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NORDEN

Bestyrelsen for NORDEN har behandlet denne Lovpligtige redeggrelse for god selskabsledelse” pa sit mgde den 14.
november 2011. Selv om redeggrelsen dekker regnskabsaret 2011, vil de beskrevne principper for god selskabsledelse

i NORDEN ogsé vere geldende i 2012. Pa de fglgende sider vises vejledningerne fra Komitéen for God
Selskabsledelse i kolonnen til venstre, mens NORDENSs holdninger vises i kolonnen til hgjre. For at lette lesningen

anvender NORDEN fglgende farvesymboler:

A fuld efterlevelse;

delvis efterlevelse; ¥ anden praksis i NORDEN

Anbefalingerne fra Komitéen for god Selskabsledelse opererer med begreberne “det gverste ledelsesorgan” og “det
centrale ledelsesorgan”, hvorimod NORDEN anvender ordet "bestyrelsen”, som dakker begge termer.

1. Aktionzerernes rolle og samspil med selskabets ledelse

Gorporate governance anbefaling

| NORDEN:Ss praksis og holdninger

1.1. Dialog mellem selskabet og aktionzrerne

1.1.1.  Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan bl.a.
gennem investor relations arbejde sikrer en
Igbende dialog mellem selskabet og
aktionererne, saledes at det centrale
ledelsesorgan kender aktion@rernes holdninger,
interesser og synspunkter i relation til selskabet,
og at investor relations materiale ggres
tilgeengeligt for alle investorer pa selskabets
hjemmeside.

A NORDEN web- og audiocaster den arlige
generalforsamling og direktionens presentation af
delarsrapporterne. Pa hjemmesiden kan aktionzrer
ligeledes finde opdateret information om Selskabet og
Selskabets aktiviteter. Aktion@rer og andre interessenter
har ogsa mulighed for Igbende at modtage
selskabsmeddelelser og anden information. Endelig
deltager NORDEN i forskellige aktiviteter for at fremme
dialogen med aktion@rer og andre eksterne interessenter.

1.2. Kapital- og aktiestruktur

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

A Bestyrelsen vurderer kapital- og aktiestruktur
regelmassigt og altid i forbindelse med udarbejdelsen af
Selskabets strategi og budgetter samt udlodning af
udbytte. Vurderingen er indeholdt i arsrapporten og
formandens beretning pa den arlige generalforsamling.

1.3. Generalforsamling

1.3.1.  Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan og A En serlig sektion pa hjemmesiden skal lette
direktionen fremmer aktivt ejerskab, herunder aktionerernes mulighed for at deltage i og/eller ggre
aktion@rernes deltagelse i generalforsamlingen. deres indflydelse geldende pa generalforsamlingen.

1.3.2.  Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan A NORDEN fglger ngje udviklingen inden for
beslutter eller indstiller til generalforsamlingen, elektronisk afholdelse af generalforsamlinger, men
om generalforsamling skal afholdes ved fysisk bestyrelsen har indtil videre besluttet, at fysisk deltagelse
fremmgde eller som delvis eller fuldstendig pa generalforsamlingen er den bedste mgdeform.
elektronisk generalforsamling.

1.3.3.  Det anbefales, at der i fuldmagter til det gverste | A Fuldmagterne er adskilte, saledes at aktionzrerne kan
ledelsesorgan gives aktionzrerne mulighed for at | tage stilling til de enkelte punkter pa dagsordenen separat.
tage stilling til hvert enkelt punkt pa
dagsordenen.

1.3.4.  Det anbefales, at samtlige medlemmer af det A Alle medlemmer af bestyrelsen og direktionen

gverste ledelsesorgan og direktionen er til stede
pé generalforsamlingen.

tilstreeber at vere til stede pa generalforsamlingen. De
generalforsamlingsvalgte medlemmer vil vere til stede
undtaget i s@rlige tilfelde. Der kan vere tilfeelde, hvor
det ikke er muligt for de medarbejdervalgte medlemmer
at deltage som fglge af opgaver pa Selskabets skibe.

1.4. Overtagelsesforsgg

1.4.1.  Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan fra
det gjeblik, det far kendskab til, at et
overtagelsestilbud vil blive fremsat, atholder sig
fra uden generalforsamlingens godkendelse at

A ltilfelde af et overtagelsesforsgg vil bestyrelsen
handle i aktion@®rernes interesse og vil ikke treffe
beslutninger, som reelt afskarer aktion®rerne fra at tage
stilling til overtagelsesforsgget. Af samme arsag har
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imgdega et overtagelsesforsgg ved at treeffe
dispositioner, som reelt afskarer aktionererne
fra at tage stilling til overtagelsesforsgget.

NORDEN ingen stemmerets- eller
ejerskabsbegrensninger.

1.4.2.  Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan
giver aktion@rerne mulighed for reelt at tage
stilling til, om de gnsker at afsta deres aktier i

selskabet pa de tilbudte vilkar.

A Bestyrelsen vil handle i aktion@rernes interesse og
sikre, at aktionarerne far mulighed for at tage stilling til,
om de gnsker at afsta deres aktier i Selskabet pa de aftalte
vilkar.

2. Interessenternes rolle og betydning for selskabet samt selskabets samfundsansvar

Gorporate governance anbefaling

| NORDEN:Ss praksis og holdninger

2.1. Selskabets politik i relation til interessenterne

2.1.1.  Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan A Bestyrelsen har vedtaget en kommunikationspolitik, og
identificerer selskabets vigtigste interessenter 1 tilknytning hertil er Selskabets vigtigste interessenter
samt deres vasentligste interesser i forhold til samt deres vaesentligste interesser i forhold til Selskabet
selskabet. blevet identificeret. Politikken kan leeses pa Selskabets

hjemmeside.

2.1.2.  Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan A Bestyrelsen har vedtaget en kommunikationspolitik,

vedtager politikker for selskabets forhold til dets
interessenter, herunder investorerne, og sikrer, at
interessenternes interesser respekteres i
overensstemmelse med selskabets politikker
herom.

herunder Selskabets forhold til interessenterne (som
ovenfor anfgrt). I tilleg til denne politik har NORDEN en
serlig investor relations-politik, som regulerer
kommunikationen med bgrsmarkedet. NORDEN har
fastlagt procedurer for at sikre, at Selskabet overholder
NASDAQ OMX Kgbenhavns regler for udstedere af
aktier samt opretholder et hgjt informationsniveau.
Politikkerne kan lases pa Selskabets hjemmeside.

2.2. Samfundsansvar

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

A Bestyrelsen har vedtaget en CSR-politik, som kan
laeses pa Selskabets hjemmeside og i Selskabets CSR-
rapport.

3. Abenhed og transparens

Gorporate governance anbefaling

| NORDENS praksis og holdninger

3.1. Afgivelse af oplysninger til markedet

3.1.1.  Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan A Bestyrelsen har vedtaget en kommunikationspolitik. Pa
vedtager en kommunikationsstrategi. grundlag af denne politik udarbejdes handlingsplaner.
3.1.2.  Det anbefales, at oplysninger fra selskabet til A Alle selskabsmeddelelser offentligggres pa bade dansk
markedet udferdiges pa dansk og engelsk. og engelsk. Hjemmesiden er primert pa engelsk, men
omfattende uddrag af hjemmesiden er pa dansk. En del af
indholdet foreligger ogsa pa kinesisk, spansk, portugisisk
og japansk.
3.1.3.  Det anbefales, at selskabet offentligggr A NORDEN offentligggr delarsrapporter pa engelsk og

kvartalsrapporter.

dansk.
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4. Det gverste og det centrale ledelsesorgans opgaver og ansvar

Gorporate governance anbefaling

| NORDENS praksis og holdninger

4.1. Overordnede opgaver og ansvar

4.1.1.  Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan A Bestyrelsen fastlegger Selskabets overordnede strategi
mindst en gang arligt fastleegger selskabets en gang arligt og felger lIgbende op pa denne.
overordnede strategi med henblik pa at sikre
vardiskabelsen i selskabet.

4.1.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan A Bestyrelsen vurderer Igbende, om Selskabet har de
mindst en gang arligt drgfter og sikrer, at de ngdvendige kvalifikationer, og om de finansielle midler
ngdvendige kompetencer og finansielle til enhver tid er tilstrekkelige, saledes at Selskabet kan
ressourcer er til stede for, at selskabet kan na operere og opfylde sine strategiske mal.
sine strategiske mal.

4.1.3. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan A Bestyrelsen fastleegger arligt sine vaesentligste opgaver
mindst en gang arligt fastleegger sine i relation til strategi, mal, risikostyring, ledelsesmassige
vasentligste opgaver i relation til den finansielle | og kontrollerende forhold samt direktionens vederlag.
og ledelsesmassige kontrol med selskabet,
herunder pa hvilken made det vil udgve kontrol
med direktionens arbejde.

4.1.4. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan hvert | YNORDEN tilstreber mangfoldighed i bestyrelse,

ar drofter selskabets aktiviteter for at sikre
mangfoldighed i selskabets ledelsesniveauer,
herunder at der er lige muligheder for begge kgn,
samt at det gverste ledelsesorgan fastsatter
konkrete mal og i ledelsesberetningen i
selskabets arsrapport og/eller pa selskabets
hjemmeside redeggr for sdvel sin malsetning
som status for opfyldelsen heraf.

direktion og gvrig ledergruppe, og NORDEN mener, at
dette bedst fremmes ved, at medlemmerne hver iser har
de kompetencer og profiler, som kraves, for at de kan
bidrage optimalt til Rederiets udvikling. NORDEN vil
ikke opstille kvoter eller mal for kgn, nationalitet, alder
etc., idet der 1 hvert tilfelde vil blive foretrukket den
kandidat, som har de specifikke kompetencer, der kreves
i den konkrete funktion.

4.2. Forretningsordener

4.2.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan arligt | A Bestyrelsen gennemgar forretningsordenen
gennemgar sin forretningsorden med henblik pa | regelmassigt og mindst én gang arligt.
at sikre, at den er dekkende og tilpasset
selskabets virksomhed og behov.

4.2.2. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan arligt | A Der er fastlagt en forretningsorden, som Igbende

gennemgar og godkender en forretningsorden for
direktionen, og herunder fastlegger krav til
direktionens rettidige, precise og tilstrekkelige
rapportering til det gverste ledelsesorgan samt til
kommunikation i gvrigt mellem de to
ledelsesorganer.

vurderes, for direktionens rapportering til bestyrelsen. Ud
over materiale til bestyrelsesmgder mv. modtager
bestyrelsen en manedsrapport med Selskabets finansielle
og forretningsmessige status samt opfglgning pa mal og
strategi. Bestyrelsen holdes ogsa underrettet om andre
forhold, hvor dette er pakravet.

4.3. Formanden og n@stformanden for det gverste ledelsesorgan

4.3.1. Det anbefales, at der velges en n@stformand for | A Bestyrelsen har en naestformand.
det gverste ledelsesorgan, som fungerer i tilfelde
af formandens forfald og i gvrigt er en effektiv
sparringspartner for formanden.

4.3.2.  Det anbefales, at der udarbejdes en arbejds- og A Forretningsordenen for bestyrelsen indeholder en
opgavebeskrivelse, som indeholder en beskrivelse af formandens og n@stformandens opgaver,
beskrivelse af formandens og n@stformandens pligter og ansvar. Neestformanden bistar
opgaver, pligter og ansvar. bestyrelsesformanden i udfgrelsen af dennes opgaver. I

tilfelde af formandens fraver varetager nestformanden
de pligter, der pahviler formanden, og har dennes
tilkommende befgjelser.

4.3.3.  Det anbefales, at formanden for det gverste A Bestyrelsesformanden organiserer og leder

ledelsesorgan organiserer, indkalder og leder
mgderne med henblik pa at sikre effektiviteten i
ledelsesorganets arbejde og med henblik pa at
skabe bedst mulige forudsatninger for
medlemmernes arbejde enkeltvis og samlet.

bestyrelsesmgderne med henblik pa at sikre effektivitet i
arbejdet og skabe de bedst mulige forudsatninger for
bestyrelsesmedlemmernes arbejde.
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4.3.4. Det anbefales, at hvis bestyrelsen undtagelsesvis
anmoder bestyrelsesformanden om at udfgre
serlige 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,
nastformanden, den gvrige bestyrelse og
direktionen. Aftaler om formandens deltagelse i
den daglige ledelse og den forventede varighed

heraf skal oplyses i en selskabsmeddelelse.

A Hyvis der er behov for, at bestyrelsesformanden udfgrer
serlige opgaver for Selskabet, skal der treffes en
bestyrelsesbeslutning herom, inklusive forholdsregler til
sikring af, at bestyrelsen bevarer ansvaret for den
overordnede ledelse og kontrolfunktion.

5. Det gverste ledelsesorgans sammensatning og organisering

Gorporate governance anbefaling

| NORDEN:Ss praksis og holdninger

5.1. Sammens&tning

5.1.1.  Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan arligt | A De kompetencer, som bestyrelsen skal besidde for
beskriver, hvilke kompetencer det skal rade over | bedst muligt at kunne udfgre sine opgaver, evalueres
for bedst muligt at kunne udfgre sine opgaver, og | arligt i forbindelse med forretningsordenen.
at kompetencebeskrivelsen offentligggres pa Kompetencerne er beskrevet i arsrapporten, som er
hjemmesiden. Indstillingen til tilgeengelig pa hjemmesiden. Forslag om valg af
generalforsamlingen om sammensatningen af bestyrelsesmedlemmer fremlegges pa
det gverste ledelsesorgan bgr udformes i lyset generalforsamlingen, og beskrivelse af kandidaterne samt
heraf. motivering udsendes sammen med indkaldelsen til

generalforsamlingen.

5.1.2.  Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan sikrer | A Ved vurderingen af sammens@tningen og indstilling af
en formel, grundig og for medlemmerne nye kandidater til bestyrelsen tages der hensyn til behovet
transparent proces for udvalgelse og indstilling for fornyelse og mangfoldighed. De afggrende faktorer er
af kandidater til ledelsesorganet. Ved dog kandidatens kompetencer og erfaring.
vurderingen af sammens&tningen 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, kgn og alder.

5.1.3.  Det anbefales, at der sammen med indkaldelsen Ved forslag om nyvalg til bestyrelsen udsendes
til generalforsamlingen, hvor valg til det gverste | sammen med indkaldelsen til generalforsamlingen et
ledelsesorgan er pa dagsordenen, udsendes en bilag, der beskriver kandidaternes nuvarende og tidligere
beskrivelse af de opstillede kandidaters erhvervserfaring, alder, uddannelse og vesentlige
kompetencer med oplysning om kandidaternes tillidshverv i danske og udenlandske selskaber og
gvrige ledelseshverv, herunder poster i organisationer — undtaget ledelseshverv i personligt ejede
direktioner, bestyrelser, og tilsynsrad, inklusive anpartsselskaber, hvor disse anses for uvasentlige..
ledelsesudvalg, i danske og udenlandske Bilaget praesenteres pa generalforsamlingen. Nar det er
virksomheder samt kravende muligt, preesenterer kandidater til nyvalg sig fra
organisationsopgaver. talerstolen pa generalforsamlingen. Ved forslag om

genvalg af siddende medlemmer sendes en beskrivelse af
kandidaterne, som beskrevet ovenfor, ud sammen med
indkaldelsen til generalforsamlingen.

5.1.4.  Det anbefales, at der arligt i ledelsesberetningen | A Arsrapporten indeholder en beskrivelse af

redeggres for sammensatningen af det gverste
ledelsesorgan, herunder for mangfoldighed, samt

for de enkelte medlemmers s@rlige kompetencer.

sammens&tningen af bestyrelsen samt af de enkelte
medlemmers s@rlige kompetencer.

5.2. Uddannelse af medlemmer af det gverste ledelsesorgan

5.2.1. Det anbefales, at medlemmerne af det gverste

| A Nye medlemmer af bestyrelsen modtager en grundig
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ledelsesorgan ved tiltredelsen modtager en
introduktion til selskabet.

introduktion til NORDEN, som formanden forestar i
samarbejde med direktionen.

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.

A Bestyrelsen evaluerer en gang arligt sit virke, sine
kompetencer og samspillet mellem
bestyrelsesmedlemmerne. Evalueringens form og indhold
fastleegges fra ar til ar. 1 2011 skete denne evaluering med
bistand fra en ekstern og uvildig person. Ud over
selvevalueringen drgfter bestyrelsen regelmassigt sin
rolle, sine opgaver og de kvalifikationer, der er
ngdvendige, for at bestyrelsen kan varetage sine
ledelsesmassige og kontrollerende opgaver. Bestyrelsen
vurderer, at den i kraft af sin mangearige erfaring, sit
netvaerk og serlige kompetencer inden for shipping,
gkonomi og strategisk ledelse er fuldt ud kvalificeret til at
lede NORDEN.

5.3. Antal medlemmer af det gverste ledelsesorgan

5.3.1. Det anbefales, at antallet af medlemmer af det A NORDENSs vedtegter foreskriver, at antallet af
gverste ledelsesorgan ikke er stgrre end, at der generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er
kan forega en konstruktiv debat og effektiv mellem 4 og 6. Dette antal vurderes at vere passende for
beslutningsproces, hvor alle medlemmer har at sikre en konstruktiv debat og effektiv
mulighed for at deltage aktivt. beslutningsproces.
Desuden velger NORDENs medarbejdere 3
reprasentanter til bestyrelsen.
5.3.2.  Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan i A Bestyrelsen vurderer regelmassigt, om antallet af

forbindelse med forberedelsen af hvert ars
generalforsamling overvejer, hvorvidt antallet af
medlemmer er hensigtsmassigt i forhold til
selskabets behov.

bestyrelsesmedlemmer er hensigtsmassigt i forhold til
selskabets behov.

5.4. Det gverste ledelsesorgans uathengighed

5.4.1. Det anbefales, at mindst halvdelen af de
generalforsamlingsvalgte ledelsesmedlemmer er
uathengige, saledes at det gverste ledelsesorgan
kan handle uath@ngigt af s@rinteresser.

For at vere uafhengig ma den pageldende ikke:

- vere eller inden for de seneste 5 ar have
veret 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,

- reprasenterer en kontrollerende aktionzrs
interesser,

- inden for det seneste ar have haft en
vasentlig forretningsrelation (f.eks. person
eller indirekte som partner eller andet,
aktionaer, kunde, leverandgr eller
ledelsesmedlem 1 selskaber med tilsvarende
forbindelse) med selskabet eller et associeret
selskab,

- vere eller inden for de seneste tre ar have
veret ansat eller partner hos ekstern revisor,

- veare direktgr i et selskab, hvor der er
krydsende ledelsesreprasentation med

Ingen medlemmer af bestyrelsen har tidligere vaeret
ansat i NORDEN, har modtaget vederlag ud over deres
bestyrelseshonorar, har haft direkte eller indirekte
forretningsrelationer til NORDEN eller har veret ansat
hos Selskabets eksterne revisor.

Alligevel kan 3 ud af 5 generalforsamlingsvalgte
bestyrelsesmedlemmer ifglge Komiteens definitioner ikke
anses for at vere uath@ngige, da 2 af dem har tilknytning
til en storaktion®r i NORDEN, og alle 3 har varet
medlem af bestyrelsen i mere end 12 a&r. NORDEN
tilleegger det stor betydning, at den samlede bestyrelse har
en vasentlig erfaring med ledelsen af Selskabet. Denne
erfaring og de samlede kompetencer inden for shipping,
gkonomi og strategisk ledelse er et vasentligt aktiv i
styringen af en voksende og stedse mere kompleks
forretning.
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selskabet,

have varet medlem af det gverste
ledelsesorgan i mere end 12 éar, eller
vere i ner familie med personer, som
betragtes som athengige.

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

for uathengige.

A Oplysninger om, hvilke bestyrelsesmedlemmer der
anses som uafh@ngige ifglge Komiteens definitioner
gives i forbindelse med den arlige generalforsamling.

5.5. Medarbejdervalgte medlemmer af det gverste ledelseso

rgan

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 medarbejderme har valgt
at benytte selskbalovgivningens regler om
medarbejderreprasentation.

A NORDEN har pa sin hjemmeside kort beskrevet
systemet vedrgrende medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmer.

5.6. Mgdefrekvens

5.6.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
mgdes regelmassigt i henhold til en i forvejen
fastlagt mgde- og arbejdsplan, og nar det i gvrigt
skgnnes ngdvendigt eller hensigtsmessigt i
forhold til selskabets behov, samt at antallet af
atholdte mgder oplyses i drsrapporten.

A Bestyrelsen fastleegger en arbejdskalender, sa alle
relevante emner behandles i arets 1gb. Antallet af mgder,
mgdefrekvensen og vaesentligste aktiviteter beskrives i
arsrapporten.

5.7. Medlemmernes engagement og antallet af andre ledelseshverv

5.7.1. Det anbefales, at hvert enkelt medlem af det
gverste ledelsesorgan vurderer, hvor meget tid
det er ngdvendigt at bruge pa det pageldende
arbejde, saledes at vedkommende ikke patager
sig flere hverv end, at hvert enkelt hverv kan

udfgres pa en for selskabet tilfredsstillende vis.

A Hvert medlem af bestyrelsen forventes at vurdere, hvor
mange hverv han/hun kan udfgre pa tilfredsstillende vis.

5.7.2.  Det anbefales, at arsrapporten indeholder
felgende oplysninger om medlemmerne af det
gverste ledelsesorgan:

den pagzldendes stilling,

den pageldendes gvrige ledelseshverv,
herunder poster i direktioner, bestyrelser og
tilsynsrad, inklusive ledelsesudvalg, i
danske og udenlandske virksomheder samt
kravende organisationsopgaver, og

det antal aktier, optioner, warrants og
lignende 1 selskabet og de med selskabet
koncernforbundne selskaber, som
medlemmet ejer, samt de @ndringer i
medlemmets beholdning af de nevnte
verdipapirer, som er indtradt i Igbet af
regnskabsaret.

Arsrapporten indeholder oplysninger om
bestyrelsesmedlemmernes stilling, andre ledelseshverv,
antal aktier i Selskabet samt @ndringer heri i
regnskabsdret. Bestyrelsen er ikke omfattet af et
optionsprogram.

Ledelseshverv beskrevet i arsrapporten inkluderer ikke
ledelseshverv inden for NORDEN eller selskaber
tilknyttet Rederiet samt andre ledelseshverv, eksempelvis
i personligt ejede anpartsselskaber, som bestyrelsen anser
som uvasentlige.

5.8. Aldersgranse

5.8.1.  Det anbefales, at selskabet i vedtegterne
fastsetter en aldersgranse for medlemmerne af
det gverste ledelsesorgan, og at arsrapporten
indeholder oplysninger om aldersgreensen og om
alderen pa de enkelte bestyrelsesmedlemmer.

A Aldersgrensen er 72 ar. Arsrapporten indeholder hvert
medlems fgdselsar og alder.

5.9. Valgperiode

5.9.1.  Det anbefales, at de generalforsamlingsvalgte

V I NORDEN er 2 af de generalforsamlingsvalgte

medlemmer af det gverste ledelsesorgan er pa

bestyrelsesmedlemmer pa valg hvert &r. NORDEN
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valg hvert ar pa den ordinere generalforsamling.

tillegger det afggrende betydning, at denne model sikrer
den ngdvendige kontinuitet.

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 periode.

A Af arsrapporten fremgar, hvornar det enkelte medlem
fgrste gang valgtes, hvornar medlemmet senest blev
genvalgt, og hvornar den nuvearende valgperiode udlgber.

5.10. Ledelsesudvalg (komitéer)

5.10.1. Det anbefales, at selskabet i ledelsesberetningen | A Kommissorier for ledelsesudvalg, vasentligste
i arsrapporten eller pa selskabets hjemmeside aktiviteter, antal mgder i Igbet af aret og medlemmer i de
offentligggr: forskellige komitéer er offentliggjort pa Selskabets
- ledelsesudvalgenes kommissorier, hjemmeside og i arsrapporten.
- udvalgenes vasentligste aktiviteter i arets
Igb og antallet af mgder i hvert udvalg, samt
- navnene pa medlemmerne i det enkelte
ledelsesudvalg, herunder udvalgenes
formand, samt oplysninger om, hvem der er
de vafth@ngige medlemmer og, hvem der er
medlemmer med s@rlige kvalifikationer.
5.10.2. Det anbefales, at flertallet af et ledelsesudvalgs Ifglge Komitéens definitioner er flertallet af
medlemmer er uafth@ngige. medlemmerne af Revisionskomitéen ikke uathengige, da
Revisionskomitéen bestar af hele bestyrelsen.
Flertallet af medlemmerne af Vederlagskomitéen er
uafthengige ifglge Komitéens definitioner.
5.10.3. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan A Bestyrelsen har nedsat en Revisionskomité.
nedsatter et egentligt revisionsudvalg.
5.10.4. Det anbefales, at det ved sammensa&tningen af Revisionskomitéen bestar af hele bestyrelsen, da
revisionsudvalget sikres, at: overvejelserne i Revisionskomitéen er for vigtige til at
- formanden for det gverste ledelsesorgan udelukke nogle bestyrelsesmedlemmer, og bestyrelsens
ikke er formand for revisionsudvalget og, at | beskedne stgrrelse sikrer en let handtering af emner.
- udvalget tilsammen rader over en sadan
sagkundskab og erfaring, at det har en Bestyrelsesformanden er formand for Revisionskomitéen,
opdateret indsigt i og erfaring med da han anses for at veere mest egnet i kraft af sin post som
finansielle forhold samt regnskabs- og bestyrelsesformand og sin professionelle baggrund.
revisionsforhold i selskaber, der har aktier Revisionskomitéen bestar af alle
optaget til handel pa et reguleret marked. bestyrelsesmedlemmerne, og pa grund af
bestyrelsesmedlemmernes viden inden for finans,
regnskab, revision og risikovurdering anses
Revisionskomitéen for at besidde den ngdvendige
sagkundskab og erfaring.
5.10.5. Det anbefales, at revisionsudvalget inden A Komitéens anbefalinger er integreret i
godkendelsen af arsrapporten og anden finansiel | Revisionskomitéens opgaver.
rapportering overvager og rapportere til det
gverste ledelsesorgan om:
- regnskabspraksis pa de vesentligste
omrader,
- vasentlige regnskabsmgssige skgn,
- transaktioner med nartstaende parter, og
- usikkerheder og risici, herunder ogsa i
relation til forventningerne.
5.10.6. Det anbefales, at revisionsudvalget: A Revisionskomitéen vurderer arligt behovet for en

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

- fremkommer med anbefalinger om
udvelgelse, ansattelse og afskedigelse af

intern revisionsfunktion. Det vurderes dog, at der pa
nuverende tidspunkt ikke er et sadant behov.
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lederen af en eventuel intern revision og
den interne revisions budget, og

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

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

- beskrive de kvalifikationer, der kraves i de
to ledelsesorganer og til en given post, og
angive hvilken tid, der skgnnes at matte
afsettes til varetagelses af posten samt
vurdere den kompetence, viden og erfaring,
der findes i de to ledelsesorganer,

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

- arligt vurdere de enkelte
ledelsesmedlemmers kompetence, viden og
erfaring samt rapportere til det gverste
ledelsesorgan herom,

- overveje forslag fra relevante personer,
herunder aktion@rer og medlemmer af
ledelsesorganerne, til kandidater til
ledelsesposter, og

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

V¥ Opgaver i forbindelse med Komitéens anbefalinger
varetages af bestyrelsesformanden. Der er ikke blevet
nedsat et formelt nomineringsudvalg, men beslutninger
tages af hele bestyrelsen.

5.10.8. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan
nedsatter et vederlagsudvalg, som har mindst
fglgende forberedende opgaver:

- indstille vederlagspolitikken (herunder
overordnede retningslinjer for
incitamentsaflgnning) for det gverste
ledelsesorgan og direktionen til det gverste
ledelsesorgans godkendelse,

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

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

A Bestyrelsen har nedsat en Vederlagskomité, der
héandterer opgaver i overensstemmelse med Komitéens
anbefalinger. Vederlagskomitéen er ansvarlig for
implementeringen af Selskabets vederlagspolitik og
fremkommer med forslag til den samlede bestyrelse.

5.10.9. Det anbefales, at et vederlagsudvalg undgér at
anvende samme eksterne radgivere som
direktionen i selskabet.

A Vederlagskomitéen anvender ikke de samme eksterne
radgivere som direktionen.

5.11. Evaluering af arbejdet i det gverste ledelsesorgan og i

direktionen

5.11.1. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan

fastlegger en evalueringsprocedure, hvor det

A Bestyrelsesformanden evaluerer i samarbejde med
resten af bestyrelsen, om bestyrelsen besidder den
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samlede gverste ledelsesorgans og dets
individuelle medlemmers bidrag og resultater
arligt evalueres.

relevante og ngdvendige uathengighed, viden og
professionelle erfaring i forhold til Selskabets behov.
Evalueringen omfatter ogsa samarbejdet i bestyrelsen og
medlemmernes indsats.. Proceduren fastleegges ar for ar. I
2011 skete evalueringen med bistand fra en ekstern og
uvildig person.

5.11.2. Det anbefales, at evalueringen af det gverste A Bestyrelsesformanden forestar evalueringen, og
ledelsesorgan forestas af formanden, at resultatet | resultatet drgftes i hele bestyrelsen. Proces og resultater
drgftes i det gverste ledelsesorgan, og at der i beskrives i arsrapporten.
arsrapporten oplyses om fremgangsmaden ved
selvevalueringen og resultaterne heraf.

5.11.3. Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan Direktionens arbejde og resultater evalueres lgbende
mindst en gang arligt evaluerer direktionens og altid i forbindelse med den arlige forhandling af
arbejde og resultater efter forud fastsatte klare direktionens lgn- og bonusforhold. En kontinuerlig dialog
kriterier. om prioriteringer, indsats og resultater tillegges stgrre

betydning end mekaniske arlige kriterier.

5.11.4. Det anbefales, at direktionen og det gverste A Samarbejdet mellem direktionen og bestyrelsen

ledelsesorgan fastleegger 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.

evalueres som led i bestyrelsens selvevaluering og drgftes
mellem bestyrelsen og direktionen samt pa mgder mellem
den administrerende direktgr og bestyrelsesformanden.

6. Ledelsens vederlag

Gorporate governance anbefaling

NORDENSs praksis og holdninger

6.1. Vederlagspolitikkens form og indhold

6.1.1.  Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan A Generalforsamlingen vedtog i 2008 for fgrste gang en
vedtager en vederlagspolitik for det gverste vederlagspolitik, og den blev fornyet pa
ledelsesorgan og direktionen. generalforsamlingen i 2011. Politikken beskriver
hovedprincipperne for vederlag til bestyrelsen,
direktionen og NORDENSs medarbejdere.
Vederlagspolitikken er gengivet pa Selskabets
hjemmeside. Implementeringen af hovedelementerne i
vederlagspolitikken er beskrevet i arsrapporten og i
formandens beretning pa generalforsamlingen.
Bestyrelsens vederlag fremlegges ligeledes til
godkendelse pa generalforsamlingen.
6.1.2.  Det anbefales, at vederlagspolitikken og A Vederlagspolitikken og @ndringer heri godkendes pa
endringer heri godkendes pa selskabets den arlige generalforsamling.
generalforsamling.
6.1.3.  Det anbefales, at vederlagspolitikken indeholder | A Vederlagspolitikken indeholder en udtgmmende
en udtgmmende beskrivelse af de beskrivelse af komponenterne i vederlaget til medlemmer
vederlagskomponenter, som indgar i af bestyrelsen, direktionen og andre medarbejdere i
vederleggelsen af det gverste ledelsesorgan og NORDEN.
direktionen.
6.1.4.  Det anbefales, at vederlagspolitikken A Vederlagspolitikken indeholder begrundelser for
indeholder: valget af de enkelte vederlagskomponenter og en
- en begrundelse for valget af de enkelte beskrivelse af de kriterier, som ligger til grund for
vederlagskomponenter, og balancen mellem de enkelte vederlagskomponenter.
- en beskrivelse af de kriterier, der ligger til
grund for balancen mellem de enkelte
vederlagskomponenter.
6.1.5. Det anbefales, at der, hvis vederlagspolitikken Vederlagspolitikken indeholder variable vederlag for
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indeholder variable komponenter,

- fastsa®ttes grenser for de variable dele af
den samlede vederleggelse,

- sikres en passende og afbalanceret
sammens&tning mellem ledelsesaflgnning,
paregnelige risici og verdiskabelsen for
aktionzrerne pa kort og lang sigt,

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

- er kriterier, der sikrer, at hel eller delvis
optjening af en variabel del af en
vederlagsaftale strekker sig over mere end
et kalenderar.

direktionen og andre medarbejdere. NORDENSs
vederlagspolitik efterlever Komiteens anbefalinger med
undtagelse af ét enkelt forhold: Bestyrelsen har besluttet,
at tildeling af eventuel kontantbonus til finansdirektgren
pé grund af dennes sarlige funktion ikke sker ud fra
resultatkriterier, men ud fra bestyrelsens diskretionzere
skgn.

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

6.1.7.  Det anbefales, at hvis direktionen aflgnnes med | A Direktionens vederlag omfatter aktiebaseret aflgnning.
aktiebaseret aflgnning, skal programmerne vaere | Aktieoptionerne har en Igbetid pa 3 ar, og optionerne kan
revolverede, dvs. optionerne tildeles periodisk og | udnyttes efter 3 ar. Programmerne vurderes og tildeles
bgr tidligst kunne udnyttes 3 ar efter tildelingen. | arligt, og indlgsningskursen er hgjere end markedskursen
Forholdet mellem indlgsningskursen og pa tildelingstidspunktet. Optionerne vil saledes fgrst have
markedskursen pa tildelingstidspunktet skal verdi, nar aktion@rerne har modtaget et afkast af deres
forklares. investering. Direktionens optionstildelinger kan ved

tildelingen have en veerdi pa op til 150% af den faste,
arlige lgn. En del af en eventuel nettogevinst pa optioner
skal geninvesteres i NORDEN-aktier.

6.1.8.  Det anbefales, at vederlagsaftaler for A Den beskrevne situation har aldrig varet relevant for
direktionen, der indeholder aftaler om variable Selskabet, men muligheden er indarbejdet i de relevante
Ignandele, fastslar en ret for selskabet til i helt aftaler.
serlige tilfzelde at kreve hel eller delvis
tilbagebetaling af variable Ignandele, der er
udbetalt pa grundlag af oplysninger, der
efterfglgende dokumenteres fejlagtige.

6.1.9. Det anbefales, at aftaler om Fratreedelsesgodtggrelse udggr ikke mere end 1 ars

fratreedelsesgodtggrelse maksimalt udggr en
verdi, der svarer til de sidste to ars vederlag.

vederlag for direktionen og 4-12 maneders vederlag for
Senior Vice Presidents. I tilfzlde af change of control, for
eksempel ved overtagelse af NORDEN eller fusion med
en anden virksomhed, kan fratreedelsesgodtggrelse dog
udggre 2 ars ekstra vederlag for direktionen og 1 ars
ekstra vederlag for udvalgte Senior Vice Presidents.

6.2. Oplysning om vederlagspolitikken

6.2.1.  Det anbefales, at vederlagspolitikken er klar og A Vederlagspolitikken er klart beskrevet i arsrapporten,
overskuelig, og at indholdet omtales i og hele politikken gengives pa Selskabets hjemmeside.
ledelsesberetningen i arsrapporten, samt at
vederlagspolitikken offentligggres pa selskabets
hjemmeside.

6.2.2.  Det anbefales, at selskabets vederlagspolitik og A Pa NORDEN:S arlige generalforsamling redeggr
dens efterlevelse forklares og begrundes i bestyrelsesformanden grundigt for udmgntningen af
formandens beretning pa selskabets Selskabets vederlagspolitik.
generalforsamling.

6.2.3.  Det anbefales, at der i ars-/koncernregnskabet I arsrapporten oplyser NORDEN forslaget til det

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
sammenha@ngen med vederlagspolitikken.

samlede vederlag for bestyrelsen og det samlede vederlag
for direktionen, inklusive fast Ign, kontant bonus,
aktieoptioner, medarbejderaktier og fratraedelse i serlige
situationer. Direktionen har ikke andre vesentlige fordele
og oppebarer ikke pensionsordninger. NORDEN
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offentliggar ikke det samlede vederlag for de enkelte
medlemmer af bestyrelsen eller direktionen, da NORDEN
mener, at det vesentlige er, at aktion@rerne kan bedgmme
det samlede vederlag og udviklingen heri.

6.2.4.  Det anbefales, at der som en del af oplysningen A NORDEN har ikke nogen ydelsesbaserede
om det samlede vederlag oplyses om eventuelle | pensionsordninger for bestyrelse og direktion.
ydelsesbaserede pensionsordninger, selskabet
har pataget sig over for medlemmer af det
gverste ledelsesorgan henholdsvis direktionen
samt disse ordningers aktuarmessige verdi og
forskydninger over aret.
6.2.5. Det anbefales, at oplysninger om fastholdelses- A Direktionens ordinzre fastholdelses- og
og fratredelsesordningers vasentligste indhold fratredelsesordninger samt fratreedelsesordninger i
offentligggres i selskabets arsrapport. serlige situationer, sasom overtagelse eller fusion, er
beskrevet i arsrapporten.
6.2.6.  Det anbefales, at aktionzrerne pa A Det foreslaede vederlag for bestyrelsen for det

generalforsamlingen godkender forslag til
vederlag til det gverste ledelsesorgan for det
igangverende regnskabsar.

igangveerende regnskabsar forelegges pa den arlige
generalforsamling. Dog kan det faktiske vederlag afvige
en smule fra forslaget pa grund af uforudset yderligere
arbejdsbyrde.

7. Regnskabsaflaeggelse (Finansiel rapportering)

Gorporate governance anbefaling
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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 pakrevet eller
relevant i forhold til modtagernes
informationsbehov.

A Arsrapporten og delarsrapporterne indeholder
yderligere finansielle og ikke-finansielle oplysninger,
hvor det skgnnes pakrevet og relevant for bedgmmelsen
af Selskabet.

7.2. Going concern foruds®tningen

7.2.1.  Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan ved
behandling og godkendelse af arsrapporten
specifikt tager stilling til, om regnskabs-
afleggelsen sker under forudsatning om fortsat
drift (going concern forudsatningen) inklusive
de eventuelle s@rlige forudsatninger, der ligger
til grund herfor, samt i givet fald eventuelle
usikkerheder, der knytter sig hertil.

A Pi bestyrelsesmgdet, hvor arsrapporten godkendes,
beslutter bestyrelsen, om regnskabsafleggelsen sker
under forudsatning om fortsat drift.

8. Risikostyring og intern kontrol

Gorporate governance anbefaling

NORDEN:Ss praksis og holdninger

8.1. Identifikation af risici

8.1.1.  Det anbefales, at det centrale ledelsesorgan A Rederibranchen er cyklisk. Identifikation og
mindst en gang arligt identificerer de handtering af de vasentligste risici samt
vasentligste forretningsmassige risici, der er felsomhedsanalyser er derfor en integreret del af
forbundet med realiseringen af selskabets udarbejdelsen af strategi og budget samt af alle vigtige
strategi og overordnede mal, samt risici i beslutninger, som forelegges for bestyrelsen.
forbindelse med regnskabsafleggelsen.

8.1.2.  Det anbefales, at direktionen lgbende A NORDEN har en rekke planer og procedurer til

rapporterer til det gverste ledelsesorgan.

styring af kommercielle og finansielle risici samt
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forsikringsvilkar, sikkerhed mv. Disse planer og
procedurer forelegges for og godkendes af bestyrelsen.
Direktionen rapporterer lgbende til bestyrelsen om
udviklingen pa de specifikke omrader.

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 hensigtsmassig og fortrolig
rapportering af alvorlige forseelser eller
mistanke herom.

A NORDEN har i 2011 etableret whistleblower-
ordningen SafeLine, hvor medarbejdere sikkert kan
rapportere eventuelle overtreedelser af love og regler,
NORDEN:S politikker og vejledninger eller andre
alvorlige forseelser til en uathangig External Investigator.
External Investigator arbejder under instruks fra
formandskabet i NORDENS bestyrelse.

8.3. Abenhed om risikostyring

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

A De hovedpunkter i risikostyringen, der har veret
vigtige for aret, er beskrevet i ledelsesberetningen i
arsrapporten, mens den samlede beskrivelse af
NORDEN:Ss finansielle og kommercielle risikostyring
inklusive fglsomhedsanalyser er beskrevet
sammenhangende i noterne til arsrapporten.

9. Revision

Gorporate governance anbefaling

NORDEN:Ss praksis og holdninger

9.1. Kontakt til revisor

9.1.1.  Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan sikrer | A Bestyrelsen mgdes regelmessigt med revisor.
en regelmessig dialog og informations-
udveksling mellem revisor og det gverste
ledelsesorgan.

9.1.2.  Det anbefales, at revisionsaftalen og det A Revisionsaftalen og revisionshonoraret aftales mellem
tilhgrende revisionshonorar aftales mellem det bestyrelsen og revisor pa baggrund af en indstilling fra
gverste ledelsesorgan og revisor pa baggrund af | Revisionskomitéen.
en indstilling fra revisionsudvalget.

9.1.3.  Det anbefales, at det gverste ledelsesorgan og A Revisionskomitéen mgdes med revisor mindst en gang

revisionsudvalget mindst en gang arligt mgdes
med revisor uden, at direktionen er til stede.
Tilsvarende gaelder for den interne revisor, hvis
der er en sadan.

arligt, uden at direktionen er til stede.

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.

A En gang arligt gennemgar revisor NORDENS
kontrolsystemer og vigtige procedurer. Revisors rapport
herom gennemgas og drgftes af bestyrelsen, og i den
forbindelse vurderer bestyrelsen ligeledes behovet for at
styrke de interne kontrol- og risikostyringssystemer,
eksempelvis ved at etablere en intern revision.
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