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anden made disponere aktier i Selskabet forud
for bersintroduktionen, idet de dog er berettige-
de til at overdrage aktier i Selskabet indbyrdes
samt for Elsam Aktionerernes vedkommende
tillige at foretage overdragelse i henhold til
punkt 2. Staten og Elsam Aktionzererne forplig-
ter sig herudover til ikke at atheende aktier i Sel-
skabet i en periode pa 12 maneder efter b;arsm-
troduktionen.

7. Perloden indtil fuswnens gennemfﬂrelse

7.1. Ud over fﬁlgende transaktloner keb af
Kobenhavns Energi, kab. af Frederiksberg For-
syning, keb af ejerandele i Energi E2, kb af ¢je-
randele i Energie und Wasser Liibeck og keb af
licensandele i Ormen Lange vil DONG og El-
sam ikke forud for fusionens gennemforelse (i)
gennemfore erhvervelser af virksomheder eller
fusioner med en veerdi pa over 1 mia.kr. (ii) ka-
pitalforhgjelser og andre @ndringer af vedtegter
(bortset fra eendringer, der er en ngdvendig falge
af fusionen eller denne aftale, herunder Elsams
ophevelse af den vedtagtsbestemte forkgbsret)
eller (iii) dispositioner, der ligger udenfor almin-
delig drift i overensstemmelse med hidtidig
praksis, alt uden forudgéende accept af Elsams
bestyrelse og Finansministeriet,

7.2. DONG og Elsam forpligter sig til under
iagttagelse af galdende lovgivning og regule-
ring omgéende at tilvejebringe de oplysninger,
der er forngdne for at udarbejde ansggninger til
konkurrencemyndighederne og gvrige myndig-
heder og til at fremme leveringen af sddanne an-
sogninger mest muligt.

8. Kapitalstruktur og udbyttepolitik

Ejerne vil tilpasse Selskabets kapitalstruktur
og tilretteleegge en udbyttepolitik, der pa grund-
lag af radgivningen fra bankkonsortiet for bars-
noteringen mé anses at maksimere vardien for
ejerne. Der forventes en udbyttepolitik med en
udbyttebetaling pé ca. 40 pct. af resultatet efter
skat.

9. Bestyrelse i Selskabet

" 9.1. 1 tiden fra aftaleindgdelse indtil gennem-
Jorelse af fusion: Elsams og DONG s respektive
bestyrelser og direktioner fortseetter, indtil fusi-
onen er gennemfort. Under iagttagelse af geal-
dende lovgivning og regulering forestar Elsams
0og DONG's administrerende direkterer i feclles-

skab forberedelsen af integrationen af virksom-
hederne.

9.2. I tiden fra gennemforelse af fuszon og tzl
en barsnotering af Selskabet. Der valges en be-
styrelse i Selskabet bestdende af.6 generalfor-
samlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer. Besty-
relsesmedlemmerne skal veere medlemimer, som
(i) tilfredsstiller kapitalmarkedernes forventnin-
ger, og som (ii) er i overensstemmelse med prin-
cipperne for god corporate governance under
hensyntagen til Selskabets karakter og den fore-
stdende bersnotering.

9.3. Efter en barsnotering af Selskabet: Andre
aktioneerer end Holdingselskabet, staten og El-
sam Aktionzrerne skal have mulighed for at
veelge mindst et bestyrelsesmedlem, forste gang
pa den forste ordinzere generalforsamling efier
barsnoteringen. De gvrige generalforsamlings-
valgte bestyrelsesmedlemmer valges af Hol-
dingselskabet pa en sddan méde, at de ikke er re-
preesentanter for staten eller Elsam Aktionzerer-
ne, men for alle aktionaerer i Selskabet.

10. Direktionen

Selskabets administrerende direkter skal vere
Peter Hostgaard-Jensen.

11. Placermg, navn og vedtzegter -

Selskabets vedtegtsmasssige hJemsted skal
veere i Fredericia Kommune. Selskabets nye be-
styrelse treeffer beslutning om Selskabets navn.
Selskabets vedtegter skal veere sadvanlige for
et selskab af den pagaldende art og udformes
med henblik pa og skal veere forenelige med kra-
vene i forbindelse med den forestaende barsno-
tering af Selskabet, herunder vedrerende
DONGs infrastruktur, jf. punkt 4.5 oven for.

12. Forudsaetninger

Fusionen og alle gvrige bestemmelser i denne
aftale — bortset fra punkt 2 og 5 — forudseetter: (i)
godkendelse med den nedvendige majoritet pa
DONGs og Elsams generalforsamlinger, idet det
bemarkes, at fusionsaftalen forudsaetter accept
fra de af Folketingets partier, der er part i aftalen
af 7. oktober 2004 om vilkérene for salg af aktier
i DONG A/S, (ii) godkendelse fra konkurrence-
myndighederne og eventuelle gvrige, ngdvendi-
ge myndighedsgodkendelser pa for begge parter
acceptable vilkar, (iii) eventuel ngdvendig tilla-
delse fra skattemyndighederne til at gennemfore



