgar, idet teg-
ningskurs og/eller antallet af aktier der kan tegnes pa baggrund af tegningsop-
tionerne kan justeres, som fglge af @andringer i selskabets kapitalstruktur.
Sidstnaevnte bilag 1k, 1M, 10 og 1P betragtes som en integreret del af disse

vedteegter. Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage opdateringer af tabellen.

Dato

.
Opr. antal
(Korrigeret)

1.

Kurs
(Gnms.
og korri-

geret)

1Vv.

Periode

V.
Udesta-

ende

V1.

Bilagsnr.

29.04.04

1.500.000

Kr. 19,0

2007-2012

750.000

1k

21.06.06

72.000

Kr. 70,0

2009-2011

24.000

iM

24.09.07

509.000

Kr. 66,0

2010-2012

316.334

10

11.04.08

118.500

Kr. 53,0

2011-2013

84.000

1P

Selskabet har pa ordinaer generalforsamling den 13. april 2011 behandlet og
vedtaget en vederlagspolitik, herunder overordnede retningslinjer for incita-
mentsaflgnning af selskabets direktion. Vederlagspolitikken er offentliggjort pa

selskabets hjemmeside www.sjaelsoe.dk.

Bemyndigelse til bestyrelsen til at foretage kapitalforhgjelse




6.1

6.2

6.3

6.4

3
Selskabets aktiekapital kan efter bestyrelsens bestemmelse forhgjes med indtil
nominelt kr. 76.909.366, svarende til 7.690.936 aktier a kr. 10,00. Aktieudvi-
delsen kan ske ved en eller flere forhgjelser. Nye aktier kan indbetales kontant,
ved apportindskud eller ved konvertering af geeld efter bestyrelsens beslutning

herom.

De nye aktier skal udstedes til ihaendehaver, men skal kunne noteres pa navn i
Selskabets ejerbog. De nye aktier skal veere omsetningspapirer. Der skal ikke
geelde indskreenkninger i de nye aktiers omsaettelighed, og ingen aktionaer skal
veere forpligtet til at lade sine aktier indlgse. Aktierne beerer udbytte fra det
tidspunkt, der fastsaettes af bestyrelsen. Ved fremtidige forhgjelser af aktiekapi-

talen skal de nye aktier have samme fortegningsret som de eksisterende aktier.
Kapitalforhgjelsen kan ske med eller uden fortegningsret. Kapitalforhgjelsen skal
ske til en af bestyrelsen fastsat kurs. Safremt kapitalforhgjelsen sker uden for-

tegningsret, skal de nye aktier dog udbydes til mindst markedskurs.

Bemyndigelsen til at foretage kapitalforhgjelse er geeldende indtil den 1. april
2014.

Tegningsoptioner

6.c.1

6.c.2

6.c.3

7.0

Generalforsamlingen besluttede den 20. oktober 2009 at bemyndige bestyrelsen
til at udstede 8.149.904 stk. tegningsoptioner til SG Nord Holding A/S uden for-
tegningsret for de gvrige aktionazerer. En tegningsoption giver ret til tegning af
en aktie a nominelt kr. 10 mod betaling af kr. 11,99. Bestyrelsen bemyndiges
tillige til at treeffe beslutning om de til tegningsoptionerne hgrende forhgjelser af
aktiekapitalen med hgjst nominelt kr. 81.499.040. Safremt og i det omfang an-
dringer i selskabets kapitalstruktur efter reglerne i bilag 2b, afsnit 5 fgrer til en
regulering i antallet af tegningsoptioner eller aktier, der kan tegnes pa baggrund
af tegningsoptionerne, bemyndiges bestyrelsen til at udstede saddanne yderligere
tegningsoptioner og bemyndiges til at traeffe beslutning om de dertil hgrende
yderligere forhgjelser af aktiekapitalen. Bemyndigelsen omfatter registrering af

tegningsoptionerne hos VP Securities A/S.
De i pkt. 6.c.1 naevnte tegningsoptioner skal udstedes, og de dertil hgrende for-
hgjelser af aktiekapitalen skal ske i henhold til det i vedtaegternes bilag 2a og 2b

beskrevne.

Bemyndigelsen i henhold til pkt. 6.c.1 er geeldende indtil den 20. oktober 2014.

Generalforsamlingen, kompetence, sted og indkaldelse
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7.2

7.3

7.4

7.5

8.0

Generalforsamlingen har den hgjeste myndighed i alle selskabets anliggender

inden for de i lovgivningen og neervaerende vedteegter fastsatte graenser.

Selskabets generalforsamlinger skal afholdes pa selskabets hovedkontor eller i
Storkgbenhavn. Den ordinaere generalforsamling skal afholdes hvert ar i sa god
tid, at den reviderede og godkendte arsrapport kan indsendes til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, s den er modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen senest

4 maneder efter regnskabsarets udlagb.

Ekstraordinaere generalforsamlinger skal afholdes, nar bestyrelsen eller en af
revisorerne finder det hensigtsmeessigt. Ekstraordinaere generalforsamlinger
skal endvidere afholdes pa begeering af aktioneerer, der ejer mindst 5 % af ak-
tiekapitalen. Begaering skal indgives skriftligt til bestyrelsen og indeholde en
bestemt angivelse af det emne, der gnskes behandlet pa generalforsamlingen.

Indkaldelse skal foretages senest 2 uger efter begeseringens modtagelse.

Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen med mindst 3 ugers og hgjst 5
ugers varsel ved bekendtggrelse indrykket pad selskabets hjemmeside, i mindst
ét landsdekkende dagblad efter bestyrelsens bestemmelse samt ved almindeligt
brev til alle i ejerbogen noterede aktionaerer, som har fremsat begaring herom.
Indkaldelsen skal indeholde dagsordenen for mgdet og angive det vaesentligste
indhold af eventuelle forslag til vedteegtsaendringer. Skal der efter forslaget
treeffes beslutning om vedteegtsaendringer efter selskabslovens § 96, stk. 1 eller
2, skal indkaldelsen dog indeholde den fulde ordlyd af forslaget, ligesom indkal-

delsen skal sendes til enhver noteret aktioneer.
Enhver aktioneer har ret til at f4 et bestemt emne behandlet pa den ordineere
generalforsamling, safremt aktionaeren skriftligt fremseetter begaering herom

over for bestyrelsen senest 6 uger fgr generalforsamlingens afholdelse.

Generalforsamlingen, dagsorden

8.1

Folgende oplysninger ggres tilgeengelige pa selskabets hjemmeside i en sam-
menhaengende periode pad 3 uger begyndende senest 3 uger fgr generalforsam-

lingen inklusive dagen for dennes afholdelse:

Indkaldelsen.
Det samlede antal aktier og stemmerettigheder pa datoen for indkaldelsen.
De dokumenter, der skal fremleegges pa generalforsamlingen.

Dagsordenen og de fuldstendige forslag.

ok w e

De formularer, der skal anvendes ved stemmeafgivelse ved fuldmagt og ved

stemmeafgivelse per brev.



8.2

8.3

9.0

Dagsordenen for den ordinaere generalforsamling skal indeholde:

Bestyrelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlgbne ar.
Fremleeggelse af revideret arsrapport samt beslutning om godkendelse af
arsrapporten.

3. Beslutning om anvendelse af overskud eller daekning af underskud i hen-
hold til den godkendte arsrapport.
Valg af bestyrelsesmedlemmer.
Valg af revisorer.

Eventuelle forslag fra bestyrelse eller aktionaerer.
Aktionaererne kan inden 10 dage for datoen for generalforsamlingen
skriftligt stille spgrgsmal til dagsordenen eller dokumenter til brug for general-

forsamlingen.

Generalforsamlingen, stemmeret

9.1

9.2

9.3

9.4

Hvert aktiebelgb pa kr. 10 giver én stemme.

Enhver aktioneer er berettiget til at deltage i generalforsamlingerne, nar han
senest 3 dage far disses afholdelse har Igst adgangskort dertil pa selskabets
hovedkontor mod forevisning af en veerdipapirudskrift for sin aktiebeholdning,
eller mod opgivelse af sine aktienumre, samtidig med at han har legitimeret sig
som den person, der i ejerbogen er noteret som ejer af de pagaeldende aktie-
numre. Udskrift fra VP Securities A/S kan alene tjene som dokumentation, sa-
fremt udskriften ikke er seldre end 14 dage. Repraesentanter fra pressen er lige-

ledes berettiget til at deltage i generalforsamlingerne.

Stemmeret tilkommer enhver aktionaser, som er registreret som aktionaer senest
1 uge fgr generalforsamlingen. Sammen med adgangskort udleveres stemme-

seddel med angivelse af det antal stemmer, der tilkommer aktionaeren.

Aktioneaerer, der har erhvervet aktier ved overdragelse, kan ikke udgve stemme-
ret p4 de pageeldende aktier pa en generalforsamling, der er indkaldt, fgr akti-
erne senest pa registreringstidspunktet efter punkt 9.3 er noteret i ejerbogen,
eller fgr aktionaeren har anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse. Den erhver-
vede aktiepost anses dog som repreesenteret pd generalforsamlingen, selv om
stemmeretten ikke kan udnyttes, dersom aktierne forud for generalforsamlingen
er noteret i ejerbogen eller aktionaeren har anmeldt og dokumenteret sin er-

hvervelse.
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Aktionaeren har ret til at mgde med radgiver eller ved fuldmeegtig. Fuldmeegtige
skal forevise en skriftlig og dateret fuldmagt. Fuldmagt til selskabets ledelse

kan ikke gives for mere end ét ar ad gangen.

Generalforsamlingen, dirigent, beslutninger og protokol

10.1

10.2

10.3

10.4

10.a

Generalforsamlingen ledes af en af bestyrelsen udpeget dirigent, der afggr alle
spgrgsmal vedrgrende sagernes behandling og stemmeafgivning. Afstemningen
pa& generalforsamlingen foregar ved handsopraekning, med mindre generalfor-

samlingen vedtager skriftlig afstemning, eller dirigenten finder dette gnskeligt.

De pa generalforsamlingen behandlede anliggender afggres med simpelt flertal,
medmindre andet fglger af selskabsloven. | tilfaelde af stemmelighed ved valg,
treeffes beslutningen ved lodtraeekning. Neerveerende bestemmelse om stemme-
flertal kan alene aendres ved tilslutning fra mindst 9/10 at de pa generalforsam-

lingen afgivne stemmer.

Over forhandlingerne p& generalforsamlingen skal der fgres en protokol, der
underskrives af dirigenten. Protokollen med angivelse af afstemningsresultater-
ne skal ggres tilgeengelig for aktionzererne pa selskabets hjemmeside senest 2

uger efter generalforsamlingens afholdelse.

Andringer og tilfgjelser, som Erhvervs- og Selskabsstyrelsen matte kraeve som
vilkar for registrering af vedtaegtsaendringer besluttet af generalforsamlingen,
samt ordensmeessige vedtaegtseendringer, som er pakraevet som fglge af en-
dringer i lovgivningen, kan af bestyrelsen foretages uden generalforsamlingens

samtykke.

Elektronisk kommunikation

lo.a.l

10.a.2

Selskabet kan veaelge, at kommunikation fra selskabet til de enkelte aktioneerer
alene sker elektronisk, herunder ved e-mail, og generelle meddelelser vil veere
tilgeengelige for aktionazererne pa selskabets hjemmeside www.sjaelsoe.dk,
medmindre andet fglger af selskabsloven. Selskabet kan til enhver tid kommu-
nikere til de enkelte aktionzerer med almindelig brevpost som supplement eller

alternativ til elektronisk kommunikation.

Indkaldelse af aktioneererne til ordinser og ekstraordineer generalforsamling,
herunder de fuldsteendige forslag til vedteegtseendringer, tilsendelse af dagsor-
den, arsrapporter, selskabsmeddelelser, adgangskort samt gvrige generelle op-
lysninger fra selskabet til aktionsererne, kan fremsendes af selskabet til aktio-

naererne elektronisk, herunder via e-mail. Bortset fra adgangskort til general-
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10.a.4

11.0
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forsamling, vil ovennaevnte dokumenter tillige veere tilgeengelige pa selskabets

hjemmeside www.sjaelsoe.dk.

Selskabet er forpligtet til at anmode navnenoterede aktionaerer om en elektro-
nisk adresse, hvortil meddelelser mv. kan sendes. Det er den enkelte aktionars
ansvar at sikre, at selskabet er i besiddelse af den korrekte elektroniske adres-

se.
Aktionaererne kan pa selskabets hjemmeside www.sjaelsoe.dk finde naermere
oplysninger om kravene til de anvendte systemer samt om fremgangsmaden i

forbindelse med elektronisk kommunikation.

Bestyrelse

11.1

11.2

11.3

11.4

11.5

11.6

Selskabet ledes af en bestyrelse bestdende af 3-7 medlemmer valgt af general-
forsamlingen og af eventuelle medlemmer valgt af medarbejderne, jfr. sel-
skabslovens regler herom. Generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
skal fratreede pa den fglgende ordineaere generalforsamling, men genvalg kan
finde sted. Et bestyrelsesmedlem kan foreslads genvalgt til og med det ar, hvori
vedkommende fylder 70 ar. Forud for valg af bestyrelsesmedlemmer pa gene-
ralforsamlingen skal der gives oplysninger i henhold til selskabslovens 8§ 120,
stk. 3.

Straks efter den ordinaere generalforsamling treeder bestyrelsen sammen og
veelger blandt sine medlemmer en formand og tillige nesestformand, der i for-
mandens fraveer i enhver henseende traeder i formandens sted. En direktgr ma
ikke veelges til formand eller naestformand. Formanden skal sgrge for, at besty-
relsen holder mgde, nar dette er ngdvendigt. Et medlem af bestyrelsen eller en

direktgr kan forlange bestyrelsen indkaldt.

Bestyrelsesmgder indkaldes almindeligvis med mindst 8 dages varsel ved brev

til alle bestyrelsesmedlemmer.

Har behgrig indkaldelse fundet sted i overensstemmelse med punkt 11.3, er
bestyrelsen beslutningsdygtig, nar over halvdelen af samtlige bestyrelses-
medlemmer, herunder formanden eller naestformanden, er repraesenterede.

De i bestyrelsen behandlede anliggender afggres ved simpelt stemmeflertal.

Formandens eller - i tilfeelde af formandens fraveer - naestformandens stemme,

er udslagsgivende ved stemmelighed.
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Bestyrelsen skal ved en forretningsorden treeffe neermere bestemmelse om ud-

forelsen af sit hverv.

Referater af bestyrelsesmgderne skal indfgres i en protokol, som underskrives
af samtlige bestyrelsesmedlemmer. P& ethvert bestyrelsesmgde foreleegges re-
visionsprotokollen. Enhver protokoltilfgrsel underskrives af samtlige bestyrel-

sesmedlemmer.

Bestyrelsesmedlemmerne oppebaerer et arligt honorar, der godkendes i forbin-

delse med regnskabets godkendelse.

Direktion

12.

13.

Bestyrelsen ansaetter en direktion bestaende af 1-3 direktgrer til at varetage
den daglige ledelse af selskabet. Bestyrelsen fastsaetter vilkarene for deres an-
saettelse og de naermere regler for deres kompetence og forretningsfagrelse i en

af bestyrelsen udarbejdet forretningsorden.

Tegningsregel

13.

13.

14.

Selskabet tegnes af et medlem af bestyrelsen i forening med en direktgr, af tre

bestyrelsesmedlemmer i forening eller af den samlede bestyrelse.

Bestyrelsen kan meddele enkel eller kollektiv prokura.

Revision

14.

15.

Selskabets arsrapport revideres af en eller to af generalforsamlingen for et ar

ad gangen valgte statsautoriserede revisorer. Genvalg kan finde sted.

Regnskabsar

15.

Selskabets regnskabsar Igber fra den 1. januar til den 31. december.

---0000000---

Saledes vedtaget pa den ordineere generalforsamling den 13. april 2011.



Bilag 1k til Sjeelsg Gruppen A/S’ vedtagter

Indledning

De neermere vilkar for tegning og udnyttelse af de tegningsoptioner, som bestyrelsen for
Sjeelsg Gruppen A/S (herefter Selskabet) har truffet beslutning om at udstede samt for den
dertil hgrende kontante kapitalforhgjelse, som bestyrelsen samtidig har besluttet, fremgar af

nedenstdende bestemmelser.

”1.0 Tegningsretter (warrants)

1.1 Beslutning

I henhold til den bemyndigelse til at udstede tegningsretter (warrants) uden forteg-
ningsret for Selskabets aktionaerer for nominelt kr. 2.701.160,00 som bestyrelsen er
blevet meddelt pad Selskabets ordinaere generalforsamling, senest den 20. april 2004,
har bestyrelsen besluttet at udstede tegningsretter, der giver ret til at tegne 150.000
aktier i Selskabet. | konsekvens heraf har bestyrelsen samtidig truffet beslutning om
den til tegningsretterne hgrende kapitalforhgjelse p& nominelt kr. 1.500,00. Bestyrel-
sen har som led heri fastsat fglgende neermere vilkar for tegning og udnyttelse af teg-

ningsretterne samt for den dertil hgrende kontante kapitalforhgjelse:

1.2 Tegningsperiode og vederlag

Tegningsretten kan tegnes af neermere angivne Medarbejdere i Selskabet den 29. april

2004. Der betales ikke vederlag for tildeling af tegningsretterne.

1.3 Belgb og tegningskurs

Hver tegningsret giver ret til tegning af en aktie & nominelt kr. 10 til markedskurs pa
tidspunktet for tildelingen af warrants, kurs 448 (tidspunktet for bestyrelsens beslut-
ning). Starstebelgbet af den kapitalforhgjelse, der kan tegnes pa grundlag af tegnings-

retterne, er nominelt kr. 1.500.000,00 og mindstebelgbet er nominelt kr. 10.

| forbindelse med indgéelse af tegningsaftalerne er der indgaet aftale om forholdsmaes-

sig eendring af disse, safremt stgrrelsen af selskabets aktier sendres.

Der fgres en fortegnelse over udstedte tegningsretter i tilknytning til Selskabets aktie-

bog.
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Udnyttelsesperiode

De tildelte tegningsretter opdeles i to portioner, der modnes i hhv. ar 2007 og 2010,
sdledes at de tildelte tegningsretter kan udnyttes til tegning af aktier i drene 2007-

2012 (i det fglgende kaldet tegningsperioder).

Fagrste portion, der udggr halvdelen, eller i alt 25.000 tegningsretter, kan udnyttes helt
eller delvist og med stgrst mulig fleksibilitet i hhv. ar 2007, 2008 og 2009. | det om-
fang tegningsretten til fgrste portion ikke udnyttes i den fgrste tegningsperiode, over-
fores de saledes helt eller delvist ikke udnyttede tegningsrettigheder til det eller de ef-
terfglgende vinduer. Tilsvarende er medarbejderen berettiget til at overfgre de ikke
udnyttede tegningsretter fra fgrste portion til anden udnyttelsesperiode, d.v.s. ar
2010, 2011 samt 2012.

Anden portion af tildelingen, der modnes i &r 2010, kan udnyttes helt eller delvist og
med stagrst mulig fleksibilitet i hhv. ar 2010, 2011 og 2012. Safremt medarbejderen ik-
ke udnytter tegningsretten i ar 2010, 2011 samt 2012 for den aktieportion, der modnes
i ar 2010 eller for evt. overfarte tegningsrettigheder, er medarbejderen, safremt med-
arbejderen ikke udnytter tegningsretten i overensstemmelse med det nedenfor anfarte,
berettiget til at overfgre den helt eller delvist ikke udnyttede tegningsret til det efter-
falgende vindue i ar 2013. Den del af tegningsrettighederne, der ikke udnyttes i det

sidst forekommende vindue, bortfalder herefter.

Foranstdende finder tilsvarende anvendelse, hvor medarbejderen undladelse af at ud-
nytte tegningsretten skyldes, at medarbejderen er at betragte som insider i det vindue,
hvor medarbejderen i overensstemmelse med "Reglerne for betroede medarbejdere, di-
rektion og bestyrelses handel med aktier i selskabet” kunne have udnyttet den tildelte
tegningsret. Safremt medarbejderens udnyttelse af tegningsretten ikke er sket inden
2013, og dette skyldes, at medarbejderen i vinduer inden 2013 har veeret at betragte
som insider i overensstemmelse med "Reglerne for betroede medarbejdere, direktion
og bestyrelses handel med aktier i selskabet”, udvides perioden med det antal vinduer,

hvori den pageldende medarbejder har vaeret at betragte som insider.

Selve udnyttelsen

Safremt tegningsretten for det pageeldende ar gnskes udnyttet, skal skriftlig meddelel-
se herom veere selskabet i haende i overensstemmelse med de tidsfrister, der er fastsat
i "Reglerne for betroede medarbejdere, direktion og bestyrelses handel med aktier i
selskabet". Skriftlig meddelelse fra medarbejderen kan kun indleveres én gang i hvert

vindue.

Meddelelse skal indeholde oplysning om, hvor mange aktier medarbejderen gnsker at

tegne. Medarbejderen har ret til at udnytte tegningsretten delvis, sdledes at der tegnes
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et mindre antal aktier, end tegningsretten giver ret til, ligesom medarbejderen skal

veere berettiget til at udnytte hele den fgrste portion i f.eks. fgrste vindue.

Retsstilling i tilfeelde af Selskabets likvidation, fusion eller spaltning

Safremt der treeffes beslutning om at oplgse Selskabet eller fusionere og spalte dette —
og Selskabet ikke er det fortseettende selskab - kan bestyrelsen paleegge medarbejde-
ren at udnytte tegningsretten straks (d.v.s. inden 7 dage fra selskabets skriftlige op-
fordring), eller i det farstkommende vindue, idet "Reglerne for betroede medarbejdere,
direktion og bestyrelses handel med aktier i selskabet" dog stedse skal overholdes, sa-
ledes at der kan tegnes aktier i selskabet inden nsevnte transaktion. Udnyttes teg-
ningsretterne ikke, bortfalder tegningsretterne automatisk og uden kompensation. Sa-
fremt medarbejderen matte veere at betragte som insider, udskydes fristen, indtil dette

forhold ikke leengere er til stede.

Selskabet giver skriftlig meddelelse til indehavere af tegningsretter, safremt der treef-

fes beslutning af ovennaevnte karakter.

Safremt selskabet spaltes, og bestyrelsen ikke gor brug af sin ret til at paleegge med-
arbejderen at udnytte tegningsrettighederne, er medarbejderen berettiget til at ggre
brug af sine tegningsrettigheder i det selskab, hvori medarbejderen efter spaltningen er
ansat. Safremt selskabet i tilfeelde af fusion er det fortseettende selskab, og bestyrelsen
ikke ger brug af sin ret til at pdleegge medarbejderen at udnytte tegningsretten straks,

overfgres tegningsretten til tegning af aktier i det nye selskab.

Reqgulering af tegningskurs ved sendringer i Selskabets kapitalforhold

Safremt der gennemfgres aendringer i selskabets kapitalforhold, som indebeerer en re-
duktion eller forggelse af den potentielle gevinstmulighed ifglge tegningsrettigheden -
d.v.s. af veerdien af tegningsrettigheden - skal der foretages en regulering af udnyttel-
seskursen og/eller antallet af aktier, som kan erhverves ved udnyttelsen af tegnings-
rettigheden, saledes at den potentielle gevinstmulighed af tegningsrettigheden forbli-

ver uaendret.

Ovenstaende finder ikke anvendelse, safremt der er tale om en kapitalforhgjelse, der

gennemfgres ved udnyttelse af de selskabet generelt tildelte tegningsrettigheder.

Som anfart under punkt 1.3 er der i tegningsretsaftalen indgdet aftale om, at tegnings-

rettighederne a&endres forholdsmeessigt, safremt sterrelsen af selskabets aktier eendres.
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Opsigelse

Safremt medarbejderen opsiger sin stilling inden 3 ar at regne fra denne aftales indga-
else, bortfalder tildelte tegningsrettigheder, herunder retten til at udnytte tildelte teg-
ningsrettigheder i sin helhed. Retten til tildelinger efter anseettelsesforholdets ophgar
bortfalder ligeledes i sin helhed ved medarbejderens opsigelse, uanset hvornar medar-

bejderen opsiger sin anseettelse.

Ophaeves anseettelsesforholdet af selskabet pd grund af medarbejderens misligholdelse
af anseettelsesforholdet, herunder ved bortvisning, bortfalder savel retten til at udnytte
allerede tildelte tegningsrettigheder, som retten til tildelinger efter anseettelsesforhol-

dets ophgar.

Safremt medarbejderen efter 3 ar fra indgaelsen af denne aftale opsiger sin stilling i
selskabet, fogr medarbejderen har udnyttet de tildelte tegningsrettigheder, er medar-
bejderen berettiget til at udnytte tildelte tegningsrettigheder i farstkommende vindue
(hvor medarbejderen ikke at betragte som insider) efter opsigelsen. Tegningsrettighe-
der, der ikke udnyttes pa dette tidspunkt, bortfalder uden at der kan kraeves kompen-

sation eller rejses gkonomisk krav overfor selskabet.

Safremt anseettelsesforholdet ophgrer p& grund af selskabets opsigelse, fgr medarbej-
deren har udnyttet tildelte tegningsrettigheder, bevarer medarbejderen retten hertil,
som om medarbejderen fortsat var ansat. Tilsvarende bevarer medarbejderen ret til en
i forhold tilmedarbejderens anseettelsestid i regnskabsaret forholdsmaessig andel af de
tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i henhold til aftale eller seedvane,
safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regnskabsarets afslutning eller pa tilde-

lingstidspunktet.

Tilsvarende gaelder, safremt medarbejderen fratreeder sin stilling som fglge af, at den-
ne har naet den alder, der gaelder for tilbagetraeekning for sit erhverv i overensstem-
melse med selskabets regler, eller fordi medarbejderen kan oppebare folkepension el-
ler alderspension i gvrigt, sdledes at medarbejderen i sddanne tilfeelde kan udnytte til-
delte warrants, som om medarbejderen fortsat var ansat. Dette geelder ligeledes, sa-
fremt medarbejderen haever ansaettelsesforholdet pa grund af misligholdelse fra sel-

skabets side.

Ejerskifte, herunder afnotering

Safremt mere end 50% af aktiekapitalen i selskabet skifter ejer, eller safremt der
fremseettes kgbstilbud i forbindelse med en pateenkt afnotering, eller safremt Aktiesel-
skabslovens regler om tvangsindlgsning ved 9/10 ejerskab tages i brug, kan bestyrel-
sen paleegge medarbejderen at udnytte tegningsretten straks (d.v.s. inden 7 dage fra

selskabets skriftlige opfordring), saledes at der kan tegnes aktier i selskabet inden
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neéevnte transaktion. Udnyttes tegningsretterne ikke, bortfalder tegningsretterne auto-
matisk uden kompensation, dog sdledes at safremt medarbejderen matte vaere at be-

tragte som insider, udskydes fristen indtil dette forhold ikke leengere er til stede.

1.10 Udbytte

1.11

1.12

Safremt selskabet i perioden fra bestyrelsens beslutning om at tildele tegningsrettighe-
der til medarbejderen, og indtil aktietegningen finder sted, udbetaler udbytte til sel-
skabets aktioneerer pd mere end kr. 25 pr. aktie, skal tegningskursen reguleres, sale-

des at warrantsaftalens veerdi fgr og efter udbyttebetalingen forbliver uaendret.

Beskatning

Det er i den indgaede tegningsretsaftale hensigten, at medarbejderen i tilfeelde af salg

af aktierne beskattes i overensstemmelse med Lignhingslovens 8 7 H.

@vrige Vvilkar

Under henvisning til aktieselskabslovens § 32, stk. 1, nr. 4-6 og 9, jf. 8§ 40 b, stk. 3,
har bestyrelsen besluttet, at fglgende vilkar i gvrigt skal vaere geeldende i forbindelse
med udstedelse af tegningsretterne og senere tegning af nye aktier ved udnyttelse af

udstedte tegningsretter:

at de nuveerende aktionaerer ikke skal have fortegningsret til tegningsretterne,
idet disse udbydes til fordel for en naermere angivet kreds af Medarbejdere i
Selskabet,

at tildelte tegningsretter ikke kan ggres til genstand for udlaeg, overdrages eller
p& anden made overfgres, herunder i forbindelse med bodeling, hverken til eje
eller sikkerhed, ej heller til et af medarbejderen 100% ejet selskab, idet teg-
ningsretten dog kan overga til medarbejderens livsarvinger, sadfremt medarbej-

deren matte afgd ved dgden, inden tegningsrettighederne er udnyttet,

at der til nye aktier udstedt pd grundlag af tegningsretterne ikke skal geelde for-

tegningsret for de eksisterende aktioneerer,

at nye aktier udstedt pa grundlag af tegningsretterne indbetales kontant senest én

maneder efter tegningsrettens udnyttelse,

at nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne kan noteres pa navn i

Selskabets aktiebog,
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nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne skal vaere omsatningspa-

pirer,

der for nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretter ikke skal geelde ind-

skreenkninger i fortegningsretten ved fremtidige kapitalforhgjelser,

nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne giver ret til udbytte og
andre rettigheder i Selskabet fra det regnskabsar, hvori aktierne tegnes, men

ikke for det forudgédende regnskabsar,

safremt der forinden udnyttelse af tegningsretterne generelt i Selskabet er gen-
nemfgrt eendringer i aktiernes rettigheder, skal nye aktier udstedt ved udnyttel-
se af tegningsretterne dog have samme rettigheder som Selskabets gvrige akti-

er pa tidspunktet for udnyttelsen,

Selskabet afholder omkostningerne i forbindelse med udstedelsen af tegnings-
retterne og efterfglgende kapitalforhgjelse i forbindelse hermed. Selskabets
omkostninger forbundet med udstedelsen af tegningsretterne, anslas at andrage
kr. 10.000 og udgifterne til dertil hgrende kapitalforhgjelser anslas at andrage

kr. 10.000 pr. kapitalforhgjelse.

Gennemfgrelse af kapitalforhgjelse

Bestyrelsen gennemfgrer de til udnyttelsen af tegningsretterne hgrende kapitalforhg-

jelser i overensstemmelse med bestemmelserne i aktieselskabslovens § 36. Med hen-

syn til nye aktiers rettigheder henvises til punkt 1.12.

Voldqift

Tvister mellem Selskabet og Medarbejdere i anledning af neerveerende beslutning og i

medfgr af heraf udstedte tegningsoptioner skal ikke kunne indbringes for domstolene,

men skal endeligt og med bindende virkning afggres ved en voldgiftsret nedsat af Det
Danske Voldgiftsinstitut.”

---0000000---

Saledes vedtaget den 29. april 2004

Steen Raagaard Andersen

Underskrevet i henhold til bestyrelsens

bemyndigelse af den 29. april 2004
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Bilag 1M til Sjeelsg Gruppen A/S’ vedtagter

Indledning

De neermere vilkar for tegning og udnyttelse af de tegningsoptioner, som bestyrelsen for

Sjeelsg Gruppen A/S (herefter Selskabet) har truffet beslutning om at udstede samt for den

dertil hgrende kontante kapitalforhgjelse, som bestyrelsen samtidig har besluttet, fremgar af

nedenstdende bestemmelser.

”1.0 Tegningsretter (warrants)

1.1

1.2

1.3

Beslutning

I henhold til den bemyndigelse til at udstede tegningsretter (warrants) uden forteg-
ningsret for Selskabets aktioneerer for nominelt kr. 1.139.160,00 som bestyrelsen er
blevet meddelt p4 Selskabets ordinesere generalforsamling, senest den 11. april 2004,
hvilken restbemyndigelse er reduceret til 1.067.160,00, har bestyrelsen besluttet at
udstede tegningsretter, der giver ret til at tegne 7.200 aktier i Selskabet. I konse-
kvens heraf har bestyrelsen samtidig truffet beslutning om den til tegningsretterne hg-
rende kapitalforhgjelse p& nominelt kr. 72.000,00. Bestyrelsen har som led heri fast-
sat fglgende neermere vilkar for tegning og udnyttelse af tegningsretterne samt for den

dertil hgrende kontante kapitalforhgjelse:

Tedgningsperiode og vederlag

Tegningsretten kan tegnes af neermere angivne Medarbejdere i Selskabet den 21. juni

2006. Der betales ikke vederlag for tildeling af tegningsretterne.

Belgb og tegningskurs

Hver tegningsret giver ret til tegning af en aktie & nominelt kr. 10 til markedskurs pa
tidspunktet for tildelingen af warrants, kurs 1910 (tidspunktet for bestyrelsens beslut-
ning). Starstebelgbet af den kapitalforhgjelse, der kan tegnes pa grundlag af tegnings-

retterne, er nominelt kr. 72.000,00 og mindstebelgbet er nominelt kr. 10.

| forbindelse med indgéelse af tegningsaftalerne er der indgaet aftale om forholdsmaes-

sig eendring af disse, safremt stgrrelsen af selskabets aktier sendres.

Der fgres en fortegnelse over udstedte tegningsretter i tilknytning til Selskabets aktie-

bog.
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Tegningsperiode

De tildelte tegningsretter kan udnyttes til tegning af aktier i arene 2009, 2010 og
2011 (i det fglgende kaldet tegningsperioder).

I hver tegningsperiode kan der udnyttes en forholdsmeessig andel svarende til 1/3 af
de tildelte tegningsretter til tegning af aktier i selskabet. | det omfang tegningsretten
ikke udnyttes i en af tegningsperioderne, bortfalder de tegningsretter der kunne veere
udnyttet i den pageeldende tegningsperiode automatisk og uden varsel eller kompensa-
tion. Uudnyttede tegningsretter kan saledes ikke, jf. dog nedenfor, overfgres til en se-

nere tegningsperiode.

Safremt medarbejderens undladelse af at udnytte tegningsretten skyldes, at medarbej-
deren er at betragte som insider i den periode, hvor medarbejderen er berettiget til at
udnytte de tildelte tegningsretter (udnyttelsesperioden) jfr. pkt. 1.5., skal medarbejde-
ren veaere berettiget til at overfgre ikke udnyttede tegningsretter til den neeste teg-
ningsperiode. Tilsvarende skal medarbejderen veere berettiget til at overfgre de ikke
udnyttede tegningsretter til den naeste tegningsperiode, safremt det vindue, hvori
medarbejderen kunne have udnyttet den tildelte tegningsret, jfr. pkt. 1.5. har veeret
helt eller delvist lukket.

Safremt medarbejderens udnyttelse af tegningsretten ikke er sket inden 2011 og dette
skyldes at medarbejderen i alle vinduer inden 2011 har veeret at betragte som insider i
overensstemmelse med "Regler for betroede medarbejdere, direktion og bestyrelsens
handel med aktier i selskabet"”, udvides tegningsperioden med det antal vinduer, hvori
den pageeldende medarbejder har veaeret at betragte som insider, og saledes at disse

placeres umiddelbart efter, at medarbejderen ikke lzengere er at betragte som insider.

Selve udnyttelsen

Safremt tegningsretten for det pagaeldende ar gnskes udnyttet, skal skriftlig meddelel-
se herom vaere selskabet i haende senest pd dagen 14 dage efter, at selskabets halv-
arsregnskab pr. den 30. juni er blevet offentliggjort (udnyttelsesperioden). Skriftlig

meddelelse fra medarbejderen kan kun indleveres én gang i hvert vindue.

Meddelelse skal indeholde oplysning om, hvor mange aktier medarbejderen gnsker at
tegne. Medarbejderen har ret til at udnytte tegningsretten delvis, sdledes at der tegnes
et mindre antal aktier, end tegningsretten giver ret til. Ikke udnyttede tegningsretter

bortfalder herefter i overensstemmelse med punkt 1.4, 2. afsnit.

Retsstilling i tilfeelde af Selskabets likvidation, fusion eller spaltning
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Safremt der treeffes beslutning om at oplgse Selskabet eller fusionere og spalte dette —
og Selskabet ikke er det fortseettende selskab - kan bestyrelsen paleegge medarbejde-
ren at udnytte tegningsretten, herunder ikke modregnede tegningsretter, straks (d.v.s.
inden 7 dage fra selskabets skriftlige opfordring), eller i det fgrstkommende vindue,
idet "Reglerne for betroede medarbejdere, direktion og bestyrelses handel med aktier i
selskabet” dog stedse skal overholdes, saledes at der kan tegnes aktier i selskabet in-
den neaevnte transaktion. Udnyttes tegningsretterne ikke, bortfalder tegningsretterne
automatisk og uden kompensation. Safremt medarbejderen matte vaere at betragte

som insider, udskydes fristen, indtil dette forhold ikke leengere er til stede.

Selskabet giver skriftlig meddelelse til indehavere af tegningsretter, safremt der treef-

fes beslutning af ovennaevnte karakter.

Safremt selskabet spaltes, og bestyrelsen ikke ggr brug af sin ret til at paleegge med-
arbejderen at udnytte tegningsrettighederne, er medarbejderen berettiget til at ggre
brug af sine tegningsrettigheder i det selskab, hvori medarbejderen efter spaltningen er
ansat. Safremt selskabet i tilfeelde af fusion er det fortseettende selskab, og bestyrelsen
ikke ggr brug af sin ret til at palaegge medarbejderen at udnytte tegningsretten straks,

overfgres tegningsretten til tegning af aktier i det nye selskab.

Reqgulering af tegningskurs ved a&endringer i Selskabets kapitalforhold

Safremt der gennemfgres aendringer i selskabets kapitalforhold, som indebeerer en re-
duktion eller forggelse af den potentielle gevinstmulighed ifglge tegningsrettigheden -
d.v.s. af veerdien af tegningsrettigheden - kan bestyrelsen beslutte, at der skal foreta-
ges en regulering af udnyttelseskursen og/eller antallet af aktier, som kan erhverves
ved udnyttelsen af tegningsrettigheden, sdledes at den potentielle gevinstmulighed af

tegningsrettigheden forbliver uaendret.

Ovenstdende finder ikke anvendelse, safremt der er tale om en kapitalforhgjelse, der

gennemfgres ved udnyttelse af de selskabet generelt tildelte tegningsrettigheder.

Som anfgrt under punkt 1.3 er der i tegningsretsaftalen indgdet aftale om, at tegnings-

rettighederne a&ndres forholdsmeessigt, sadfremt stagrrelsen af selskabets aktier sendres.

Opsigelse

Safremt medarbejderen opsiger sin stilling, bortfalder tildelte tegningsrettigheder, her-
under retten til at udnytte tildelte tegningsrettigheder i sin helhed. Retten til tildelinger
efter ansaettelsesforholdets ophgr bortfalder ligeledes i sin helhed ved medarbejderens
opsigelse, uanset hvorndr medarbejderen opsiger sin anseettelse, jfr. Lov 2004-05-05
nr. 309 om brug af kgberet eller tegningsret til aktier i anseettelsesforhold (Aktieop-

tionnloven) § 4, stk.1.
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Safremt ansaettelsesforholdet ophgrer pa& grund af selskabets opsigelse, fgar medarbej-
deren har udnyttet tildelte tegningsrettigheder, bevarer medarbejderen retten hertil,
som om medarbejderen fortsat var ansat. Tilsvarende bevarer medarbejderen ret til en
i forhold til medarbejderens anseettelsestid i regnskabsaret forholdsmeessig andel af de
tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i henhold til aftale eller seedvane,
safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regnskabséarets afslutning eller pa tilde-

lingstidspunktet i fratreedelsesaret, jfr. Aktieoptionsloven § 5, stk.1.

Tilsvarende geelder safremt medarbejderen fratraeder sin stilling som fglge af, at denne
har naet den alder, der geelder for tilbagetraekning for sit erhverv i overensstemmelse
med selskabets regler, eller fordi medarbejderen kan oppebere folkepension eller al-
derspension i gvrigt, sadledes at medarbejderen i sddanne tilfeelde kan udnytte tildelte
tegningsrettigheder, som om medarbejderen fortsat var ansat. Tilsvarende bevarer
medarbejderen ret til en i forhold til medarbejderens anseettelsestid i regnskabsaret
forholdsmeaessig andel af de tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i hen-
hold til aftale eller seedvane, safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regn-
skabsarets afslutning eller pa tildelingstidspunktet i fratraedelsesaret, jfr. Aktieoptions-

loven § 4, stk. 2.

Opheaeves ansaettelsesforholdet af selskabet pd grund af medarbejderens misligholdelse
af anseettelsesforholdet eller ved berettiget bortvisning af medarbejderen, bortfalder
savel retten til at udnytte allerede tildelte tegningsrettigheder, som retten til tildelin-

ger efter anseettelsesforholdets ophgr, jfr. Aktieoptionsloven 8§ 5, stk. 2.

Safremt medarbejderen heaever ansaettelsesforholdet pa grund af misligholdelse fra sel-
skabets side bevarer medarbejderen retten til tildelte tegningsretter. Tilsvarende beva-
rer medarbejderen ret til en i forhold til medarbejderens anseettelsestid i regnskabsaret
forholdsmaessig andel af de tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i hen-
hold til aftale eller seedvane, safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regn-
skabsarets afslutning eller pa tildelingstidspunktet i fratreedelseséaret, jfr. Aktieoptions-
loven 8§ 4, stk. 3.

Ejerskifte, herunder afnotering

Safremt mere end 50% af aktiekapitalen i selskabet skifter ejer, eller safremt der
fremseettes kgbstilbud i forbindelse med en pateenkt afnotering, eller safremt Aktiesel-
skabslovens regler om tvangsindlgsning ved 9/10 ejerskab tages i brug, kan bestyrel-
sen palaegge medarbejderen at udnytte resterende, herunder ikke modnede tegnings-
retter, straks (d.v.s. inden 7 dage fra selskabets skriftlige opfordring), saledes at der
kan tegnes aktier i selskabet inden naevnte transaktion. Udnyttes tegningsretterne ikke,

bortfalder tegningsretterne automatisk uden kompensation, dog saledes at safremt
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medarbejderen matte vaere at betragte som insider, udskydes fristen indtil dette for-

hold ikke laengere er til stede.

Beskatning

Det er i den indgdede tegningsretsaftale hensigten, at medarbejderen i tilfeelde af salg
af aktierne beskattes i overensstemmelse med Ligningslovens § 7 H. Selskabet patager
sig intet ansvar for, at Ligningslovens 8 7H i det konkrete tilfeelde kan finde anvendel-
se, idet medarbejderen er gjort opmaerksom pda, at der i den mellemliggende periode
kan veere sket en udvikling, der bevirker, at Ligningslovens 8 7H ikke som forudsat kan

anvendes.

For sa vidt angar de gkonomiske konsekvenser i gvrigt, henvises til vedlagte notat tilli-
ge med Selskabets revisors attestering af, at betingelserne for at anvende den i Lig-

ningslovens 8 7 H indeholdte ordning er til stede.

@vrige Vvilkar

Under henvisning til aktieselskabslovens § 32, stk. 1, nr. 4-6 og 9, jf. 8§ 40 b, stk. 3,
har bestyrelsen besluttet, at fglgende vilkar i gvrigt skal vaere geeldende i forbindelse
med udstedelse af tegningsretterne og senere tegning af nye aktier ved udnyttelse af

udstedte tegningsretter:

at de nuveerende aktionaerer ikke skal have fortegningsret til tegningsretterne,
idet disse udbydes til fordel for en naermere angivet kreds af Medarbejdere i
Selskabet,

at tildelte tegningsretter ikke kan ggres til genstand for udlaeg, overdrages eller
p& anden made overfgres, herunder i forbindelse med bodeling, hverken til eje
eller sikkerhed, ej heller til et af medarbejderen 100% ejet selskab, idet teg-
ningsretten dog kan overga til medarbejderens livsarvinger, sadfremt medarbej-

deren matte afgd ved dgden, inden tegningsrettighederne er udnyttet,

at der til nye aktier udstedt pd grundlag af tegningsretterne ikke skal geelde for-

tegningsret for de eksisterende aktioneerer,

at nye aktier udstedt pa grundlag af tegningsretterne indbetales kontant senest én

maned efter tegningsrettens udnyttelse,

at nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne kan noteres pa navn i

Selskabets aktiebog,
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nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne skal vaere omsatningspa-

pirer,

der for nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretter ikke skal geelde ind-

skreenkninger i fortegningsretten ved fremtidige kapitalforhgjelser,

nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne giver ret til udbytte og
andre rettigheder i Selskabet fra det regnskabsar, hvori aktierne tegnes, men

ikke for det forudgédende regnskabsar,

safremt der forinden udnyttelse af tegningsretterne generelt i Selskabet er gen-
nemfgrt eendringer i aktiernes rettigheder, skal nye aktier udstedt ved udnyttel-
se af tegningsretterne dog have samme rettigheder som Selskabets gvrige akti-

er pa tidspunktet for udnyttelsen,

Selskabet afholder omkostningerne i forbindelse med udstedelsen af tegnings-
retterne og efterfglgende kapitalforhgjelse i forbindelse hermed. Selskabets
omkostninger forbundet med udstedelsen af tegningsretterne, anslas at andrage
kr. 10.000 og udgifterne til dertil hgrende kapitalforhgjelser anslas at andrage

kr. 10.000 pr. kapitalforhgjelse.

Gennemfgrelse af kapitalforhgjelse

Bestyrelsen gennemfgrer de til udnyttelsen af tegningsretterne hgrende kapitalforhg-

jelser i overensstemmelse med bestemmelserne i aktieselskabslovens § 36. Med hen-

syn til nye aktiers rettigheder henvises til punkt 1.11.

Voldqift

Tvister mellem Selskabet og Medarbejdere i anledning af neerveerende beslutning og i

medfgr af heraf udstedte tegningsoptioner skal ikke kunne indbringes for domstolene,

men skal endeligt og med bindende virkning afggres ved en voldgiftsret nedsat af Det
Danske Voldgiftsinstitut.”

---0000000---

Saledes vedtaget den 21. juni 2006

Steen Raagaard Andersen

Underskrevet i henhold til bestyrelsens

bemyndigelse af den 21. juni 2006
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Bilag 10 til Sjeelsg Gruppen A/S’ vedtaegter

Indledning

De neermere vilkar for tegning og udnyttelse af de tegningsoptioner, som bestyrelsen for

Sjeelsg Gruppen A/S (herefter Selskabet) har truffet beslutning om at udstede samt for den

dertil hgrende kontante kapitalforhgjelse, som bestyrelsen samtidig har besluttet, fremgar af

nedenstdende bestemmelser.

”1.0 Tegningsretter (warrants)

1.1

1.2

1.3

Beslutning

I henhold til den bemyndigelse til at udstede tegningsretter (warrants) uden forteg-
ningsret for Selskabets aktionaerer for nominelt kr. 1.139.160,00 som bestyrelsen er
blevet meddelt pa Selskabets ordineere generalforsamlinger, senest den 11. april 2005,
hvilken restbemyndigelse er reduceret til kr. 967.160,00 (9.671.600,00 som fglge af
fondsemission), har bestyrelsen besluttet at udstede tegningsretter, der giver ret til at
tegne 509.000 aktier i Selskabet. I konsekvens heraf har bestyrelsen samtidig truffet
beslutning om den til tegningsretterne hgrende kapitalforhgjelse pa nominelt kr.
5.090.000,00. Bestyrelsen har som led heri fastsat felgende neermere vilkar for tegning
og udnyttelse af tegningsretterne samt for den dertil hgrende kontante kapitalforhgjel-

se:

Tedaningsperiode og vederlag

Tegningsretten kan tegnes af neermere angivne Medarbejdere i Selskabet den 24. sep-
tember 2007. Der betales ikke vederlag for tildeling af tegningsretterne.

Belgb og tegningskurs

Hver tegningsret giver ret til tegning af en aktie a nominelt kr. 10 til markedskurs pa
tidspunktet for tildelingen af warrants, kurs 178 (tidspunktet for bestyrelsens beslut-
ning). Sterstebelgbet af den kapitalforhgjelse, der kan tegnes pa grundlag af tegnings-

retterne, er nominelt kr. 5.090.000,00 og mindstebelgbet er nominelt kr. 10.

| forbindelse med indgaelse af tegningsaftalerne er der indgéet aftale om forholdsmaes-

sig eendring af disse, safremt stgrrelsen af selskabets aktier sendres.

Der fgres en fortegnelse over udstedte tegningsretter i tilknytning til Selskabets aktie-

bog.
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Tegningsperiode

De tildelte tegningsretter kan udnyttes til tegning af aktier i arene 2010, 2011 og 2012
(i det fglgende kaldet tegningsperioder).

I hver tegningsperiode kan der udnyttes en forholdsmassig andel svarende til 1/3 af
de tildelte tegningsretter til tegning af aktier i selskabet. | det omfang tegningsretten
ikke udnyttes i en af tegningsperioderne, bortfalder de tegningsretter der kunne vere
udnyttet i den pageeldende tegningsperiode automatisk og uden varsel eller kompensa-
tion. Uudnyttede tegningsretter kan saledes ikke, jf. dog nedenfor, overfgres til en se-

nere tegningsperiode.

Safremt medarbejderens undladelse af at udnytte tegningsretten skyldes, at medarbej-
deren er at betragte som insider i den periode, hvor medarbejderen er berettiget til at
udnytte de tildelte tegningsretter (udnyttelsesperioden) jfr. pkt. 1.5., skal medarbejde-
ren veere berettiget til at overfgre ikke udnyttede tegningsretter til den neeste teg-
ningsperiode. Tilsvarende skal medarbejderen veere berettiget til at overfgre de ikke
udnyttede tegningsretter til den naeste tegningsperiode, safremt det vindue, hvori
medarbejderen kunne have udnyttet den tildelte tegningsret, jfr. pkt. 1.5. har veeret
helt eller delvist lukket.

Safremt medarbejderens udnyttelse af tegningsretten ikke er sket inden 2012 og dette
skyldes at medarbejderen i alle udnyttelsesperioder og/eller vinduer inden 2012 har
veeret at betragte som insider i overensstemmelse med "Regler for betroede medarbej-
dere, direktion og bestyrelsens handel med aktier i selskabet", udvides tegningsperio-
den med det antal vinduer, hvori den pageseldende medarbejder har veeret at betragte

som insider.

Selve udnyttelsen

Safremt tegningsretten for det pagaeldende ar gnskes udnyttet, skal skriftlig meddelel-
se herom veaere selskabet i haende senest pd dagen 14 dage efter, at selskabets halv-
arsregnskab pr. den 30. juni er blevet offentliggjort (udnyttelsesperioden). Skriftlig

meddelelse fra medarbejderen kan kun indleveres én gang i hvert vindue.

Safremt det i Sjeelsg Gruppen A/S’ "Regler for bestyrelsesmedlemmer, direktion og le-
dende medarbejderes handel med aktier i selskabet”, pkt. 4.3. og 4.4. naevnte vindue
ikke matte blive dbnet i forbindelse med offentligggrelse af halvarsregnskabet, vil den i
neerveerende bestemmelse fastsatte frist pa 14 dage efter offentligggrelse af selskabets
halvarsregnskab, veere at regne som 14 dage fra det tidspunkt, hvor vinduet pa ny
matte blive dbnet. Safremt vinduet ikke bliver dbnet, udskydes medarbejderens ret til

udnyttelse af warrant til den naeste tegningsperiode, jf. neervaerende aftales pkt. 2.1.
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Meddelelse skal indeholde oplysning om, hvor mange aktier medarbejderen gnsker at
tegne. Medarbejderen har ret til at udnytte tegningsretten delvis, sdledes at der tegnes
et mindre antal aktier, end tegningsretten giver ret til. Ikke udnyttede tegningsretter

bortfalder herefter i overensstemmelse med punkt 1.4, 2. afsnit.

Retsstilling i tilfeelde af Selskabets likvidation, fusion eller spaltning

Safremt der treeffes beslutning om at oplgse Selskabet eller fusionere og spalte dette —
og Selskabet ikke er det fortseettende selskab - kan bestyrelsen paleegge medarbejde-
ren at udnytte tegningsretten, herunder ikke modregnede tegningsretter, straks (d.v.s.
inden 7 dage fra selskabets skriftlige opfordring), eller i det fgrstkommende vindue,
idet "Reglerne for betroede medarbejdere, direktion og bestyrelses handel med aktier i
selskabet" dog stedse skal overholdes, sdledes at der kan tegnes aktier i selskabet in-
den neevnte transaktion. Udnyttes tegningsretterne ikke, bortfalder tegningsretterne
automatisk og uden kompensation. Safremt medarbejderen matte veere at betragte

som insider, udskydes fristen, indtil dette forhold ikke leengere er til stede.

Selskabet giver skriftlig meddelelse til indehavere af tegningsretter, safremt der treef-

fes beslutning af ovennaevnte karakter.

Safremt selskabet spaltes, og bestyrelsen ikke gor brug af sin ret til at paleegge med-
arbejderen at udnytte tegningsrettighederne, er medarbejderen berettiget til at ggre
brug af sine tegningsrettigheder i det selskab, hvori medarbejderen efter spaltningen er
ansat. Safremt selskabet i tilfeelde af fusion er det fortseettende selskab, og bestyrelsen
ikke ger brug af sin ret til at pdleegge medarbejderen at udnytte tegningsretten straks,

overfgres tegningsretten til tegning af aktier i det nye selskab.

Reqgulering af tegningskurs ved aendringer i Selskabets kapitalforhold

Safremt der gennemfgres aendringer i selskabets kapitalforhold, som indebeerer en re-
duktion eller forggelse af den potentielle gevinstmulighed ifglge tegningsrettigheden -
d.v.s. af veerdien af tegningsrettigheden - kan bestyrelsen beslutte, at der skal foreta-
ges en regulering af udnyttelseskursen og/eller antallet af aktier, som kan erhverves
ved udnyttelsen af tegningsrettigheden, saledes at den potentielle gevinstmulighed af

tegningsrettigheden forbliver ueendret.

Ovenstaende finder ikke anvendelse, safremt der er tale om en kapitalforhgjelse, der

gennemfgres ved udnyttelse af de selskabet generelt tildelte tegningsrettigheder.

Som anfart under punkt 1.3 er der i tegningsretsaftalen indgdet aftale om, at tegnings-

rettighederne s&endres forholdsmeessigt, safremt sterrelsen af selskabets aktier eendres.
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Optjeningsbetingelser

Safremt medarbejderen opsiger sin stilling, bortfalder tildelte tegningsrettigheder, her-
under retten til at udnytte tildelte tegningsrettigheder i sin helhed. Retten til tildelinger
efter anseettelsesforholdets ophgr bortfalder ligeledes i sin helhed ved medarbejderens
opsigelse, uanset hvornar medarbejderen opsiger sin anseettelse, jfr. Lov 2004-05-05
nr. 309 om brug af kgberet eller tegningsret til aktier i ansaettelsesforhold (Aktieopti-

onsloven) § 4, stk.1.

Safremt ansaettelsesforholdet ophgrer pa& grund af selskabets opsigelse, foar medarbej-
deren har udnyttet tildelte tegningsrettigheder, bevarer medarbejderen retten hertil,
som om medarbejderen fortsat var ansat. Tilsvarende bevarer medarbejderen ret til en
i forhold til medarbejderens anseettelsestid i regnskabsaret forholdsmeessig andel af de
tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i henhold til aftale eller seedvane,
safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regnskabsarets afslutning eller pa tilde-

lingstidspunktet i fratreedelseséaret, jfr. Aktieoptionsloven § 5, stk.1.

Tilsvarende geelder safremt medarbejderen fratraeder sin stilling som faglge af, at denne
har naet den alder, der geelder for tilbagetraekning for sit erhverv i overensstemmelse
med selskabets regler, eller fordi medarbejderen kan oppebaere folkepension eller al-
derspension i gvrigt, sdledes at medarbejderen i sddanne tilfeelde kan udnytte tildelte
tegningsrettigheder, som om medarbejderen fortsat var ansat. Tilsvarende bevarer
medarbejderen ret til en i forhold til medarbejderens anseettelsestid i regnskabsaret
forholdsmeessig andel af de tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i hen-
hold til aftale eller saedvane, safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regn-
skabsarets afslutning eller pa tildelingstidspunktet i fratreedelsesaret, jfr. Aktieoptions-
loven § 4, stk. 2 .

Ophaeves anseettelsesforholdet af selskabet pa grund af medarbejderens misligholdelse
af anseettelsesforholdet eller ved berettiget bortvisning af medarbejderen, bortfalder
savel retten til at udnytte allerede tildelte tegningsrettigheder, som retten til tildelin-

ger efter ansaettelsesforholdets ophgr, jfr. Aktieoptionsloven § 5, stk. 2.

Safremt medarbejderen heever ansaettelsesforholdet pa grund af misligholdelse fra sel-
skabets side bevarer medarbejderen retten til tildelte tegningsretter. Tilsvarende beva-
rer medarbejderen ret til en i forhold til medarbejderens ansaettelsestid i regnskabsaret
forholdsmeaessig andel af de tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i hen-
hold til aftale eller seedvane, safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regn-
skabsarets afslutning eller pa tildelingstidspunktet i fratreedelsesaret, jfr. Aktieoptions-
loven § 4, stk. 3.

Ejerskifte, herunder afnotering
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Safremt mere end 50% af aktiekapitalen i selskabet skifter ejer, eller safremt der
fremseettes kgbstilbud i forbindelse med en pataenkt afnotering, eller safremt Aktiesel-
skabslovens regler om tvangsindlgsning ved 9/10 ejerskab tages i brug, kan bestyrel-
sen palaegge medarbejderen at udnytte resterende, herunder ikke modnede tegnings-
retter, straks (d.v.s. inden 7 dage fra selskabets skriftlige opfordring), saledes at der
kan tegnes aktier i selskabet inden naevnte transaktion. Udnyttes tegningsretterne ikke,
bortfalder tegningsretterne automatisk uden kompensation, dog saledes at safremt
medarbejderen matte vaere at betragte som insider, udskydes fristen indtil dette for-

hold ikke leengere er til stede.

Beskatning

Det er i den indgaede tegningsretsaftale hensigten, at medarbejderen i tilfeelde af salg

af aktierne beskattes i overensstemmelse med Ligningslovens § 7 H.

@vrige vilkar

Under henvisning til aktieselskabslovens § 32, stk. 1, nr. 4-6 og 9, jf. 8 40 b, stk. 3,
har bestyrelsen besluttet, at fglgende vilkar i gvrigt skal veere geeldende i forbindelse
med udstedelse af tegningsretterne og senere tegning af nye aktier ved udnyttelse af

udstedte tegningsretter:

at de nuveerende aktionaerer ikke skal have fortegningsret til tegningsretterne,
idet disse udbydes til fordel for en naermere angivet kreds af Medarbejdere i
Selskabet,

at tildelte tegningsretter ikke kan ggres til genstand for udleeg, overdrages eller
p& anden made overfgres, herunder i forbindelse med bodeling, hverken til eje
eller sikkerhed, ej heller til et af medarbejderen 100% ejet selskab, idet teg-
ningsretten dog kan overgda til medarbejderens livsarvinger, safremt medarbej-

deren matte afgd ved deden, inden tegningsrettighederne er udnyttet,

at der til nye aktier udstedt pa grundlag af tegningsretterne ikke skal geelde for-

tegningsret for de eksisterende aktioneerer,

at nye aktier udstedt pa grundlag af tegningsretterne indbetales kontant senest én

maned efter tegningsrettens udnyttelse,

at nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne kan noteres p& navn i

Selskabets aktiebog,

at nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne skal veere omseatningspa-

pirer,
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der for nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretter ikke skal geelde ind-

skreenkninger i fortegningsretten ved fremtidige kapitalforhgjelser,

nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne giver ret til udbytte og
andre rettigheder i Selskabet fra det regnskabsar, hvori aktierne tegnes, men

ikke for det forudgdende regnskabsar,

safremt der forinden udnyttelse af tegningsretterne generelt i Selskabet er gen-
nemfgrt aendringer i aktiernes rettigheder, skal nye aktier udstedt ved udnyttel-
se af tegningsretterne dog have samme rettigheder som Selskabets gvrige akti-

er pa tidspunktet for udnyttelsen,

Selskabet afholder omkostningerne i forbindelse med udstedelsen af tegnings-
retterne og efterfglgende kapitalforhgjelse i forbindelse hermed. Selskabets
omkostninger forbundet med udstedelsen af tegningsretterne, anslas at andrage
kr. 10.000 og udgifterne til dertil hgrende kapitalforhgjelser anslds at andrage

kr. 10.000 pr. kapitalforhgjelse.

Gennemfgrelse af kapitalforhgjelse

Bestyrelsen gennemfgrer de til udnyttelsen af tegningsretterne hgrende kapitalforhg-

jelser i overensstemmelse med bestemmelserne i aktieselskabslovens § 36. Med hen-

syn til nye aktiers rettigheder henvises til punkt 1.11.

Voldgift

Tvister mellem Selskabet og Medarbejdere i anledning af naerveerende beslutning og i

medfgr af heraf udstedte tegningsoptioner skal ikke kunne indbringes for domstolene,

men skal endeligt og med bindende virkning afggres ved en voldgiftsret nedsat af Det
Danske Voldgiftsinstitut.”

---0000000---

Saledes vedtaget den 24. september 2007

Steen Raagaard Andersen

Underskrevet i henhold til bestyrelsens

bemyndigelse af den 24. september 2007



27
Bilag 1P til Sjeelsg Gruppen A/S’ vedtaegter

Neerveerende bilag 1P erstatter i sin helhed det tidligere udstedte bilag 1P, der den 11. april

2008 ved telefonbestyrelsesmgde er annulleret af Sjeelsg Gruppen A/S’ bestyrelse som fglge
af fejlskrift.

Indledning

De neermere vilkar for tegning og udnyttelse af de tegningsoptioner, som bestyrelsen for

Sjeelsg Gruppen A/S (herefter Selskabet) har truffet beslutning om at udstede samt for den

dertil hgrende kontante kapitalforhgjelse, som bestyrelsen samtidig har besluttet, fremgar af

nedenstidende bestemmelser.

”1.0 Tegningsretter (warrants)

1.1

1.2

1.3

Beslutning

I henhold til den bemyndigelse til at udstede tegningsretter (warrants) uden forteg-
ningsret for Selskabets aktionaerer for nominelt kr. 1.139.160,00 som bestyrelsen er
blevet meddelt pa Selskabets ordineere generalforsamlinger, senest den 11. april 2005,
hvilken restbemyndigelse er reduceret til kr. 458.160 (4.581.600 som fglge af fonds-
emission), har bestyrelsen besluttet at udstede tegningsretter, der giver ret til at teg-
ne nom kr. 118.500 aktier i Selskabet. | konsekvens heraf har bestyrelsen samtidig
truffet beslutning om den til tegningsretterne hgrende kapitalforhgjelse pa nominelt kr.
1.185.000. Bestyrelsen har som led heri fastsat fglgende naermere vilkar for tegning og

udnyttelse af tegningsretterne samt for den dertil hgrende kontante kapitalforhgjelse:

Tedaningsperiode og vederlag

Tegningsretten kan tegnes af naermere angivne Medarbejdere i Selskabet den 11. april

2008. Der betales ikke vederlag for tildeling af tegningsretterne.

Belgb og tegningskurs

Hver tegningsret giver ret til tegning af en aktie a nominelt kr. 10 til markedskurs pa
tidspunktet for tildelingen af warrants, kurs 139,00 (tidspunktet for bestyrelsens be-
slutning). Starstebelgbet af den kapitalforhgjelse, der kan tegnes pa grundlag af teg-

ningsretterne, er nominelt kr. 1.185.000 og mindstebelgbet er nominelt kr. 10.

| forbindelse med indgéelse af tegningsaftalerne er der indgaet aftale om forholdsmaes-

sig endring af disse, safremt stgrrelsen af selskabets aktier sendres.
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Der fgres en fortegnelse over udstedte tegningsretter i tilknytning til Selskabets aktie-

bog.

Tegningsperiode

De tildelte tegningsretter kan udnyttes til tegning af aktier i arene 2011, 2012 og 2013
(i det fglgende kaldet tegningsperioder).

I hver tegningsperiode kan der udnyttes en forholdsmeessig andel svarende til 1/3 af
de tildelte tegningsretter til tegning af aktier i selskabet. | det omfang tegningsretten
ikke udnyttes i en af tegningsperioderne, bortfalder de tegningsretter der kunne veere
udnyttet i den pageeldende tegningsperiode automatisk og uden varsel eller kompensa-
tion. Uudnyttede tegningsretter kan saledes ikke, jf. dog nedenfor, overfgres til en se-

nere tegningsperiode.

Safremt medarbejderens undladelse af at udnytte tegningsretten skyldes, at medarbej-
deren er at betragte som insider i den periode, hvor medarbejderen er berettiget til at
udnytte de tildelte tegningsretter (udnyttelsesperioden) jfr. pkt. 1.5., skal medarbejde-
ren veaere berettiget til at overfgre ikke udnyttede tegningsretter til den naeste teg-
ningsperiode. Tilsvarende skal medarbejderen veere berettiget til at overfgre de ikke
udnyttede tegningsretter til den naeste tegningsperiode, safremt det vindue, hvori
medarbejderen kunne have udnyttet den tildelte tegningsret, jfr. pkt. 1.5. har veeret
helt eller delvist lukket.

Safremt medarbejderens udnyttelse af tegningsretten ikke er sket inden 2013 og dette
skyldes at medarbejderen i alle udnyttelsesperioder og/eller vinduer inden 2013 har
veeret at betragte som insider i overensstemmelse med "Regler for betroede medarbej-
dere, direktion og bestyrelsens handel med aktier i selskabet”, udvides tegningsperio-
den med det antal vinduer, hvori den pagaldende medarbejder har veeret at betragte

som insider.

Selve udnyttelsen

Safremt tegningsretten for det pagaeldende ar gnskes udnyttet, skal skriftlig meddelel-
se herom veere selskabet i haende senest pd dagen 14 dage efter, at Selskabets ars-
regnskab pr. den 31. december aret fgr er blevet offentliggjort (udnyttelsesperioden).
Skriftlig meddelelse fra medarbejderen kan kun indleveres én gang i hver udnyttelses-

periode.

Safremt det i Sjeelsg Gruppen A/S’ "Regler for bestyrelsesmedlemmer, direktion og le-
dende medarbejderes handel med aktier i selskabet”, pkt. 4.3. og 4.4. naevnte vindue
ikke matte blive abnet i forbindelse med offentliggerelse af arsregnskabet, vil den i

neerveerende bestemmelse fastsatte frist pa 14 dage efter offentligggrelse af selskabets



1.6

1.7

29
arsregnskab, vaere at regne som 14 dage fra det tidspunkt, hvor vinduet pad ny maéatte
blive abnet. S&fremt vinduet ikke bliver dbnet, udskydes medarbejderens ret til udnyt-

telse af warrant til den neaeste tegningsperiode, jf. neervaerende aftales pkt. 2.1.

Meddelelsen skal indeholde oplysning om, hvor mange aktier medarbejderen gnsker at
tegne. Medarbejderen har ret til at udnytte tegningsretten delvist, saledes at der teg-
nes et mindre antal aktier, end tegningsretten giver ret til. Ikke udnyttede tegningsret-

ter bortfalder herefter i overensstemmelse med pkt. 1.4, andet afsnit.

Retsstilling i tilfeelde af Selskabets likvidation, fusion eller spaltning

Safremt der treeffes beslutning om at oplgse Selskabet eller fusionere og spalte dette —
og Selskabet ikke er det fortseettende selskab - kan bestyrelsen paleegge medarbejde-
ren at udnytte tegningsretten, herunder ikke modregnede tegningsretter, straks (d.v.s.
inden 7 dage fra selskabets skriftlige opfordring), eller i det fgrstkommende vindue,
idet "Reglerne for betroede medarbejdere, direktion og bestyrelses handel med aktier i
selskabet" dog stedse skal overholdes, sdledes at der kan tegnes aktier i selskabet in-
den neevnte transaktion. Udnyttes tegningsretterne ikke, bortfalder tegningsretterne
automatisk og uden kompensation. Safremt medarbejderen matte veere at betragte

som insider, udskydes fristen, indtil dette forhold ikke leengere er til stede.

Selskabet giver skriftlig meddelelse til indehavere af tegningsretter, safremt der treef-

fes beslutning af ovennaevnte karakter.

Safremt selskabet spaltes, og bestyrelsen ikke gor brug af sin ret til at paleegge med-
arbejderen at udnytte tegningsrettighederne, er medarbejderen berettiget til at ggre
brug af sine tegningsrettigheder i det selskab, hvori medarbejderen efter spaltningen er
ansat. Safremt selskabet i tilfeelde af fusion er det fortseettende selskab, og bestyrelsen
ikke ger brug af sin ret til at pdleegge medarbejderen at udnytte tegningsretten straks,

overfgres tegningsretten til tegning af aktier i det nye selskab.

Requlering af tegningskurs ved aendringer i Selskabets kapitalforhold

Safremt der gennemfgres aendringer i selskabets kapitalforhold, som indebeerer en re-
duktion eller forggelse af den potentielle gevinstmulighed ifglge tegningsrettigheden -
d.v.s. af veerdien af tegningsrettigheden - kan bestyrelsen beslutte, at der skal foreta-
ges en regulering af udnyttelseskursen og/eller antallet af aktier, som kan erhverves
ved udnyttelsen af tegningsrettigheden, saledes at den potentielle gevinstmulighed af

tegningsrettigheden forbliver ueendret.

Ovenstaende finder ikke anvendelse, safremt der er tale om en kapitalforhgjelse, der

gennemfgres ved udnyttelse af de selskabet generelt tildelte tegningsrettigheder.
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Som anfart under punkt 1.3 er der i tegningsretsaftalen indgaet aftale om, at tegnings-

rettighederne a&ndres forholdsmeessigt, sadfremt stgrrelsen af selskabets aktier eendres.

Optjeningsbetingelser

Safremt medarbejderen opsiger sin stilling, bortfalder tildelte tegningsrettigheder, her-
under retten til at udnytte tildelte tegningsrettigheder i sin helhed. Retten til tildelinger
efter anseettelsesforholdets ophgr bortfalder ligeledes i sin helhed ved medarbejderens
opsigelse, uanset hvornar medarbejderen opsiger sin anseettelse, jfr. Lov 2004-05-05
nr. 309 om brug af kgberet eller tegningsret til aktier i ansaettelsesforhold (Aktieopti-

onsloven) § 4, stk.1.

Safremt ansaettelsesforholdet ophgrer pa& grund af selskabets opsigelse, foar medarbej-
deren har udnyttet tildelte tegningsrettigheder, bevarer medarbejderen retten hertil,
som om medarbejderen fortsat var ansat. Tilsvarende bevarer medarbejderen ret til en
i forhold til medarbejderens anseettelsestid i regnskabsaret forholdsmeessig andel af de
tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i henhold til aftale eller seedvane,
safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regnskabsarets afslutning eller pa tilde-

lingstidspunktet i fratreedelseséaret, jfr. Aktieoptionsloven § 5, stk.1.

Tilsvarende geelder safremt medarbejderen fratraeder sin stilling som faglge af, at denne
har naet den alder, der geelder for tilbagetraekning for sit erhverv i overensstemmelse
med selskabets regler, eller fordi medarbejderen kan oppebaere folkepension eller al-
derspension i gvrigt, sdledes at medarbejderen i sddanne tilfeelde kan udnytte tildelte
tegningsrettigheder, som om medarbejderen fortsat var ansat. Tilsvarende bevarer
medarbejderen ret til en i forhold til medarbejderens anseettelsestid i regnskabsaret
forholdsmeessig andel af de tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i hen-
hold til aftale eller saedvane, safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regn-
skabsarets afslutning eller pa tildelingstidspunktet i fratreedelsesaret, jfr. Aktieoptions-
loven § 4, stk. 2 .

Ophaeves anseettelsesforholdet af selskabet pa grund af medarbejderens misligholdelse
af anseettelsesforholdet eller ved berettiget bortvisning af medarbejderen, bortfalder
savel retten til at udnytte allerede tildelte tegningsrettigheder, som retten til tildelin-

ger efter ansaettelsesforholdets ophgr, jfr. Aktieoptionsloven § 5, stk. 2.

Safremt medarbejderen heever ansaettelsesforholdet pa grund af misligholdelse fra sel-
skabets side bevarer medarbejderen retten til tildelte tegningsretter. Tilsvarende beva-
rer medarbejderen ret til en i forhold til medarbejderens ansaettelsestid i regnskabsaret
forholdsmeaessig andel af de tildelinger, som medarbejderen ville have haft ret til i hen-
hold til aftale eller seedvane, safremt medarbejderen havde veeret ansat ved regn-
skabsarets afslutning eller pa tildelingstidspunktet i fratraedelsesaret, jfr. Aktieoptions-
loven § 4, stk. 3.
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Ejerskifte, herunder afnotering

Safremt mere end 50% af aktiekapitalen i selskabet skifter ejer, eller safremt der
fremseettes kgbstilbud i forbindelse med en pataenkt afnotering, eller safremt Aktiesel-
skabslovens regler om tvangsindlgsning ved 9/10 ejerskab tages i brug, kan bestyrel-
sen palaegge medarbejderen at udnytte resterende, herunder ikke modnede tegnings-
retter, straks (dvs. inden 7 dage fra selskabets skriftlige opfordring), saledes at der
kan tegnes aktier i selskabet inden naevnte transaktion. Udnyttes tegningsretterne ikke,
bortfalder tegningsretterne automatisk uden kompensation, dog saledes at safremt
medarbejderen matte vaere at betragte som insider, udskydes fristen indtil dette for-

hold ikke leengere er til stede.

Beskatning

Det er i den indgaede tegningsretsaftale hensigten, at medarbejderen i tilfeelde af salg

af aktierne beskattes i overensstemmelse med Ligningslovens § 7 H.

@vrige vilkar

Under henvisning til aktieselskabslovens § 32, stk. 1, nr. 4-6 og 9, jf. 8 40 b, stk. 3,
har bestyrelsen besluttet, at fglgende vilkar i gvrigt skal veere geeldende i forbindelse
med udstedelse af tegningsretterne og senere tegning af nye aktier ved udnyttelse af

udstedte tegningsretter:

at de nuveerende aktionaerer ikke skal have fortegningsret til tegningsretterne,
idet disse udbydes til fordel for en naermere angivet kreds af Medarbejdere i
Selskabet,

at tildelte tegningsretter ikke kan ggres til genstand for udleeg, overdrages eller
p& anden made overfgres, herunder i forbindelse med bodeling, hverken til eje
eller sikkerhed, ej heller til et af medarbejderen 100% ejet selskab, idet teg-
ningsretten dog kan overgda til medarbejderens livsarvinger, safremt medarbej-

deren matte afgd ved deden, inden tegningsrettighederne er udnyttet,

at der til nye aktier udstedt pa grundlag af tegningsretterne ikke skal geelde for-

tegningsret for de eksisterende aktioneerer,

at nye aktier udstedt pa grundlag af tegningsretterne indbetales kontant senest én

maned efter tegningsrettens udnyttelse,

at nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne kan noteres p& navn i

Selskabets aktiebog,
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nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne skal vaeere omseatningspa-

pirer,

der for nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretter ikke skal geelde ind-

skreenkninger i fortegningsretten ved fremtidige kapitalforhgjelser,

nye aktier udstedt ved udnyttelse af tegningsretterne giver ret til udbytte og
andre rettigheder i Selskabet fra det regnskabsar, hvori aktierne tegnes, men

ikke for det forudgdende regnskabsar,

safremt der forinden udnyttelse af tegningsretterne generelt i Selskabet er gen-
nemfgrt sendringer i aktiernes rettigheder, skal nye aktier udstedt ved udnyttel-
se af tegningsretterne dog have samme rettigheder som Selskabets gvrige akti-

er pa tidspunktet for udnyttelsen,

Selskabet afholder omkostningerne i forbindelse med udstedelsen af tegnings-
retterne og efterfglgende kapitalforhgjelse i forbindelse hermed. Selskabets
omkostninger forbundet med udstedelsen af tegningsretterne, anslas at andrage
kr. 10.000 og udgifterne til dertil hgrende kapitalforhgjelser anslds at andrage

kr. 10.000 pr. kapitalforhgjelse.

Gennemfgrelse af kapitalforhgjelse

Bestyrelsen gennemfgrer de til udnyttelsen af tegningsretterne hgrende kapitalforhg-

jelser i overensstemmelse med bestemmelserne i aktieselskabslovens § 36. Med hen-

syn til nye aktiers rettigheder henvises til punkt 1.11.

Voldgift

Tvister mellem Selskabet og Medarbejdere i anledning af naerveerende beslutning og i

medfgr af heraf udstedte tegningsoptioner skal ikke kunne indbringes for domstolene,

men skal endeligt og med bindende virkning afggres ved en voldgiftsret nedsat af Det

Danske Voldgiftsinstitut.”

---0000000---

Saledes vedtaget den 11. april 2008

Steen Raagaard Andersen

Underskrevet i henhold til bestyrelsens

bemyndigelse af den 11. april 2008
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Bilag 2a

Udstedelse af tegningsoptioner til aktier i Sjeelsg Gruppen A/S

Bestyrelsen i

beslutter her

Sjeelsg Gruppen A/S

(Cvr-nr: 89801915)

Ny Allergdgard

Sortemosevej 15

3450 Allergd

(i det fglgende benaevnt "Selskabet”)

med at udstede

8.149.904 stk. tegningsoptioner

der tilbydes til tegning til

Beslutningen
pkt. 6.c:

”6.c

SG Nord Holding A/S
(Cvr-nr: 29411352)
Lautrupsgade 7
2100 Kgbenhavn @

(i det fglgende benaevnt "Indehaveren”)

sker i henhold til fglgende bemyndigelse, der er optaget i Selskabets vedtaegter

Tegningsoptioner

6.c.1

Generalforsamlingen besluttede den 20. oktober 2009 at bemyndige bestyrel-
sen til at udstede 8.149.904 stk. tegningsoptioner til SG Nord Holding A/S
uden fortegningsret for de gvrige aktioneerer. En tegningsoption giver ret til
tegning af en aktie a nominelt kr. 10 mod betaling af kr. 11,99. Bestyrelsen
bemyndiges tillige til at traeffe beslutning om den til tegningsoptionerne hg-

rende forhgjelse af aktiekapitalen med hgjst nominelt kr. 81.499.040. Safremt
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og i det omfang andringer i selskabets kapitalstruktur efter reglerne i bilag
2b, afsnit 5 fgrer til en regulering i antallet af tegningsoptioner eller aktier,
der kan tegnes p& baggrund af tegningsoptionerne bemyndiges bestyrelsen til
at udstede saddanne yderligere tegningsoptioner og bemyndiges til at treeffe
beslutning om den dertil hgrende yderligere forhgjelse af aktiekapitalen. Be-
myndigelsen omfatter registrering af tegningsoptionerne hos VP Securities
A/S.

6.c.2 De i pkt. 6.c.1 naevnte tegningsoptioner skal udstedes, og den dertil hgrende
forhgjelse af aktiekapitalen skal ske i henhold til det i vedteegternes bilag 2a

og 2b beskrevne.

6.c.3 Bemyndigelsen i henhold til pkt. 6.c.1 er geeldende indtil 20. oktober 2014.”

Tegningsoptionerne giver ret til erhvervelse af et tilsvarende antal aktier a nominelt kr. 10 i
Selskabet, mod betaling af kr. 11,99 pr. aktie.

Udnyttelseskursen svarer til den teoretisk beregnede markedskurs pa Sjeelsg-aktien efter
emissionen baseret pd gennemsnitskursen pa aktien i perioden op til generalforsamlingen,
det vil sige i dagene 6. oktober 2009 til 19. oktober 2009.

Vilk&rene for udstedelsen af tegningsoptionerne og den dertil hgrende aktiekapitalforhgjelse
fremgar af vedtaegternes bilag 2b "Vilkar for udstedelse af tegningsoptioner i Sjeelsg Grup-
pen A/S til SG Nord Holding A/S”.

Bestyrelsen beslutter samtidigt hermed de til tegningsoptionerne hgrende forhgjelser af ak-
tiekapitalen med i alt hgjst kr. nominelt 81.499.040, dog saledes at dette belgb kan forhg-
jes, safremt og i det omfang eendringer i selskabets kapitalstruktur efter reglerne i bilag 2b,
afsnit 5, fgrer til en regulering i antallet af aktier, der kan tegnes pa baggrund af tegnings-

optionerne.

Tegningsoptionerne udstedes alene til SG Nord Holding A/S, hvorved de gvrige aktioneerers

ret til forholdsmaessig tegning fraviges.

Optionerne kan udnyttes indtil 19. oktober 2014.

Tegningsoptionerne kan registreres hos VP Securities A/S.

Som vederlag for tegningen af tegningsoptionerne friggres Selskabet fra visse forpligtelser

og sikkerhedsstillelser i forbindelse med gennemfgrelsen af opdelingen af ejerskabet af Co-

penhagen Towers projektet i henhold til vilkdrene i Conditional Agreement dateret 27. au-
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gust 2009. SG Nord Holding A/S yder ikke herudover noget kontant vederlag for tegningsop-

tionerne.

Neaervaerende dokument optages som bilag 2a til Selskabets vedtaegter.

Allergd, den 10. november 2009

| bestyrelsen for Sjeelsg Gruppen A/S
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Tegningsliste

SG Nord Holding A/S tegner hermed 8.149.904 stk. tegningsoptioner i Sjeelsg Gruppen A/S

pa ovenstaende vilkar med tilhgrende bilag.
Som bilag vedlaegges (i) Selskabets seneste godkendte arsrapport, (ii) skriftlig beretning fra
bestyrelsen i henhold til aktieselskabslovens § 29, stk. 2, nr. 2, (iii) revisors erklaering om
bestyrelsens beretning i henhold til aktieselskabslovens § 29, stk. 2, nr. 3, samt (iv) Selska-
bets vedteegter.

Sted:

Dato:

Pa vegne af SG Nord Holding A/S:
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Bilag 2b

Vilkar for udstedelse af tegningsoptioner i Sjeelsg Gruppen A/S til SG Nord Holding
A/S

1. Udstedelse af tegningsoptioner

1.1 Felgende vilkar finder anvendelse pa de tegningsoptioner, der udstedes i Sjaelsg Grup-
pen A/S (i det fglgende benaevnt "Selskabet”) til SG Nord Holding A/S ved beslutning
truffet af bestyrelsen i henhold til bemyndigelse fra generalforsamlingen givet den 20.
oktober 2009.

1.2 Hver tegningsoption giver indehaveren af tegningsoptionen (”Indehaveren”) ret til at
tegne ét stk. aktie a nominelt kr. 10 til Udnyttelseskursen beskrevet og defineret i pkt.
2.1.

1.3 Tegningsoptionerne giver ikke nogen ejerrettigheder i relation til Selskabet, og der
opnas saledes ikke ved tildeling af tegningsoptionerne de gkonomiske eller forvalt-
ningsmaessige rettigheder, der er knyttet til de aktier, som tegningsoptionerne giver
ret til at erhverve, herunder retten til at modtage udbytte eller deltage i Selskabets

generalforsamlinger.

1.4 Tegningsoptionerne kan frit overdrages, samlet eller enkeltvist. Overdragelsens gyldig-
hed er alene betinget af en meddelelse om overdragelsen til Selskabet. Registreres
tegningsoptionerne hos VP Securities A/S, erstattes den i 2. pkt. anfgrte gyldighedsbe-

tingelse med anmeldelse i VP.

2. Udnyttelse af tegningsoption

2.1 Hver tegningsoption kan udnyttes til at tegne én aktie a nominelt kr. 10 ved indbeta-
ling af tegningskursen ("Udnyttelseskursen”). Udnyttelseskursen er som angivet i be-
styrelsesbeslutningen om at udstede tegningsoptioner optaget som bilag 2a til Selska-

bets vedteegter, jf. dog pkt. 5 om andringer i selskabskapitalen.

2.2 Hver tegningsoption kan udnyttes til tegning af aktier nar som helst i den periode, der

er angivet i optionsdokumentet ("Udnyttelsesperioden”), jf. dog pkt. 3.

2.3 | Udnyttelsesperioden kan alle eller en del af tegningsoptionerne udnyttes over en eller

flere omgange, dog minimum 500.000 stk. ad gangen.

2.4 Safremt Indehaveren gnsker at tegne aktier pd baggrund af tegningsoptioner skal In-
dehaveren skriftligt meddele Selskabet dette, med angivelse af, (i) hvor mange teg-

ningsoptioner Indehaveren gnsker at udnytte, og (ii) til hvilket depot aktierne skal le-
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veres, samt indbetale tegningssummen (Udnyttelseskursen multipliceret med antallet

af tegningsoptioner, der udnyttes) til Selskabet.

Senest 5 bankdage efter meddelelse og indbetaling efter pkt. 2.4 er Selskabet forplig-
tet til at foranledige den forngdne kapitalforhgjelse anmeldt og registreret hos Er-
hvervs- og Selskabsstyrelse og til at levere de i den forbindelse udstedte aktier til det
af Indehaveren angivne depot. Selskabet sgrger for at de nye aktier noteres pd samme
made som Selskabets gvrige aktier. Selskabet afholder omkostninger til udstedelse og

notering af de nye aktier.

Efter udlgbet af Udnyttelsesperioden bortfalder uudnyttede tegningsoptioner automa-

tisk uden vederlag eller kompensation.

Tegningsoptionernes retsstilling ved likvidation, spaltning og fusion

Safremt der indkaldes til generalforsamling i Selskabet med forslag om at likvidere
Selskabet, skal Selskabet orientere Indehaveren herom. Hvis der pa generalforsamlin-
gen treeffes beslutning om at likvidere Selskabet, skal tegningsoptionerne, uanset pkt.
2.2, senest udnyttes 4 uger efter modtagelsen af Selskabets meddelelse om, at en sa-
dan beslutning er truffet. Selskabet kan ikke likvideres fogr efter udlgbet af 4-ugers-
perioden. Safremt Indehaveren ikke indenfor denne frist i overensstemmelse med pkt.
2.4 har givet meddelelse om udnyttelse af tegningsoptioner samt indbetalt tegnings-
summen, bortfalder tegningsoptioner, der ikke er omfattet af en udnyttelsesmeddelelse

automatisk og uden vederlag eller kompensation.

Safremt der i Selskabet traeffes endelig beslutning om fusion med Selskabet som ophg-
rende selskab, skal tegningsoptionerne automatisk konverteres til nye tegningsoptio-
ner, der giver ret til tegning af nye aktier/anparter i det fortseettende selskab. De nye
tegningsoptioner skal have en veerdi, der svarer til veerdien af tegningsoptionerne, og

skal i gvrigt veere p& samme vilkar som tegningsoptionerne.

Safremt der i Selskabet treeffes endelig beslutning om spaltning af Selskabet, skal teg-
ningsoptionerne automatisk konverteres til nye tegningsoptioner i de fortsesettende sel-
skaber. De nye tegningsoptioner skal have en veerdi, der svarer til veerdien af teg-

ningsoptionerne, og skal i gvrigt veere p4 samme vilkdr som tegningsoptionerne.

I de i pkt. 3.2 og 3.3 anfgrte tilfeelde, skal Selskabet anmode FSR om at udmelde en af
Selskabet og Indehaveren uafhaengig anerkendt statsautoriseret revisor, der med bin-
dende virkning for Selskabet og Indehaveren skal beregne antallet af nye tegningsopti-
oner og foretage de ngdvendige tilpasninger af vilkdrene for de nye tegningsoptioner
saledes, at vaerdien af de nye tegningsoptioner svarer til veerdien af tegningsoptioner-
ne. Revisors fastsaettelse af antallet af og vilkarene for de nye tegningsoptioner skal
ske i overensstemmelse med almindeligt anerkendte principper herfor. Omkostningerne

til FSR og revisor skal afholdes af Selskabet.



3.5

3.6

4.2

4.3

4.4

4.5

5.1

39

Selskabet er forpligtet til at sende skriftlig meddelelse til Indehaveren senest 10 ar-
bejdsdage efter offentligggrelse af fusions- henholdsvis spaltningsplanen, jf. pkt. 3.2
og 3.3. Meddelelsen skal indeholde oplysninger om konverteringen af tegningsoptio-
nerne til nye tegningsoptioner, ligesom revisors fastseettelse af antallet af og vilkarene

for de nye tegningsoptioner, jf. pkt. 3.4, skal vedleegges i kopi.

Safremt Selskabet anmoder om afnotering skal Selskabet senest samtidigt med frem-
sendelse af anmodningen orientere Indehaveren herom. Tegningsoptionerne pavirkes i
gvrigt ikke af en afnotering.

De nye aktier

De nye aktier skal tilhgre den samme klasse som Selskabets gvrige aktier.

Ved fremtidige forhgjelser af aktiekapitalen skal de nye aktier have samme forteg-

ningsret som de eksisterende aktier.

De nye aktier kan noteres p& navn i Selskabets aktiebog. Aktierne skal veere frit om-
seettelige omsaetningspapirer, og ingen aktionaer skal veere forpligtet til at lade aktier
indlgse helt eller delvist. Ingen aktier skal have seerlige rettigheder.

Selskabet afholder omkostningerne, der er forbundet med udstedelse af tegningsoptio-
ner og aktieudstedelsen ved udnyttelsen af tegningsoptionerne, hvilket estimeres ikke

at overstige kr. 50.000.

De nye aktier giver ret til udbytte og andre aktioneerrettigheder fra tidspunktet for Er-

hvervs- og Selskabsstyrelsens registrering af kapitalforhgjelsen.

Andringer i selskabskapitalen

Safremt det besluttes:

at udstede fondsaktier,

at forhgje Selskabets aktiekapital til en kurs, der er hgjere eller lavere end mar-

kedsveerdien pa tidspunktet for kapitalforhgjelsen,

at nedseette Selskabets aktiekapital ved udbetaling til aktionaererne til en kurs,
der er hgjere eller lavere end markedsveerdien for aktierne pa tidspunktet for ka-

pitalnedseettelsen,
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at udstede tegningsoptioner, konvertible gaeldsbreve eller lignende, der giver ret
til tegning af aktier til en kurs, der er lavere end markedsvaerdien pa udstedel-

sestidspunktet,

at erhverve egne aktier til en kurs, der er hgjere end markedsveerdien pa kgbs-

tidspunktet,

at seelge egne aktier til en kurs, der er lavere end markedsvardien p& salgstids-

punktet,

at fusionere med Selskabet som det fortseettende selskab, og fusionsvederlaget
for aktierne/anparterne i det ophgrende selskab sammenholdt med verdien af

Selskabets aktier giver grundlag for regulering,

at udlodde udbytte, eller

at foretage tilsvarende andringer i selskabskapitalen,

skal der reguleres for den skgnnede endring af veerdien pa Selskabets aktier ved, at
Udnyttelseskursen og/eller antallet af aktier, der kan erhverves ved udnyttelse af en
tegningsoption, reguleres i et sddant omfang, at veerdien af de uudnyttede tegningsop-

tioner forbliver upavirket af det pagaeldende forhold.

Safremt regulering af Udnyttelseskursen indebaerer, at Udnyttelseskursen bliver lavere
end pari, kan Indehaveren som udgangspunkt ikke udnytte tegningsoptionerne. Inde-
haveren kan dog udnytte tegningsoptionerne, safremt Indehaveren accepterer at Ud-
nyttelseskursen forhgjes til pari, uden at dette giver ret til kompensation. Safremt ak-
tierne er tegnet til pari i medfgr af foranstdende bestemmelse, skal Selskabet i muligt
omfang udstede nye tegningsoptioner til Indehaveren til kompensation for forhgjelsen

af Udnyttelseskursen til pari.

Selskabet skal anmode FSR om at udpege en af Selskabet og Indehaveren uafheengig
anerkendt statsautoriseret revisor, der skal beregne den relevante regulering, jf. pkt.
5.1 — 5.2. Revisors beregning skal ske i henhold til almindeligt anerkendte principper
herfor. Revisors beregning er endelig og bindende for Selskabet og Indehaveren, og
kan ikke indbringes for voldgift, jf. pkt. 6. Revisoren afggr i hvilket omfang regulerin-
gen skal ske pa& Udnyttelseskursen og/eller antallet af aktier, hvorved der skal laegges
seerlig veegt pa, at veerdien af de uudnyttede tegningsoptioner forbliver upavirket af

eéendringen.

Safremt Selskabets aktiekapital forhgjes eller nedseettes til markedskursen, Selskabet
udsteder tegningsoptioner til markedskurs eller Selskabet traeffer beslutning om at ud-

stede aktier eller tegningsoptioner til Selskabets medarbejdere, herunder tillige til en
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lavere kurs end markedskursen, foretages ingen regulering af tegningskursen eller an-
tallet af aktier der kan tegnes, hvilket dog forudseetter, at bestyrelsen vurderer, at en
udstedelse til Selskabets medarbejdere er rimelig og forsvarlig taget den enkelte med-

arbejders samlede lgnpakke i betragtning.

Der skal ikke ske nogen regulering som konsekvens af den fortegningsemission der pa
Selskabets ekstraordinaere generalforsamling den 20. oktober 2009 gives bestyrelsen
bemyndigelse til at beslutte.

Voldgift

Enhver tvist, som matte opstd i forbindelse disse vilkadr og optionsudstedelsen i gvrigt,
herunder tvister vedrgrende eksistens eller gyldighed, skal afggres ved voldgift ved
Voldgiftsinstituttet efter de af Voldgiftsinstituttet vedtagne regler herom, som er geel-
dende ved voldgiftssagens anleeg.

Diverse

Neaerveaerende dokument optages som bilag 2b til Selskabets vedtaegter.



