Ar 2013, torsdag den 21. marts kl. 15.30, atholdtes ordiner generalforsamling i COWI
Holding A/S pa selskabets kontor.

Generalforsamlingen var indkaldt med felgende dagsorden:

1. Ledelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlabne ar.

2. Fremlaggelse af den af ledelsen aflagte og reviderede arsrapport. Godkendelse
af arsrapporten samt beslutning om decharge for direktion og bestyrelse.

3. Bestyrelsens forslag til anvendelse af overskud eller dekning af underskud i
henhold til den godkendte arsrapport.

4. Godkendelse af honorar til bestyrelsen for indeverende ar.

5. Valg af bestyrelsens formand og nastformand.

6. Valg af gvrige medlemmer til bestyrelsen.

7. Valg af statsautoriseret revisor for tiden indtil naeste generalforsamling.

8. Bemyndigelse til erhvervelse af egne aktier.

\O

. Bemyndigelse til bestyrelsen til udlodning af ekstraordinart udbytte.

10. Behandling af forslag fra bestyrelse eller aktionrer.

10a.

10b.

10c.

10d.

10e

Andring af vedtegter

Zndring af den eksisterende frivillige ordning for medarbejderreprae-
sentation i COWI Holding A/S

Aktietilbagekebsprogram
Aktieudvidelse

Bemyndigelse til dirigenten

11. Eventuelt
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Bestyrelsens formand, Henrik Giirtler, bad velkommen til generalforsamlingen og pra-
senterede de gvrige medlemmer af selskabets bestyrelse og direktion.



Henrik Gtirtler gav herefter ordet til advokat Niels Kornerup, som bestyrelsen i overens-
stemmelse med pkt. 10.1 i selskabets vedtaegter havde udpeget til dirigent.

Dirigenten konstaterede med forsamlingens tilslutning, at generalforsamlingen var lov-
ligt indkaldt og beslutningsdygtig.

Pa generalforsamlingen var til stede 186 personer hvoraf 156 personer var med ad-
gangskort med stemmeret og 30 personer var med adgangskort uden stemmeret. Ud af
et samlet muligt stemmeantal pa 20.805.000 (efter fradrag af egne aktier) var der repree-
senteret 20.353.944 stemmer pa generalforsamlingen svarende til 86,2 %. Ud af en ude-
stdende aktiekapital pa kr. 273.131.300 (efter fradrag af egne aktier) var der reprasente-
ret kr. 235.394.400. COWIfonden har 99,56 % af stemmerne og den reprasenterede
kapital.

Dirigenten gennemgik dagsordenen for generalforsamlingen.

Punkt 1-3: Ledelsens beretning om selskabets virksomhed i det forlebne ar.

Fremlseggelse af den af ledelsen aflagte og reviderede arsrapport.
Godkendelse af arsrapporten samt beslutning om decharge for di-
rektion og bestyrelse.

Bestyrelsens forslag til anvendelse af overskud eller deekning af
underskud i henhold til den godkendte arsrapport.

Dagsordenspunkterne 1 - 3 blev behandlet under ét.
Dirigenten gav herefter ordet til Henrik Giirtler.

Bestyrelsens formand, Henrik Giirtler, aflagde bestyrelsens beretning for 2012 og gen-
nemgik &rsrapporten.

Henrik Giirtler indledte med at forklare, at den fortsatte krise havde medfert et oget pres
pa priserne og generelt vanskelige markedsvilkar. Pa trods af de vanskelige vilkér havde
COWI dog formaet at udvikle sin kerneforretning positivt i 2012 med veekst og gget
indtjening pé alle hovedmarkeder.

COWTI havde séledes haft en flot stigning i omsatning og egenproduktion inden for ker-
neforretningen. Ligeledes var COWIs *PowerHouse 2015’ strategi begyndt at medfare
en gget produktivitet, styrket ordrebeholdning og lavere omkostninger.

Imidlertid havde COWI vaeret nodsaget til at hensatte et stort beleb til udestdende beta-
linger i forbindelse med lufthavnsprojektet i Oman.



Resultatet for 2012 var pa minus kr. 199.000.000, hvilket var kr. 276.000.000 lavere
end i 2011. Henrik Giirtler oplyste, at bestyrelsen fandt indtjeningen fra basisforretnin-
gen tilfredsstillende, mens det samlede resultat for koncernen ikke var tilfredsstillende.

Henrik Giirtler gennemgik herefter arsrapporten som folger:

e COWI-koncernen realiserede i 2012 en nettoomsatning pa kr. 5.118.000.000 -
en fremgang pa 9 % i forhold til 2011. Egenproduktionen var steget med 8 %.

e COWIs basale indtjeningsevne, EBITDA, var faldet med kr. 273.000.000 og ud-
gjorde minus kr. 58.000.000 i 2012 mod kr. 215.000.000 aret for.

e COWIs andel af arets resultat var minus kr. 174.000.000, og COWIs egenkapital
ultimo 2012 udgjorde kr. 750.000.000.

e Koncernens samlede aktiver var i 2012 steget med kr. 52.000.000 og udgjorde
kr. 3.000.000.000 pr. 31. december 2012.

e Egenkapitalandelen eller soliditetsgraden - udtrykt som egenkapital i forhold til
samlede aktiver - var faldet fra 30 % i 2011 til 25 % ved udgangen af 2012.

e Pengestrom fra driftsaktivitet udgjorde kr. 110.000.000, hvilket var kr.
187.000.000 lavere end 1 2011.

o Arets nettoinvesteringer udgjorde kr. 99.000.000. Pengestrom fra driften fra-
trukket nettoinvesteringer gav COWIs frie cash flow med kr. 11.000.000 i 2012.

e COWI-koncernen beskeftigede ved udgangen af 2012 6.089 medarbejdere,
hvilket var et fald pa4 77 medarbejdere i forhold til udgangen af 2011.

e Afkastet af investeret kapital udgjorde minus 23 % i 2012, og var séledes vae-
sentligt under COWIs malsatning om et afkast af den investerede kapital pd mi-
nimum 20 %.

e COWI-aktiens indre veardi var faldet fra 327,81 2011 til 274,5 1 2012.

Henrik Giirtler oplyste herefter, at bestyrelsen ogsa i ar foreslog udbetaling af udbytte
pé 3,5 % af aktiekapitalen, og at resten af underskuddet blev overfort til naeste &r.

Henrik Giirtler informerede om direktionens bonus for 2012 og de geldende parametre
herfor. Henrik Giirtler oplyste, at der pa koncernniveau var udbetalt kr. 16.000.000 i
bonus for 2012. Dette tal var dog undtaget COWI Nordamerika, hvis lenpakker var an-
derledes sammensat. Den siddende direktions bonus svarede til sammenlagt 1,1 ma-
nedslen, som svarede til 18 % af den maksimale bonus der kunne opnas i henhold til det
vedtagne bonusprogram for direktionen.



Henrik Giirtler oplyste, at der igen i 2013 ville blive udbudt medarbejderaktier i de lan-
de, der allerede var med i programmet, dog med undtagelse af Bahrain.

Slutteligt informerede Henrik Giirtler om, at der fra 2013 var indfert to sterre andrin-
ger, med det formal at lette vilkarene for aktiekeb:

e Den ene ®ndring medferte at COWI tilbed en finansieringsordning for keb af
aktier i COWI. Finansieringsordningen fungerede som en opsparingsordning
hvor man ved kebet bandt sig til det enskede antal aktier, som man efterfelgende
betalte via treek i lonnen.

e Den anden @&ndring gav ejere af COWI obligationer mulighed for at indlgse de-
res obligationer, hvor skatten var betalt, og anvende provenuet eller dele deraf til
keb af medarbejderaktier. Da obligationsordningen kun havde veret gaeldende i
Danmark, gjaldt dette tilbud kun for medarbejderne i Danmark.

Herefter gav Henrik Giirtler ordet til Lars-Peter Sebye.

Koncernchef Lars-Peter Sgbye redegjorde herefter for det forgangne ar og forventnin-
gerne til fremtiden.

Lars-Peter Sgbye forklarede, at COWIs basisforretning var kommet tilbage pa sporet og
bade omsatning og bundlinjen var gget i alle COWISs regioner og i COWIs Major Busi-
ness Line — Bro, Tunnel og Vandbygning. Saledes var omsatningen i Norge steget med
22 %, 1 Sverige med 13 %, i Danmark med 4 % og 1 Bro, Tunnel og Vandbygning med
12 %.

Omvendt madte COWI stadig store udfordringer pa aktiviteterne i Mellemgsten og i
Central- og Osteuropa. Dette havde medfert en reekke rekonstruktioner og der forvente-
des derfor et beskedent overskud pa forretningen i disse regioner for 2013.

COWIs resultat var vaesentligst pavirket negativt af en hensattelse i forbindelse med
lufthavnsprojektet i Oman, men ogsa omkostninger til en gammel voldgiftssag havde
pavirket resultatet negativt. Hvis disse to posteringer var taget ud af regnskabet ville
EBIT for 2012 have ligget pa kr. 52 millioner.

Lars-Peter Sebye redegjorde herefter for COWIs Powerhouse’ strategi. Denne strategi
havde i 2012 medfert tre vasentlige tiltag:

1. Investering i forretningen — bl.a. gennem opkeb af virksomheder.
2. En styrkelse af projektleder-kompetencer og interne systemer.



3. En ny global organisation der skal understotte fremtidens globale kunder og
markeder.

Disse tre tiltag blev uddybet yderligere.
For 2013 ville COWI iszr fokusere pa tre vaesentlige elementer:

1. En fortsettelse af implementeringen af de tiltag, som blev igangsat i 2012.

2. get risikohandtering — bl.a. gennem implementeringen af Cockpit systemet og
financial focus mindset.

3. Forsat investering i nye kompetencer og en styrkelse af tilstedevearelsen pé
veekstmarkederne.

Lars-Peter Sgbye bemarkede hertil, at COWI gik sterkt ind i 2013. Séaledes viste de
seneste tal for januar og februar méned, at COWI-koncernen havde tjent ca. kr. 70 mil-
lioner - hvilket svarede til COWIs indtjening i hele 2011.

Slutteligt fastslog Lars-Peter Sebye at det stadig forventedes, at COWI naede vekst- og
indtjeningsmalene i koncernstrategien inden udgangen af 2015.

Dirigenten takkede formanden og koncernchefen for beretningen og oplyste, at arsbe-
retningen foreld underskrevet af bestyrelse, direktion og med revisionspategning uden
forbehold, en sdkaldt blank pategning. For si vidt angik udbyttet, havde bestyrelsen
foreslaet, at der udbetaltes kr. 9.559.595,50, altsa kr. 3,50 pr. aktie & nominelt kr. 100.
Arets underskud kr. 183.686.595,50 overfortes til balancen. Egenkapitalen udgjorde
herefter kr. 749.636.000,00.

Nis Vilhelm Benn enskede ordet. Aktionzren takkede for ordet og stillede felgende
spergsmal:

- Angéende Financial Focus projektet, enskede aktionaeren at vide, hvordan inve-
steringen i denne plan konkret havde udmentet sig, og samlet set hvordan be-
streebelserne havde pévirket COWIs konkurrenceevne.

- Angaende CSR onskede aktionzren oplyst, hvorledes COWIs strategi var pé
dette omrade.

- Endeligt onskede aktionaren at f& en kommentar til om ikke konkurrenceevnen
ville blive forbedret gennem medarbejderudvikling og innovation.

Lars-Peter Sgbye takkede for spergsmalene. Angaende Financial Focus oplyste Lars-
Peter Sebye, at der under Cockpit systemet var lavet en forretningsplan, som indeholdt
en klar plan for selskabets udvikling. Lars-Peter Sebye bemarkede, at denne forret-
ningsplan var en af &rsagerne til den sterke indtjening i januar og februar 2013. Lars-
Peter Sgbye oplyste, at implementeringen desuden havde medfort store besparelser for



selskabet. I relation til CSR oplyste Lars-Peter Sgbye, at CSR var en integreret del af
COWTIs forretning. Endelig oplyste Lars-Peter Sebye, at man direkte pa projekterne
arbejdede pa at hejne medarbejderudviklingen. Dette kombineredes med uddannelse
udenfor projekterne, sdsom etableringen af Project Management Academy som bidrog
til denne udvikling.

Dirigenten konstaterede herefter med generalforsamlingens tilslutning, at beretningen
var taget til efterretning, at arsrapporten var godkendt, at der var meddelt decharge for
bestyrelse og direktion, og at forslaget om overskudsdisponering var godkendt.

Punkt 4: Godkendelse af honorar til bestyrelsen for indeveerende ar

Dirigenten oplyste, at bestyrelsen stillede forslag om, at bestyrelsens medlemmer i 2013
honoreres uaendret i forhold til 2012 med 175.000 kr., at nestformanden honoreres med
200.000 kr. og at bestyrelsens formand honoreres med 600.000 kr.

Dirigenten &bnede herefter for debat.

Da ingen enskede ordet vedrorende dagsordenens pkt. 4, konstaterede dirigenten med
generalforsamlingens tilslutning, at forslaget var godkendt.

Punkt 5: Valg af bestyrelsens formand og naestformand

Dirigenten oplyste, at formand Henrik Giirtler ikke, efter at have varet medlem af CO-
WIs bestyrelse siden 2000 og formand siden 2008, genopstillede til bestyrelsen. COWI-
fonden stillede forslag om nyvalg af Steen Riisgaard som formand. Steen Riisgaards CV
var vedlagt generalforsamlingsindkaldelsen og havde desuden vearet tilgengelig pa sel-
skabets hjemmeside og pé aktionzrportalen siden 6. marts 2013.

COWI havde i overensstemmelse med de danske anbefalinger for god selskabsledelse
udarbejdet en kompetencebeskrivelse for bestyrelsen, som var at finde pA COWIs

hjemmeside.

De fremsatte forslag vedrerende valg af formand og neestformand og sammensetningen
af bestyrelsen var udformet under hensyntagen hertil.

Der forela forslag fra COWIfonden om genvalg af Michael Bindseil som nzstformand.

Dirigenten informerede herefter om de to kandidaters ledelseshverv i andre erhvervsdri-
vende virksomheder.



Dirigenten konstaterede med generalforsamlingens tilslutning, at da der ikke var andre
kandidater til formand eller nastformand, var Steen Riisgaard herefter valgt som
bestyrelsesformand og Michael Bindseil valgt som naestformand.

Punkt 6: Valg af evrige medlemmer til bestyrelsen

Der forela forslag fra COWIfonden om genvalg af Jorgen Bardenfleth, Thomas Plen-
borg, Hans Ole Voigt og Kirsti Engebretsen Larssen som bestyrelsesmedlemmer.

Dirigenten informerede om de opstilledes ledelseshverv i andre erhvervsdrivende virk-
somheder.

Dirigenten konstaterede herefter, at da der ikke var andre kandidater til bestyrelsen, at Jor-
gen Bardenfleth, Thomas Plenborg, Hans Ole Voigt og Kirsti Engebretsen Larssen med
generalforsamlingens tilslutning var valgt som bestyrelsesmedlemmer.

Dirigenten oplyste endvidere, at de medarbejdervalgte reprasentanter i bestyrelsen var
Jens Erik Blumensaadt Jensen, Niels Fog samt Jens Brendstrup. Disse medlemmer af
bestyrelsen var ikke pa valg pa generalforsamlingen, idet de var valgt af medarbejderne
for en 4-4rig periode i 2010.

Dirigenten oplyste, at bestyrelsen herefter bestod af:

Steen Riisgaard (formand)
Michael Bindseil (nastformand)
Jorgen Bardenfleth

Thomas Plenborg

Hans Ole Voigt

Kirsti Engebretsen Larssen

Jens Erik Blumensaadt Jensen
Niels Fog

Jens Brendstrup

Punkt 7: Valg af revisor

Der forelé forslag fra bestyrelsen om genvalg af PricewaterhouseCoopers Statsautorise-
ret Revisionspartnerselskab som selskabets revisor.



Dirigenten konstaterede, at der ikke var andre forslag til revisor, og at Pricewaterhouse-
Coopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab herefter med generalforsamlingens
tilslutning var genvalgt som selskabets revisor indtil naste ordinare generalforsamling.

Punkt 8: Bemyndigelse til erhvervelse af egne aktier

Der forela forslag fra bestyrelsen om, at bestyrelsen bemyndigedes til lobende at lade
selskabet erhverve egne aktier, sdledes at den samlede beholdning af aktier i selskabet
ikke overstiger 10 % af selskabets aktiekapital (svarende til nominelt kr. 28.050.000), jf.
selskabslovens §§ 196-197, og saledes at kebsprisen ikke afveg fra en pris baseret pé
selskabets indre veerdi i henhold til den netop godkendte arsrapport. Indre verdi og
dermed aktieprisen var kr. 274,5.

Dirigenten kunne oplyse, at bemyndigelsen skulle gives indtil selskabets naste ordinzere
generalforsamling, og at den forst og fremmest teenkes udnyttet i sammenhaeng med
medarbejderaktieprogrammerne.

Ingen enskede ordet, og dirigenten konstaterede herefter med generalforsamlingens til-
slutning, at den enskede bemyndigelse til bestyrelsen til at erhverve egne aktier var ved-
taget.

Punkt 9: Bemyndigelse til bestyrelsen til udlodning af ekstraordingert udbytte

Dirigenten oplyste, at punktet indgik som et standardpunkt pa dagsordenen for den or-
dinere generalforsamling. Bestyrelsen stillede forslag om, at der ikke meddeltes be-
myndigelse til bestyrelsen til udlodning af ekstraordinart udbytte, da der ikke var planer
herom i indeverende regnskabsar.

Da ingen enskede ordet konstaterede dirigenten, at dagsordenpunktet var afsluttet.

Punkt 10: Behandling af forslag fra bestyrelse eller aktionaerer
10a. Andring af selskabets vedtagter

Dirigenten oplyste, at der i bestraebelserne pa fortsat at fastholde den viden og erfaring
som bestod i bestyrelsen var stillet forslag om at have aldersgrensen for bestyrelsens
medlemmer fra 65 &r til 67 ar.

Dirigenten oplyste, at safremt forslaget blev vedtaget ville det medfore, at selskabets
vedtegter skulle eendres. De a&ndrede vedtaegter ville i sa fald efterfelgende vere at fin-
de pa selskabets hjemmeside.



Ingen enskede ordet, og dirigenten konstaterede herefter med generalforsamlingens til-
slutning, at forslaget om endring af selskabets vedtagter var vedtaget.

10b. Andring af den eksisterende frivillige ordning for medarbejderreprzesentati-
on i COWI Holding A/S

Dirigenten oplyste, at der var stillet forslag om at endre den eksisterende ordning for
medarbejderrepresentation i COWI Holding A/S. Dirigenten bemeaerkede, at séfremt
forslaget blev vedtaget ville det medfere, at selskabets vedtegter skulle a&ndres. De &n-
drede vedtazgter ville i sa fald efterfolgende vaere at finde pa selskabets hjemmeside.

Dirigenten oplyste herefter, at COWIfondens formand Henning Therkelsen ville redege-
re for forslaget.

Henning Therkelsen redegjorde for baggrunden for forslaget. Henning Therkelsen be-
merkede sarligt, at forslaget indledningsvis kun ville berere medarbejderne i de skan-
dinaviske lande.

Ingen enskede ordet, og dirigenten konstaterede herefter med generalforsamlingens til-
slutning, at forslaget om sndring af den eksisterende frivillige ordning for medarbejder-
repraesentation i selskabet var vedtaget.

10c. Aktietilbagekebsprogram

Dirigenten oplyste, at forslaget var fremsat af aktioner, Stig Lohmann-Devantier og
vedrerte iverksattelsen af et aktietilbagekebsprogram. Dirigenten oplaeste herefter for-
slaget som lod séledes:

"For at gore aktiekob yderligere attraktivt for medarbejdere foreslds iveerksat et aktie-
tilbagekobsprogram i COWI".

Dirigenten overlod herefter ordet til Stig Lohmann-Devantier som redegjorde for sit
forslag. Stig Lohmann-Devantier oplyste, at forslaget var begrundet i et gnske om at
fremme en aktiekultur i selskabet. Stig Lohmann-Devantier udtrykte stor utilfredshed
med resultatet for 2012 og udtrykte derefter tilfredshed med valget af Steen Riisgaard.

Endelig udtrykte Stig Lohmann-Devantier enske om, at der blev givet mulighed for at
medarbejderne kunne benytte deres pensionsopsparinger til at investere i COWI.

Dirigenten oplyste, at bestyrelsens holdning til forslaget var, at man ikke indstillede
forslaget til vedtagelse. Bestyrelsen var positiv overfor tiltag, der sgede medarbejdernes
tillid og incitamentet til at investere i COWI og kunne derfor kun tilslutte sig beveeg-
grundene til forslaget. Nér bestyrelsen alligevel indstillede forslag til ikke at blive ved-
taget var grunden hertil, at medarbejderprogrammets geeldende vilkar ngje regulerede



muligheden for tilbagesalg, og at det var de vilkar, der skulle vaere styrende for hvor
mange aktier der lobende kebtes tilbage og under hvilke vilkar og omstandigheder.

Dirigenten konstaterede herefter, at generalforsamlingen havde afvist aktionarens for-
slag om ivaerkseettelse af aktietilkabsprogram.

10d. Aktieudvidelse

Dirigenten oplyste, at forslaget ligeledes var fremsat af aktionger, Stig Lohmann-
Devantier og vedrorte fremtidige aktieudvidelser. Dirigenten oplaste herefter forslaget
som lod séledes:

"For at gore aktiebesiddelse yderligere attraktiv foreslas eventuel fremtidig udvidelse af
aktiekapital at forega med fortegningsret til f.eks. reduceret indre veerdi for eksisterende
aktioncerer”.

Dirigenten konstaterede med samtykke fra Stig Lohmann-Devantier, at der var redegjort
for forslaget under det forrige punkt.

Dirigenten oplyste, at bestyrelsen ikke kunne tilslutte sig forslaget allerede af den grund
at al handel med medarbejderaktier i selskabet skulle ske til indre veerdi. Dette var et
princip der altid havde veret geeldende og som bestyrelsen stod vagt om. Dertil kom, at
forslaget kunne have visse negative skattemessige konsekvenser, som der ikke narmere
skulle redegeres for her.

Dirigenten konstaterede herefter, at forslaget var afvist af generalforsamlingen.

10e. Bemyndigelse til dirigenten

Der foreld forslag om bemyndigelse til dirigenten til at anmelde det her vedtagne samt
endre i det vedtagne i det omfang, Erhvervsstyrelsen matte anmode.

Da ingen aktionzrer gnskede ordet, konstaterede dirigenten med generalforsamlingens
tilslutning, at forslaget om bemyndigelse til dirigenten var vedtaget.

Punkt 11: Eventuelt

Dirigenten bemerkede, at Henrik Giirtler fratrddte og oplyste, at der var indskrevet to
taler i den anledning. Dirigenten gav herefter ordet til formand for COWIfonden, Hen-
ning Therkelsen.

Henning Therkelsen takkede herefter Henning Giirtler for hans flotte arbejde for besty-
relsen som menigt medlem, nestformand og formand. Henning Therkelsen roste serligt
Henrik Giirtlers arbejde med at indfere en moderne ledelseskultur i selskabet. Endeligt
oplyste Henning Therkelsen, at han sa frem til samarbejdet med Steen Riisgaard.



Dirigenten gav herefter ordet til Lars-Peter Sgbye.

Lars-Peter Sebye takkede ligeledes Henrik Giirtler for hans store indsats for COWIL.
Lars Peter Sebye redegjorde herefter for Henrik Giirtlers resultater i sin tid i COWL

Dirigenten konstaterede, at ingen gvrige aktionarer enskede ordet, og gav herefter ordet
til Henrik Girtler.

Henrik Giirtler roste COWI som virksomhed og gav sine bud pa hvorledes COWI skulle
fortseette sin udvikling. Henrik Giirtler takkede slutteligt alle ansatte i COWI for deres
bidrag til selskabets vaekst.

Dirigenten konstaterede herefter, at dagsordenen var udtemt og nedlagde sit hverv som
dirigent.

Henrik Girtler erkleerede herefter generalforsamlingen for afsluttet.

Som dirigent:

I

Niels Kornerup




