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Lovpligtig redeggrelse for virksomhedsledelse for regnskabsaret 2012, jf. arsregnskabslovens § 107b.

Denne redeggrelse udggr en del af ledelsesberetningen i PANDORAs arsrapport for regnskabsperioden 1. januar - 31. december 2012 og er udarbejdet i henhold
til arsregnskabslovens § 107b.

Som kraevet af et selskab, der er noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen, offentligggr PANDORA ligeledes, i henhold til regler for udstedere af aktier, en
redeggrelse for, i hvilken udstraekning selskabet fglger Komiteen for god selskabsledelses anbefalinger om god selskabsledelse under anvendelse af "fglg eller
forklar"-princippet (Bilag 1). Anbefalingerne er offentliggjort pa www.corporategovernance.dk. Bilag 1 er ikke omfattet af revisionspategningen i arsrapporten.

ANBEFALINGER OG PRAKSIS

Malet for god selskabsledelse og kommunikation er at sikre gennemsigtighed, ansvarlighed og at PANDORA opfylder sine forpligtelser overfor aktionaerer, kunder,
forbrugere, medarbejdere, myndigheder og andre vigtige interessenter sa godt som muligt for sdledes at maksimere den langsigtede vardiskabelse.

PANDORA har til hensigt til enhver tid at udgve god selskabsledelse samt at vurdere sine procedurer i henhold til de anbefalinger, der er udstedt af Komiteen for
god Selskabsledelse. Som bgrsnoteret selskab er PANDORA omfattet af de, af NASDAQ OMX Copenhagen fastlagte oplysningskrav, som har fgjet anbefalingerne til

"Regler for udstedere af aktier".

I henhold til anbefalingerne skal selskabet forklare eventuelle tilfeelde, hvor anbefalingerne ikke fglges. PANDORA har valgt at fravige anbefalingerne vedrgrende
bestyrelsens og ledelsens vederlag pa felgende omrader, idet Selskabet gnsker at tilskynde til faelles og vedvarende, langsigtede mal for ledelsen og aktionaererne i

overensstemmelse med Selskabets strategi:

* Formanden for bestyrelsen er berettiget til at modtage en yderligere engangsbonus i aktier for et belgb pa DKK 6,5 millioner, i det omfang visse
resultatmal for EBITDA (pa justeret grundlag) defineret i Selskabets forretningsplan nas for regnskabsarene 2013, 2014 eller 2015 (anbefaling nr. 6.1.6)

* PANDORA har etableret en aktieordning, i henhold til hvilken formanden og andre medlemmer af bestyrelsen hver isaer skal eje et mindsteantal aktier
svarende til stgrrelsen af deres respektive fgrste arlige bruttohonorar (anbefaling nr. 6.1.6)

* Vederlagspolitikken for ledelsen indeholder ingen seerlig klausul angaende tilbagebetaling af variable dele af vederlagspakken pa baggrund af forkerte
oplysninger, idet PANDORA anser reglerne i den danske lovgivning for tilstraekkelige i sddanne tilfeelde (anbefaling nr. 6.1.8)

BESTYRELSE OG DIREKTION

Den nuveaerende praksis i Danmark er, at befgjelserne fordeles mellem bestyrelsen og direktionen, og at der eksisterer en uafhaengighed mellem disse to organer.
Bestyrelsen vaelges af generalforsamlingen og alle bestyrelsesmedlemmer er pa valg hvert ar. Direktionen udpeges af bestyrelsen. Direktionen varetager
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Selskabets daglige ledelse, mens bestyrelsen fgrer tilsyn med direktionens arbejde og er ansvarlig for den generelle strategiske ledelse. Bestyrelsens
hovedopgaver er at sikre, at PANDORA har et steerkt ledelsesteam, en passende organisationsstruktur, effektive forretningsgange, optimal kapitalstruktur,
gennemsigtig bogf@ring og bogf@ringsrutiner samt ansvarlig kapitalstyring.

Bestyrelsens sammensatning skal sikre, at bestyrelsen til enhver tid har de ngdvendige kompetencer til at overvage Selskabets udvikling og behgrigt handtere de
konkrete muligheder og udfordringer, som PANDORA har og star over for. Bestyrelsen og PANDORAs direktion udarbejder Selskabets overordnede strategier og
ferer tilsyn med, at Selskabet har de ngdvendige kompetencer og ressourcer til at skabe den stgrst mulige sandsynlighed for, at PANDORA nar sine mal. Desuden
overvager bestyrelsen PANDORAs gkonomiske udvikling og de dertil hgrende planlaegnings- og rapporteringssystemer.

BESTYRELSENS VIRKE | 2012

Bestyrelsen holdt 12 ordinaere bestyrelsesmgder i Igbet af aret med en samlet mgdeprocent pa 91,6%. | 2012 beskaeftigede bestyrelsen sig seerligt med
eksekveringen af 18-maneders turnaround-planen, gennemfgrelsen af omfattende tiltag til balancering af lagrene, tilpasningen af pris- og produktstrukturen, en
forbedring af like-for-like-salget i Konceptbutikkerne, fastlaeggelse af definitionen for optimal kapitalstruktur og udbyttepolitik samt introduktion af to nye
bestyrelsesmedlemmer og ny CEO.

BESTYRELSESUDVALG

Bestyrelsen har etableret et revisionsudvalg, et vederlagsudvalg og et nomineringsudvalg, hvoraf stgrstedelen af medlemmerne er uafhangige
bestyrelsesmedlemmer som defineret i anbefalingerne udstedt af Komiteen for god Selskabsledelse. Bestyrelsen udpeger udvalgsmedlemmer og
udvalgsformanden. Udvalgenes vedtagter og aktiviteter offentligggres pa Selskabets hjemmeside.

Revisionsudvalget

De nuvaerende medlemmer af revisionsudvalget er Anders Boyer-Sggaard (formand), Andrea Alvey og Nikolaj Vejlsgaard. Revisionsudvalget gennemgar og
vurderer Selskabets regnskabsafleeggelses- og revisionsprocedurer samt interne kontrolsystemer og tager stilling til, om disse kontrolprocedurer er tilstraekkelige.
Det er revisionsudvalgets opgave konkret at fgre tilsyn med fglgende omrader:

* Regnskabsafleeggelsesproceduren
* Interne kontrol- og risikostyringssystemer
* Ekstern revision
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Revisionsudvalget holdt seks mgder i 2012 med en mgdeprocent pa 100%. Hovedaktiviteterne i 2012 var:

Mgder med ledelsen og eksterne revisorer for at gennemga den reviderede arsrapport

Mgder med ledelsen for at gennemga delarsrapporterne, de vigtigste regnskabsprincipper og vaesentlige regnskabsmaessige skgn
Stillingtagen til om Selskabets interne kontroller og risikostyringssystemer er tilstraekkelige og effektive

Gennemgang af Selskabets vaesentligste finansielle risici

Vurdering af behovet for en intern revisionsfunktion

Anbefalinger til valget af eksterne revisorer samt godkendelse af honorar til eksterne revisorer

Revisionsudvalgets arlige selvevaluering

Vederlagsudvalget
De nuvaerende medlemmer af vederlagsudvalget er Allan Leighton (formand), Marcello V. Bottoli, Torben Ballegaard Sgrensen, Christian Frigast og Ronica Wang.

Vederlagsudvalgets vaesentligste opgaver er:

At udarbejde anbefalinger til bestyrelsen om vederlagspolitikken for bestyrelsen og de 15 gverste direktgrer, herunder direktionen, hvad angar faste og
variable dele af vederlagspakken

At fremsaette forslag til bestyrelsen til dennes og de ledende medarbejderes samlede individuelle vederlagspakke

At sikre, at oplysningerne om vederlag i arsrapporten er korrekte, ngjagtige og tilstraekkelige

Vederlagsudvalget holdt tre mgder i 2012 med en mgdeprocent pa 82%. Hovedaktiviteten var den arlige gennemgang af vederlagspolitikken og vejledningen for

incitamentsaflgnning samt godkendelse af Selskabets samlede Ignregulering. Som et led i denne gennemgang foretog udvalget en sammenligning af det samlede

vederlag til Selskabets ledende medarbejdere i forhold til nationale og international tendenser.

Nomineringsudvalget
De nuvaerende medlemmer af nomineringsudvalget er Allan Leighton (formand), Christian Frigast og Ronica Wang. Nomineringsudvalget bistar bestyrelsen med at

opfylde sit ansvar i forbindelse med:

Beskrivelse af de kvalifikationer, der kraeves af medlemmer af bestyrelsen samt direktionen

Nominering af kandidater til bestyrelsens godkendelse i forbindelse med besaettelse af ledige poster i bestyrelsen og direktionen
Bestyrelsens selvevaluering

Vurdering af direktionens praestation og samarbejdet mellem bestyrelse og direktion
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* Aflgserplanlaegning for den gverste ledelse

Nomineringsudvalget holdt to mgder i 2012 med en mgdeprocent pa 100%. Udvalgets hovedaktivitet i 2012 var den arlige bestyrelsesevaluering samt sggning,
valg og uddannelse af nye bestyrelsesmedlemmer.

VEDERLAGSPOLITIK

PANDORAs vederlagspolitik gaelder for bestyrelsen og direktionen og skal godkendes af generalforsamlingen. Den daekker den faste savel som den
incitamentsbaserede aflgnning og har til formal at tiltraeekke, fastholde og motivere medlemmerne af bestyrelsen og direktionen.

Bestyrelsens vederlag

Hvert bestyrelsesmedlem modtager et fast arligt honorar. Basishonoraret er ens for alle bestyrelsesmedlemmer, bortset fra formanden. Nastformanden
modtager 1,5 gange basishonoraret. Der er nedsat en raekke udvalg, og medlemmerne af hvert udvalg modtager et fast honorar for deres bidrag. Formanden for
udvalget modtager 1,5 gange dette honorar. Bestyrelsesformanden modtager ikke honorar for udvalgsarbejde.

Direktionens vederlag

Direktionens vederlagspakke bestar af en fast basislgn, en kortsigtet kontant bonus, en langsigtet aktiebaseret incitamentsordning samt andre goder. Formalet
med den kortsigtede kontante bonus er at fremme preaestationen og sikre, at medlemmerne af direktionen belgnnes for deres individuelle bidrag til Selskabets
succes pa en rimelig og ansvarlig made. Den kortsigtede kontante bonus kan maksimalt resultere i en ekstraudbetaling pa 50% af den arlige basislgn for
direktionen. Malene for det kortsigtede kontante bonusprogram fastlaegges af vederlagsudvalget og godkendes af bestyrelsen. Formalet med det langsigtede
incitamentsprogram er at fremme direktionens samlede preaestation og sikre overensstemmelse mellem direktionens interesser og Selskabets aktionaerers

langsigtede interesser. Der udbetales ikke fratreedelsesgodtggrelse i tilfaelde af opsigelse i forbindelse med forseaetlig pligtforsgmmelse eller grov uagtsomhed.
BESTYRELSENS SELVEVALUERING

Bestyrelsen foretager en gang om aret en selvevaluering for Ipbende at forbedre sin praestation og samarbejdet med direktionen. Formanden, som ogsa er
formand for nomineringsudvalget, styrer vurderingsforlgbet. Vurderingen udfgres en gang arligt ved, at hver enkelt bestyrelsesmedlem udfylder et spgrgeskema
efterfulgt af en individuel samtale med formanden. Nar svarene er samlet ind, fremlaegges resultatet pa det efterfglgende bestyrelsesmgde, og de omrader, der
skal forbedres i det kommende ar, identificeres.

Blandt de emner, der behandles i selvevalueringen, er bestyrelsens sammensatning, nomineringsprocessen samt bestyrelsens kompetencer. Derudover afdaekkes
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det, hvordan bestyrelsen fungerer, atmosfaeren, samarbejdet med direktionen, bestyrelsens involvering i finansielle forhold og kontrol, de individuelle bidrag og
udvalgsarbejdet.

Selvevalueringen i 2012 fgrte til fglgende konklusion: Bestyrelsen er velfungerende, er som helhed fagligt velkvalificeret til at understgtte PANDORAs forretning og
der er "god kemi" og respekt mellem bestyrelsesmedlemmerne. De konklusioner, der er draget af vurderingen, har ogsa resulteret i en yderligere styrkelse af
proceduren for aflgserplanlaegning samt en yderligere strukturering af arbejdet i nominerings- og vederlagsudvalget. Formanden foretager en gang om aret en
formel vurdering af direktionen.

INTERNE KONTROLLER OG RISIKOSTYRING | FORBINDELSE MED REGNSKABSAFLAGGELSESPROCESSEN

Formalet med PANDORA s interne kontroller og risikostyringssystemer i forbindelsen med regnskabsaflaeggelses processen er at sikre, at bade de interne og
eksterne regnskaber aflaegges i henhold til IFRS som vedtaget af EU og yderligere danske oplysningskrav for arsrapporter for bgrsnoterede selskaber, samt at
regnskaberne giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation. Selvom de interne kontrol og risikostyringssystemer er til for at sikre, at vaesentlige fejl
eller uregelmaessigheder identificeres og rettes, kan der ikke gives fuld sikkerhed for, at alle fejl opdages og rettes. De interne kontrol- og risikostyringssystemer
udvikles Igbende og omfatter:

¢ Kontrolmiljg

* Risikovurdering

* Kontrolaktiviteter

* Information og kommunikation
* OQOvervagning

Kontrolmiljg

Bestyrelsen har oprettet et revisionsudvalg, som hjalper bestyrelsen med at overvage regnskabsafleeggelsesprocessen og effektiviteten i PANDORA s interne
kontrol- og risikostyringssystemer. Direktionen er ansvarlig for at opretholde kontroller og et effektivt risikostyringssystem, og har taget de ngdvendige skridt, for
at handtere de identificerede risici i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen. Sammensatningen af bestyrelsen, revisionsudvalget og direktionen sikrer, at der altid
er relevante kompetencer i Selskabet til varetagelse af interne kontroller og risikostyring i forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen.

Risikovurdering
Bestyrelsen og direktionen vurderer Igbende risici, herunder risici i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen. Revisionsudvalget gennemgar hgjrisikoomraderne én
gang i kvartalet, herunder:
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* Vasentlige regnskabsmaessige skgn
* Vasentlige aendringer i regnskabsprincipper

Revisionsudvalget overvager en gennemgang af de interne kontroller mindst én gang om aret for at vurdere, om de er effektive i forhold til de risici, der
identificeres i regnskabsafleeggelsesprocessen.

Kontrolaktiviteter

PANDORA'’s globale Finance Management Forum mgdes en gang i kvartalet. Dette er samtidig forum for fastleeggelse af strategi for optimering af koncernens
finansfunktion. Kontrolfunktionerne i gkonomifunktionen, som rapporterer til koncernens CFO, er ansvarlige for at kontrollere regnskabsrapporteringen fra
moderselskabet og datterselskaberne. @konomifunktionens kompetencer vurderes Ipbende for at sikre et passende og tilfredsstillende kontrolmiljs. Koncernen
har defineret et internt kontrolsystem, som identificerer vasentlige processer, indbyggede risici og kontrolprocedurer med henblik pa at sikre
regnskabsprocesserne.

Information og kommunikation

PANDORA etablerede i 2012 et faelles ERP-system for alle enheder bortset fra USA og Canada. Dette system gg@r det muligt at opna stor gennemsigtighed pa det
finansielle omrade og udger samtidig grundlaget for at gge savel datakvalitet som rapporteringshastighed. PANDORA afholder konferencer for gkonomicheferne
for at drgfte den seneste udvikling i veesentlige regnskabsforhold samt “best practice” vedrgrende interne kontroller.

Overvagning

Datterselskabernes regnskabsafleeggelse kontrolleres Igbende, og der er fastlagt procedurer for kontrol og test af disse afleeggelser. Procedurerne etableres
ligeledes for at sikre, at eventuelle fejl kommunikeres til og rettes af de selskaber, der afleegger regnskab. Revisionsudvalget overvager de interne kontrolsystemer
for at sikre, at eventuelle svagheder elimineres og at eventuelle fejl i regnskaberne, som identificeres og rapporteres af revisorerne, rettes, herunder at der
gennemfgres kontroller eller procedurer for at forhindre sadanne fejl.

REVISION
Selskabets eksterne revisorer vaelges for et ar ad gangen pa den ordinare generalforsamling efter indstilling fra revisionsudvalget. Fgr denne indstilling vurderer

bestyrelsen i samrad med direktionen revisorernes uafhangighed og kompetencer og andre forhold i relation til disse. Rammerne for revisorernes pligter,
herunder deres honorar, revisionsydelser og andre ydelser, aftales arligt mellem bestyrelsen og revisorerne efter anbefaling fra revisionsudvalget.
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BILAG 1: Skema til redeggrelse vedrgrende anbefalingerne fra Komitéen for god Selskabsledelse

1. Aktionzerernes rolle og samspil med selskabets ledelse

1.1. Dialog mellem selskabet og selskabets aktionzerer

1.1.1. Det anbefales, at det centrale X
ledelsesorgan bl.a. gennem Investor Relations-
arbejde sikrer en |Igbende dialog mellem
selskabet og aktionarerne, saledes at det
centrale ledelsesorgan kender aktionaerernes
holdninger, interesser og synspunkter i relation til
selskabet, og at Investor Relations-materiale
gores tilgaengeligt for alle investorer pa
selskabets hjemmeside

PANDORA har etableret en Investor Relations-funktion. Formanden,
CEQ’en, CFO’en og Investor Relations-medarbejderen er investorernes og
aktionaerernes primare kontaktpersoner. PANDORA kommunikerer direkte
med sine aktionzerer via personlige mgder, konferencer, telefon og e-mail-
korrespondance, den arlige generalforsamling, tele- og webcast samt
skriftligt via selskabets hjemmeside, ars- og kvartalsregnskaber og
selskabsmeddelelser, nar der er behov for det. Der er udarbejdet en politik
for selskabets kommunikation med investorerne. Der udarbejdes en serlig
Investor Relations-rapport til bestyrelsen i forbindelse med de almindelige
bestyrelsesmgder.

1.2. Kapital- og aktiestruktur

1.2.1. Det anbefales, at det centrale X
ledelsesorgan arligt vurderer, hvorvidt selskabets
kapital- og  aktiestruktur  fortsat er i
aktionarernes og selskabets interesse, samt
redegor for denne vurdering i
ledelsesberetningen i selskabets arsrapport
og/eller pa selskabets hjemmeside.

Bestyrelsen vurderer mindst en gang arligt, hvorvidt selskabets kapital- og
aktiestruktur er i aktionarernes og selskabets interesse. Bestyrelsen
redeggr for denne vurdering i arsrapporten.




1.3. Generalforsamling
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1.3.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
og direktionen fremmer aktivt ejerskab, herunder
aktionaerernes deltagelse i generalforsamlingen.

PANDORA kommunikerer aktivt med aktionaererne pa selskabets arlige
generalforsamlinger. Der sendes en generalforsamlingsindkaldelse sammen
med dagsordenen til alle navnenoterede aktionzerer. Alle dokumenter
vedrgrende generalforsamlinger fremlaegges i en saerskilt sektion pa
PANDORAs hjemmeside, hvor der er mulighed for at hente fysiske eller
elektroniske tilmeldingsblanketter eller fuldmagtsblanketter eller at
brevstemme.

1.3.2. Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan  beslutter eller indstiller til
generalforsamlingen, om generalforsamling skal
afholdes ved fysisk fremmgde eller som delvis
eller fuldstendig elektronisk generalforsamling.

Bestyrelsen har besluttet, at generalforsamlinger afholdes ved fysisk
fremmgde. PANDORA fglger Ipbende den teknologiske udvikling, og
bestyrelsen vurderer hvert ar i forbindelse med godkendelsen af
generalforsamlingsindkaldelsen, hvorvidt afholdelsen af
generalforsamlingen skal ske ved fysisk fremmgde eller som en delvis eller
fuldsteendig elektronisk generalforsamling. Alle dokumenter relateret (il
generalforsamlinger fremlaegges i en seerskilt sektion pad PANDORAs
hjemmeside, hvor der er mulighed for at hente fysiske eller elektroniske
tilmeldingsblanketter eller fuldmagtsblanketter eller at brevstemme.

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

Aktionzererne har ret til at anfgre pa en fuldmagtsblanket, hvordan de
gnsker at stemme pa hvert enkelt punkt pa dagsordenen.

1.3.4 Det anbefales, at samtlige medlemmer af
det gverste ledelsesorgan og direktionen er til
stede pa generalforsamlingen.

Samtlige medlemmer af bestyrelsen og direktionen var til stede pa
generalforsamlingen.

1.4. Overtagelsesforsgg




1.4.1 Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan
fra det g¢jeblik, det far kendskab til, at et
overtagelsestilbud vil blive fremsat, afholder sig
fra uden generalforsamlingens godkendelse at
impdega et overtagelsesforsgg ved at treeffe
dispositioner, som reelt afskeerer aktionzererne
fra at tage stilling til overtagelsesforsgget.
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PANDORA er i princippet enig i anbefalingen. Der vil blive taget stilling til,
hvilke tiltag der skal tages fra sag til sag med behgrig hensyntagen til
aktionaererne.

1.4.2. Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan giver aktionzererne mulighed for
reelt at tage stilling til, om de gnsker at afsta
deres aktier i selskabet pa de tilbudte vilkar.

PANDORA er i princippet enig i anbefalingen. Der vil blive taget stilling til,
hvilke tiltag der skal tages fra sag til sag med behgrig hensyntagen til
aktionaererne.

2. Interessenternes rolle og betydning for selskabet samt selskabets samfundsansvar

2.1. Selskabets politik i relation til interessenterne

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

PANDORA har identificeret selskabets vigtigste interessenter, herunder
kunder, sazlgere, aktionzerer, medarbejdere og de samfund, selskabet
opererer i. Selskabet har etableret specifikke politikker i det omfang, det
skgnnes relevant, og selskabets fremgangsmade i relation til de forskellige
grupper af interessenter er tilgaengelig pa PANDORAs hjemmeside.

2.1.2. Det anbefales, at det centrale
ledelsesorgan vedtager politikker for selskabets
forhold til dets interessenter, herunder
investorerne, og sikrer, at interessenternes
interesser respekteres i overensstemmelse med
selskabets politikker herom.

PANDORA har vedtaget en raekke erklaeringer og politikker for selskabets
forhold til dets veesentligste grupper af interessenter, herunder selskabets
mission, Investor Relations- og CSR-politikker, politikker for ekstern
kommunikation og en whistle-blower-ordning.




2.2. Samfundsansvar
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2.2.1. Det anbefales, at det centrale X
ledelsesorgan vedtager politikker for selskabets
samfundsansvar.

PANDORAs CSR-politik er tilgaengelig pa selskabets hjemmeside sammen
med oplysninger om selskabets fremgangsmade og specifikke CSR-
aktiviteter.

3. Abenhed og transparens

3.1. Afgivelse af oplysninger til markedet

3.1.1. Det anbefales, at det centrale X
ledelsesorgan vedtager en
kommunikationsstrategi.

PANDORAs kommunikationsstrategi udggres af selskabets seerskilte
politikker for Investor Relations, medieforhold, corporate branding og CSR.

3.1.2. Det anbefales, at oplysninger fra selskabet X
til markedet udfzerdiges pa dansk og engelsk.

Oplysninger, herunder selskabsmeddelelser og delars- og arsrapporter,
offentligggres bade pa dansk og engelsk og gares tilgaeengelige pa selskabets
hjemmeside.

3.1.3. Det anbefales, at selskabet offentligggr X
kvartalsrapporter.

PANDORA offentligggr kvartalsregnskaber.

4. Det gverste og det centrale ledelsesorgans opgaver og ansvar

4.1. Overordnede opgaver og ansvar

4.1.1. Det anbefales, at det centrale X
ledelsesorgan mindst en gang arligt fastlaegger
selskabets overordnede strategi med henblik pa
at sikre vaerdiskabelsen i selskabet.

Bestyrelsen fastlaegger selskabets mission, vision, overordnede strategi og
strategiske malsaetninger mindst en gang arligt, og denne procedure er
medtaget i bestyrelsens generelle arlige mgdeplan.
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4.1.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
mindst en gang arligt dregfter og sikrer, at de
ngdvendige kompetencer og finansielle
ressourcer er til stede for, at selskabet kan na
sine strategiske mal.

Bestyrelsen drgfter mindst en gang arligt, hvorvidt selskabet er behgrigt
organiseret og hvorvidt de ngdvendige kompetencer og finansielle
ressourcer er til stede for, at selskabet kan na sine strategiske mal, og
denne procedure er medtaget i bestyrelsens generelle arlige mgdeplan.

4.1.3. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
mindst en gang arligt fastlaegger sine vaesentligste
opgaver i relation til den finansielle og
ledelsesmaessige kontrol med selskabet, herunder
pa hvilken made det vil udgve kontrol med
direktionens arbejde.

Bestyrelsen har fastlagt sit ansvar i forretningsordenen, herunder om
finansiel og ledelsesmaessig kontrol og tilsyn med direktionens arbejde.
Revisionsudvalgets vedteegter beskriver neermere de vaesentligste opgaver
relateret til finansiel og ledelsesmaessig kontrol.

4.1.4. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
hvert ar drgfter selskabets aktiviteter for at sikre
mangfoldighed i selskabets ledelsesniveauer,
herunder at der er lige muligheder for begge kgn,
samt at det @verste ledelsesorgan fastsaetter
konkrete mal og i ledelsesberetningen i
selskabets arsrapport og/eller pa selskabets
hjemmeside redeggr for savel sin malsaetning
som status for opfyldelsen heraf.

PANDORAs bestyrelse har fastsat fglgende mal i relation til mangfoldighed:

* Inden 2015 skal mindst 35% (3 ud af 8) af de
generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer vare kvinder.
Efter selskabets generalforsamling i marts 2012 er 25% af
bestyrelsesmedlemmerne kvinder.

* Mindst 50% af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
bgr have vaesentlig international erfaring med ledelse i og af store
virksomheder eller institutioner. Efter selskabets ordinaere

generalforsamling i marts 2012 har mere end 50% af
bestyrelsesmedlemmerne international erfaring i henhold til denne
definition.

* Antallet af deltagere i selskabets ledelsesprogrammer for arene




A/

PANDORA

2012-2015 (samlet) bgr mindst afspejle kgnssammensaetningen i
koncernens lederstillinger (i dag 41% kvinder og 59% mand).

* Senest i 2020 bgr kensfordelingen for den @verste ledelse
(direktion, General Managers og Vice Presidents) veere 40-60. | dag
er 24% (12 ud af 50) kvinder. Arsrapporten skal hvert ar indeholde
en redeggrelse for fremskridt.

4.2. Forretningsordener

4.2.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan X Forretningsordenen gennemgas mindst en gang om aret.

arligt gennemgar sin forretningsorden med

henblik pd at sikre, at den er daekkende og

tilpasset selskabets virksomhed og behov.

4.2.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan X I henhold til formelle instrukser skal direktionen til hvert ordineaert

arligt gennemgar og godkender en
forretningsorden for direktionen, og herunder
fastleegger krav til direktionens rettidige, praecise
og tilstraekkelige rapportering til det gverste
ledelsesorgan samt til kommunikation i @vrigt
mellem de to ledelsesorganer.

bestyrelsesmgde redeggre for aktiviteterne i selskabet for den forlgbne
periode, herunder delarsregnskaber, stgrre transaktioner, forventninger til
den resterende del af regnskabsaret, eventuelle vaesentlige
budgetafgivelser samt seerlige risici.

Forretningsordenen for bestyrelsen og den arlige mgdeplan indeholder
som et fast punkt en arlig gennemgang af procedurer for direktionen.

4.3. Formanden og neestformanden for det gverste ledelsesorgan

4.3.1. Det anbefales, at der velges en
naestformand for det gverste ledelsesorgan, som
fungerer i tilfelde af formandens forfald og i
gvrigt er en effektiv sparringspartner for

X

Bestyrelsen har en formand og en naestformand, som udggr
formandskabet. Naestformanden kan fungere i tilfelde af formandens
forfald og i gvrigt fungere som en effektiv sparringspartner for formanden.




formanden.

A/

PANDORA

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

Forretningsordenen for bestyrelsen indeholder en beskrivelse af
formandens og naestformandens opgaver, pligter og ansvar.

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

Formanden organiserer, indkalder og leder mgderne i henhold til kravene i
forretningsordenen for bestyrelsen. For at sikre effektivitet i
mgdeafholdelsen udarbejdes en arlig mgdeplan med mgdedatoer og -sted,
faste punkter pa dagsordenen og bestyrelsens forventede ledelsesopgaver.
Sammen med en arlig mgdeplan for de tre udvalg sikres det hermed, at alle
vaesentlige ledelsesopgaver udfgres som pakraevet.

4.3.4. Det anbefales, at hvis bestyrelsen
undtagelsesvis anmoder bestyrelsesformanden
om at udfgre saerlige opgaver for selskabet,
herunder kortvarigt at deltage i den daglige
ledelse, skal der foreligge en
bestyrelsesbeslutning herom inklusive
forholdsregler til sikring af, at bestyrelsen bevarer
den overordnede ledelse og kontrolfunktion. Der
skal sikres en forsvarlig arbejdsdeling mellem
formanden, naestformanden, den gvrige
bestyrelse og direktionen. Aftaler om formandens
deltagelse i den daglige ledelse og den forventede
varighed heraf skal oplyses i en
selskabsmeddelelse.

PANDORA fglger principielt anbefalingen og vil fra sag til sag offentligggre
de relevante oplysninger.




5. Det gverste ledelsesorgans sammensatning og organisering

A/

PANDORA

5.1. Sammenseaetning

5.1.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan X
arligt beskriver, hvilke kompetencer det skal rade
over for bedst muligt at kunne udfgre sine
opgaver, og at kompetencebeskrivelsen
offentligggres pa hjemmesiden. Indstillingen til
generalforsamlingen om sammensatningen af
det gverste ledelsesorgan bgr udformes i lyset
heraf.

Der er udarbejdet en kompetencebeskrivelse for bestyrelsen, som
offentligggres pa selskabets hjemmeside. Kompetencebeskrivelsen
gennemgas arligt. Nomineringsudvalget evaluerer den siddende bestyrelses
kompetencer og ekspertise og indstiller nye bestyrelsesmedlemmer pa
baggrund af kompetencebeskrivelsen.

5.1.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan X
sikrer en formel, grundig og for medlemmerne
transparent proces for udvalgelse og indstilling af
kandidater til ledelsesorganet. Ved vurderingen af
sammensatningen og indstilling af nye
kandidater skal der tages hensyn til behovet for
fornyelse og til behovet for mangfoldighed i
relation til bl.a. international erfaring, kg¢n og
alder.

Det er nomineringsudvalgets ansvar at sikre en formel, grundig og
transparent proces for udvalgelse og indstilling af kandidater (il
bestyrelsen.  Principperne er nedfeldet i vedtaegterne for
nomineringsudvalget. Vedtsegterne er tilgaengeligt pa selskabets
hjemmeside.

5.1.3. Det anbefales, at der sammen med X
indkaldelsen til generalforsamling, hvor valg til
det gverste ledelsesorgan er pa dagsordenen,
udsendes en beskrivelse af de opstillede
kandidaters kompetencer med oplysning om
kandidaternes ¢gvrige ledelseshverv, herunder
poster i direktioner, bestyrelser og tilsynsrad,
inklusive ledelsesudvalg, i danske og udenlandske

De anbefalede oplysninger fremgar af indkaldelsen til generalforsamling.




virksomheder samt kraevende
organisationsopgaver.

A/

PANDORA

5.1.4. Det anbefales, at der arligt i
ledelsesberetningen redeggres for
sammensatningen af det gverste ledelsesorgan,
herunder for mangfoldighed, samt for de enkelte
medlemmers sarlige kompetencer.

En beskrivelse af de enkelte bestyrelsesmedlemmer og deres serlige
kompetencer er anfgrt i selskabets arsrapport, pa selskabets hjemmeside
og i indkaldelsen til generalforsamling.

5.2. Uddannelse af medlemmer af det gverste ledelsesorgan

5.2.1. Det anbefales, at nye medlemmer af det
gverste ledelsesorgan ved tiltreedelsen modtager
en introduktion til selskabet.

X

Der er forberedt et formaliseret introduktionsprogram for alle nye
bestyrelsesmedlemmer, som omfatter mgde med formanden og
direktionen samt besgg pa selskabets produktionsanlaeg og salgslokaler.

5.2.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
arligt foretager en vurdering af, om der er
omrader, hvor medlemmernes kompetence og
sagkundskab bgr opdateres.

Det er et led i bestyrelsens arlige selvevaluering, som omfatter personlige
samtaler med alle bestyrelsesmedlemmerne om deres ansvar, bidrag og
eventuelle uddannelsesbehov.

5.3. Antal medlemmer af det gverste ledelsesorgan

5.3.1. Det anbefales, at antallet af medlemmer af
det gverste ledelsesorgan ikke er stgrre end, at
der kan foregd en konstruktiv debat og effektiv
beslutningsproces, hvor alle medlemmer har
mulighed for at deltage aktivt.

Bestyrelsen har i dag otte medlemmer, hvilket vurderes at veere
tilstraekkeligt til at sikre en konstruktiv debat og effektiv beslutningsproces.
| henhold til selskabets vedtaegter skal bestyrelsen besta af mellem tre og
otte medlemmer.

5.3.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
i forbindelse med forberedelsen af hvert ars

Nomineringsudvalget tager arligt stilling til bestyrelsens stgrrelse.




generalforsamling overvejer, hvorvidt antallet af
medlemmer er hensigtsmaessigt i forhold til
selskabets behov.

b/

PANDORA

5.4. Det gverste ledelsesorgans uafhaengighed

5.4.1. Det anbefales, at mindst halvdelen af de
generalforsamlingsvalgte ledelsesmedlemmer er
uafhaengige, siledes at det gverste ledelsesorgan
kan handle uafhaengigt af saerinteresser.

* For at vaere uafhaengig ma den pagaldende
ikke:

e vere eller inden for de seneste fem ar have
veeret medlem af direktionen eller ledende
medarbejder i selskabet eller et associeret
selskab,

* have modtaget stgrre vederlag fra
selskabet/koncernen eller et associeret
selskab i anden egenskab end som medlem
af det gverste ledelsesorgan,

* reprasentere en kontrollerende aktionzers
interesser,

* inden for det seneste ar have haft en
vaesentlig forretningsrelation (f.eks.
personlig eller indirekte som partner eller
ansat, aktionaer, kunde, leverandgr eller
ledelsesmedlem i selskaber med tilsvarende

Bestyrelsen bestar af otte medlemmer, hvoraf fem anses som varende
uafhangige (62,5%) baseret pa de kriterier, som er opstillet under
anbefaling 5.4.1.




forbindelse) med selskabet eller et associeret
selskab,

e vzare eller inden for de seneste tre ar have
veeret ansat eller partner hos ekstern revisor,

* veere direktgr i et selskab, hvor der er
krydsende ledelsesrepraesentation med
selskabet,

* have vaeret medlem af det g@verste
ledelsesorgan i mere end 12 ar, eller

e vaere i neer familie med personer, som
betragtes som afhaengige.

\l/

PANDORA

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

Oplysning om uafhaengighed medtages i indkaldelsen til generalforsamling,
i selskabets arsrapport og ligger pa selskabets hjemmeside.

5.5. Medarbejdervalgte medlemmer af det gverste ledelsesorgan

5.5.1. Det anbefales, at der i arsrapporten eller
pa selskabets hjemmeside redeggres for reglerne
for medarbejdervalg og for selskabets anvendelse
heraf i selskaber, hvor medarbejderne har valgt at
benytte  selskabslovgivningens  regler om
medarbejderrepraesentation.

X

Valg af medarbejdere til bestyrelsen reguleres af selskabslovgivningens
regler. Til dato er der ingen medarbejdervalgte medlemmer i bestyrelsen,
da medarbejderne ikke har anmodet om medarbejderrepraesentation.




5.6. Mgdefrekvens

A/

PANDORA

5.6.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
mgdes regelmaessigt i henhold til en i forvejen
fastlagt mgde- og arbejdsplan, og nar det i gvrigt
skennes ngdvendigt eller hensigtsmaessigt i
forhold til selskabets behov, samt at antallet af
afholdte mgder oplyses i arsrapporten.

Bestyrelsen mgdes saedvanligvis seks gange arligt som minimum. Alle
mgdedatoer og veaesentlige bestyrelsesopgaver behandles i den arlige
mgdeplan, som opdateres en gang arligt. Mgdeplanen indeholder et
strategimgde og et budgetmgde. | 2012 holdt bestyrelsen 12 mgder.
Antallet af bestyrelsesmgder oplyses i arsrapporten.

5.7. Medlemmernes engagement og antallet af andre ledelseshverv

5.7.1. Det anbefales, at hvert enkelt medlem af X Arsrapporten og PANDORAs hjemmeside indeholder oplysninger om hvert
det gverste ledelsesorgan vurderer, hvor meget enkelt bestyrelsesmedlems ledelseshverv i andre danske og udenlandske
tid det er ngdvendigt at bruge pa det pagzaldende virksomheder samt bestyrelsesposter.

arbejde, siledes at vedkommende ikke patager

sig flere hverv end, at hvert enkelt hverv kan Forretningsordenen begranser ikke antallet af bestyrelsesmedlemmernes
udfgres pa en for selskabet tilfredsstillende vis. andre hverv.

5.7.2. Det anbefales, at arsrapporten indeholder X Arsrapporten indeholder de anbefalede oplysninger.

felgende oplysninger om medlemmerne af det
gverste ledelsesorgan:

* den pagaldendes stilling,

* den pageldendes g@vrige ledelseshvery,
herunder poster i direktioner, bestyrelser og
tilsynsrad, inklusive ledelsesudvalg, i danske
og udenlandske virksomheder samt
kraevende organisationsopgaver, og

e det antal aktier, optioner, warrants og
lignende i selskabet og de med selskabet




koncernforbundne selskaber, som
medlemmet ejer, samt de eendringer i
medlemmets beholdning af de naevnte
vaerdipapirer, som er indtradt i Igbet af
regnskabsaret.

A/

PANDORA

5.8. Aldersgreense

5.8.1. Det anbefales, at selskabet i vedtaegterne
fastseetter en aldersgraense for medlemmerne af
det gverste ledelsesorgan, og at arsrapporten
indeholder oplysninger om aldersgraensen og om
alderen pa de enkelte bestyrelsesmedlemmer.

I henhold til forretningsordenen er aldersgrensen for medlemmerne af
bestyrelsen 70 ar. Bestyrelsesmedlemmernes alder anfgres i arsrapporten.

5.9. Valgperiode

5.9.1. Det anbefales, at de
generalforsamlingsvalgte medlemmer af det
gverste ledelsesorgan er pa valg hvert ar pa den
ordinzere generalforsamling.

Alle bestyrelsesmedlemmer er pa valg hvert ar.

5.9.2. Det anbefales, at arsrapporten oplyser
tidspunktet for medlemmets indtraeden i det
gverste ledelsesorgan, hvorvidt genvalg af
medlemmet har fundet sted, samt udlgbet af den
aktuelle valgperiode.

Arsrapporten indeholder de anbefalede oplysninger.

5.10. Ledelsesudvalg (komitéer)

5.10.1. Det anbefales, at selskabet i
ledelsesberetningen i arsrapporten eller pa

Der er udarbejdet vedtaegter for alle tre udvalg. Vedtaegterne indeholder
krav om offentligggrelse i arsrapporten eller pa selskabets hjemmeside af
vaesentlige aktiviteter i det forlgbne ar, antal afholdte mg@der og de enkelte




selskabets hjemmeside offentligggr:
* ledelsesudvalgenes kommissorier,

* udvalgenes vasentligste aktiviteter i arets
Igb og antallet af mgder i hvert udvalg, samt

* navnene pa medlemmerne i det enkelte
ledelsesudvalg, herunder udvalgenes
formaend, samt oplysning om, hvem der er
de uafhaengige medlemmer og, hvem der er
medlemmer med sarlige kvalifikationer.

b/

PANDORA

medlemmers kvalifikationer.

5.10.2. Det anbefales, at flertallet af et
ledelsesudvalgs medlemmer er uafhaengige.

Pandora har nedsat revisions-, vederlags- og nomineringsudvalg, som hver
is@r har mindst tre medlemmer, hvoraf stgrsteparten er uafhaengige.

5.10.3. Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan nedsaetter et egentligt

revisionsudvalg.

Der er nedsat et revisionsudvalg.

5.10.4. Det anbefales, at det ved
sammensatningen af revisionsudvalget sikres, at:

* formanden for det gverste ledelsesorgan
ikke er formand for revisionsudvalget og, at

* udvalget tilsammen rader over en sadan
sagkundskab og erfaring, at det har en
opdateret indsigt i og erfaring med
finansielle forhold samt regnskabs- og
revisionsforhold i selskaber, der har aktier

Formanden for bestyrelsen er ikke medlem af revisionsudvalget. Udvalgets
medlemmer rader tilsammen over betydelig ekspertise og erfaring med
finansielle forhold og kontrol i store og bgrsnoterede selskaber.




optaget til handel pa et reguleret marked.

b/

PANDORA

5.10.5. Det anbefales, at revisionsudvalget inden
godkendelsen af arsrapporten og anden finansiel
rapportering overvager og rapporterer til det
gverste ledelsesorgan om:

* regnskabspraksis pa de vaesentligste
omrader

* vaesentlige regnskabsmaessige skgn
* transaktioner med naertstdende parter og

e usikkerheder og risici, herunder ogsa i
relation til forventningerne.

Vedtaegterne for revisionsudvalget fastleegger udvalgets ansvar og
hovedopgaver samt principperne for medlemskab, udnaevnelse og
mgdestruktur. De opgaver, der er anfgrt i anbefalingerne, udfgres af
revisionsudvalget.

5.10.6. Det anbefales, at revisionsudvalget:

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

¢ fremkommer med anbefalinger om
udvealgelse, anszettelse og afskedigelse af
lederen af en eventuel intern revision og den
interne revisions budget, og

* overvager direktionens opfglgning pa den
interne revisions konklusioner og
anbefalinger.

Vedtaegterne for revisionsudvalget fastleegger udvalgets ansvar og
hovedopgaver samt principperne for medlemskab, udnaevnelse og
mgdestruktur. De opgaver, der er anfgrt i anbefalingerne, udfgres af
revisionsudvalget. PANDORA har ikke pd nuveaerende tidspunkt en intern
revisionsfunktion.




5.10.7. Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan nedszetter et nomineringsudvalg,
som har mindst fglgende forberedende opgaver:

* beskrive de kvalifikationer, der kreeves i de
to ledelsesorganer og til en given post, og
angive hvilken tid, der skgnnes at matte
afseettes til varetagelse af posten samt
vurdere den kompetence, viden og erfaring,
der findes i de to ledelsesorganer,

e arligt vurdere ledelsesorganernes struktur,
stgrrelse, sammensaetning og resultater
samt anbefale det gverste ledelsesorgan
eventuelle @ndringer,

* arligt vurdere de enkelte
ledelsesmedlemmers kompetence, viden og
erfaring samt rapportere til det @verste
ledelsesorgan herom,

* overveje forslag fra relevante personer,
herunder aktionzrer og medlemmer af
ledelsesorganerne, il kandidater til
ledelsesposter, og

* indstille til det gverste ledelsesorgan forslag
til kandidater til ledelsesorganerne.

b/

PANDORA

Der er nedsat et nomineringsudvalg, og vedteegterne for udvalget beskriver
de opgaver, der er anfgrt i anbefalingerne.

5.10.8 Det anbefales, at det gverste
ledelsesorgan nedseaetter et vederlagsudvalg, som

Der er nedsat et vederlagsudvalg, og vedtaegterne for udvalget beskriver de
opgaver, der er anfgrt i anbefalingerne.




har mindst fglgende forberedende opgaver:

indstille  vederlagspolitikken (herunder
overordnede retningslinjer for
incitamentsaflgnning) for det g@verste
ledelsesorgan og direktionen til det gverste
ledelsesorgans godkendelse forud for
generalforsamlingens godkendelse,

fremkomme med forslag til det gverste
ledelsesorgan om vederlg til medlemmer af
det ¢verste ledelsesorgan og direktionen
samt sikre, at  vederlaget er i
overensstemmelse med selskabets
vederlagspolitik og vurderingen af den
pagaldendes indsats. Udvalget skal have
viden om det samlede vederlag, medlemmer
af det @verste ledelsesorgan og direktionen
oppebeerer fra andre virksomheder i
koncernen, og

overvage, at oplysningerne i arsrapporten
om vederlaget til det gverste ledelsesorgan
og direktionen er korrekte, retvisende og
fyldestggrende.

b/

PANDORA

5.10.9 Det anbefales, at et vederlagsudvalg
undgar at anvende samme eksterne radgivere

som

direktionen i selskabet.

Hvad angar vederlag, undgar vederlagsudvalget at anvende de samme
eksterne radgivere som ledelsen. Udvalget og ledelsen holder hinanden
orienteret, hvis og nar der skal bruges eksterne radgivere.




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

A/

PANDORA

5.11.1 Det anbefales, at det @verste X
ledelsesorgan fastleegger en
evalueringsprocedure, hvor det samlede gverste
ledelsesorgans og dets individuelle medlemmers
bidrag og resultater arligt evalueres.

Bestyrelsen har fastlagt en formel evalueringsprocedure, hvor bestyrelsens
og dens individuelle medlemmers resultater samt bestyrelsens
sammensaetning arligt evalueres.

5.11.2 Det anbefales, at evalueringen af det X
gverste ledelsesorgan forestas af formanden, at
resultatet drgftes i det gverste ledelsesorgan, og
at der i arsrapporten oplyses om
fremgangsmaden ved selvevalueringen og
resultaterne heraf.

Evalueringen forestds af nomineringsudvalget i teet samarbejde med
formanden og har form af anonyme spgrgeskemaer, personlige samtaler
med bestyrelsesmedlemmerne og drgftelser i den samlede bestyrelse.
Arsrapporten oplyser om fremgangsmaden og resultaterne af evalueringen.

5.11.3 Det anbefales, at det @verste X
ledelsesorgan mindst en gang arligt evaluerer
direktionens arbejde og resultater efter forud

Pa baggrund af 'Instruktioner til direktionen', som indeholder retningslinjer
for ansvarsfordelingen mellem selskabets bestyrelse og direktion, vurderer
bestyrelsen  formelt en gang  arligt i  forbindelse med

fastsatte klare kriterier. bestyrelsesevalueringen hvert enkelt direktionsmedlems arbejde og
samarbejdet mellem bestyrelsen og direktionen.
5.11.4 Det anbefales, at direktionen og det X Dette er et led i bestyrelsens formelle arlige selvevaluering.

gverste ledelsesorgan fastlaegger en procedure,
hvorefter deres samarbejde arligt evalueres ved
en formaliseret dialog mellem formanden for det
gverste ledelsesorgan og den administrerende
direktgr, samt at resultatet af evalueringen
forelaegges for det gverste ledelsesorgan.

6. Ledelsens vederlag




6.1. Vederlagspolitikkens form og indhold

A/

PANDORA

6.1.1 Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
vedtager en vederlagspolitik for det @verste
ledelsesorgan og direktionen.

Bestyrelsen har vedtaget en vederlagspolitik og retningslinjer for
incitamentsaflgnning, der gaelder for bestyrelsen og direktionen.

6.1.2 Det anbefales, at vederlagspolitikken og
andringer heri godkendes pa selskabets
generalforsamling.

Vederlagspolitikken og retningslinjerne for incitamentsaflgnning godkendes
pa selskabets generalforsamling.

6.1.3 Det anbefales, at vederlagspolitikken
indeholder en udtgmmende beskrivelse af de
vederlagskomponenter, som indgar i
vederlaeggelsen af det gverste ledelsesorgan og
direktionen.

Vederlagspolitikken og retningslinjerne for incitamentsaflgnning indeholder
en udtgmmende beskrivelse af vederlagskomponenterne og er tilgeengelige
pa selskabets hjemmeside.

6.1.4 Det anbefales, at vederlagspolitikken
indeholder:

* en begrundelse for valget af de enkelte
vederlagskomponenter, og

* en beskrivelse af de kriterier, der ligger
til grund for balancen mellem de enkelte
vederlagskomponenter.

Vederlagspolitikken og retningslinjerne for incitamentsaflgnning indeholder
de anbefalede komponenter.

6.1.5 Det anbefales, at der, hvis
vederlagspolitikken indeholder variable
komponenter,

e fastsaettes greenser for de variable dele

Vederlagets variable komponenter er baseret pa definerede
resultatkriterier, og samlet sikrer de variable komponenter, at der er et
afbalanceret og rimeligt forhold mellem resultater og vederlag som fglge af
kombinationen af kortsigtede kontante bonusser og langsigtede
aktiebaserede incitamentsprogrammer. Vederlagspolitikken og
retningslinjerne  for incitamentsaflgnning  beskriver de variable




af den samlede vederlaeggelse,

* sikres en passende og afbalanceret
sammensatning mellem ledelsesaflgnning,
paregnelige risici og veerdiskabelsen for
aktionaererne pa kort og lang sigt,

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

e er kriterier, der sikrer, at optjeningsperioden
for de variable dele af en vederlagsaftale
straekker sig over mere end et kalenderar.

b/

PANDORA

komponenter naermere.

6.1.6 Det anbefales, at medlemmer af det gverste
ledelsesorgan ikke aflgnnes med aktie- eller
tegningsoptionsprogrammer.

Da PANDORA gnsker at tilskynde til faelles og vedvarende langsigtede mal
for bestyrelsen og aktionzrerne, har selskabet valgt at afvige fra
anbefalingerne med hensyn til vederlag pa fglgende omrader:

* Formanden for bestyrelsen er berettiget til at modtage en yderligere
engangsbonus i aktier for et belgb pa DKK 6,5 mio. i det omfang, visse
resultatmal for EBITDA (pa justeret grundlag) defineret i selskabets
forretningsplan nas for regnskabsarene 2013, 2014 eller 2015.

* PANDORA har etableret en aktieordning, hvor bestyrelsesformanden
og andre medlemmer af bestyrelsen hver iszer skal eje et mindste antal
aktier svarende til stgrrelsen af deres respektive fgrste arlige
bruttovederlag.

6.1.7 Det anbefales, at hvis direktionen aflgnnes
med aktiebaseret aflgnning, skal programmerne
veere revolverende, dvs. optionerne tildeles

Aktiebaseret aflgnning af direktionen er struktureret i henhold til
anbefalingen 6.1.7.




periodisk og bgr tidligst kunne udnyttes tre ar
efter tildelingen. Forholdet mellem
indlgsningskursen ~ og  markedskursen  pa
tildelingstidspunktet skal forklares. Forholdet
mellem indlgsningskursen og markedsprisen pa
tildelingstidspunktet bgr forklares.

A/

PANDORA

6.1.8 Det anbefales, at vederlagsaftaler for
direktionen, der indeholder aftaler om variable
Ignandele, fastslar en ret for selskabet til i helt
serlige tilfelde at kreeve hel eller delvis
tilbagebetaling af variable Ignandele, der er
udbetalt pa grundlag af oplysninger, der
efterfglgende dokumenteres fejlagtige.

| henhold til dansk ret kan selskabet kraeve tilbagebetaling af vederlag i
tilfelde af bedrageri eller lignende adfeerd. PANDORA vurderer, at det kun
er rimeligt at kreeve tilbagebetaling af variable Ignandele i tilfeelde, hvor
selskabet har krav pa tilbagebetaling i henhold til dansk rets almindelige
regler for krav om tilbagebetaling. Vederlagspolitikken for direktionen
indeholder derfor ingen specifik klausul om tilbagebetaling af variable
Igndele, der er udbetalt pa grundlag af fejlagtige oplysninger.

6.1.9 Det anbefales, at aftaler om
fratreedelsesgodtggrelse maksimalt udggr en
veerdi, der svarer til de sidste to ars vederlag.

Fratraedelsesgodtggrelse udggr maksimalt en vaerdi, der svarer til to ars
vederlag.

6.2. Oplysning om vederlagspolitikken

6.2.1 Det anbefales, at vederlagspolitikken er klar
og overskuelig, og at indholdet omtales i
ledelsesberetningen i arsrapporten, samt at
vederlagspolitikken offentligggres pa selskabets
hjemmeside.

Vederlagspolitikken og retningslinjerne for incitamentsaflgnning vurderes
at vaere klare og overskuelige, og de er omtalt i arsrapporten samt
offentliggjort pa selskabets hjemmeside.

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

Vederlagspolitikken og retningslinjerne for incitamentsaflgnning behandles
som et sarskilt punkt pa dagsordenen for generalforsamlingen og er




generalforsamling.

A/

PANDORA

forklaret i formandens beretning.

6.2.3 Det anbefales, at der i ars-
/koncernregnskabet gives oplysning om det
samlede vederlag, hvert enkelt medlem af det
gverste ledelsesorgan og direktionen modtager
fra selskabet og andre selskaber i koncernen, og
at der redeggres for sammenhangen med
vederlagspolitikken.

Alle anbefalede oplysninger er indeholdt i arsrapporten.

6.2.4 Det anbefales, at der som en del af
oplysningen om det samlede vederlag oplyses om
eventuelle ydelsesbaserede pensionsordninger,
selskabet har pataget sig over for medlemmer af
det gverste ledelsesorgan henholdsvis
direktionen samt disse ordningers aktuarmaessige
veerdi og forskydninger over aret.

Er ikke relevant, da PANDORA ikke har ydelsesbaserede pensionsordninger
for bestyrelsen og direktionen.

6.2.5 Det anbefales, at oplysninger om
fastholdelses- og fratreedelsesordningers
vaesentligste indhold offentligggres i selskabets
arsrapport.

Alle anbefalede oplysninger er indeholdt i arsrapporten.

6.2.6 Det anbefales, at aktionzrerne pa
generalforsamlingen  godkender forslag til
vederlag til det g@verste ledelsesorgan for det
igangvaerende regnskabsar.

Vederlaget  til  bestyrelsen  fremlaegges til godkendelse pa
generalforsamlingen.

7. Regnskabsafleeggelse (Finansiel rapportering)

7.1. Yderligere relevante oplysninger




7.1.1 Det anbefales, at arsrapporten og den
gvrige finansielle rapportering suppleres med
yderligere finansielle og ikke-finansielle
oplysninger, hvor det skgnnes pakraevet eller
relevant i forhold til modtagernes
informationsbehov.

A/

PANDORA

Arsrapporten indeholder alle de oplysninger, der skgnnes ngdvendige og
relevante for at forstd PANDORAs forretning, herunder oplysninger om
regnskabsresultater, driftsmaessig udvikling, selskabsledelse, risikostyring,
aktionaerinformation og samfundsansvar.

7.2. Going concern-forudsaetningen

7.2.1 Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
ved behandling og godkendelse af arsrapporten
specifikt tager stilling til, om
regnskabsafleeggelsen sker under forudszetning
om fortsat drift (going concern-forudsaetningen)
inklusive de eventuelle szrlige forudsaetninger,
der ligger til grund herfor, samt i givet fald
eventuelle usikkerheder, der knytter sig hertil.

Arsrapporten godkendes og fremlaegges under forudsaetning om fortsat
drift.

8. Risikostyring og intern kontrol

8.1. Identifikation af risici

8.1.1 Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan
mindst en gang arligt identificerer de
vaesentligste forretningsmaessige risici, der er
forbundet med realiseringen af selskabets
strategi og overordnede mal, samt risici i
forbindelse med regnskabsafleeggelsen.

Revisionsudvalget varetager risikostyring pa bestyrelsesniveau, og udvalget
vurderer mindst en gang arligt, om selskabets interne kontroller og
risikostyringssystemer er tilstraekkelige og effektive, samt vurderer de
vaesentlige risici, som selskabet star over for.

8.1.2 Det anbefales, at direktionen Igbende
rapporterer til det gverste ledelsesorgan om

Direktionen rapporterer til bestyrelsen om en eventuel vaesentlig udvikling
inden for vaesentlige risikoomrader pa alle bestyrelsesmgder.




udviklingen inden for de vaesentlige
risikoomrader og overholdelsen af eventuelle
vedtagne politikker, rammer m.v. med henblik p3,
at det gverste ledelsesorgan kan fglge udviklingen
og treeffe de ngdvendige beslutninger.

b/

PANDORA

8.2. Whistleblower-ordning

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

Bestyrelsen har etableret en whistleblower-ordning, som koncernens
juridiske afdeling har ansvaret for.

8.3. Abenhed om risikostyring

8.3.1 Det anbefales, at  selskabet i
ledelsesberetningen oplyser om selskabets
risikostyring  vedrgrende forretningsmaessige
risici.

Arsrapporten indeholder oplysninger om vaesentlige risici og PANDORAs
risikostyring.

9. Revision

9.1. Kontakt til revisor

9.1.1 Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
sikrer en regelmaessig dialog og
informationsudveksling mellem revisor og det
gverste ledelsesorgan.

Det er en af revisionsudvalgets opgaver og er indeholdt i vedtaegterne for
udvalget.




9.1.2 Det anbefales, at revisionsaftalen og det
tilhgrende revisionshonorar aftales mellem det
gverste ledelsesorgan og revisor pa baggrund af
en indstilling fra revisionsudvalget.

b/

PANDORA

Revisionsaftalen og revisionshonoraret godkendes af bestyrelsen pa
baggrund af en indstilling fra revisionsudvalget.

9.1.3 Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
og revisionsudvalget mindst en gang arligt mgdes
med revisor uden, at direktionen er til stede.
Tilsvarende geelder for den interne revisor, hvis
der er en sadan.

Bestyrelsen og den eksterne revisor mgdes en gang arligt i forbindelse med
godkendelse af arsrapporten.

9.2. Intern revision

9.2.1 Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
mindst en gang arligt pa baggrund af en indstilling
fra revisionsudvalget beslutter, hvorvidt der skal
etableres en intern revision til understgttelse og
kontrol af selskabets interne kontrol- og
risikostyringssystemer, samt begrunder
beslutningen i ledelsesberetningen i
arsrapporten.

Det er anfgrt i vedtaegterne for revisionsudvalget, at udvalget en gang arligt
skal beslutte, hvorvidt der skal etableres en intern revisionsfunktion.
PANDORA har ikke pa nuvaerende tidspunkt en intern revisionsfunktion.




