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VELKOMST OG VALG AF DIRIGENT
v. bestyrelsesformand Klaus Nyborg
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NORDEN

GENERALFORSAMLINGENS LOVLIGHED
v. dirigent, advokat Henning Aasmul-Olsen
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DAGSORDEN NORDEN

A. Bestyrelsens beretning om Selskabets virksomhed i det forlgbne ar
B. Beslutning om godkendelse af revideret arsrapport

c. Bestyrelsens forslag om anvendelse af arets resultat

D. Valg af medlemmer til bestyrelsen

E. Valg af statsautoriseret revisor

F. Forslag fra bestyrelsen om:

1. Bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet — i tiden indtil naeste ars ordinzere
generalforsamling — kan erhverve egne aktier inden for en samlet palydende vaerdi
af 10% af aktiekapitalen til den pa erhvervelsestidspunktet geeldende bgrskurs med

en afvigelse pa op til 10%

2. Bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet kan forhgje aktiekapitalen med
nominelt DKK 4.220.000 frem til og med den 6. april 2021

G. Eventuelt
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BESTYRELSENS BERETNING
v. bestyrelsesformand Klaus Nyborg
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2015 — NORDEN TILPASSER NORDEN

» 25 transaktioner Likvider og veerdipapirer
» 9 skibssalg *
) . 400 .
» 15% reduktion af egenfladen usp +127 mio.

350

» @get afdeekning

» 24% reduktion i eksponering til 300
torlastmarked i 2016/2017

250

» Positive pengestromme fra drift
» USD 77 mio.

200

150
» @get arbejdskapital
» +USD 127 mio.

100

50

» Finansielt beredskab
» USD 663 mio. 2014 2015
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INITIATIVER

» Nettoforpligtelser reduceret
> -21%

» Ny strategi pa plads

FOCUS

& SIMPLICITY

» Spareprogram godt pa vej

» USD 10,5 mio. i arlige
besparelser
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NORDEN

Nettoforpligtelser
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SKIBSVARDIER FALDT | TORLAST NORDEN

» Kraftigt fald i 4. kvartal 2015
» Panamax-skibe faldt 20%
» Nedskrivning og hensaettelse foretaget

Prisudvikling 5-arigt Panamax-skib — 4. kvartal 2015

USD mio.
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2015 HOVEDTAL NORDEN

USD mio. 2015 2014
Omsaetning ¥ 1.653 2.038
EBITDA — fgr hensaettelse 166 -31
Henseaettelse (ekskl. joint ventures) -145 -230
EBITDA * 20 -261
Salgsavancer -31 0
Af- og nedskrivning -249 -68
EBIT -282 -335
Resultat for skat -282 -413
Arets resultat ¥  -285 -416
Aktiver i alt ¥* 1.605 1.778
Pengestremme fra drift ¥k 77 -46
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AKTIONARERNES AFKAST NORDEN

» Totalafkast -18,5%

» Peergruppe: -30,8%
» Terlastrederier -56,1%
» Tankrederier 7%

NORDENSs aktiekurs vs. Peers i 2015

Index = 100 @ NORDEN . Produkttank-peers . Torlast-peers . Peers
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TORLAST 2015 NORDEN
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TORLAST NORDEN

» Kinesisk kulimport faldet med 117 mio. tons seneste 2 ar

» Strukturel 2endring i behovet for jernmalm i Kina

Kinesisk kulimport 2011-2015 Kinesisk jernmalmimport 2011-2015
Mio. tons * Mio. tons
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BALTIC DRY INDEX

» Laveste gennemsnit i 25 ar
» Panamax 28% lavere end 2014

» Supramax 29% lavere end 2014

Gennemsnitlig BDI seneste 25 ar

NORDEN

Panamax og Supramax rater

Mio. tons
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@ ranamax @ supramax
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TORLAST NORDEN

» EBIT USD -386 mio.
» Nedskrivning og henszettelse USD -340 mio.
» Skibssalg USD -38 mio.

NORDENSs indsejling vs. spot NORDENSs indsejling vs. 1-arig T/C
USD pr. dag USD pr. dag
10.000 * 10.000 *
+62% +37%

8.000 8.000

6.000 6.000

4.000 4.000

2.000 2.000

0 0
Spot NORDEN indsejling 1-arig T/C NORDEN indsejling
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TORLAST NORDEN

» Markant vaekst i visse fragttyper
» Sojabgnner
> Stal
> Bauxit

o

Sojabgnner Stal Bauxit

Mio. tons * Mio. tons * Mio. tons
+7%
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TANK 2015 NORDEN
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TANK NORDEN

Stigende benzinefterspgrgsel isaer i USA, Indien og Kina
Indsejling 27% over markedet

Hidtil bedste driftsresultat

>
>
» 9. aritreek med bedre indsejling end markedet
>
» EBIT USD 117 mio.

Arlig vaekst i efterspgrgsel NORDEN indsejling ifht. markedet
% ® Diesel @ Benzin * USD pr. dag @ NORDEN MR TCE @ 1-AigMRT/C
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3,0 +2,9% 30.000 *
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BESTYRELSEN 2015

Klaus Nyborg Erling Hgjsgaard Alison J.F. Riegels Karsten Knudsen

Arvid Gundekjgn
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BESTYRELSENS ARBEJDE | 2015

» Arskalender

» Ny udvalgsstruktur

» Samlet arligt honorar: USD 0,7 mio.

» Ny strategi

Arskalender

Bestyrelsen

Revisionsudvalg

NORDEN

forsamling

Feb Mar Apr Maj Aug Okt Nov Dec
—@ @ @ @ @ @ @ @
* Arsrapport/ * General- * Strategiopflg. * Strategiopflg. * Strategi * Markedet * Endelig
CSR-rapport forsamling * Markedet * Markedet * Resultater strategi
* Markedet * Resultater * Resultater * Rammer for neeste ¢ Budget
* Resultater * Forsikringspolitik * Forretningsorden ars vederlag
* Aktieoptions- * Bankpolitik * Interne regler * Diskussions-punkter:
programmer * Finansiel kalender Aktieoptionsprg.
* Forberedelse til * Bestyrelseskalender Corporate
ordinaere general- Governance

—@ ®

* Gennemgang * Vurdering af

af revisions- revisors uaf-
protokol og haengighed
udkast til

arsrapport
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* Revisionsplan for
aret, inkl. seerlige
fokusomrader

* Szerlige emner

* Afrapportering
Igbende revision
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NORDEN

STRATEGI OG ORGANISATION
v. administrerende direktgr Jan Rindbo
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STRATEGI NORDEN

FOCUS

& SIMPLICITY
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NY STRATEGI

» Fokus hvor vaerdiskabelsen er
stgrst

» Torlast

» Supramax
» Panamax
» (Handysize)

» Global Industry Leader

» Tank

» Handysize
» MR

» First choice
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NORDEN

FOCUS

& SIMPLICITY
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ORGANISATION
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ORGANISATION NORDEN

» Stremlinet direktion og
arbejdsgange

» Investeringer samlet i Asset
Management

» Processer optimeret

» Kunden er i fokus
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NYE KONTORER I AUSTRALIEN OG CHILE NORDEN
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SAMFUNDSANSVAR TIL GAVN FOR FLERE NORDEN
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STRATEGI NORDEN

FOCUS

& SIMPLICITY
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FORVENTNINGER
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FORVENTNINGER NORDEN

> T¢r|ast Skrotning og levering pa hgjt niveau
Mio. tdw. @ Lcveringer . Skrotning
» Fortsat ubalance mellem udbud 0

og efterspgrgsel .
» Forventer fortsat udfordrende 6 \

markedsforhold 4 \

» Afdaekning 57% 2
_ Jan Feb Mar
» Tank Stigende global olieefterspgrgsel
. Mio. tgnder pr. dag . Global olieefterspgrgsel
> (0]
Afdeekning 24% o
» Sgger leengerevarende 96

94

afdaekning

92

» Forventer fortsat godt marked i %0
1. halvar o J

84

2011 2012 2013 2014 2015 2016E

Kilde: IEA

o
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FORVENTNINGER TIL 2016 NORDEN

USD mio. Torlast Tank Koncern
Justeret arsresultat ¥ -85 til -25 ¥ 25til 55 ¥ -60til 30
CAPEX -20 til -40

Forudsaetninger
» Prognose baseret pa kendt kapacitet og afdaekning medio februar og indeholder operatgrprofit i Tgrlast
» Abne skibsdage i Tank beskaeftiges til gennemsnitsrater, der ligger moderat over de realiserede spotrater i 2015
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TAK FOR OPMARKSOMHEDEN

NORDEN Generalforsamling 2016 | 32 Our business is global tramp shipping




DAGSORDEN NORDEN

A. Bestyrelsens beretning om Selskabets virksomhed i det forlgbne ar
B. Beslutning om godkendelse af revideret arsrapport

c. Bestyrelsens forslag om anvendelse af arets resultat

D. Valg af medlemmer til bestyrelsen

E. Valg af statsautoriseret revisor

F. Forslag fra bestyrelsen om:

1. Bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet — i tiden indtil naeste ars ordinzere
generalforsamling — kan erhverve egne aktier inden for en samlet palydende vaerdi
af 10% af aktiekapitalen til den pa erhvervelsestidspunktet geeldende bgrskurs med

en afvigelse pa op til 10%

2. Bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet kan forhgje aktiekapitalen med
nominelt DKK 4.220.000 frem til og med den 6. april 2021

G. Eventuelt
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DAGSORDEN NORDEN

A. Bestyrelsens beretning om Selskabets virksomhed i det forlgbne ar
B. Beslutning om godkendelse af revideret arsrapport

c. Bestyrelsens forslag om anvendelse af arets resultat
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Ad C:
BESTYRELSENS FORSLAG OM ANVENDELSE AF OVERSKUD NORDEN

» Bestyrelsen foreslar, at der ikke udbetales udbytte for 2015 og fglgende
resultatfordeling:

tuSD

Overfort, reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode -248.177
Overfgrt resultat -37.622
- 285.799
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DAGSORDEN NORDEN

A. Bestyrelsens beretning om Selskabets virksomhed i det forlgbne ar
B. Beslutning om godkendelse af revideret arsrapport

c. Bestyrelsens forslag om anvendelse af arets resultat
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DAGSORDEN NORDEN

D. Valg af medlemmer til bestyrelsen

E.
F.
1.
2.
G.

NORDEN Generalforsamling 2016 | 37 Our business is global tramp shipping



Ad D:
VALG AF MEDLEMMER TIL BESTYRELSEN

» Tak til Alison J. F. Riegels efter 31 ar pa posten

NORDEN Generalforsamling 2016 | 38 Our business is global tramp shipping



Ad D: _
VALG AF MEDLEMMER TIL BESTYRELSEN NORDEN

» Bestyrelsen foreslar nyvalg af Johanne Riegels @stergard:

Johanne Riegels @stergard

Arkitekt, fedt 1971, 44 ar

Vurderes som ikke-uafhaengig pa grund af tilknytning til
storaktionaer.

Andre ledelseshverv: Bestyrelsesposter i A/S Motortramp,
D/S Orients Fond samt Ejendomsselskabet Amaliegade 49 A/S.

Motivation: Johanne Riegels @stergard indstilles til valg pga.
felgende kompetencer af saerlig relevans for NORDEN: Generel
ledelse, finans- og forretningsindsigt samt indgaende kendskab
til NORDENSs veaerdier og historie.
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Ad D: _
VALG AF MEDLEMMER TIL BESTYRELSEN NORDEN

» Bestyrelsen foreslar genvalg af Karsten Knudsen:

Karsten Knudsen

Direktgr, fgdt 1953, 62 ar
Bestyrelsesmedlem siden 2008. Senest genvalgt i 2013. Uafhaengig.

Andre ledelseshverv: Formand for bestyrelsen for: Neas Energy A/S,
Polaris IV Invest Fonden, Nordic Trustee A/S. Naestformand for
bestyrelsen for: Nordsgenheden. Medlem af bestyrelsen i: K/S
Tammerfors Butikcenter og K/S Vanta.

Motivation: Karsten Knudsen indstilles til genvalg pga. fglgende
kompetencer af szrlig relevans for NORDEN: Generel ledelse og
strategi, bred finansiel erfaring, som omfatter regnskab, investment
banking og styring af finansielle risici, herunder kreditricisi.

| gvrigt henvises til profil af Karsten Knudsen i arsrapporten og pa
hjemmesiden.
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DAGSORDEN NORDEN

E. Valg af statsautoriseret revisor
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Ad E: _
VALG AF STATSAUTORISERET REVISOR NORDEN

» Bestyrelsen foreslar genvalg af PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret
Revisionspartnerselskab

Bo Schou Jacobsen Rasmus Friis Jgrgensen
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DAGSORDEN NORDEN

F. Forslag fra bestyrelsen om:

1. Bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet — i tiden indtil naeste ars ordinzere
generalforsamling — kan erhverve egne aktier inden for en samlet palydende veerdi
af 10% af aktiekapitalen til den pa erhvervelsestidspunktet geeldende bgrskurs med
en afvigelse pa op til 10%

2. Bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet kan forhgje aktiekapitalen med
nominelt DKK 4.220.000 frem til og med den 6. april 2021
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Ad F:
NORDEN

FORSLAG FRA BESTYRELSEN OM

1. Bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet —i tiden indtil naeste ars
ordinaere generalforsamling — kan erhverve egne aktier inden for en samlet
palydende veerdi af 10% af aktiekapitalen til den pa erhvervelsestidspunktet

geeldende bgrskurs med en afvigelse pa op til 10%
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Ad F:
NORDEN

FORSLAG FRA BESTYRELSEN OM

2. Bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet kan forhgje aktiekapitalen med
nominelt DKK 4.220.000 frem til og med den 6. april 2021. Bemyndigelsen
indseettes i vedtaegterne som nye §§ 4.2-4.4 med fglgende ordlyd:

”4.2 Bestyrelsen er ved enstemmig beslutning bemyndiget til ad en eller
flere gange at forhgje aktiekapitalen med op til nominelt DKK
4.220.000 med fortegningsret for Selskabets hidtidige aktionaerer
mod kontant betaling, jf. dog § 4.4. Indbetaling skal ske fuldt ud ved
tegningen. Bemyndigelsen gaelder frem til og med 6. april 2021.
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Ad F:
FORSLAG FRA BESTYRELSEN OM NORDEN

4.3 Bestyrelsen er ved enstemmig beslutning bemyndiget til ad en eller
flere gange at forhgje aktiekapitalen med op til nominelt DKK
4.220.000 uden fortegningsret for Selskabets hidtidige aktioneerer,
jf. dog § 4.4. Nye aktier, der udbydes uden fortegningsret for de
hidtidige aktionaerer, skal tegnes til markedskurs. Kapitalforhgjelser
kan ske mod kontant betaling, geeldskonvertering eller som vederlag
i forbindelse med Selskabets overtagelse af en eller flere bestaende
virksomheder. Nye aktier, der udbydes mod kontant indbetaling,
skal indbetales fuldt ud ved tegningen. Bemyndigelsen gaelder frem
til og med 6. april 2021.
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Ad F:

FORSLAG FRA BESTYRELSEN OM NORDEN

4.4

Bestyrelsens bemyndigelser i henhold til §§ 4.2 og 4.3 kan tilsammen
maksimalt udnyttes til forhgjelse af aktiekapitalen med en samlet
nominel veerdi pa DKK 4.220.000. For kapitalforhgjelser i medfgr af §§
4.2 og 4.3 gelder, at de nye aktier udstedes til ihaendehaver, men kan
noteres pa navn i Selskabets ejerbog. Aktierne skal vaere
omsaetningspapirer og skal i gvrigt i enhver henseende veaere stillet som
de eksisterende aktier, herunder med hensyn til fortegningsret ved
fremtidige forhgjelser, rettigheder, indlgselighed og omsaettelighed.
Bestyrelsen beslutter under hensyn til tidspunktet for tegning eller
konvertering, i hvilket omfang de nye aktier giver ret til udbytte for aret,
hvori tegning eller konvertering sker. Bestyrelsen fastsaetter i gvrigt de
narmere vilkar for kapitalforhgjelser, der gennemfgres i henhold til §§
4.2 og 4.3 og er bemyndiget til at foretage de ngdvendige sndringer i
Selskabets vedtaegter som fglge af udnyttelse af bemyndigelserne.”
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DAGSORDEN NORDEN

A. Bestyrelsens beretning om Selskabets virksomhed i det forlgbne ar
B. Beslutning om godkendelse af revideret arsrapport

c. Bestyrelsens forslag om anvendelse af arets resultat

D. Valg af medlemmer til bestyrelsen

E. Valg af statsautoriseret revisor

F. Forslag fra bestyrelsen om:

1. Bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet — i tiden indtil naeste ars ordinezere
generalforsamling — kan erhverve egne aktier inden for en samlet palydende veerdi
af 10% af aktiekapitalen til den pa erhvervelsestidspunktet geeldende bgrskurs med
en afvigelse pa op til 10%

2. Bemyndigelse til bestyrelsen, til at Selskabet kan forhgje aktiekapitalen med
nominelt DKK 4.220.000 frem til og med den 6. april 2021

G. Eventuelt
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NORDEN

TAK FOR | DAG
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