VEDTAGTER

FOR

HEDEGAARD A/S

81.
Selskabets navn er: HEDEGAARD A/S.

Selskabet driver tillige virksomhed under navnene:
Andreas Andersen A/S (HEDEGAARD A/S)
Ansager-Sdr. Omme Mglle A/S (HEDEGAARD A/S)
Brande Mglle A/S (HEDEGAARD A/S)

Danish Free Chick A/S (HEDEGAARD A/S)

Ejstrup Malle, Ejstrupholm A/S (HEDEGAARD A/S)
Fraslev Mglle A/S (HEDEGAARD A/S)
Havnemgllen i Horsens A/S (HEDEGAARD A/S)
Hedegaard Agro A/S (HEDEGAARD A/S)
Hedegaard Foods A/S (HEDEGAARD A/S)
Hede-Korn Herning A/S (HEDEGAARD A/S)

JW. Juul A/S (HEDEGAARD A/S)

Mariager Fjords Korn A/S (HEDEGAARD A/S)
Morsg Korn af 1981 A/S (HEDEGAARD A/S)

Ole M. Nielsen A/S (HEDEGAARD A/S)

AJS Nordjysk Korn (HEDEGAARD A/S)

A/S Chr. Primdahl (HEDEGAARD A/S)

Skals Korn A/S (HEDEGAARD A/S)

Tedsg Korn- og Foderstofforretning (HEDEGAARD A/S)
Vinderup Mglle A/S (HEDEGAARD A/S)

Magller Pedersen Hvilsom A/S (HEDEGAARD A/S)
Skelund Foderstofforretning (HEDEGAARD A/S)
Farm-Ag (HEDEGAARD A/S)

Pastariet A/S (HEDEGAARD A/S)

Peder P. Hedegaard A/S (HEDEGAARD A/S) og
Brdr. Honum A/S (HEDEGAARD A/S)
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8§ 2.

Selskabet har hjemsted i Aalborg kommune.

8 3.

Selskabets formal er at drive virksomhed med produktion, handel, transport og
finansiering, samt at udgve anden virksomhed, der star i naturlig forbindelse hermed.

§4.

1. stk. Selskabets kapital udgar 90.648.000 kr. i aktier a 100 kr. Kapitalen er
fuldt indbetalt.

2. stk. Ingen aktie har serlige rettigheder. Aktionarerne er kun under de i
Aktieselskabsloven angivne betingelser forpligtet til at lade deres aktier
indlgse eller berettiget til at kraeve indlgsning af deres aktier.

3. stk. Der geelder ingen indskraenkninger i aktiernes omsattelighed.

4. stk. Aktierne er omsatningspapirer og registreres pa navn i Veer-
dipapircentralen og i selskabets aktiebog.

4 A

Bestyrelsen har den 17. maj 2005 i henhold til tidligere meddelt bemyndigelse
besluttet at udstede tegningsoptioner (warrants) til selskabets ledende medarbejdere
samt ledende medarbejdere i datterselskaber med ret til tegning for indtil nominelt kr.
150.000,00 aktier i selskabet. Der betales ikke sarskilt vederlag for
tegningsoptionerne.

Tegningsoptionerne kan helt eller delvist udnyttes til tegning af aktier i tre vinduer &
6 uger. De tre udnyttelsesperioder er (1) perioden fra offentliggerelse af
halvarsmeddelelse for regnskabsaret 2008 og 6 uger frem, (2) perioden fra
offentliggarelse af arsregnskabsmeddelelse for 2008 og 6 uger frem og (3) perioden
fra offentliggerelse af halvarsmeddelelse i regnskabsaret 2009 og 6 uger frem.

Tegningskursen pr. aktie a nominelt kr. 100 er fastsat til:

525,5 ved tegning i 1. udnyttelsesperiode (beregnet ved betaling af tegningsbelgb den
20.09.2008)

542,7 ved tegning i 2. udnyttelsesperiode (beregnet ved betaling af tegningsbelgb den
07.04.2009)

516.6 ved tegning i 3. udnyttelsesperiode (beregnet ved betaling af tegningsbelab den
20.09.2009)

Der er ved fastleeggelsen af de anfarte tegningskurser lagt en forrentningssats pa 6 %
p.a. til grund. Safremt indbetaling af tegningsbelgb sker pa andre datoer end de i det
ovenstaende forudsatte korrigeres herfor med en forrentning pa 6 % p.a. for perioden
mellem de anfgrte indbetalingsdatoer og de faktiske indbetalingsdatoer. Ved
indbetaling inden de anfarte datoer reduceres tegningskursen saledes og ved betaling
senere end de anfarte datoer forgges tegningskursen for forrentning i den
mellemliggende periode.



De nye aktier som matte blive tegnet i henhold til tegningsoptionerne skal have
samme rettigheder som eksisterende aktier efter vedtaegterne, og aktierne skal veere
frit omsaettelige omsatningspapirer. De nye aktier udstedes pa navn og noteres i
selskabets aktiebog. Der skal ikke geelde indskraenkninger i de nye aktiers
omseettelighed, og der skal ikke vare tilknyttet nogen indlgsningsforpligtelse dertil.
Aktierne skal baere ret til udbytte fra tidspunktet for registrering af nytegningen hos
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, idet herved forudsettes, at registrering sker inden
afholdelse af ordineer generalforsamling for sa vidt angar udnyttelsesperioden knyttet
til offentliggerelse af arsregnskabsmeddelelse. Safremt registrering og dermed retten
til udbytte deklareret pa den pagaldende ordinzre generalforsamling kompenseres
herfor, idet tegningskurserne er baseret pa den forudsetning at aktier tegnet i en
sadan udnyttelsesperiode oppebarer udbytte pa den i tilknytning hertil afholdte
ordinzere generalforsamling.

Ingen aktier i selskabet har sarlige rettigheder. Aktierne skal registreres i
Verdipapircentralen.

Tegningsoptionerne skal i gvrigt veere undergivet falgende vilkar:

1. Optionsindehaver kan gare tegningsoptionerne gaeldende (udnytte
tegningsoptionerne) ved skriftlig meddelelse til selskabets hovedkontor i
Aalborg inden for en af udnyttelsesperioderne. Selskabet bekreefter
modtagelsen af meddelelsen over for optionsindehaver. Indbetaling skal
foretages kontant til selskabet samtidig med indskrivningen pa tegningsliste
og inden 14 dage efter at selskabets bekraftelse er fremsendt til
optionsindehaver.

2. En tegningsoption er personlig og kan i intet tilfeelde gares til genstand for
overdragelse eller overgang, heller ikke i forbindelse med bodeling, og kan
ikke pantsettes eller pa anden made tjene til fyldestgarelse af
optionsindehavers kreditorer. Dog kan udstedte ikke udnyttede warrants i
tilfeelde af medarbejderens dgd udlaegges til efterlevende egtefelle eller
livsarvinger.

3. Tegningskursen er fastsat til kurs 525,5; 542,7 og 516,6 for henholdsvis 1.,
2. 0g 3. udnyttelsesperiode, dog med rentemaessig korrekt ved faktisk
indbetaling pa andre tidspunkter end forudsat, jfr. ovenfor, hvilket
indebeerer, at der ved udnyttelse af en tegningsoption kan tegnes én ny aktie
a nominelt kr. 100,00 mod kontant indbetaling af kr. 525,5; 542,7 eller
516,6 eller de belgb, der fremkommer efter eventuel rentekorrektion.

4. Safremt der i selskabet treeffes beslutning om indfarelse af aktieklasser, skal
hver aktie tegnet ved udnyttelse af tegningsoptionerne tilhgre den bedst
stillede aktieklasse.

Tegningskursen vil blive justeret i tilfeelde af at der efter den 17. maj 2005
vedtages og gennemfares:

a) Kapitalforhgjelse ved nytegning med fortegningsret for de nuveerende
aktionerer.



b) Fondsaktieudstedelse.

c) Kapitalnedsettelse, medmindre denne foretages til deekning af
underskud, ved annullering af egne aktier eller pa anden lovlig made
uden udbetaling til samtlige aktionzrer.

d) Udlodning af udbytte pa mere eller mindre end 40 kr. pr. aktie a 100 kr.

e) Udstedelse af yderligere aktietegningsretter (warrants) eller udstedelse
af yderligere konvertible obligationer med fortegningsret for de
eksisterende aktionerer.

f)  Andringer der ma sidestilles med de under a - e anfarte og med
tilsvarende virkning for optionsindehaveren.

Justering af konverteringskursen foretages kun i de ovenfor angivne
situationer og saledes f.eks. ikke ved fission, udstedelse af
medarbejderaktier til favarkurs, konvertering af lan til aktier i henhold til
tidligere konvertibelt obligationsprogram og emissioner uden fortegningsret.

Ved selskabets solvente oplgsning bortfalder tegningsoptionerne, idet dog
optionsindehaver forinden skal gives adgang til at udgve denne.

De i punkt 4 nazvnte forhold samt eventuel justering af tegningskursen som
folge af indbetaling af tegningsbelgb tidligere eller senere end de i stk. 3
forudsatte indbetalingstidpunkter administreres af selskabets bestyrelse, som
treeffer endelig og bindende beslutning om gennemfgrelse og beregning af
eventuel justering af tegningsoptionerne, herunder i forhold til tegningskurs
0g aktieandel.

Safremt der forinden tegningsoptionerne er udnyttet til tegning af aktier

a)
fremsaettes et tvangsindlgsningstilbud i medfar af aktieselskabslovens
bestemmelser herom (§ 20b),

b)

fremsaettes et offentligt overtagelsestilbud pa aktier i selskabet,

C)

fremsaettes et lovpligtigt overtagelsestiloud pa grundlag af erhvervelse af
kapitalandele eller stemmerettigheder i selskabet, der medfgrer paleeg om
fremsaettelse af indlgsningstilbud

eller

d)

der opstar en situation, hvor optionsindehaveren i gvrigt finder, at selskabets
aktionarstruktur er endret pa en sadan made, at det nye ejerforhold
indebeerer en betydelig risiko for, at selskabets hidtidige
forretningsprincipper &ndres har optionsindehaveren ret til at begeere
tegning af aktier i henhold til tegningsoptionerne. Retten til at begeere
tegning af aktier er geldende fra den pageeldende begivenheds indtraeden og
indtil 1) udlgbet af fristen i henhold til aktieselskabslovens § 20 b, 2)
udlgbet af acceptfristen i det pagaldende offentlige eller lovpligtige



overtagelsestilbud og 3) 3 maneder efter at optionsindehaveren er blevet
bekendt med det i litra d naevnte forhold. Safremt tegningsoptionerne
begeaeres udnyttet i henhold hertil anvendes en tegningskurs pa 539,4 pr.
aktie a nominelt kr. 100,00 med tilleeg af et belgb svarende til 6 % p.a. af kr.
539,4 fra den 17. maj 2005 til tegningstidspunktet (indbetalingstidspunktet)
og med fradrag af et belgb svarende til det akkumulerede udbetalte udbytte
pr. aktie i perioden fra den 17. maj 2005 til tegningstidspunktet
(indbetalingstidspunktet). Den navnte tegningskurs vil veere at regulere i
overensstemmelse med de ovenfor anfarte justeringsregler bortset fra det
vedrgrende udbytte anfarte.

| de under a), b) og ¢) naevnte situationer skal de af optionsindehaveren pa
grundlag af optionerne tegnede aktier saledes vaere omfattet af de navnte
indlgsnings- eller overtagelsestilbud.

Safremt selskabet i den under b) navnte situation finder, at en tegning i
denne situation vil veere til vaesentlig ulempe for selskabets aktionaerer eller
der i den under d) navnte situation ikke er enighed mellem
optionsindehaveren og selskabet om, hvorvidt betingelserne navnt i punkt
d) er opfyldt, afgeres spargsmalet endeligt og bindende for parterne ved
voldgift efter "Regler for behandling af sager ved Det Danske
Voldgiftsinstitut”,

7. Ved fusion med selskaber, der ikke pr. 17. maj 2005 er helejede
datterselskaber af selskabet, kan optionsindehaveren i en periode pa 30 dage
efter endelig vedtagelse af fusionen kraeve at tegne aktier i henhold til
tegningsoptionen med 14 dages varsel. Udnytter optionsindehaveren ikke
denne ret til at kreeve tegning af aktierne og er selskabet ikke det
fortsettende selskab, endres tegningsoptionen til en ret til at tegne aktier i
det fortsaettende selskab, og tegningskursen justeres pa basis af
ombytningsforholdet mellem de fusionerede selskabers aktier.

Spaltes selskabet skal det af spaltningsplanen tydeligt fremga hvorledes der
forholdes med tegningsoptionerne. Optionsindehaverne har ret til at kreeve
tegning af aktier forinden spaltningens gennemfarelse.

Tegningskursen fastsettes i de i neervaerende punkt 7 anfarte tilfeelde efter
de i punkt 6 angivne principper.

8. Safremt selskabet matte ophare med at veere noteret pa Kebenhavns
Fondsbers er optionsindehaveren berettiget til nar som helst at begaere
tegning af aktier pa grundlag af optionen, dog tidligst 3 ar efter
tegningsoptionens tildeling. Tegningskursen fastseettes efter de i punkt 6
anfgrte principper.

Til gennemfarelse af de til udnyttelse af tegningsoptionerne hgrende
kapitalforhgjelser er bestyrelsen bemyndiget til i perioden indtil 27. april 2010 at
forhgje selskabets aktiekapital ad en eller flere gange med indtil i alt nominelt kr.
150.000,00 ved kontant indskud uden fortegningsret for selskabets hidtidige
aktionarer. De nye aktier, som matte blive tegnet ved udnyttelsen af



tegningsoptionerne, skal have samme rettigheder som eksisterende aktier efter
vedtaegterne, og aktierne skal veere frit omsattelige omsatningspapirer. De nye aktier
udstedes pa navn og noteres i Selskabets aktiebog. Der skal ikke gelde
indskreenkninger i de nye aktiers omsettelighed, og der skal ikke vare tilknyttet
nogen indlgsningsforpligtelse dertil. Ingen aktier i selskabet har serlige rettigheder.
Aktierne skal registreres i Verdipapircentralen.

8§ 5.

Nar det sandsynliggeres, at et aktiebrev er bortkommet, kan bestyrelsen pa begeering
og bekostning af den noterede ejer eller den, der angiver sig som ejer af det
bortkomne aktiebrev, uden dom foranledige aktiebrevet mortificeret i
overensstemmelse med de til enhver tid for omsatningspapirer gaeldende regler.

8 6.

1. stk. Generalforsamlingen, der med de i disse vedtagter eller i lovgivningen
indeholdte begraensninger har den hgjeste myndighed i selskabets
anliggender, afholdes i Aalborg kommune.

2. stk. Enhver generalforsamling indkaldes med mindst 8 dages og hgjst 4 ugers
varsel regnet fra indkaldelsen og skal bekendtgares een gang i et
landsdaekkende dagblad.

§7.
1. stk. Ekstraordinar generalforsamling afholdes, nar en generalforsamling eller

bestyrelsen beslutter det, eller nar revisor eller en eller flere aktionzrer,
der tilsammen repraesenterer mindst en tiendedel af aktiekapitalen
skriftligt forlanger det med bestemt angivelse af, hvad der gnskes for-
handlet pa generalforsamlingen.

2. stk. Ekstraordinzr generalforsamling skal indkaldes senest 14 dage efter, at
beherigt krav derom er kommet bestyrelsen i haende.

8§ 8.

Generalforsamlingen ledes af en af bestyrelsen blandt eller udenfor aktionzrernes
kreds udpeget dirigent, der afgar alle spgrgsmal om sagernes behandlingsmade,
stemmeafgivelsen og dennes resultater.

80.

1. stk. Enhver aktionzar har adgang til generalforsamlingen, nar han senest 2
dage far generalforsamlingen har lgst adgangskort til den pa det i
indkaldelsen anfgrte sted.

2. stk. Ethvert aktiebelgb pa 100 kr. giver een stemme pa generalforsamlingen.



3. stk.

4. stk.

1. stk.

2. stk.

1. stk.

2. stk.

1. stk.

2. stk.

3. stk.

1. stk.

Aktionerer, der har erhvervet aktier ved overdragelse, kan ikke udgve
stemmeret for de pageeldende aktier pa generalforsamlinger, der er
indkaldt uden at aktierne er registreret og navnenoteret i selskabets
aktiebog, eller aktionaren har anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse.
Stemmeret kan udgves ved skriftlig fuldmagt.

§ 10.

Al stemmeafgivning sker skriftligt, medmindre dirigenten anser
afstemning pa anden made for forsvarlig.

Angaende det pa generalforsamlingen passerede og de trufne
bestemmelser og valg optages en kort beretning i selskabets
forhandlingsprotokol. Beretningen underskrives af dirigenten og de
tilstedeveerende bestyrelsesmedlemmer.

§11.

Generalforsamlinger afger alt ved simpel stemmeflerhed, medmindre
andet er bestemt i disse vedtaegter eller i lovgivningen.

Til vedtagelse af forslag om &ndring af selskabets vedtaegter, om frasalg
af selskabets grovvareforretning eller om selskabets oplasning kraeves, at
forslaget vedtages med mindst 2/3 af de afgivne stemmer og mindst 2/3

af den pa generalforsamlingen reprasenterede stemmeberettigede kapital.

§12.

Den ordinare generalforsamling afholdes hvert ar i Aalborg kommune
senest inden udgangen af maj maned.

Dagsordenen for den ordinare generalforsamling skal omfatte:
1.  Fremlaggelse af arsberetning.
2. Fremlaggelse af arsrapport med revisionspategning til

godkendelse.

3. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i
henhold til det godkendte regnskab.
Meddelelse om decharge til bestyrelsen og direktionen.
Valg af medlemmer til bestyrelsen.
Valg af én eller flere statsautoriserede revisorer for et ar.
7. Eventuelle forslag fra bestyrelsen eller aktionarer.
Forslag fra aktionaerer ma, for at blive behandlet pa den ordinare
generalforsamling, indleveres til bestyrelsen inden udgangen af januar
maned.

SRR

§13.

Bestyrelsen bestar - foruden af medarbejdervalgte medlemmer - af 4-6
medlemmer valgt blandt de aktionarer, hvis aktier er noteret pa navn.



Bestyrelsens medlemmer velges for 2 ar ad gangen saledes, at mindst 2
medlemmer er pa valg hvert 2. ar.

2. stk. Fratreedende bestyrelsesmedlemmer kan genvealges.

3. stk. Bestyrelsen velger, hver gang bestyrelsesvalg har fundet sted, en
formand og naestformand. Bestyrelsen fastsetter selv sin
forretningsorden. Ved afstemninger i bestyrelsen er ved stemmelighed
formandens (naestformandens) stemme afgerende.

4. stk. Bestyrelsens medlemmer afgar senest 4 maneder efter udlgbet af det ar, i
hvilket de fylder 70 ar. Ved bestyrelsesvalg beszttes ordinzrt ledige
poster for 2 r med de kandidater, der har faet flest stemmer, og
ekstraordinzrt ledige poster for 1 ar i den reekkefglge stemmetallene
angiver.
| tilfeelde af stemmelighed foretages lodtraekning.

§ 14.

1. stk. Bestyrelsen anseetter en eller flere direkterer til at lede den daglige drift
og fastseetter vilkarene for deres ansattelse og de nermere regler for
deres kompetence.

2. stk. Bestyrelsen er berettiget til at meddele prokura, enkelt eller samlet.

3. stk. Der er udarbejdet overordnede retningslinjer for selskabets
incitamentsaflgnning af bestyrelse og direktion. Disse retningslinjer er
vedtaget pa selskabets generalforsamling og offentliggjort pa selskabets
hjemmeside.

§ 15.

Selskabet tegnes - foruden af den samlede bestyrelse - enten af

- 2 direktgrer i forening eller af

- 1 direktor i forening med 1 bestyrelsesmedlem eller af

- bestyrelsens formand eller nastformand i forening med 1 bestyrelsesmedlem.

§ 16.

Regnskabsaret er kalenderaret.

§ 17.

Regnskabet skal give et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, dets
gkonomiske stilling samt resultat og opgeres under foretagelse af pabudte og
ngdvendige afskrivninger og henleeggelser. Om anvendelse af eventuelt overskud
treeffer generalforsamlingen bestemmelse efter bestyrelsens indstilling.

Saledes vedtaget pa selskabets generalforsamlinger senest den
19. april 1994, den 4. maj 1994, den 27. april 1995, den 30. april 1998, den 22. april
1999, den 22. december 1999, den 25. april 2001, 10. april 2003, 28. april 2005, 27.



april 2006, 26. april 2007 og 24. april 2008 samt af bestyrelsen den 12. juni 1998, 15.
februar 1999, den 29. april 2003, den 19. maj 2003, den 19. juni 2003, den 17. maj
2005, 14. september 2006, 17. april 2008 og 20. maj 2008.
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