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Nordic Tankers A/S

(et dansk aktieselskab, CVR-nr. 76 35 17 16)

Udbud af op til 25.176.592 stk. nye aktier a nom. DKK 10 til kurs 10 pr. aktie med fortegningsret for Eksisterende Aktionzerer i Nordic Tankers A/S i forholdet 1:2.

Dette prospekt (“Prospektet”) er udarbejdet i forbindelse med en kapitalforhgjelse omfattende et udbud ("Udbuddet”) af op til 25.176.592 stk. nye aktier (“Nye Aktier”) a nom. DKK 10 i Nordic Tankers A/S
("Selskabet”) med fortegningsret for Nordic Tankers A/S’ Eksisterende Aktionaerer (som defineret nedenfor) i forholdet 1:2. Dette Prospekt vil ligeledes blive benyttet med henblik pa optagelse til handel og
officiel notering pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S (“NASDAQ OMX") af i alt 5.408.296 stk. aktier udstedt og registreret i VP Securities den 7. januar 2010 i forbindelse med gennemferelse af Transaktionerne
(som defineret nedenfor), og som har samme rettigheder som de gvrige aktier i Nordic Tankers A/S, og som derfor ogsa har ret til at deltage i Udbuddet.

Nordic Tankers (Nordic Tankers A/S med datterselskaber og faelleskontrollerede selskaber ogsa benaevnt “Rederiet”) har pa grund af de vanskelige markedsforhold et begraenset finansielt beredskab, men
det er Ledelsens forventning, at Nordic Tankers’ nuvaerende kapitalberedskab, ogsa safremt kun den garanterede del af Udbuddet gennemfares, vil vaere tilstraekkeligt til at understatte den planlagte drift
samt igangvaerende og planlagte investeringer i mindst de kommende 12 maneder. Dog skal det bemeaerkes, at Rederiet pr. 31. januar 2010 havde likvide beholdninger og veerdipapirer pa USD 11,0 mil-
lioner samt uudnyttede tilsagte kreditfaciliteter pa USD 2,5 millioner (hvortil kommer den kreditfacilitet pa USD 7,5 millioner, som Clipper Group den 24. marts 2010 har stillet til radighed for Selskabet),
hvilket i forhold til Ledelsens forventninger til cashflow for 2010 (jf. afsnittet “Resultatforventninger”) pa minus USD 17-20 millioner fer udnyttelse af kreditfaciliteter stillet til radighed af Clipper Group,
betyder, at Rederiet har et begraenset finansielt beredskab til at absorbere eventuelle negative afvigelser i forhold til Ledelsens resultatforventninger.

Forud for Udbuddet er der i Nordic Tankers A/S udstedt 12.588.296 stk. aktier a nom. DKK 10 (“Eksisterende Aktier”), og Nordic Tankers A/S har dermed en nominel aktiekapital pa DKK 125.882.960.

I henhold til bemyndigelsen, som er optaget i § 4, stk. 2 i Nordic Tankers A/S’ vedtaegter, har den nuvaerende bestyrelse (“Bestyrelsen”) den 22. april 2010 truffet beslutning om at forhgje Nordic Tankers
A/S" aktiekapital med op til nom. DKK 251.765.920 (25.176.592 stk. Nye Aktier a nom. DKK 10). Op til 8.122.938 stk. af de Nye Aktier kan tegnes ved konvertering af gaeld som er opstéet i forbindelse
med Transaktionerne (Clipper Group's andel er 7.364.341 stk. Nye Aktier).

Alle indehavere af Nordic Tankers A/S aktier, der den 27. april 2010, kl. 12.30 (dansk tid) (“Tildelingstidspunktet”) er registreret i VP Securities A/S (“VP Securities”) som aktionaerer i Nordic Tankers A/S ("Ek-
sisterende Aktionaerer”), vil fa tildelt to (2) tegningsretter (“Tegningsretter”) for hver Eksisterende Aktie. For hver en (1) Tegningsret er indehaveren berettiget til at tegne et (1) stk. Ny Aktie mod betaling af
DKK 10 pr. Ny Aktie (“Udbudskursen”).

Handelsperioden for Tegningsretterne er fra den 23. april 2010, kl. 9.00 (dansk tid) til den 7. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid). Tegningsperioden for de Nye Aktier (“Tegningsperioden”) er fra den 28. april
2010 kl. 9.00 til den 12. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid). Tegningsretter, som ikke udnyttes i Tegningsperioden, mister deres gyldighed og vaerdi, og indehaveren af sddanne Tegningsretter er ikke berettiget
til kompensation. Nér en indehaver af Tegningsretter har udnyttet disse og tegnet Nye Aktier, kan tegningen ikke tilbagekaldes eller endres af indehaveren. Tegningsretterne og de Nye Aktier er godkendt
til optagelse til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX.

Nordic Tankers A/S’ Eksisterende Aktier er, bortset fra Transaktions Aktierne, optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX under ISIN-koden DK0060083996 (NORDIC). Transaktions Aktierne vil blive
optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX senest tre Bankdage efter offentliggerelsen af Prospektet i Selskabets oprindelige ISIN-kode DK0060083996 (NORDIC).

Udbuddet er delvist garanteret.

Nordic Tankers A/S’ starste aktionaer, Clipper Group, har aftalt med Selskabet at deltage i Udbuddet saledes, at Clipper Group fastholder sin ejerandel pa 30,94% i Nordic Tankers A/S forud for gennemfarel-
sen af Udbuddet. Ved Maksimumudbuddet udger Clipper Groups andel 7.789.864 stk. Nye Aktier, som tegnes ved at Clipper Group konverterer DKK 73.643.410 af sine ansvarlige lan og indbetaler DKK
4.255.230 kontant. Derudover har Andre Investorer mulighed for at konvertere ansvarlige 1an for op til DKK 7.585.970 i forbindelse med deltagelse i Udbuddet. Henrik Lund Dal (bestyrelsesmedlem i Nordic
Tankers efter 22. april 2010) har givet bindende forhandstilsagn om tegning af 251.542 stk. Nye Aktier ved udnyttelse af sine Tegningsretter, dog séledes at Henrik Lund Dal sammen med andre juridiske
personer, der har en tilknytning til Clipper Group, maksimalt kommer til at eje 33% af Selskabets aktiekapital efter Udbuddet.

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye Aktier (dog séledes at Siva Limited ikke opnar en ejerandel i Selskabet pa mere end 30% efter Udbuddet) og Rederiaktiebolaget Gotland har garan-
teret at tegne 1.000.000 stk. Nye Aktier til Udbudskursen s&fremt Udbuddet ikke fuldtegnes. | det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiaktiebolaget Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en
garantiprovision pa 5% af den del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer har garanteret at tegne 1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata) til Udbudskursen (der effektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget Gotland og Siva Limited),
safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. Selskabets CEO Tommy Thomsen garanterer 250.000 stk. Nye Aktier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer 250.000 stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President
Jens Pontoppidan garanterer 100.000 stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Claus Thornberg garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem Sven Rosenmeyer
Paulsen garanterer 20.000 stk. Nye Aktier, Selskabets tidligere bestyrelsesformand Klaus Kjaerulff garanterer 250.000 stk. Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik Bartnes, som veelges til bestyrelsen pa
generalforsamlingen den 22. april 2010, garanterer hhv. 100.000 stk. og 500.000 stk. Nye Aktier, Bjarne Tvilde (direkter) garanterer 25.000 stk. Nye Aktier, Jesper Bejstrup (Vice President i Nordic Tankers
A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice President i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Henrik Koch (Vice President i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier
samt Kurt Rye Damkjaer (Managing Director i Nordic Tankers Marine A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier (samlet med Siva Limited og Rederiaktiebolaget Gotland benaevnt “Garanterne”).

| alt forhandstegnes der séledes op til 8.041.406 stk. Nye Aktier og garanteres op til 13.345.000 stk. Nye Aktier. Udbuddet er garanteret med et provenu p& mindst DKK 167,7 millioner via forhandstegning
eller garanti (idet forhandstilsagn og garantier er underlagt betingelser vedrarende maksimale ejerandele, jf. ovenfor). Af det garanterede provenu indbetales mindst DKK 115,3 millioner kontant. Bruttopro-
venuet fra Udbuddet ved Maksimumudbuddet udger DKK 251,8 millioner. Op til DKK 81,2 millioner af Bruttoprovenuet kan tegnes ved, at Clipper Group og Andre Investorer konverterer ansvarlige 1an.

I henhold til Rederiets aftale, som lgber indtil 31. december 2011, med dets bankforbindelser, Nordea Bank og Danmarks Skibskredit, skal det kontante nettoprovenu som Selskabet modtager i forbindelse
med Udbuddet ikke anvendes til tilbagebetaling af lan, men til at styrke Nordic Tankers’ likviditet (se dog afsnittet “Veesentlige kontrakter — Cash sweep” vedrgrende cash sweep). Nordic Tankers har i
perioden frem til 31. december 2011 desuden afdragsfrihed pa Rederiets finanslan for USD 35 millioner (se dog afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Cash sweep” vedrgrende cash sweep). De ubetalte afdrag
forfalder 2. januar 2012, medmindre (i) Selskabet inden den 30. juni 2011 har modtaget kontante indskud (inklusiv kontantprovenuet i forbindelse med Udbuddet) for minimum USD 15 millioner (i) Clipper
Group Ltd. garanterer betalingen til Nordea Bank Danmark A/S af de udskudte afdrag pa Nordic Seaarland Tankers B.V.s lan vedrarende Nordic Hanne, Amy og Nordic Agnetha, som forfalder til betaling
den 1. juli 2012, og (iii) der ikke foreligger misligholdelse af nogen af laneaftalerne. | sa fald kan Nordic Tankers A/S og Nordic Seaarland Tankers B.V. sammen kraeve, at de ubetalte afdrag i stedet tilbage-
betales med halvérlige betalinger i perioden fra den 2. januar 2012 til den 2. januar 2014, hvoraf de to ferste hver udger USD 5,2 millioner, og de tre efterfalgende hver udger USD 8,2 millioner.

For en yderligere beskrivelse af Rederiets finansieringsaftaler henvises til afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Finansieringsaftaler”.

Investorer skal vaere opmaerksomme pa, at en investering i Tegningsretterne, de Nye Aktier, Transaktions Aktierne og de Eksisterende Aktier indebaerer stor risiko. Der henvises til afsnittet “Risikofaktorer”
for en beskrivelse af forhold, der bar overvejes i forbindelse med en beslutning om at investere i Tegningsretterne og de Nye Aktier.

Tegningsretterne og de Nye Aktier leveres elektronisk ved tildeling pa konti i VP Securities. De Nye Aktier kan afregnes gennem Euroclear Bank S.A./N.V. som operater af Euroclear System (“Euroclear”) og
Clearstream Banking S.A. (“Clearstream”).

Udbuddet omfatter et offentligt udbud i Danmark og privatplaceringer i visse andre jurisdiktioner.

Prospektet mé ikke distribueres til eller pa anden made geres tilgaengeligt, de Nye Aktier samt Transaktions Aktierne ma ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller saelges, og Tegningsretterne ma ikke,
direkte eller indirekte, udnyttes eller pa anden made udbydes eller saelges i USA, Canada, Australien eller Japan, medmindre en sadan distribution, et sadant udbud, et sddant salg eller en sadan udnyttelse
er tilladt i henhold til geeldende lovgivning i den pagaeldende jurisdiktion, og Nordic Tankers A/S og Lead Manager skal modtage tilfredsstillende dokumentation herfor. Prospektet ma ikke distribueres

til eller pa anden made geres tilgaengeligt, de Nye Aktier samt Transaktions Aktierne ma ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller saelges, og Tegningsretterne ma ikke, direkte eller indirekte, udnyttes
eller pd anden made udbydes eller szelges i nogen andre jurisdiktioner uden for Danmark, medmindre en s&dan distribution, et sddant udbud, et sddant salg eller en sddan udnyttelse er tilladt i henhold

til geeldende lovgivning i den pagzeldende jurisdiktion, og Nordic Tankers A/S og Lead Manager kan anmode om at modtage tilfredsstillende dokumentation herfor. Som fglge af sddanne restriktioner i
henhold til geeldende lovgivning forventer Nordic Tankers A/S, at nogen eller alle investorer hjemmehgrende i USA, Canada, Australien, Japan og andre jurisdiktioner uden for Danmark muligvis ikke vil
kunne fa Prospektet distribueret og muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne de Nye Aktier. Nordic Tankers A/S foretager ikke noget udbud eller opfordring til nogen person under nogen
omstaendigheder, der kan vaere ulovlige.

Tegningsretterne, de Nye Aktier og Transaktions Aktierne er ikke blevet godkendt, afvist eller anbefalet af det amerikanske bgrstilsyn (Securities and Exchange Commission), berstilsyn i enkeltstater i USA
eller andre amerikanske tilsynsmyndigheder, ligesom ingen af de ovenfor naevnte myndigheder har afgivet nogen erkleaering om eller udtalt sig om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet er korrekt eller
fuldstendigt. Enhver erklaering om det modsatte betragtes som en kriminel handling i USA.

Tegningsretterne, de Nye Aktier og Transaktions Aktierne er ikke blevet og vil ikke blive registreret i henhold til United States Securities Act of 1933 med senere andringer (“U.S. Securities Act"”) eller vaerdipapir-
lovgivning i enkeltstater i USA. Enhver overdragelse af Tegningsretterne og ethvert udbud og salg af Tegningsretterne eller de Nye Aktier i USA er ikke tilladt undtagen ved udbud og salg i henhold til Regulation
SiU.S. Securities Act (“Regulation S”).

Lead Manager

Nordeo’

Dette Prospekt er dateret 22. april 2010 (”Prospektdatoen”).
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1 GENEREL INFORMATION

Vigtige oplysninger om dette Prospekt

Dette Prospekt er udarbejdet i henhold til danske love og regler, herunder lovbekendtgerelse
nr. 795 af 20. august 2009 om veerdipapirhandel med senere andringer (vaerdipapirhandels-
loven), Kommissionens Forordning (EF) Nr. 809/2004 af 29. april 2004 med efterfglgende
andringer samt Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 223 af 10. marts 2010 vedrgrende
prospekter for vaerdipapirer, der optages til handel p& et reguleret marked og ved offentlige
udbud af veerdipapirer over EUR 2.500.000. Prospektet er underlagt dansk ret.

Dette Prospekt er udarbejdet med henblik pa Udbuddet, samt optagelse til handel og officiel
notering pa NASDAQ OMX af Transaktions Aktierne (samlet “Udbuddene”).

Nordea Markets (division af Nordea Bank Danmark A/S) (“Nordea Markets”) er Lead
Manager i forbindelse med Udbuddene og vil i denne forbindelse modtage honorar fra
Nordic Tankers A/S. | forbindelse med de pagaeldendes normale forretningsaktiviteter kan
Nordea Markets eller visse af dets tilknyttede selskaber have ydet og kan i fremtiden yde
investeringsbankradgivning og foretage almindelige bankforretninger med Nordic Tankers
AJS og eventuelle datterselskaber samt tilknyttede selskaber, som Nordic Tankers A/S matte
have i fremtiden. Nordea Markets har i forbindelse med Transaktionerne radgivet Nordic
Tankers A/S.

Det er ikke tilladt nogen at give oplysninger eller komme med udtalelser i forbindelse

med Udbuddene bortset fra, hvad der er indeholdt i dette Prospekt. Afgivelse af sédanne
oplysninger kan i givet fald ikke betragtes som fremsat eller tiltradt af Nordic Tankers A/S
eller Nordea Markets. Nordic Tankers A/S og Nordea Markets patager sig ikke noget ansvar
for sadanne oplysninger eller udtalelser. Oplysningerne i dette Prospekt stammer fra Nordic
Tankers A/S og andre kilder, der er identificeret i dette Prospekt.

Oplysningerne i Prospektet relaterer sig til den dato, der er trykt pa forsiden, medmindre
andet er udtrykkeligt angivet. Udlevering af Prospektet kan under ingen omstaendigheder
tages som udtryk for, at der ikke er sket aendringer i Nordic Tankers’ forhold efter denne
dato, eller at Prospektets oplysninger er korrekte p& noget tidspunkt efter dets datering.

Enhver vaesentlig eendring i forhold til Prospektets indhold, som indtraeder eller konstateres
mellem tidspunktet for godkendelsen af Prospektet og den endelige afslutning af Udbud-
dene, dvs. indtil der er sket registrering af de Nye Aktier i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,
eller i givet fald starten af handelen pa et reguleret marked vil blive offentliggjort som tilleeg
til Prospektet i henhold til de gzaeldende love og regler i Danmark.

Investorer, der har indvilget i at udnytte Tegningsretter og/eller kabe Nye Aktier allerede
inden offentliggerelse af et tilleg, har ret til at traekke deres accept tilbage i to Bersdage
efter et sadant tillaegs offentliggarelse.

Nordic Tankers A/S er ansvarlig for Prospektet i henhold til gaeldende dansk lovgivning.
Hverken Nordea Markets eller nogen anden person afgiver nogen udtrykkelige eller under-
forstaede erklaeringer eller garantier med hensyn til korrektheden eller fuldstendigheden af
dette Prospekt eller de oplysninger eller erklaeringer, der er indeholdt heri.

Potentielle tegnere eller kebere af Tegningsretter, de Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier
skal selv vurdere, om oplysningerne i Prospektet er relevante, og en eventuel tegning eller
et eventuelt keb af Tegningsretter og/eller de Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier ber
baseres pa de undersggelser, som potentielle tegnere eller kabere finder ngdvendige.

Prospektet ma ikke videresendes, gengives eller pa anden made viderefordeles af andre end
Lead Manager og Nordic Tankers A/S. Investorer ma ikke reproducere eller distribuere dette
Prospekt, helt eller delvist, og investorer ma ikke videregive noget af indholdet i dette Pro-
spekt eller anvende nogen oplysninger i dette Prospekt til andre formal end overvejelse om
keb af Tegningsretter og keb eller tegning af de Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier, der
er beskrevet i dette Prospekt. Investorer tiltraeder ovenstaende ved at acceptere modtagelse
af dette Prospekt.

Her vil Udbuddene blive fremsat

Udbuddene omfatter et offentligt udbud i Danmark og privatplaceringer i visse andre
jurisdiktioner.

1.1 Begreensninger geeldende for Udbuddet

Generelle begraensninger

Udbuddene gennemfares i henhold til dansk ret, og hverken Nordic Tankers A/S eller Lead
Manager har foretaget eller vil foretage sig noget i nogen jurisdiktion, med undtagelse af
Danmark, som matte medfere et offentligt udbud af Tegningsretterne og/eller de Nye Aktier
og/eller Transaktions Aktier.

Udlevering af Prospektet og Udbuddene samt markedsfering af Tegningsretter, Nye Aktier
og/eller Transaktions Aktier kan i visse jurisdiktioner vaere begraenset ved lov og/eller omfat-
tet af andre restriktioner, og dette Prospekt ma ikke anvendes som eller i forbindelse med et
tilbud eller en opfordring fra personer i en jurisdiktion, hvor et sadant tilbud eller en sddan
opfordring ikke er godkendt eller til personer, til hvem det er ulovligt at fremsaette et sadant
tilbud eller en sadan opfordring. Dette Prospekt udger ikke et tilbud om eller en opfordring
til at kebe Tegningsretter eller kabe eller tegne Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier i
nogen jurisdiktion, hvor et sddant tilbud eller en sddan opfordring er ulovlig. Nordic Tankers

A/S og Lead Manager forudsaetter, at personer, som kommer i besiddelse af dette Prospekt,
ger sig bekendt med og overholder alle sddanne begraensninger, herunder skatteforhold
og mulige valutarestriktioner, der matte vaere relevante i forbindelse med Udbuddene. De
enkelte investorer opfordres til gennem egne radgivere at undersgge de skattemaessige
konsekvenser af at investere i de Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier. Hverken Nordic
Tankers A/S eller Lead Manager har noget juridisk ansvar for eventuelle overtraedelser af
disse begraensninger fra nogen persons side, uanset om denne person er en Eksisterende
Aktionaer eller en potentiel kgber af Tegningsretter og/eller tegner af de Nye Aktier og/eller
modtager af Transaktions Aktier.

Der geelder endvidere overdragelses- og videresalgsbegraensninger for Tegningsretterne

og de Nye Aktier samt Transaktions Aktier i visse jurisdiktioner. En kaber eller tegner af
Tegningsretter, Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier vil, ved kab eller tegning af Tegnings-
retter, Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier, blive anset for at have bekreeftet, at Nordic
Tankers A/S og Lead Manager og disses respektive tilknyttede selskaber og Selskabets reviso-
rer kan henholde sig til, at de erkleaeringer, indestaelser, garantier og aftaler, der er indeholdt
i dette dokument, er korrekte.

En potentiel kaber eller tegner af Tegningsretter og/eller Nye Aktier samt Transaktions Aktier
skal overholde alle gaeldende love og bestemmelser i lande eller omréder, hvor vedkommen-
de kaber, tegner, udbyder eller saelger Tegningsretter, Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier
eller er i besiddelse af eller distribuerer Prospektet og skal indhente samtykke, godkendelse
eller tilladelse, som det matte kraeves for at erhverve Tegningsretterne, de Nye Aktier og/eller
Transaktions Aktier.

Prospektet ma ikke distribueres eller pd anden made geres tilgaengeligt, de Nye Aktier samt
Transaktions Aktierne ma ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller szlges, og Tegningsret-
terne ma ikke, direkte eller indirekte, udnyttes eller pa anden méde udbydes eller szelges i
USA, Canada, Australien eller Japan, medmindre en sadan distribution, et sddant udbud,

et sddant salg eller en sddan udnyttelse er tilladt i henhold til gaeldende lovgivning i den
pagaeldende jurisdiktion, og Nordic Tankers A/S og Lead Manager skal modtage tilfreds-
stillende dokumentation herfor. Prospektet ma ikke distribueres eller pa anden made geares
tilgaengeligt, de Nye Aktier samt Transaktions Aktierne ma ikke, direkte eller indirekte,
udbydes eller saelges, og Tegningsretterne ma ikke, direkte eller indirekte, udnyttes eller pa
anden made udbydes eller salges i nogen andre jurisdiktioner uden for Danmark, medmin-
dre en sadan distribution, et sadant udbud, et sddant salg eller en sddan udnyttelse er tilladt
i henhold til gaeldende lovgivning i den pagaeldende jurisdiktion, og Nordic Tankers A/S og
Lead Manager kan anmode om at modtage tilfredsstillende dokumentation herfor. Som
folge af sddanne restriktioner i henhold til gaeldende lovgivning forventer Nordic Tankers
AJS, at nogle eller alle investorer hjemmehgrende i USA, Canada, Australien, Japan og
andre jurisdiktioner uden for Danmark muligvis ikke vil kunne f& Prospektet distribueret og
muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne de Nye Aktier. Nordic Tankers A/S
foretager ikke noget udbud eller opfordring til nogen person under nogen omstaendigheder,
der kan vaere ulovlige.

Meddelelse til personer hjemmehgrende i USA

Tegningsretterne, de Nye Aktier og Transaktions Aktierne er ikke blevet godkendt, afvist eller
anbefalet af det amerikanske barstilsyn (”Securities and Exchange Commission”), bgrstilsyn

i enkeltstater i USA eller andre amerikanske tilsynsmyndigheder, ligesom ingen af de ovenfor
naevnte myndigheder har afgivet nogen erklzaering om eller udtalt sig om Udbuddet, eller
om hvorvidt Prospektet er korrekt eller fuldstaendigt. Enhver erklaering om det modsatte
betragtes som en kriminel handling i USA.

Tegningsretterne, de Nye Aktier og Transaktions Aktierne er ikke blevet og vil ikke blive
registreret i henhold til United States Securities Act of 1933 med senere andringer (“U.S.
Securities Act”) eller veerdipapirlovgivning i enkeltstater i USA. Enhver overdragelse af
Tegningsretterne og ethvert udbud og salg af de Nye Aktier samt Transaktions Aktier er
ikke tilladt undtagen ved udbud og salg i henhold til Regulation S i U.S. Securities Act
(“Regulation S”).

Udbuddet vedrgrer veerdipapirer i et dansk selskab. Udbuddet er underlagt danske oplys-
ningsforpligtelser, der afviger fra oplysningsforpligtelserne i henhold til amerikansk ret.
Regnskaber i dokumentet er udarbejdet i henhold til International Financial Reporting Stan-
dards (“IFRS"), som godkendt af EU, der muligvis ikke er sammenlignelige med amerikanske
selskabers regnskaber.

Det kan vaere vanskeligt at handhaeve investorers rettigheder og krav i henhold til ameri-
kanske federale vaerdipapirlove, da Nordic Tankers A/S er hiemmehgrende i Danmark, og da
Nordic Tankers A/S’ Ledelse og de Ledende Medarbejdere alle er hjemmehgrende i Danmark.
Det vil muligvis ikke vaere muligt at anlaegge sag mod et ikke-amerikansk selskab eller dets
ledende medarbejdere eller bestyrelse ved en domstol uden for USA vedrerende overtrae-
delse af amerikanske vaerdipapirlove. Det kan vaere vanskeligt at tvinge et ikke-amerikansk
selskab og dets tilknyttede selskaber til at efterleve afgarelser truffet af domstole i USA.

Meddelelse til investorer i Storbritannien

Dette Prospekt udleveres og henvender sig alene til 1) personer uden for Storbritannien,
eller 2) "investment professionals” som defineret i paragraf 19(5) i Financial Services and
Markets Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 (”Bekendtgerelsen”) eller 3) "high net
worth companies” og andre, til hvem det lovligt kan videreformidles, som defineret i para-
graf 49(2)(a) til (d) i Bekendtgerelsen (alle sédanne personer betegnes under ét “Relevante
Personer”). Tegningsretterne, de Nye Aktier og Transaktions Aktier er kun tilgaengelige for
Relevante Personer, og enhver opfordring, ethvert tilbud eller enhver aftale om at tegne,



kabe eller pa anden made erhverve sddanne Tegningsretter eller Nye Aktier vil kun blive
indgaet med Relevante Personer. Enhver person, der ikke er en Relevant Person, ma ikke
handle ud fra eller i tillid til dette Prospekt eller indholdet heraf.

Meddelelse vedrgrende det Europaeiske @konomiske
Samarbejde

| relation til de enkelte medlemsstater i det Europaeiske @konomiske Samarbejdsomrade, der
har implementeret Prospektdirektivet (se nedenstdende for definition) (hver iszer en “Rele-
vant Medlemsstat”), foretages intet udbud af Tegningsretter, Nye Aktier eller Transaktions
Aktier til offentligheden i nogen Relevant Medlemsstat inden offentliggerelse af et prospekt
vedrgrende Tegningsretter, de Nye Aktier og Transaktions Aktier, der er godkendt af den
kompetente myndighed i den pageeldende Relevante Medlemsstat eller, hvor det er relevant,
godkendt i en anden Relevant Medlemsstat og meddelt til den kompetente myndighed i
den pagzeldende Relevante Medlemsstat, alt i henhold til Prospektdirektivet, bortset fra

at der med virkning fra og med den dato, hvor Prospektdirektivet er implementeret i den
pageeldende Relevante Medlemsstat, kan foretages et udbud af Tegningsretter, Nye Aktier
og Transaktions Aktier til offentligheden i den pagaeldende Relevante Medlemsstat til enhver
tid i henhold til falgende fritagelser fra Prospektdirektivet:

a) til juridiske enheder, godkendte eller regulerede med henblik pa at operere pa de
finansielle markeder samt ikke-godkendte eller regulerede enheder, hvis formal er ude-
lukkende at investere i vaerdipapirer,

=z

til enhver juridisk enhed, som opfylder mindst to af falgende kriterier: 1) et gennemsnit
pa mindst 250 medarbejdere i det seneste regnskabsar, 2) en samlet balancesum pa
mere end EUR 43.000.000 og 3) en arlig nettoomsaetning pa mere end EUR 50.000.000,
som anfert i det seneste ars- eller koncernregnskab,

o

til faerre end 100 fysiske eller juridiske personer (bortset fra “kvalificerede investorer”
som defineret i Prospektdirektivet) under forudsaetning af forudgéende skriftligt sam-
tykke fra Nordic Tankers A/S og Lead Manager, eller

2

under alle andre omstaendigheder, der ikke fordrer, at Nordic Tankers A/S offentligger et
prospekt i henhold til Artikel 3 i Prospektdirektivet.

| forbindelse med foranstaende betyder udtrykket “udbud af Tegningsretter, Nye Aktier og
Transaktions Aktier til offentligheden” vedrgrende nogen Tegningsretter og Nye Aktier i en
Relevant Medlemsstat den kommunikation, i enhver form og med ethvert middel af tilstraek-
kelige oplysninger om vilkarene for Udbuddet og Tegningsretterne og de Nye Aktier, der gar
investor i stand til at treeffe en beslutning om keb af Tegningsretterne eller keb eller tegning
af de Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier, som denne matte blive aendret i den pagael-
dende Relevante Medlemsstat af ethvert tiltag, hvorved Prospektdirektivet implementeres

i den pagaeldende Relevante Medlemsstat. Udtrykket “Prospektdirektiv” betyder direktiv
2003/71/EF og omfatter alle relevante implementeringsprocedurer i de enkelte Relevante
Medlemsstater.
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Meddelelse til personer hjemmehgrende i Canada,
Australien, Japan og andre jurisdiktioner uden for
Danmark

Tegningsretterne, de Nye Aktier og Transaktions Aktierne er ikke blevet godkendt, afvist
eller anbefalet af udenlandske tilsynsmyndigheder, ligesom ingen myndigheder har afgivet
nogen erklzering eller udtalelser om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet er korrekt eller
fuldsteendigt.

Som fglge af restriktioner i henhold til gaeldende love og regler forventer Nordic Tankers
AJS, at visse eller alle investorer hjemmehgrende i Canada, Australien, Japan og andre
jurisdiktioner uden for Danmark muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og/eller
tegne de Nye Aktier.

Tvangsfuldbyrdelse af domme

Nordic Tankers A/S er et aktieselskab indregistreret i Danmark. Alle medlemmerne af
Ledelsen, pa naer Erik Bartnes, som er bosiddende i Norge, er bosiddende i Danmark, og
alle eller en vaesentlig del af Nordic Tankers A/S" og sddanne personers aktiver befinder sig i
Danmark. Som fglge heraf kan investorerne muligvis ikke fa forkyndt en staevning uden for
Danmark mod Nordic Tankers A/S eller disse personer eller ved domstole uden for Danmark
fa fuldbyrdet domme, der er afsagt af domstole uden for Danmark pa baggrund af gael-
dende lovgivning i jurisdiktioner uden for Danmark.

Fremadrettede udsagn

Visse udsagn i dette Prospekt kan indeholde fremadrettede udsagn. Disse udsagn vedrarer
Ledelsens forventninger, overbevisninger, hensigter, intentioner eller strategier vedrg-
rende fremtiden pr. Prospektdatoen. Udsagnene kan identificeres ved brugen af ord som

“forventer”, “vurderer”, “skenner”, “venter”, “agter”, “kan”, “planleegger”, “forudser”,
“vil”, “bar”, “seger” og tilsvarende udtryk. De fremadrettede udsagn afspejler Ledelsens
nuvaerende synspunkter og antagelser med hensyn til fremtidige begivenheder og er
dermed behaftet med betydelige risici og usikkerheder. De faktiske og fremtidige resultater
og udviklingen kan afvige vaesentligt fra, hvad der er angivet i disse udsagn. Bortset fra
eventuelle prospekttilleg, som Nordic Tankers A/S efter dansk ret er forpligtet til at offentlig-
gare, agter Nordic Tankers A/S ikke og patager sig ikke nogen forpligtelse til at opdatere de
fremadrettede udsagn i dette Prospekt efter Prospektdatoen.

Praesentation af tal

Der er generelt foretaget afrundinger af tal og procentangivelser i Prospektet. Som fglge
heraf kan der forekomme afvigelser mellem de i Prospektet anferte tal og tallene i Nordic
Tankers' drsrapporter og delérsrapporter.
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4 ANSVARLIGE

4.1 Erkleering fra Ledelsen i Nordic Tankers A/S
Vi erklaerer hermed at have gjort vores bedste for at sikre,
at oplysningerne i Prospektet efter vores bedste vidende er i

overensstemmelse med fakta, og at der ikke er udeladt oplys-
ninger, som kan pavirke dets indhold.

Holstebro, den 22. april 2010.

Bestyrelse

Flemming Krusell Sgrensen Sven Rosenmeyer Paulsen

Formand Naestformand

Mogens Buschard Jens Fehrn-Christensen Jesper Tullin

Flemming Krusell Sgrensen er tidligere administrerende direkter i Nordic Tankers A/S.

Sven Rosenmeyer Paulsen er advokat og tidligere partner i advokatfirmaet Kromann Reumert.
Mogens Buschard er direkter i Danstig ApS.

Jens Fehrn-Christensen er tidligere CFO og medlem af direktionen i Dampskibsselskabet Norden A/S.
Jesper Tullin er administrerende direkter, CEO i Finansgruppen A/S.

Direktion

Tommy Thomsen Christian Hassel
Administrerende direktar, CEO Finansdirektar, CFO



4.2 Den uafhaengige revisors prospekt-
erkleering

Til laeserne af dette Prospekt

Vi har som generalforsamlingsvalgte revisorer gennemgaet
det af Ledelsen udarbejdede Prospekt for Nordic Tankers

A/S, dateret den 22. april 2010. Prospektet er udarbejdet

i overensstemmelse med gaeldende love og bestemmelser,
herunder Kommissionens Forordning (EF) Nr. 809/2004 af 29.
april 2004 med efterfglgende andringer samt Finanstilsynets
regler.

Ledelsen har ansvaret for Prospektet og for indholdet og
praesentationen af informationerne heri. Vores ansvar er pa
grundlag af vores gennemgang at udtrykke en konklusion
om oplysninger af regnskabsmaessig karakter i Prospektet.

Det udforte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den
danske revisionsstandard RS 3000 “Andre erklzeringsopgaver
med sikkerhed end revision eller review af historiske finan-
sielle oplysninger”. Vi har tilrettelagt og udfart vores arbejde
med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at Prospek-
tet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation af regnskabs-
maessig karakter.

Arhus, den 22. april 2010

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Per Buhl Nielsen
statsautoriseret revisor

Jesper Meto
statsautoriseret revisor
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Vi har gennemgaet Prospektets oplysninger af regnskabs-
maessig karakter, herunder opstilling af hoved- og nggletal,
som vi har paset er korrekt uddraget fra de reviderede arsrap-
porter for regnskabsarene 2007 og 2008 og fra det revide-
rede koncernregnskab og arsregnskab for 2009.

For sa vidt angar proforma regnskabsoplysninger for 2009
og forventninger for 2010 har vi paset, at oplysningerne er
korrekt gengivet fra henholdsvis de af os undersggte profor-
maregnskabsoplysninger for 2009 og det af os undersagte
budget for 2010.

Det er vores opfattelse, at det udferte arbejde giver et til-
straekkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Vi bekraefter, at alle vaesentlige forhold vedrgrende Nordic
Tankers A/S som er os bekendt, og som efter vores opfattelse
kan pavirke vurderingen af Nordic Tankers’ aktiver, pas-

siver og finansielle stilling samt resultatet af Nordic Tankers'
aktiviteter og pengestramme, som angivet i arsrapporterne
for regnskabsarene 2007 og 2008, i koncernregnskabet og
arsregnskabet for 2009, i proforma regnskabsoplysningerne
for 2009 og i budgettet for 2010, er indeholdt i Prospektet.
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4.3 Reference til ovrige erkleeringer

4.3.1 Arsrapporterne for regnskabsarene
2007 og 2008 og koncernregnskabet og
arsregnskabet for 2009

Deloitte Statsautoriseret Revisionsaktieselskab (”Deloitte”)
har revideret de af ledelsen for Nordic Tankers A/S aflagte

og offentliggjorte arsrapporter for regnskabsarene 2007 og
2008 og koncernregnskabet og arsregnskabet for 2009. | re-
visionspategningerne pa arsrapporterne for 2007 og 2008 og
koncernregnskabet og arsregnskabet for 2009 har Deloitte
udtrykt en konklusion uden forbehold og uden supplerende
bemaerkninger.

Deloitte har i en erklaering, som fremgar af Prospektets

side F-4 til -5 med hej grad af sikkerhed erklzeret, at de
pa siderne F-6 til F-47 indeholdte koncernregnskaber i al
vaesentlighed er i overensstemmelse med arsrapporterne for
regnskabsdrene 2007 og 2008 og koncernregnskabet og
arsregnskabet for 2009, som de er uddraget fra.

4.3.2 Forventninger for regnskabsaret 2010

Deloitte har afgivet erklaering om Ledelsens forventninger
for regnskabsaret 2010 for Nordic Tankers A/S. Erklaeringen

som fremgar af side 99 i dette Prospekt, beskriver ansvar, det
udferte arbejde og den sikkerhed, der knytter sig til Deloittes
konklusion. Deloittes erklaering er uden forbehold og uden
supplerende oplysninger.

4.3.3 Proforma regnskabsoplysninger

Deloitte har afgivet erklzering om de af Ledelsen opstillede
proformaregnskabsoplysninger. Erklaeringen, som fremgar af
side 85 i dette Prospekt, beskriver ansvar, det udferte arbejde
og den sikkerhed, der knytter sig til konklusionen. Erklaering
er uden forbehold men med supplerende oplysninger.

4.3.4 Sammenstillede regnskaber for Clipper
Aktiviteterne for 2007, 2008 og 2009

Deloitte ved de statsautoriserede revisorer Kim Mucke og Tor-
ben Okkels har afgivet revisionspategning pa de af Ledelsen
aflagte sammenstillede regnskaber for regnskabsarerne 2007,
2008 og 2009 for Clipper Aktiviteterne. Erklaeringen, som
fremgar af side F-59 i dette Prospekt, beskriver ansvar, det
udferte arbejde og den sikkerhed, der knytter sig til konklu-
sionen. Erklaeringen er uden forbehold og uden supplerende
oplysninger.
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4.4 Lead Manager erkleering

| vor egenskab af Lead Manager skal vi hermed bekraefte, at
vi har faet forelagt alle de oplysninger, vi har anmodet om,
og som vi har skennet ngdvendige, fra Nordic Tankers A/S

og dets revisor. De udleverede eller oplyste data, herunder de
data, som ligger til grund for regnskabsoplysninger, oplysnin-
ger om markedsforhold m.v., har vi ikke foretaget en egentlig
efterpravelse af, men vi har foretaget en gennemgang af op-
lysningerne og har sammenholdt de naevnte oplysninger med
de i Prospektet indeholdte informationer og har herved ikke
konstateret ukorrektheder eller manglende sammenhange.

Kagbenhavn, den 22. april 2010

Nordea Markets (Division af Nordea Bank Danmark A/S)
Strandgade 3
1401 Kgbenhavn C
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5 RESUME

Dette resumé ber laeses som en indledning til Prospektet.
Enhver beslutning om investering i Tegningsretter, Nye Aktier,
Transaktions Aktier og/eller Eksisterende Aktier ber treeffes pa
baggrund af Prospektet som helhed. De fysiske eller juridli-
ske personer, som har udfeerdiget resuméet eller eventuelle
oversaettelser heraf og anmodet om godkendelse heraf, kan
ifalde et civilretligt erstatningsansvar, men kun safremt det
er misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende, nar det
leeses i sammenhaeng med de andre dele af Prospektet. Hvis
en sag vedrerende oplysningerne i Prospektet indbringes for
en domstol, kan den sagsegende investor vaere forpligtet til
at betale omkostningerne i forbindelse med oversaettelse af
Prospektet, inden sagen indledes.

5.1 Oversigt

Nordic Tankers er et rederi med aktiviteter inden for kemika-
lie- og produkttankskibstransport. Rederiet driver sine egne
helt eller delvist ejede skibe og foretager herudover manage-
ment af andre rederiers skibe. Endvidere planlaegges det at
indchartre skibe i kortere eller laengere perioder, nar dette
kan ske pa gunstige vilkar.

Den 7. januar 2010 overtog Rederiet dele af Clipper Groups
kemikalietankskibsaktiviteter herunder ejerandele i fem skibe
fra Clipper Group samt Andre Investorer. Aftalen indebar et
skift i Nordic Tankers' strategi, idet Rederiet gik fra at veere en
sakaldt tonnage provider til at blive et full-service rederi, der
varetager de normale funktioner inden for rederidrift.

Rederiets flade er fordelt pa ni kemikalietankskibe pa mellem
ca. 6.000 og 13.000 tons dedvaegt (dwt) og seks produkt-
tankskibe pa mellem ca. 35.000 og 73.000 dwt. Herudover
star Rederiet ogsa for kommerciel management af Clipper
Groups tilbageveaerende kemikalietankskibe (pr. Prospektda-
toen 35 skibe helt eller delvist ejet af Clipper Group plus 15
skibe pa time charter) samt teknisk management af 24 af
Clipper Groups skibe. Endelig varetager Rederiet kommer-
ciel og teknisk management af et mindre antal skibe ejet af
tredjemand.

Nordic Tankers havde i 2009 en nettoomsaetning pa USD
73,4 millioner (2009 proforma tal). Rederiet har vedtaegts-
maessigt hjemsted i Holstebro. Rederiet havde 105 kontor-
baserede ansatte pr. 31. januar 2010, hvoraf 84 har deres
arbejdsgang i Harbour House i Kabenhavn, 21 er lokaliseret i
Stamford (Connecticut), Houston (Texas) og Bogota (Colom-
bia). Hertil kommer 28 er sgfarende.

Nordic Tankers A/S er noteret pa NASDAQ OMX og har ca.
6.100 aktionaerer.

Nordic Tankers har pa grund af de vanskelige markedsfor-
hold et begraenset finansielt beredskab. Det er dog Ledelsens

forventning, at Nordic Tankers’ nuvaerende kapitalberedskab,
kombineret med fremmedkapitalfinansiering ogsa safremt
kun den garanterede del af Udbuddet gennemfares, vil vaere
tilstraekkeligt til at understgtte den planlagte drift samt igang-
vaerende og planlagte investeringer i mindst de kommende 12
maneder. Nordic Tankers’ nettorentebaerende gaeld udgjorde
pr. 31. januar 2010 USD 247,3 millioner, mens Rederiets
kapitalberedskab pr. samme dato udgjorde USD 13,6 millioner.
Det skal bemaerkes, at Ledelsens forventninger til cashflow for
2010 (jf. afsnittet “Resultatforventninger”) er pa minus USD
17-20 millioner far udnyttelse af kreditfaciliteter stillet til radig-
hed af Clipper Group (hvoraf USD 0,8 millioner relaterer sig til
tab i januar 2010), hvilket betyder, at Rederiet har et begraen-
set finansielt beredskab til at absorbere eventuelle negative
afvigelser i forhold til Ledelsens resultatforventninger.

5.2 Nordic Tankers’ strategi, mission og vision

| forbindelse med Transaktionerne har Rederiet formuleret
en ny strategi, hvor det primaere strategiske fokus er drift af
kemikalietankskibe. Kemikalietanksegmentet er relativt frag-
menteret, og Ledelsen forventer at kunne deltage aktivt i en
konsolidering i de kommende ar. Produkttanksegmentet vil
vaere et sekundaert fokusomrade, som over tid kan udvikles
yderligere, safremt der opstar attraktive muligheder herfor.

Den nye vision, som blev offentliggjort pa Selskabets general-
forsamling 17. december 2009, er:

At blive en ledende global operatar af kemikalie- og
produkttankskibe med de bedste medarbejdere og
den hgjeste effektivitet.

| ovensstemmelse med visionen har Rederiet formuleret fal-
gende ambition for 2013:

e Flere end 150 skibe i fladen (egne og indchartrede skibe
samt eksterne skibe i kommerciel management)

e Overskudsgrad pa minimum 20% (fer salgsavancer og
nedskrivninger af skibe)

e Soliditet pa minimum 30%

Vaeksten i fldden kan enten ske ved at tiltraekke flere skibe til
Rederiets kommercielle og tekniske management, indchar-
tre skibe safremt det kan ske pa attraktive vilkar, samt ved

at erhverve nye skibe i markedet. Grundet Rederiets relativt
lave kapitalberedskab, vil det umiddelbare fokus vaere at
udvide fldden igennem de to farstnaevnte muligheder. Enhver
vaekst i egen eller indchartret tonnage, savel som tonnage
under management, gennemfgres kun i det omfang vaeksten
forventes at vaere rentabel, og dermed forventes at bidrage
til at skabe vaerdi for Selskabets aktionaerer. Rederiet er som
falge af Selskabets laneaftaler forpligtiget til at indhente
godkendelse fra Selskabets bankforbindelser, i det omfang



det gnskes at indchartre mere end 5 skibe pa over 3 arige
charteraftaler eller indchartre skibe fra Clipper Group. Det er
dog ikke for naervaerende hensigten at indchartre flere end 5
skibe pa aftaler af mere end 3 ars varighed, ligesom starste-
delen af charteraftaler i markedet ikke indgas for mere end

3 ar. Ledelsen betragter saledes ikke begraensningen som en
hindring for opnaelsen af ovenstaende ambition. Rederiets
nuvaerende overskudsgrad og soliditet er langt fra ovensta-
ende ambition, og en positiv overskudsgrad kan kun opnas i
et mere normaliseret marked, hvor fragtraterne er vaesentligt
hajere end for naervaerende. Soliditeten forventes opndet
gennem en forbedring af effektiviteten kombineret med
opnaelse af skalafordele gennem profitabel, selektiv vaekst af
fladen og yderligere aktieemissioner i det omfang, det viser
sig hensigtsmaessigt.

| overensstemmelse med Rederiets overordnede strategi har
Nordic Tankers den 21. april 2010 underskrevet en hensigts-
erklaering med WOMAR Holdings LLC (“WOMAR"), som er
et pool management selskab etableret i 2009 af W-O Ship-
ping Group B.V. og Heidmar Inc. med det formal at operere
pools af kemikalietankere i starrelsen op til 30.000 dwt. WO-
MAR opererer i dag 3 pools med i alt ca. 40 skibe, og heraf
er ca. 20 skibe coatede skibe i stgrrelsen 10.000-17.000 dwt.
Hensigterklaeringen med WOMAR daekker alene skibe i dette
segment. WOMAR opererer primaert gst for Suez kanalen
(Asien), med egne kontorer i Singapore og Mumbai. Desuden
er et kontor for nyligt dbnet i London. | farste omgang skal
parterne markedsfgre hinanden s& WOMAR markedsfarer
Nordic Tankers’ skibe i Asien (gst for Suez kanalen), og Nordic
Tankers tilsvarende markedsfarer WOMAR's flade vest for
Suez kanalen. Det er derefter hensigten, at etablere et nyt
selvstaendigt feellesejet pool management selskab, som skal
foresta kommerciel management af selskabernes felles flade
af coatede kemikalietankskibe mellem 10.000 og 17.000
dwt., samt over tid at tiltraekke nye skibe. Dette selskab vil
fra starten kunne vaere ansvarlig for op til 34 skibe globalt,
hvoraf de 20 kommer fra WOMAR's pools og de 14 fra
Nordic Tankers og Clipper Group. Med WOMAR's hoved-
kontor og forretningsfokus @st for Suez og Nordic Tankers’
vest for Suez, vil dette give mulighed for bedre udnyttelse

af fladen, og samtidig veere en solid platform for yderligere
vaekst i dette segment.

Indgaelsen af en endelig aftale er betinget af en raekke
forretningsmaessige og regulatoriske forhold, herunder en
reekke kommercielle forhold samt forhold, der eventuelt krae-
ver godkendelse fra konkurrencemyndighederne, jf. afsnittet
"Vaesentlige kontrakter — Aftaler om samarbejde”. Indgael-
sen af en endelig aftale med WOMAR vil vaere et vaesentligt
skridt med henblik pa at opfylde Rederiets vaekst méalsaetning.

Rederiet forventer at bruge barsplatformen aktivt med
henblik pa at finansiere fremtidige strategiske tiltag. | det
omfang Selskabets ledelse identificerer konkrete strategiske
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tiltag, der forventes at kunne gennemfares, eller Udbuddet
kun i begraenset omfang bliver tegnet, er det derfor muligt
at Selskabets ledelse ogsa pa kort sigt vil sage at gennem-
fare yderligere kapitaludvidelser med henblik pa at forbedre
Rederiets likviditet.

Selskabet foretager i gjeblikket en raekke organisatoriske
initiativer for at sikre at den nye strategi bliver forankret hos
de enkelte medarbejdere. | den forbindelse bliver strategien
nedbrudt i konkrete tiltag og malsaetninger for de enkelte
medarbejdere, sdledes at overordnede linier bliver mere kom-
munikerbare.

Ledelsen har endvidere haft stor fokus pa, at Nordic Tankers
skal have sin egen nye identitet. Derfor har Ledelsen (efter
Rederiet den 7. januar 2010 overtog dele af Clipper Groups
kemikalietankskibsaktiviteter herunder ejerandele i fem skibe
fra Clipper Group samt Andre Investorer) formuleret et saet
nye virksomhedsveerdier med afsaet i “can do”, “integritet”
og "passion”. Ledelsen har arbejdet med at integrere disse
veerdier i Rederiet pa alle niveauer. Dette er sket bade i rela-
tion til beslutninger, men ogsa i forhold til den adfaerd Nordic
Tankers gnsker at signalere — savel udadtil som internt pa
kontorerne og pa skibene.

5.3 Branchebeskrivelse

Rederiet opererer pa globalt plan inden for to segmenter: ke-
mikalietank og produkttank. Kemikalietankskibe transporte-
rer organiske kemikalier (oliebaserede kemikalier), uorganiske
kemikalier (kemikalier af mineralsk oprindelse, eksempelvis
syrer og kaustisk soda), vegetabilsk olie, smareolie, animal-
ske fedtstoffer m.v., men kan tillige transportere de samme
laster som produkttankskibe. Produkttankskibe transporterer
raffinerede olieprodukter sdsom nafta, benzin, dieselolie,
flybraendstof og braendselsolier. Adskillelsen mellem kemika-
lie- og produkttankskibe er flydende, idet kemikalietankskibe
kan foretage transport inden for begge segmenter.

5.4 Forventninger til 2010

Uden indregning af provenu fra Udbuddet forventer Ledelsen
for regnskabsaret 2010 entimecharteraekvivalent indtjening
pa USD 60-65 millioner, EBITDA pa USD 4-8 millioner samt
et negativt resultat for skat pa USD 20-25 millioner (eksklusiv
goodwillnedskrivninger). Ledelsen forventer derudover, at
cashflow for 2010 bliver negativt pa USD 17-20 millioner

far udnyttelse af kreditfaciliteter stillet til radighed af Clipper
Group.

Den indgdede hensigtserklaering eller indgaelse af en endelig
aftale med WOMAR pavirker ikke Ledelsens forventninger til
2010.
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5.5 Baggrund for Udbuddet og anvendelse af
Provenuet

Nordic Tankers A/S forventer at modtage et Bruttoprovenu
fra Udbuddet pa DKK 251,8 millioner (ved tegning af alle
Nye Aktier) ved Maksimumudbuddet, hvilket efter fradrag
af ansldede omkostninger i forbindelse med Udbuddet vil
tilfare Rederiet et Nettoprovenu pa DKK 228,3 millioner
(ved tegning af alle Nye Aktier). Op til DKK 81,2 millioner af
Brutto- og Nettoprovenuet kan tegnes ved at Clipper Group
og Andre Investorer konverterer ansvarlige lan.

Udbuddet gennemfgres for at styrke Rederiets likvide bered-
skab under den fortsat vanskelige markedssituation, samt for
at forbedre Rederiets soliditet fra 11,7% (31. januar 2010) til
forventeligt 23,1% safremt alle Nye Aktier tegnes (jf. afsnit-
tet "Nagleoplysninger — Kapitalisering og geeldssituation”).
Rederiets langsigtede malsaetning er, som anfart ovenfor, en
soliditet pad minimum 30%. En forbedret likviditet og soliditet
vil styrke Ledelsens muligheder for aktivt at drive konsolide-
ringen af kemikalietankskibssegmentet. | overenstemmelse
hermed har Nordic Tankers den 21. april 2010 underskrevet
en hensigtserklaering med WOMAR. For yderligere beskrivelse
af dette henvises til afsnittet ”"Vaesentlige Kontrakter — Aftaler
om samarbejde”.

| henhold til Rederiets aftale, som Igber indtil 31. december
2011, med Selskabets bankforbindelser, Nordea Bank og
Danmarks Skibskredit, skal det kontante nettoprovenue,
som Selskabet modtager i forbindelse med Udbuddet, ikke
anvendes til tilbagebetaling af lan, men til at styrke Nordic
Tankers’ likviditet (se dog afsnittet “Vaesentlige kontrakter —
Cash sweep” vedrgrende cash sweep). Nordic Tankers har i
perioden frem til 31. december 2011 desuden afdragsfrihed
pa Rederiets finanslan for USD 35 millioner (se dog afsnit-
tet "Vaesentlige kontrakter — Cash sweep” vedrgrende cash
sweep). De ubetalte afdrag forfalder 2. januar 2012, med-
mindre (i) Selskabet inden den 30. juni 2011 har modtaget
kontante indskud (inklusiv kontantprovenuet i forbindelse
med Udbuddet) for minimum USD 15 millioner, (i) Clipper
Group Ltd. garanterer betalingen til Nordea Bank Danmark
A/S af de udskudte afdrag pa Nordic Seaarland Tankers B.V.s
lan vedragrende Nordic Hanne, Amy og Nordic Agnetha, som
forfalder til betaling den 1. juli 2012, og (iii) der ikke forelig-
ger misligholdelse af nogen af laneaftalerne. | sa fald kan
Nordic Tankers A/S og Nordic Seaarland Tankers B.V. sammen
kraeve, at de ubetalte afdrag i stedet tilbagebetales med
halvarlige betalinger i perioden fra den 2. januar 2012 til den
2. januar 2014, hvoraf de to farste hver udger USD 5,2 mil-
lioner, og de tre efterfalgende hver udger USD 8,2 millioner.

Derudover har Nordic Tankers A/S’ starste aktionaer, Clipper
Group, aftalt med Selskabet at deltage i Udbuddet saledes,
at Clipper Group fastholder sin ejerandel pa 30,94% i Nordic
Tankers A/S forud for gennemfarelsen af Udbuddet. Ved

Maksimumudbuddet udger Clipper Groups andel 7.789.864
stk. Nye Aktier, som tegnes ved at Clipper Group konverterer
DKK 73.643.410 af sine ansvarlige lan og indbetaler DKK
4.255.230 kontant. Derudover har Andre Investorer mulig-
hed for at konvertere ansvarlige lan for op til DKK 7.585.970
i forbindelse med deltagelse i Udbuddet. Henrik Lund Dal
(bestyrelsesmedlem i Nordic Tankers efter 22. april 2010) har
givet bindende forhandstilsagn om tegning af 251.542 stk.
Nye Aktier ved udnyttelse af sine Tegningsretter, dog saledes
at Henrik Lund Dal sammen med andre juridiske personer,
der har en tilknytning til Clipper Group, maksimalt kommer
til at eje 33% af Selskabets aktiekapital efter Udbuddet.

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye
Aktier (dog saledes at Siva Limited ikke opnar en ejerandel i
Selskabet pa mere end 30% efter Udbuddet) og Rederiakti-
ebolaget Gotland har garanteret at tegne 1.000.000 stk. Nye
Aktier til Udbudskursen safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. |
det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiaktiebolaget
Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en garantiprovi-
sion pa 5% af den del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer garanteret at tegne
1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata) til Udbudskursen (der
effektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget
Gotland og Siva Limited), safremt Udbuddet ikke fuldteg-
nes. Selskabets CEO Tommy Thomsen garanterer 250.000
stk. Nye Aktier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer
250.000 stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Jens
Pontoppidan garanterer 100.000 stk. Nye Aktier, Selskabets
Senior Vice President Claus Thornberg garanterer 10.000 stk.
Nye Aktier, Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem Sven
Rosenmeyer Paulsen garanterer 20.000 stk. Nye Aktier, Sel-
skabets tidligere bestyrelsesformand Klaus Kjeerulff garanterer
250.000 stk. Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik Bartnes,
som veelges til bestyrelsen pa generalforsamlingen den 22.
april 2010, garanterer hhv. 100.000 stk. og 500.000 stk. Nye
Aktier, Bjarne Tvilde (direktar) garanterer 25.000 stk. Nye
Aktier, Jesper Bejstrup (Vice President i Nordic Tankers A/S)
garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice Presi-
dent i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier,
Henrik Koch (Vice President i Nordic Tankers A/S) garanterer
10.000 stk. Nye Aktier samt Kurt Rye Damkjeer (Managing
Director i Nordic Tankers Marine A/S) garanterer 10.000 stk.
Nye Aktier (samlet med Siva Limited og Rederiaktiebolaget
Gotland benaevnt “Garanterne”).

| alt forhandstegnes der saledes op til 8.041.406 stk. Nye
Aktier og garanteres op til 13.345.000 stk. Nye Aktier.

Udbuddet er garanteret med et provenu pa mindst DKK
167,7 millioner via forhandstegning eller garanti (idet for-
handstilsagn og garantier er underlagt betingelser vedrg-
rende maksimale ejerandele, jf. ovenfor). Af det garanterede
provenu indbetales mindst DKK 115,3 millioner kontant.



5.6 Interessekonflikter

Tommy Thomsen er én ud af seks partnere i Clipper Group,
der er den starste aktionaer i Nordic Tankers A/S. Det er med
Selskabet aftalt, at Tommy Thomsen ikke deltager i beslut-
ninger i Clipper Group vedrgrende Nordic Tankers og Nordic
Tankers forretningsomrader, eller i beslutninger i Nordic
Tankers vedrgrende forhold omhandlende Clipper Group, i
det omfang, der kan veere en interessekonflikt.

5.7 Risikofaktorer

Der er risici forbundet med investering i Tegningsretterne, de
Nye Aktier, Transaktions Aktierne og/eller investering i Eksi-
sterende Aktier, herunder risici i forbindelse med Rederiets
branche samt virksomhed, og i forbindelse med Udbuddet,
som bar tages i betragtning, inden der traeffes beslutning
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om erhvervelse eller udnyttelse af Tegningsretter, tegning

af de Nye Aktier, Transaktions Aktierne og/eller investering i
Eksisterende Aktier. For en mere omfattende analyse af hver
af de nedenstaende samt andre risici henvises til afsnittet
"Risikofaktorer”. Investorer bgr omhyggeligt overveje hver

af risikofaktorerne samt alle andre oplysninger i Prospektet,
inden der traeffes beslutning om erhvervelse eller udnyttelse
af Tegningsretter, tegning af de Nye Aktier, Transaktions
Aktierne og/eller investering i Eksisterende Aktier. Nogle af de
vaesentligste risici er blandt andet:

e Risici relateret til Rederiets gkonomiske forhold

e Risici relateret til markedet hvorpa Rederiet opererer
e Risici relateret til Rederiets aktiviteter og aftaler

e Risici relateret til medarbejdere

e Risici relateret til valuta- og andre finansielle risici

e Risici forbundet med Udbuddet
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6 RESUME AF UDBUDDET

Udsteder: Nordic Tankers A/S, Senderlandsgade 44, 7500 Holstebro.
Skifter den 22. april 2010 adresse til Harbour House, Sundkrogsgade 21, 2100 Kabenhavn @.
Nordic Tankers A/S’ ISIN kode er DKO060083996 (NORDIC).
Nordic Tankers A/S"” CVR-nummer er 76 35 17 16.

Udbuddet: Udbuddet omfatter 25.176.592 stk. Nye Aktier a nom. DKK 10, der udbydes med forteg-
ningsret for Eksisterende Aktionaerer.

Prospektet vil ogsa blive benyttet til optagelse til handel og officiel notering pa NASDAQ
OMX af Transaktions Aktierne , som forventes optaget til handel og officiel notering i
ISIN-koden for de Eksisterende Aktier senest tre bankdage efter Prospektdatoen.

Udbudskursen: Alle Nye Aktier udbydes til DKK 10 pr. Aktie a nom. DKK 10.

Provenu: Bruttoprovenuet fra Udbuddet ved Maksimumudbuddet udger DKK 251,8 millioner. Net-
toprovenuet (bruttoprovenu efter fradrag af skennede omkostninger for Nordic Tankers
A/S vedrgrende Udbuddet) forventes at udgare DKK 228,3 millioner.

Op til DKK 81,2 millioner af Brutto- og Nettoprovenuet kan tegnes ved at Clipper Group
og Andre Investorer konverterer ansvarlige lan.

Forhandstilsagn og garantier Nordic Tankers A/S’ starste aktionaer, Clipper Group, har aftalt med Selskabet at deltage i
Udbuddet saledes, at Clipper Group fastholder sin ejerandel pa 30,94% i Nordic Tankers
A/S forud for gennemfarelsen af Udbuddet. Ved Maksimumudbuddet udger Clipper
Groups andel 7.789.864 stk. Nye Aktier, som tegnes ved at Clipper Group konverterer
DKK 73.643.410 af sine ansvarlige lan og indbetaler DKK 4.255.230 kontant. Derudover
har Andre Investorer mulighed for at konvertere ansvarlige lan for op til DKK 7.585.970 i
forbindelse med deltagelse i Udbuddet. Henrik Lund Dal (bestyrelsesmedlem i Nordic Tan-
kers efter 22. april 2010) har givet bindende forhandstilsagn om tegning af 251.542 stk.
Nye Aktier ved udnyttelse af sine Tegningsretter, dog saledes at Henrik Lund Dal sammen
med andre juridiske personer, der har en tilknytning til Clipper Group, maksimalt kommer
til at eje 33% af Selskabets aktiekapital efter Udbuddet.

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye Aktier (dog sdledes at Siva
Limited ikke opnar en ejerandel i Selskabet pa mere end 30% efter Udbuddet) og Rederi-
aktiebolaget Gotland har garanteret at tegne 1.000.000 stk. Nye Aktier til Udbudskursen
safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. | det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiakti-
ebolaget Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en garantiprovision pa 5% af den
del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer garanteret at tegne 1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata)
til Udbudskursen (der effektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget Gotland
og Siva Limited), safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. Selskabets CEO Tommy Thomsen
garanterer 250.000 stk. Nye Aktier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer 250.000
stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Jens Pontoppidan garanterer 100.000 stk.
Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Claus Thornberg garanterer 10.000 stk. Nye
Aktier, Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem Sven Rosenmeyer Paulsen garanterer
20.000 stk. Nye Aktier, Selskabets tidligere bestyrelsesformand Klaus Kjeerulff garanterer
250.000 stk. Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik Bartnes, som veelges til bestyrelsen

pa generalforsamlingen den 22. april 2010, garanterer hhv. 100.000 stk. og 500.000 stk.
Nye Aktier, Bjarne Tvilde (direktar) garanterer 25.000 stk. Nye Aktier, Jesper Bejstrup (Vice
President i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice Presi-
dent i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Henrik Koch (Vice President i
Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier samt Kurt Rye Damkjzer (Managing
Director i Nordic Tankers Marine A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier.
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Tegningsforhold og tildeling af
Tegningsretter:

Handel med Tegningsretter:

Tegningsperiode:

Tegningsmetode:

Betaling:

Uudnyttede Tegningsretter:

| alt forhandstegnes der saledes op til 8.041.406 stk. Nye Aktier og garanteres op til
13.345.000 stk. Nye Aktier.

Udbuddet er garanteret med et provenu pa mindst DKK 167,7 millioner via forhandsteg-
ning eller garanti (idet forhandstilsagn og garantier er underlagt betingelser vedrgrende
maksimale ejerandele, jf. ovenfor). Af det garanterede provenu indbetales mindst DKK
115,3 millioner kontant.

Med undtagelse af ovenstaende har Selskabet ikke modtaget bindende forhandstilsagn
om tegning af Nye Aktier.

De Nye Aktier udbydes med fortegningsret for Nordic Tankers A/S’ Eksisterende Aktionae-
rer i forholdet 1:2.

Den 27. april 2010 kl. 12.30 dansk tid vil enhver, der er registreret i VP Securities som aktionaer
i Nordic Tankers A/S fa tildelt to (2) Tegningsretter for hver en (1) Eksisterende Aktie.

Fra den 23. april 2010 kl. 9.00 dansk tid handles Aktierne eksklusiv Tegningsretterne,
safremt de pagaeldende Aktier handles med saedvanlig valgr pa tre handelsdage.

Handel med Tegningsretter finder sted pa NASDAQ OMX i perioden fra den 23. april
2010 til den 7. maj 2010, begge dage inklusive.

Indehavere, der gnsker at salge deres Tegningsretter, skal give deres kontoferende institut
eller anden finansiel formidler meddelelse herom.

De Nye Aktier kan tegnes i perioden fra 28. april 2010 til den 12. maj 2010 kl. 17.00
dansk tid. De Nye Aktier vil i denne periode blive midlertidigt tildelt gennem VP Securities
ved udnyttelse af Tegningsretter mod betaling af Udbudskursen.

Tegningsretter er omsaetningspapirer, der handles pa NASDAQ OMX. Indehavere af
Tegningsretter, der gnsker at tegne Nye Aktier, skal gere dette gennem deres kontofe-
rende institut i henhold til det pageeldende instituts regler. Tidspunktet for, hvornar der
skal ske meddelelse om udnyttelse, afhaenger for indehavere af Tegningsretter af aftale
med og regler og procedurer for det relevante kontofgrende institut eller anden finansiel
formidler, og tidspunktet kan veere tidligere end den sidste dag i Tegningsperioden. Nar
en ejer har udnyttet sine Tegningsretter, kan udnyttelsen ikke traekkes tilbage eller endres
medmindre der i Tegningsperioden bliver offentliggjort et tillaeg til Prospektet.

Efter udnyttelse af Tegningsretter og betaling af Udbudskursen i lgbet af Tegningsperio-
den, vil de Nye Aktier blive midlertidigt tildelt via VP Securities. De Nye Aktier handles ikke
pa NASDAQ OMX fer forventeligt den 21. maj 2010.

Ved udnyttelse af Tegningsretterne skal indehaveren betale DKK 10 pr. Ny Aktie, der teg-
nes. Betaling for de Nye Aktier sker i danske kroner pa tegningsdagen, dog senest 12. maj
2010 for tegning den sidste dag i Tegningsperioden — mod registrering af de Nye Aktier
pa indehaverens konto i VP Securities i den midlertidige ISIN kode.

Op til 8.122.938 stk. af de Nye Aktier kan tegnes ved konvertering af gaeld som er
opstaet i forbindelse med Transaktionerne (Clipper Group’s andel er 7.364.341 stk. Nye
Aktier).

Tegningsretter, som ikke udnyttes i Tegningsperioden, mister deres gyldighed og vaerdi, og
indehaveren af sddanne Tegningsretter er ikke berettiget til kompensation. Tegningsperio-
den slutter 12. maj 2010 kl. 17.00 dansk tid.
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Lead Manager: Nordea Markets er Lead Manager.

Ophor af Emissionsaftalen og Det er en betingelse for gennemferelsen af Udbuddet, at der ikke indtraeffer begiven-

tilbagekaldelse af Udbuddet: heder inden den 22. april 2010, som er sidste dag inden handel med Tegningsretter pabe-
gyndes, der efter enten Nordic Tankers A/S’ eller Lead Managers eller begges skan vil gere
gennemfarelsen af Udbuddet utilradelig.

Endvidere er Lead Manager, i perioden frem til registrering af kapitalforhgjelsen hos
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, berettiget til under visse ekstraordinaere og/eller uforud-
sigelige omstaendigheder (herunder force majeure) at bringe Emissionsaftalen til ophgr,
0g i sa fald skal Nordic Tankers A/S tilbagekalde Udbuddet. Emissionsaftalen indeholder
0gsa betingelser for gennemfgarelsen af Udbuddet, som Ledelsen vurderer er saedvanlige i
sadanne udbud, herunder at gennemfarelsen af Udbuddet er afhaengigt af opfyldelse af
alle betingelserne i Emissionsaftalen. Hvis en eller flere af betingelserne for gennemferel-
sen af Udbuddet ikke er opfyldt, kan Lead Manager vaelge at bringe Emissionsaftalen til
opher og saledes kraeve, at Selskabet tilbagekalder Udbuddet.

En tilbagekaldelse vil i givet fald blive meddelt til NASDAQ OMX omgaende.

Hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil udnyttelse af Tegningsretter, som allerede matte veere
sket, automatisk blive annulleret. Udbudskursen vil blive refunderet (med fradrag af eventu-
elle maeglergebyrer), alle Tegningsretter vil bortfalde, og der vil ikke blive udstedt nogen Nye
Aktier. Handler med Tegningsretter foretaget i labet af handelsperioden for Tegningsretterne
vil imidlertid ikke blive annuleret. Dette vil i givet fald medfare, at investorer, der har erhvervet
Tegningsretter eller Nye Aktier, kan lide et tab svarende til kebesummen for Tegningsretterne.
Hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil de Nye Aktier ikke blive udstedt, og investorer, der har
kabt Nye Aktier i en transaktion uden for markedet, risikerer at miste deres investering, hvis
det ikke lykkes for dem at fa kabsprisen tilbage fra seelgeren af de pageeldende Nye Aktier.

Hvis Udbuddet ikke gennemfgares vil Transaktions Aktierne fortsat blive optaget til handel
og officiel notering pa NASDAQ OMX.

ISIN koder: Eksisterende Aktier DKO060083996 (NORDIC)
Nye Aktier (midlertidig kode) DK0O060226777
Tegningsretter DK0060226850

Stemmeret: Hver Ny Aktie a nom. DKK 10, ligesom hver Eksisterende Aktie samt Transaktions Aktie,
giver ret til én stemme.

Ret til udbytte: De Nye Aktier baerer samme ret som Eksisterende Aktier til fuldt udbytte fra og med regi-
streringen af de Nye Aktier i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Selskabet udbetaler dog ikke
udbytte for regnskabsaret 2009.

Aktieudstedende institut: Nordic Tankers A/S" aktieudstedende institut er Nordea Issuer Services, Helgeshgj Allé 33,
2630 Taastrup.
Lovvalg og vaerneting: Udbuddene gennemfgres i henhold til dansk lovgivning. Prospektet er udarbejdet med

henblik pa at opfylde de standarder og betingelser, der er gaeldende i henhold til dansk
lovgivning, herunder NASDAQ OMX’s regler. Enhver tvist, der matte opsta som falge af
Udbuddet, skal indbringes for domstolene i Danmark.

Salgs- og Der vil gaelde visse salgs- og overdragelsesbegraesninger for Tegningsretterne og de Nye
overdragelsesbegraensninger:  Aktier, jf. afsnittet Del Il — Vilkar og betingelser for Udbuddet — Udbudsbetingelser — Juris-
diktioner, hvor Udbuddet gennemfgares, og restriktioner knyttet til Udbuddet.
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Bestilling af Prospekt: Anmodning om udlevering af Prospektet bedes rettet til:

Nordea Bank Danmark A/S,
Securities Operations
Helgeshgj Allé 33

2630 Taastrup

TIf: 33335092
Fax: 3333 31 82
E-mail: prospekt.ca@nordea.com

Prospektet kan ogsa med visse undtagelser, herunder adgangsforbud for personer i visse
jurisdiktioner, downloades fra Selskabets hjemmeside: www.nordictankers.com
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Forventet tidsplan for de vigtigste begivenheder

Prospektet offentligggres: 22. april 2010.
Sidste dag for handel med Eksisterende Aktier, inklusive Tegningsretter:  22. april 2010.
Farste dag for handel med Eksisterende Aktier, eksklusive Tegningsretter: 23. april 2010.
Handelsperioden for Tegningsretter begynder: 23. april 2010.
Transaktions Aktierne forventes optaget til handel og

officiel notering i ISIN-koden for de gvrige Eksisterende Aktier: Senest tre Bankdage efter offentliggerelsen af Pro-
spektet (27. april 2010)

Tildelingstidspunkt for Tegningsretter: 27. april 2010 kl. 12.30 (dansk tid).
Tegningsperioden for Nye Aktier begynder: 28. april 2010.

Handelsperioden for Tegningsretter slutter: 7. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid).

Tegningsperioden for Nye Aktier slutter: 12. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid).

Offentliggerelse af resultatet af Udbuddet: Senest tre Bankdage efter Tegningsperiodens udlgb,

forventeligt den 19. maj 2010.

Gennemfgrelse af Udbuddet: Udbuddet bliver kun gennemfart, nar og hvis de Nye
Aktier, der tegnes, udstedes af Nordic Tankers A/S
efter registrering af kapitalforhgjelsen i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, hvilket forventes at ske 19. maj
2010.

Hvis Udbuddet ikke gennemfares vil Transaktions
Aktierne fortsat blive optaget til handel og officiel
notering pa NASDAQ OMX.

De Nye Aktier optages til handel og officiel notering i ISIN-koden
for de Eksisterende Aktier: 21. maj 2010.
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Den 7. januar 2010 erhvervede Nordic Tankers A/S dele af perioden 1. januar 2009 — 31. december 2009 og koncern-
Clipper Groups kemikalietankskibsaktiviteter, jf. afsnittet balance pr. 31. december 2009, safremt Clipper Aktiviteterne
"Vaesentlige kontrakter”. Aftalen bestar dels af apportind- var blevet indarbejdet i koncernregnskabet for Nordic Tankers
skud af ejerandele i Skibsselskaberne i Nordic Tankers A/S fra den 1. januar 2009.

foretaget af Clipper Group A/S, Clipper Tankships og Andre

Investorer og dels af Nordic Tankers A/S" kab af Clipper Det bemaerkes, at proforma regnskabsoplysningerne udeluk-
Groups aktiviteter vedrarende kommerciel og teknisk drift af kende fremlaegges med vejledende formal, og proforma
kemikalietankskibe (Transaktionerne). Ledelsen har medtaget regnskabsoplysninger omhandler en hypotetisk situation og
en beskrivelse af, hvordan erhvervelsen af Clipper Aktivite- afspejler derfor ikke den reelle finansielle stilling eller resultat.

terne ville have pavirket Nordic Tankers’ koncernresultat for

7.1 Urevideret hovedtal fra proforma resultatopggrelse for 2009

Sammen-
Clipper Proformareg. lagt proforma
Nordic Aktivi- relateret til resultat-

(USD tusinde) Tankers teterne akkvisitionen opgerelse

Nettoomszetning 29.960 43.396 0 73.356

Rejserelaterede omkostninger - (11.428) 0 (11.428)
Timecharteraekvivalent indtjening 29.960 31.968 0 61.928

Bruttoresultat 11.013 21.606 0 32.619

Fortjeneste ved salg af skibe 0 0 0 0

Resultat for finansiering, skat, afskrivninger og

amortiseringer (EBITDA) 7.359 (658) 0 6.701

Afskrivninger (11.068) (5.803) (1.088) (17.959)
Nedskrivninger (84.835) 0 0 (84.835)
Resultat for nedskrivning af goodwill, skat og finansiering (88.544) (6.461) (1.088) (96.093)
Resultat for skat og finansiering (EBIT) (88.544) (6.461) (9.205) (104.210)
Resultat for skat (94.524) (10.794) (10.850) (116.168)
Skat af arets resultat (28) (2.802) 0 (2.830)
Arets resultat (94.552) (13.596) (10.850) (118.998)
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7.2 Urevideret hovedtal fra proforma balance pr. 31. december 2009

Clipper  Proforma reg. Sammenlagt

Nordic Aktivi- relateret til proforma

(USD tusinde) Tankers teterne akkvisitionen balance?
Immaterielle aktiver i alt 0 0 8.543 8.543
Skibe 207.554 54.046 15.616 277.216
Materielle aktiver i alt 207.554 54.091 15.616 277.261
Finansielle aktiver i alt 0 0 0 0
Langfristede aktiver i alt 207.554 54.091 24.159 285.804
Kortfristede aktiver i alt 13.151 20.485 7.225 40.861
Aktiver i alt 220.705 74.576 31.384 326.665
Egenkapital, modervirksomhedens aktionzaerer 20.552 (1.791) 16.618 35.379
Egenkapital, minoritetsinteresser 5 0 935 940
Egenkapital i alt 20.557 (1.791) 17.553 36.319
Langfristede forpligtelser 188.804 44.236 23.981 257.021
Kortfristede forpligtelser 11.344 32.131 (10.150) 33.325
Forpligtelser 200.148 76.367 13.831 290.346
Passiver i alt 220.705 74.576 31.384 326.665

1) Proforma balancen pr. 31. december 2009 er udarbejdet, som om Transaktionerne var gennemfart den 1. januar 2009. Safremt der havde vzeret udarbejdet en
balance for Nordic Tankers umiddelbart efter Transaktionerne den 7. januar 2010, ville denne adskille sig fra proforma balancen pr. 31. december 2009, idet
de indregnede vaerdier i proforma balancen pr. 31. december 2009 er reguleret med en arsafskrivning pa forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi og
dagsveerdien af skibene i Clippere aktiviteterne samt renter og amoritsering af henholdsvis vendor notes og udskudte betalinger, jf. afsnittet “Gennemgang af
drift og regnskaber — Reguleringer af proforma regnskabsoplysninger”.

For en yderligere beskrivelse af proformaregnskabsoplysnin- koncernregnkaber for Nordic Tankers for 2007, 2008 og
gerne henvises til afsnittet “Gennemgang af drift og regnska- 2009 samt afsnittet “Gennemgang af drift og regnskaber
ber — Proformaregnskabsoplysninger for 2009". — Sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne” for

de sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne for
Derudover henvises til afsnittet “Gennemgang af drift og 2007, 2008 og 2009.

regnskaber — Koncernregnkaber for Nordic Tankers” for



8 RISIKOFAKTORER

Enhver investering i Tegningsretterne, Nye Aktier og/eller
Eksisterende Aktier indebaerer stor risiko. Nordic Tankers’
risikoprofil afspejler de risici, der knytter sig til Rederiets skibe,
den daglige drift, aftaler med tekniske og kommercielle ma-
nagere, samt opfyldelse af ambitionen om fortsat ekspansion.

Felgende afsnit skildrer et antal risikofaktorer, som, hvis

de aktualiseres, kan have vaesentlig negativ indflydelse pa
Nordic Tankers’ skibsveerdier, fremtidige udvikling, aktiviteter,
driftsresultat, pengestremme og finansielle stilling. Realiseres
en eller flere af de beskrevne risikofaktorer, vil kursen pa Sel-
skabets aktier kunne falde, og aktionzererne vil kunne miste
hele eller dele af deres investering.

De naevnte risici udger ikke en udtemmende beskrivelse af de
risici, som Nordic Tankers er udsat for, men er udtryk for de
risikofaktorer, som Ledelsen vurderer som szerligt vaesentlige
og relevante for Rederiet. Andre risici, som Rederiet pa nuvae-
rende tidspunkt ikke har kendskab til, eller i gjeblikket anser
som uvaesentlige, kan imidlertid ogsa fa negativ indvirkning
pa Rederiets drift og udvikling.

Prospektet indeholder fremadrettede udsagn, der er forbun-
det med risici og usikkerhed. Rederiets faktiske resultater kan
afvige vaesentligt fra dem, der forudsiges i disse fremadret-
tede udsagn som fglge af visse faktorer, herunder, men ikke
begraenset til, de risici, som Rederiet er udsat for, og som er
beskrevet nedenfor og andre steder i dette Prospekt.

De naevnte risikofaktorer er ikke anfart i prioriteret raekkefal-
ge, efter betydning eller sandsynlighed. Fglgende beskrivelse
af risikofaktorerne, der af Ledelsen vurderes som vaesentlige,
ber overvejes sammen med de gvrige oplysninger i dette
Prospekt fer der traeffes beslutning om investering i Tegnings-
retterne, Nye Aktier eller Eksisterende Aktier.

Eftersom Rederiets kapitalberedskab er begraenset og for-
ventningerne til 2010, bl.a. som fglge af den gkonomiske
krise, er behaeftet med starre usikkerhed end normalt , er det
i en raekke risikofaktorer under afsnittet “Risici relateret til
Rederiets gkonomiske forhold” samt "Risici forbundet med
Udbuddet” fremhaevet, at der er forhold, der kan fare til, at
Rederiet gar konkurs. Det er ikke et udtryk for, at Rederiet
ikke kan risikere at ga konkurssom fglge af forhold beskrevet
i de gvrige risikofaktorer, men blot at Ledelsen bedemmer, at
disse udger en saerlig risiko.

8.1 Risici relateret til Rederiets skonomiske
forhold

Rederiet har realiseret store tab i 2009, og Ledelsen

forventer et fortsat negativt skonomisk resultat i 2010
Som fglge af udviklingen i fragtraterne og skibsveerdierne har
Rederiet realiseret store tab. Tabene udgjorde i 2009 USD 94,5
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millioner, hvoraf 84,8 millioner relaterede sig til nedskrivninger
pa Rederiets flade. De faldende fragtrater har medfert en fal-
dende og negativ indtjening, som justeret for nedskrivninger,
var pa USD 9,7 millioner i 2009. Ledelsen forventer, at Rederiet
0gsd i 2010 vil realisere et negativt resultat for skat pa USD 20-
25 millioner (eksklusiv goodwillnedskrivninger).

Rederiets gkonomiske resultat er primaert afhaengigt af de
fragtrater, som Rederiets skibe, bade egne og under kommer-
ciel management, opnar i markedet, eftersom en stor andel
af Rederiets omkostninger er faste. Det nuvaerende fragtra-
teniveau er ikke tilstraekkeligt til at opna en profitabel drift

af Rederiets aktiviteter, eftersom Ledelsen ikke har mulighed
for at tilpasse Rederiets omkostninger til den nuvaerende

lave indtjening. Safremt der ikke sker en vaesentlig stigning i
fragtraterne (jf. "Risikofaktorer — Fragtrater for tankskibe samt
skibsvaerdier har historisk vaeret cykliske”), er der en stor risiko
for, at Rederiet 0gsa efter 2010 realiserer negative resultater.
Endvidere er det, pa grund af den nuvaerende gkonomiske
krise, vanskeligt at budgettere selv pa kort sigt, og der er
saledes en stor risiko for at resultatet for 2010 (jf. afsnittet
"Resultatforventninger”) bliver forskelligt fra og mere negativt
end Ledelsens forventninger. Dette kan pa grund af Rederiets
begraensede finansielle beredskab (jf. ”Risikofaktorer — Re-
deriet har en hgj gearing, begraenset kapitalberedskab og

har ikke siden 30. oktober 2009 kunnet betale afdrag pa alle
lan") medfare, at Rederiet gar konkurs, eller det kan have en
vaesentlig negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvik-
ling, resultater, pengestramme og finansielle stilling.

Ledelsen forventer for regnskabsaret 2010 en timecharte-
raekvivalent indtjening pa USD 60-65 millioner, EBITDA pa USD
4-8 millioner samt et negativt resultat fgr skat pa USD 20-25
millioner (eksklusiv goodwillnedskrivninger). Det forventede
cashflow for 2010 forventes at blive negativt med USD 17-20
millioner far udnyttelse af kreditfaciliteter stillet til radighed af
Clipper Group.

Den indgaede hensigtserklaering eller indgaelse af en endelig
aftale med WOMAR pavirker ikke Ledelsens forventninger til
2010.

Rederiets forventninger til resultatet for 2010 er baseret pa
falgende hovedforudseetninger:

e Ledelsen forventer, at regnskabsaret 2010 bliver meget
vanskeligt med fortsat lave fragtrater, pa grund af lav efter-
spargsel og en fortsat nettostigning i tonnage for marke-
det generelt i 2010 og fortsat stor usikkerhed pa shipping
markedet generelt. For Rederiets ejede skibe budgetteres
der i 2010 med en daglig nettoindsejling pr. skib (TCE) der
er 3% under den gennemsnitlige daglige nettoindsejling
pr. skib (TCE) i 2009. Ledelsen forventer dog alligevel, at
den samlede nettoindsejling for Rederiets ejede skibe bliver
hgjere end i 2009, idet der forventes flere skibsdage i 2010
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end 2009, da tre skibe blev leveret i maj til juli 2009, og
derfor farst far helarseffekt fra og med 2010.

Ledelsen forventer, at der i regnskabsaret 2010 fra 1. juli
2010 frem til slutningen af 2010 vil tilga yderligere 10
skibe i kommerciel management. Tilsvarende forventes, at
der for samme periode tilgar to skibe i teknisk manage-
ment, ligesom det forventes, at den tekniske management
af fire af Rederiets kemikalietankskibe og et af Rederiets
produkttankskibe overgar til Rederiet.

Skibenes driftsomkostninger forventes i 2010 at veere ca.
USD 33 millioner, hvilket er over niveauet for 2009 pa
grund af 3% hgjere driftsomkostninger pr. skibsdag og
levering af de tre nye skibe i 2009.

Administrationsomkostningerne forventes i 2010 at vaere
pa niveau med 2009 proformaregnskabsoplysningerne
svarende til ca. USD 23 millioner.

Selskabets renteomkostninger pa variabelt forrentede finans-
lan er budgetteret ud fra USD Libor med en rentesats, der er
lidt hajere end den nuvaerende rentekurve, med en rentemar-
ginal pa 3,25%. Renteomkostninger pa fastforrentede og
sikrede lan er budgetteret i henhold til de indgdede aftaler.

Valutakurserne, som ligger til grund for forventningerne,
er 5,47 DKK/USD, 7,45 DKK/EUR, og 1,36 USD/EUR. Dog
er der ved omregning af TCE indtjeningen (Time Charter
Equivalent), driftomkostninger, renter og afdrag for mane-
derne januar og februar 2010 benyttet aktuelle gennem-
snitskurser.

Investeringer til dokning forventes i 2010 at vaere USD 8,7
millioner. Dokningsudgifterne for 2010 forventes at vaere
ekstraordinaert store, eftersom 10 af Rederiets 15 skibe
forventes at blive dokket i 2010. Generelt dokkes hvert
skib enten ved hver 30 eller 60 maneder.

Det er forudsat, at der ikke erhverves eller afhaendes skibe
i 2010.

Afskrivningerne forventes i 2010 at udggre USD 14,8 mil-
lioner mod USD 18,0 millioner i 2009. Forskellen skyldes
primaert ekstraordinaere nedskrivninger i 2009 delvist
kompenseret af heldrseffekten af de tre nye skibe.

Det forventes, at der ikke bliver behov for nedskrivninger
af veerdien af Rederiets skibe i 2010. Grundet regnskabs-
tekniske forhold vedrgrende apportindskuddet af ejerande-
le i Skibsselskaberne opstod der ved Transaktionerne dog
en goodwill pa ca. USD 8 millioner, som bliver nedskrevet

i 2010.

Der er ikke indregnet provenu fra Udbuddet.

Alle sammenligninger mellem 2009 og 2010 er baseret pa
proforma tal for 2009 for den sammenlagte enhed (inklusive
aktiviteterne overtaget ved Transaktionerne) (jf. afsnittet
"Gennemgang af drift og regnskaber — Proformaregnskabs-
oplysninger for 2009") og forventningerne for 2010. Dette
skal lzeses i sammenhang med proforma regnskabsoplys-
ningerne, herunder grundlaget for udarbejdelse af proforma
regnskabsoplysningerne.

Rederiet har en hgj gearing, begraenset
kapitalberedskab og har ikke siden 30. oktober 2009
kunnet betale afdrag pa alle lan

Nordic Tankers' nettorentebaerende gzeld udgjorde pr. 31.
januar 2010 USD 247,3 millioner, mens Rederiets kapitalbe-
redskab pr. samme dato udgjorde USD 13,6 millioner.

Da den nuvaerende indsejling fra Rederiets tankskibe ikke

er tilstraekkelig til at daekke samtlige omkostninger til drift,
vedligehold, dokninger og finansiering af skibene, har Nordic
Tankers indgaet tilleg til laneaftaler vedrgrende finansiering
af skibe, som Rederiet er part i enten som lantager eller ga-
rant, jf. afsnittet "Vaesentlige kontrakter — Finansieringsafta-
ler”, bortset fra laneaftalerne vedrarende Clipper Inge, Clip-
per Nora, Nordic Marianne, Clipper Nelly og Clipper Nadja.

I henhold til disse tillaeg lempes visse finansielle covenants,
ligesom der er meddelt henstand med afdrag pa lanene indtil
den 2. januar 2012 (se dog afsnittet “Vaesentlige kontrakter
— Cash sweep” vedrgrende cash sweep), pa hvilket tidspunkt
de udskudte afdrag pa ca. USD 35 millioner forfalder til
betaling, medmindre (i) Selskabet inden den 30. juni 2011
har modtaget kontante indskud (inklusiv kontantprovenuet i
forbindelse med Udbuddet) for minimum USD 15 millioner (ii)
at Clipper Group Ltd. garanterer betalingen til Nordea Bank
Danmark A/S af de udskudte afdrag pa Nordic Seaarland
Tankers B.V.s 1an vedrgrende Nordic Hanne, Amy og Nordic
Agnetha, som forfalder til betaling den 1. juli 2012, og (iii) at
der ikke foreligger misligholdelse af nogen af laneaftalerne.

| s fald kan Nordic Tankers A/S og Nordic Seaarland Tankers
B.V. sammen kraeve, at de ubetalte afdrag i stedet tilbagebe-
tales med halvarlige betalinger i perioden fra den 2. januar
2012 til den 2. januar 2014, hvoraf de to ferste hver udger
USD 5,2 millioner, og de tre efterfalgende hver udger USD
8,2 millioner.

Sammenholdt med Rederiets begraensede finansielle bered-
skab, er der, i det omfang Rederiets resultat ikke allerede i
lgbet af 2011 forbedres til et niveau, som ger det muligt for
Rederiet at honorere kravene i finansieringsaftalerne, risiko
for, at Rederiet ikke kan opna en tilstraekkelig driftsfinansie-
ring til at fortsaette driften, eller at driftsfinansieringen kun
kan opnas pa ringere vilkar. Der kan dermed veere risiko for,
at Rederiet gar konkurs, eller at en genforhandling af laneaf-
talerne kan have vaesentlig negativ indvirkning pa Rederiets
fremtidige udvikling, resultater, pengestramme og finansielle
stilling.



Rederiet har som led i Transaktionerne udstedt gaeldsbreve
til Clipper Group og Andre Investorer til et samlet belgb

pa USD 14,8 millioner. Rederiet har endvidere en stdende
kreditfacilitet hos Clipper Group pa USD 2,5 millioner i 2010,
yderligere USD 2,5 millioner i 2011, og yderligere USD 2,5
millioner i 2012. Den del af lanene fra Clipper Group og
Andre Investorer, der ikke matte blive konverteret til aktier i
forbindelse med Udbuddet eller eventuelt andre fremtidige
kapitaludvidelser skal med tilleeg af oprullede renter afdrages
31. december i 2012, 2013 og 2014 med henholdsvis 25%,
25% 0g 50%. Derudover har Selskabet en kreditfacilitet pa
USD 7,5 millioner, som Clipper Group den 24. marts 2010
har stillet til rddighed for Selskabet, jf. afsnittet “Vaesentlige
kontrakter — Finansieringsaftaler”. Sammenholdt med Rede-
riets begraensede finansielle beredskab, er der, i det omfang
Rederiets resultat ikke allerede i lgbet af 2011 forbedres til et
niveau, som ger det muligt for Rederiet at honorere kravene
til Clipper Group og Andre Investorer, risiko for, at Rederiet
ikke kan opna tilstraekkelig driftsfinansiering til at fortsaette
driften, eller at driftsfinansieringen kun kan opnas pa ringere
vilkar, og der kan dermed vaere risiko for, at Rederiet gar
konkurs, eller for at en genforhandling af lanene med Clip-
per Group og Andre Investorer kan have vaesentlig negativ
indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater,
pengestrgmme og finansielle stilling.

Endelig skal Nordic Tankers A/S som led i Transaktionerne

i perioden 2011-2014 betale et variabelt belgb pa mellem
UsD 7,5 millioner og USD 15 millioner som kgbesum for
aktierne i Nordic Tankers Management A/S og Nordic Tankers
Marine A/S. Vederlaget afhaenger af selskabernes aktiviteters
indtjening i perioden 2010 til 2013. | det omfang at Rederiets
resultat ikke inden udgangen af 2014 forbedres til et niveau,
som ger det muligt for Rederiet at honorere betalingen af
k@besummen for Nordic Tankers Management A/S og Nordic
Tankers Marine A/S til Clipper Group, er der risiko for, at
Rederiet ikke kan opna tilstraekkelig driftsfinansiering til at
fortsaette driften, eller at driftsfinansieringen kun kan opnas
pa ringere vilkar. Der kan dermed vaere risiko for, at Rederiet
gar konkurs, eller for at en genforhandling af tilbagebetalin-
gen til Clipper Group og Andre Investorer kan have vaesentlig
negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resulta-
ter, pengestrgmme og finansielle stilling.

Manglende overholdelse af finansielle “covenants”
kan medfere, at Rederiets finanslan opsiges som
misligholdte

Som det fremgar af afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Finan-
sieringsaftaler”, er Nordic Tankers underlagt visse finansielle
“covenants”, som stiller krav til Rederiets (eller en lantager for
hvem Nordic Tankers er garant) egenkapital, driftindtjening,
likvidbeholdning og veerdien af de finansierede skibe. Safremt
en eller flere af disse covenants matte blive misligholdt, f.eks.
fordi vaerdien af Nordic Tankers' skibe af udefrakommende
arsager, herunder den generelle markedsudvikling, falder, med
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deraf fglgende fald i Rederiets egenkapital, vil de pagaeldende
laneaftaler som fglge af covenants vaere at anse for mislig-
holdte og Rederiets langivere kan pa grund af krydsmislig-
holdelsesbestemmelser i laneaftalerne forlange omgaende
indfrielse af alle Rederiets finanslan. Under de nuvaerende
markedsforhold kan alternativ finansiering vaere vanskelig eller
umulig at fremskaffe, og krav om indfrielse af Nordic Tankers’
finanslan kan saledes medfgre, at Rederiet gar konkurs, eller
at en genforhandling af betingelserne for Rederiets finanslan
kan have vaesentlig negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige
udvikling, resultater, pengestrgmme og finansielle stilling.

Rederiets laneaftaler indeholder saedvanlige “Material
Adverse Change”-bestemmelser i henhold til hvilke, det er
en misligholdelse af lanene, hvis der sammenlignet med ind-
gdelsestidspunktet for laneaftalerne indtraeder en vaesentlig
negativ eendring i ldntagers generelle gkonomiske situation
og/eller evne til at opfylde sine forpligtelser overfor langi-
verne. Det kan ikke udelukkes, at en yderligere forveerring
af Rederiets gkonomiske og/eller andre forhold vil kunne
medfare, at lanene kan opsiges som misligholdte i medfer af
disse “Material Adverse Change” bestemmelser.

Rederiets laneaftaler indeholder ligeledes “change of
control”-bestemmelser med en graense pa 25 procent af
Selskabets aktiekapital, hvilket betyder at lanene kan opsiges
fra langivers side, safremt en aktionaer kommer i besiddelse
af mere end 25 procent af Selskabets aktier. Konsekvensen af
"change of control”-bestemmelserne i de indgdede laneaf-
taler medfarer, at ldnene kan kraeves indfriet senest 60 dage
efter, at en “change of control”-situation er opstaet. Det kan
saledes ikke udelukkes, at lanene kan opsiges i medfer af
disse “change of control”-bestemmelser, safremt Selskabet
far en sddan aktionaer. Selskabet har fra dets bankforbin-
delser modtaget en bekraeftelse pa, at Clipper Group A/S’
erhvervelse af 30,94% af Selskabets aktiekapital i forbindelse
med Transaktionerne ikke vil blive paberabt af bankerne som
en "change of control”.

Nordic Tankers A/S har tidligere brudt dets likviditetsco-
venants. | forbindelse hermed har Selskabet fra dets bankfor-
bindelser modtaget bekraeftelse pa, at dette ikke ville blive
paberdbt af bankerne.

Rederiet er eksponeret over for tredjemands
misligholdelse af finansielle forpligtelser m.v.

En raekke af de lan til finansiering af datterselskabers og fael-
leskontrollerede selskabers kab og drift af skibe, som Nordic
Tankers har optaget eller garanteret, er ogsa garanteret af
andre garanter (herunder Marco Polo Seatrade B.V., som er en
del af Zachello-koncernen). Disse laneaftaler indeholder kryds-
misligholdelsesbestemmelser, der indebaerer, at disse garanters
misligholdelse af gvrige finansielle forpligtelser vil udgere en
misligholdelse af de pagaeldende lan. Tilsvarende krydsmislig-
holdelsesbestemmelser gaelder i forhold til (i) andre nuvaerende
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og tidligere kommanditister og aktionaerer i Nordic Inge A/S,
K/S Nordic Nora, K/S Nordic Marianne, K/S Nordic Nelly og
K/S Nordic Nadja, og (i) i det omfang sadanne kommanditi-
ster og aktionaerer er selskaber, disses ultimative ejere (fysiske
personer). Safremt en af de farnaevnte garanter, kommanditi-
ster, aktionaerer eller ultimative ejere matte misligholde gvrige
finansielle forpligtelser over for de pagaeldende langivere
eller i visse tilfeelde andre finansielle kreditorer, vil dette som
felge af krydsmisligholdelsesbestemmelserne kunne udgere
en misligholdelse af de pagaeldende laneaftaler. Dette vil som
konsekvens kunne udlgse Nordic Tankers A/S’ garantiforplig-
telse/resthaeftelse. En sddan misligholdelse vil endvidere kunne
udlgse krydsmisligholdelsesbestemmelser i andre laneaftaler,
som Nordic Tankers er part i enten som lantager eller garant,
hvorved alle Rederiets 1an vil kunne anses for at vaere mislig-
holdt og forfaldne til umiddelbar indfrielse.

I tillzeg til ovenstaende er garanten Marco Polo Seatrade

B.V. i visse af laneaftalerne underlagt naermere krav til dette
selskabs til enhver tid vaerende likvidbeholdning. Safremt
disse krav ikke overholdes, vil det kunne fare til en mislighol-
delse af de pagaeldende laneaftaler og dermed aktualisering
af Nordic Tankers A/S’ garantiforpligtelse og/eller ultimativt
misligholdelse af alle Rederiets lan.

Endelig indeholder visse af Rederiets laneaftaler “change of
control” bestemmelser (se afsnittet “Vaesentlige kontrakter

— Finansieringsaftaler”), som gaelder for andre selskaber end
Nordic Tankers A/S, og hvis overholdelse Nordic Tankers der-
for ikke har nogen indflydelse pa. Safremt en sadan “change
of control” indtraeffer, vil det kunne udlgse krydsmisligholdel-
sesbestemmelser i andre laneaftaler, som Nordic Tankers er
part i enten som lantager eller garant, hvorved Rederiets lan
vil kunne anses for at vaere misligholdt.

En aktualisering af Nordic Tankers A/S" garantiforpligtelser og/
eller misligholdelse som fglge af tredjemands misligholdelse
af finansielle forpligtelser kan udlase krydsmisligholdelses-
bestemmelser i andre laneaftaler, som Nordic Tankers er part

i enten som lantager eller garant, hvorved alle lan vil kunne
anses for at vaere misligholdt og dermed kan kraeves indfriet.
Under de nuvaerende markedsforhold kan alternativ finan-
siering vaere vanskelig eller umulig at fremskaffe, og krav om
indfrielse af Nordic Tankers’ finanslan kan saledes medfare, at
Rederiet gar konkurs, eller at en genforhandling af betin-
gelserne for Rederiets finanslan kan have vaesentlig negativ
indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater,
pengestrgmme og finansielle stilling.

Rederiets laneaftaler palaagger Rederiet
begraensninger, som kan reducere muligheden for at
implementere Ledelsens forretningsstrategi

Ifalge Rederiets laneaftaler ma Rederiet ikke uden langivernes
samtykke indchartre mere end 5 skibe pa certepartier af en
varighed pa mere end 3 ar, og til og med den 31. december

2011 ma Rederiet ikke uden langivernes samtykke indchartre
skibe ejet af Clipper Group Ltd. eller dettes datterselskaber.

I tilleg hertil indeholder Rederiets laneaftaler bestemmelser,
som begraenser de konkrete lantageres adgang til (uden
langivernes samtykke) bl.a. kgb og salg af skibe, andre
investeringer, vaesentlige andringer af forretningsgrundlaget,
optagelse og ydelse af 1an og garantier, sikkerhedsstillelse,
udlodning af dividende, sendring eller ophgr af vaesentlige
aftaler og selskabsmaessige omstruktureringer.

Da det ikke kan garanteres, at Rederiets langivere vil meddele
et sdledes pakraevet samtykke til en transaktion, som strider
mod ovennaevnte restriktioner, kan det ikke udelukkes, at
Rederiets laneaftaler vil kunne begraense Ledelsens mulighed
for at realisere den vedtagne forretningsstrategi, hvilket kan
have vaesentlig negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige
udvikling, resultater, pengestramme og finansielle stilling.

Risici angaende Transaktionerne og kreditfaciliteter hos
Clipper

Som led i Nordic Tankers A/S" erhvervelse af Clipper Groups
aktiviteter vedrgrende kommerciel og teknisk management
af kemikalietankskibe, der var en del af Transaktionerne, blev
det med Clipper Group aftalt, at Clipper Group i perioden
2010-2012 skal refundere op til USD 11 millioner i det
omfang, aktiviteterne i Nordic Tankers Management A/S og
Nordic Tankers Marine A/S i denne periode har underskud
(Kgbesumsregulering). En eventuel betaling i henhold til Kg-
besumsreguleringen opggres og betales kvartalsvis i perioden
2010-2012.

Som led i Transaktionerne har Clipper Group og Andre Inve-
storer afgivet en raekke garantier, indestaelser og erklaerin-
ger om skadeslgsholdelse vedrarende de af Nordic Tankers
erhvervede aktiver. Clipper Group haefter endvidere solidarisk
for betaling af visse af de af de Andre Investorer afgivne ga-
rantier, indestaelser og erklaeringer om skadeslgsholdelse.

Endelig har Clipper Group stillet en kreditfacilitet med et
stigende maksimum pa op til USD 2,5 millioner i 2010, USD
5,0 millioner i 2011 og USD 7,5 millioner i 2012 til radighed
for Nordic Tankers.

For at understatte Rederiets likviditet har Clipper Group den
24. marts 2010 desuden stillet en yderligere kreditfacilitet pa
USD 7,5 millioner til radighed for Rederiet.

Hvis Clipper Group kommer i en situation, hvor de ikke kan
eller vil honorere ovennavnte forpligtelser, kan dette saledes
medfere, at Rederiet gar konkurs, eller det kan have vae-
sentlig negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling,
resultater, pengestramme og finansielle stilling.

Endvidere er det ikke sikkert, at den Kgbesumsregulering,
Clipper Group har forpligtet sig til at betale til Nordic Tankers



A/S i tilfaelde af underskud i Nordic Tankers Management A/S
og Nordic Tankers Marine A/S i perioden 2010-2012, vil veere
tilstraekkelig til at daekke eventuelle underskud i disse selska-
ber i den pagaeldende periode. Dette kan medfare, at Rede-
riet gar konkurs, eller kan have vaesentlig negativ indvirkning
pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestrgmme
og finansielle stilling.

8.2 Risici relateret til markedet hvorpa Rede-
riet opererer

Fragtrater for tankskibe samt skibsvaerdier har historisk
veeret cykliske

Tankskibsmarkedet og de afledte skibsvaerdier har historisk
vaeret meget cyklisk. Rederiets indtjening samt den underlig-
gende veerdi af skibene afhaenger i betydeligt omfang af ud-
viklingen i fragtrater, som falger behovet for transport samt
udbuddet af maritim transportkapacitet, hvilket ogsa kan
pavirkes af ny lovgivning eller anden regulering af shipping
markedet. Rederiet forsgger at reducere udsving i indtjening
gennem indgaelse af transportkontrakter samt Time Charter
og Bareboat aftaler.

Den gkonomiske krise har haft en negativ indvirkning pa

den internationale samhandel med overkapacitet af tonnage
og deraf faldende fragtrater til falge. Det er derfor saerdeles
vanskeligt at forudse den fremadrettede markedssituation for
tankskibsmarkedet, da der er risiko for, at den nuvaerende
gkonomiske krise fortsaetter eller forvaerres, samtidig med at
udbuddet af tankskibskapacitet fortsat er stort og stigende,
hvilket vil kunne holde fragtraterne pa nuveerende eller lavere
niveau (jf. afsnittet “Risikofaktorer — Rederiet har realiseret
store tab i 2009, og Ledelsen forventer et fortsat negativt
gkonomisk resultat i 2010"). Dette kan medfere, at Rederiet
gar konkurs, eller kan have vaesentlig negativ indvirkning pa
Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestramme og
finansielle stilling.

Rederiet er eksponeret over for fluktuationer i prisen
pa bunkerolie

Prisen pa olie, og dermed ogsa prisen pa bunkerolie, som
skibe anvender som braendstof, er yderst volatil. Typisk vil
fragtraterne over tid stige for at kompensere for stigende
bunkeromkostninger, derudover sgger Rederiet at indga
kontrakter med bunkerklausuler, for helt eller delvist at kom-
pensere for stigende bunkeromkostninger, ligesom Rederiet
lgbende vurderer ngdvendigheden af yderligere afdaekning
via forward kontrakter eller indirekte afdaekning via pool-
samarbejder.

Det er dog usikkert i hvilket omfang disse tiltag vil vaere
tilstraekkelige til at kompensere Rederiet for stigende bun-
keromkostninger, og det kan derfor ikke udelukkes, at en
eventuel stigning i prisen pa bunkerolie kan fa vaesentlig ne-
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gativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater,
pengestrgmme og finansielle stilling.

Rederiet er eksponeret over for aendringer i
kravspecifikationer til tankskibe

Tankskibsmarkedet er et meget reguleret marked. Myndig-
hedsreguleringen foregar dels pa nationalt niveau, dels pa
internationalt niveau, herunder i IMO-regi. Ydermere stiller de
store kunder, herunder olieselskaberne, bade individuelle og
i feellesskab krav til skibene og de rederier/pools, de benytter
til transport. Det kan ikke afvises, at der i fremtiden vil blive
vedtaget yderligere reguleringer, herunder lovgivning eller
blive opstillet skaerpede kundekrav, der vil rejse behov for
vaesentlige investeringer i Rederiets skibe og/eller vil reducere
skibenes indtjeningsevne. Dette kan fa vaesentlig negativ
indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestrgmme og finansielle stilling.

| takt med at Rederiets skibe bliver zldre, vil der veere en
@get risiko for at skibene ikke laengere til fulde opfylder
kundernes krav. Dette vil kunne fere til en indskraenkning af
Rederiets kundegrundlag, hvilket kan fa vaesentlig negativ
indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestrgmme og finansielle stilling.

Rederiet er eksponeret over for andringer i brug af
andre energikilder end olie

Hovedparten af Rederiets indtjening er relateret til olieindu-
strien. Safremt der i fremtiden sker aendringer i forbrugernes
efterspgrgsel af olie i forhold til nye energikilder sdsom vind-
energi, solenergi, vandenergi eller andre energiformer, vil det
pa sigt kunne pavirke efterspargslen efter szerligt Rederiets
produkttankskibe. Dette kan fa vaesentlig negativ indvirkning
pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestrgmme
og finansielle stilling.

Rederiet er eksponeret over for katastrofer, inklusive
naturkatastrofer, krig, terror og kapringer

Rederiets skibe opererer globalt, og der er en risiko for, at
Rederiets skibe kan befinde sig i geografiske omrader, der
rammes af naturkatastrofer, krig, terror, kapring eller andre
haendelser, der kan fare til skibsforlis eller beskadigelse af
skibene og deres besaetning eller deres last. Rederiet har for
at imgdega akonomiske konsekvenser af katastrofer, inklu-
sive naturkatastrofer og terror tegnet en raekke forsikringer
(jf. afsnittet “Ejendomme, anleeg og udstyr — Forsikringer™).
Der kan imidlertid ikke gives nogen sikkerhed for, at disse
forsikringer er tilstraekkeligt deekkende, hvilket kan fa en vee-
sentlig negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling,
resultater, pengestramme og finansielle stilling.

Rederiets pool-samarbejde er eksponeret for
lovgivningsmaessige risici

| 2006 pabegyndtes en raekke vaesentlige sendringer af
konkurrencereglerne inden for sgtransport. Forud herfor
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havde international trampfart og cabotage sejlads veeret helt
undtaget fra konkurrencereglernes anvendelse, hvilket ikke
laengere er tilfaeldet. Europa-Kommissionen har endnu ikke
handhaevet forbuddet mod konkurrencebegraensende aftaler
i artikel 101 i traktaten om den Europaeiske Unions funkti-
onsmade pa sgtransport, men Kommissionen har udstedt
retningslinjer for anvendelsen af artikel 101 pa sgtransport,
der ogsa omhandler trampfart, herunder pool-aftaler, som
anses at vaere den hyppigst forekommende form for hori-
sontalt samarbejde inden for trampfart. Kommissionen har

i sine retningslinjer inddelt pool-aftaler i tre kategorier: (i)
pool-samarbejder, der generelt falder uden for artikel 101, (ii)
pool-samarbejder, der generelt er omfattet af artikel 101, og
(iii) pool-samarbejder, som kan vaere omfattet af artikel 101.
De nye retningslinjer medfarer saledes, at visse pool-samar-
bejder nu kan vaere i strid med forbuddet mod konkurrence-
begraensende aftaler.

Rederiet deltager i forskellige pool-samarbejder, se naermere
herom i afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Management
kontrakter og pool-aftaler — Pool-aftaler for Rederiets helt
eller delvist ejede skibe”, men Ledelsen bekendt har hverken
Kommissionen eller andre konkurrencemyndigheder foreta-
get og foretager ikke for naervaerende undersggelse af de
pool-samarbejder, som Rederiet deltager i. Det kan imidlertid
ikke udelukkes, at Kommissionen eller anden konkurrence-
myndighed i fremtiden vil foretage sddanne undersggelser.
Safremt Kommissionen eller anden konkurrencemyndighed
pa baggrund af sddanne undersggelser konkluderer, at de
pool-samarbejder, som Rederiet deltager i, kan veere eller er
konkurrencebegraensende, er der risiko for, at der vil blive
stillet krav om andringer i Rederiets pool-samarbejder og/
eller, at Rederiet vil blive palagt bader for overtraedelse af
EU’s eller andre konkurrenceretsregler. Der er tillige risiko for,
at Rederiet for fremtiden vil veere begraenset i muligheden for
at indga i pool-samarbejder. Dette kan fa vaesentlig negativ
indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestramme og finansielle stilling.

8.3 Risici relateret til Rederiets aktiviteter og
aftaler

Risici relateret til realisering af Rederiets langsigtede
strategi og ambition

Den 7. januar 2010 overtog Rederiet dele af Clipper Groups
kemikalietankskibsaktiviteter herunder ejerandele i fem skibe
fra Clipper Group samt Andre Investorer. Aftalen indebar et
skift i Nordic Tankers' strategi, idet Rederiet gik fra at veere en
sakaldt tonnage provider til at blive et full-service rederi, der
selv varetager de normale funktioner inden for rederidrift.

| forbindelse med Transaktionerne har Rederiet formuleret en
ny strategi, hvor det primaere strategiske fokus er rettet mod
kemikalietanksegmentet.

Den nye vision, som blev offentliggjort pa Selskabets general-
forsamling 17. december 2009, er:

At blive en ledende global operatar af kemikalie- og
produkttankskibe med de bedste medarbejdere og
den hgjeste effektivitet.

Der blev ligeledes offentliggjort en ambition for, hvor Rede-
riet skal veaere ved udgangen af 2013:

e Flere end 150 skibe i fladen (egne og indchartrede skibe
samt skibe i kommerciel management fra andre)

e Overskudsgrad pa minimum 20% (fer salgsavancer og
nedskrivninger af skibe)

e Soliditet pa minimum 30%

Safremt Rederiet ikke formar at tiltraekke yderligere skibe

til Rederiets kommercielle og tekniske management og/el-

ler indchartre skibe pa attraktive vilkar og/eller erhverve nye
skibe i markedet vil det pavirke Rederiets evne til at opna
ovenstaende ambition, som endvidere ogsa kan blive pavirket
af Rederiets relativt lave kapitalberedskab.

Rederiet er som fglge af Selskabets laneaftaler forpligtiget

til at indhente godkendelse fra Selskabets bankforbindelser,

i det omfang det @nskes at indchartre mere end 5 skibe pa
over 3 drige charteraftaler, og til og med den 31. december
2011 ma Rederiet ikke uden langivernes samtykke indchartre
skibe ejet af Clipper Group Ltd. eller dettes datterselskaber.
Det er dog ikke for naerveerende hensigten at indchartre flere
end 5 skibe pa aftaler af mere end 3 ars varighed, ligesom
starstedelen af charteraftaler i markedet ikke indgas for mere
end 3 ar. Safremt Rederiet ikke i n@dvendigt omfang mod-
tager disse godkendelser fra Selskabets bankforbindelser vil
det pa sigt kunne pavirke Rederiets drift og kapitalberedskab.
Ledelsen betragter dog ikke begraensningen som en hindring
for opnaelsen af ovenstaende ambition.

For at Rederiet kan opna ambitionen om at fa en overskuds-
grad pa 20 % vil det kraeve et mere normaliseret marked,
hvor raterne er hgjere end for naerveerende, mens forbedrin-
gen af soliditeten dels skal opnaes gennem en forbedret ind-
tjening, dels ved opnadelse af skalafordele gennem profitabel,
selektiv vaekst af fldden og yderligere aktieemissioner i det
omfang, det viser sig hensigtsmaessigt.

Safremt Rederiet ikke formar at realisere sin langsigtede stra-
tegi og ambitioner kan dette fa vaesentlig negativ indvirkning
pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestrgmme
og finansielle stilling.

Risici relateret til Rederiets forsikringsforhold

Nordic Tankers har tegnet de for shippingbranchen saedvan-
lige forsikringer og opfylder saledes efter Ledelsens vurde-
ring alle forsikringsmaessige krav fra myndigheder samt fra



kommercielle og finansielle samarbejdspartnere. Pa trods af
at Ledelsen vurderer, at Rederiet har tilstraekkelig forsikrings-
daekning, kan der potentielt indtreeffe uforudsete haendelser,
der gar, at Rederiet ikke har tilstraekkelig forsikringsdaekning
til at deekke eventuelle fremtidige omkostninger og/eller tab.
Endvidere vil Rederiets forsikringspraemier kunne stige som
falge af uforudsete haendelser og kan ligedes blive pavirket
af haendelser udenfor Rederiets kontrol.

Safremt Rederiet ikke har tilstraekkelig forsikringsdaekning, el-
ler Rederiets forsikringspraemier stiger, kan dette fa vaesentlig
negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resulta-
ter, pengestrsmme og finansielle stilling.

Rederiet er eksponeret over for uforudsete udgifter til
reparation og vedligeholdelse

Det forekommer, at Rederiets skibe skal repareres ekstraordi-
naert udover det normale vedligehold og ma dokkes i kortere
eller lzengere perioder. Reparationer kan vaere bekostelige at
gennemfare, ligesom det pagaeldende skib ikke har nogen
indtjening i den periode, hvor skibet er i dok, mens hoved-
parten af de operationelle omkostninger fortsat palaber.
Uforudsete reparationer kan derfor fa vaesentlig negativ
indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestrgmme og finansielle stilling.

Rederiets skibe og laster er udsat for miljerisici
specifikke for maritime virksomheder

Rederiets skibe og laster er udsat for miljerisici specifikke for
maritime virksomheder, inklusiv kaentring, grundstadning,
kollision og skader fra ekstremt vejr. Sddanne skader kan
resultere i store skader pa bade personer, miljg og materiel,
og kan betyde, at Nordic Tankers bliver part i retssager med
potentielt store krav mod Rederiet. | de geografiske omrader,
hvor Rederiets skibe sejler, kan sagsanlaeg fra skader pa det
omkringliggende miljg omfatte meget betragtelige erstat-
ningskrav. Rederiet har sggt at forsikre sig mod sadanne
haendelser (jf. afsnittet “Ejendomme, anlaeg og udstyr — For-
sikringer”), det kan dog ikke garanteres, at der i alle tilfeelde
vil vaere tilstraekkelig eller fyldestgarende deekning mod alle
fremtidige krav. Dette kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa
Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestrgmme og
finansielle stilling.

Risici angaende fzelles ejerskab af skibe

Rederiet er medejer af fem skibe gennem et joint venture
med et andet rederi. For disse skibes vedkommende er Rede-
riet i vidt omfang afhaengig af, at der i relation til veesentlige
beslutninger vedrarende skibene, herunder salg af skibene
og andringer i skibenes management opnas enighed med
medejeren. | tilfaelde af at sddan enighed ikke kan opnas, er
der risiko for, at samejet ma oplgses, uden at der pa for-
hand er sikkerhed for, om Rederiet derved kan overtage det
fulde ejerskab eller ma afhande sin ejerandel af de pagael-
dende skibe, hvilket kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa
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Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestrgmme og
finansielle stilling.

Rederiet er eksponeret over for tab pa modparter
Rederiet har en kreditpolitk, hvor der Igbende foretages kre-
ditvurderinger af nye og eksisterende kunder. For Rederiets
kunder med et langvarigt samarbejde er det normal procedu-
re at betale fragten umiddelbart efter udlosning af lasten. For
nyere og mindre kunder imgdegdes kreditrisikoen ved, at det
ofte er en betingelse for udlevering af lasten, at fragten er
betalt pa forhand. Safremt der skulle ske tab pa modparter,
ved at kunderne ikke betaler, kan det fa vaesentlig negativ
indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestramme og finansielle stilling.

Rederiet er eksponeret over for andringer i
skatteregler

Rederiet er omfattet dels af den danske, dels af den holland-
ske tonnageskatteordning, og Rederiet har ligeledes skibe,
som er omfattet af den singaporeanske skattelovgivning om
skattelempelser for international skibsfart. Nogle af Selska-
bets danske datterselskaber og datterselskaberne i USA og
Colombia er undergivet almindelig beskatning. Safremt der
sker vaesentlige aendringer i skattelovgivningen i nogen af
de ovenfor anfgrte jurisdiktioner, eller safremt Rederiet ikke

i fremtiden kan vaere omfattet af den danske og/eller den
hollandske tonnageskatteordning, kan dette fa vaesentlig ne-
gativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater,
pengestrgmme og finansielle stilling.

Rederiet er eksponeret over for risici indenfor
kommerciel og teknisk management

Nordic Tankers har indgaet aftale med Clipper Group om

at varetage kommerciel og teknisk management af Clipper
Groups kemikalie- og produkttankskibsflade. Pr. Prospektda-
toen er der 50 Clipper Group kontrollerede skibe under kom-
merciel management samt 24 i teknisk management, hvortil
kommer enkelte eksterne skibe i management.

Rederiets indtjening fra kommerciel management er af-
haengig af raterne i markedet, den procentsats som Nordic
Tankers i konkurrence med andre kan tage i vederlag for at
administrere skibene samt af det antal skibe, der administre-
res. Indtjeningen fra teknisk management er afhaengig af det
faste arlige vederlag som Nordic Tankers i konkurrence med
andre kan fakturere for at administrere skibe under teknisk
management, samt af det antal skibe der administreres.

Indtjeningen fra kommerciel management er, ligesom driften
af egne skibe, negativt pavirket af de nuveerende lave fragt-
rater i tankskibsmarkedet. Risikoen er tilsvarende, at fragtra-
terne fortsaetter pa samme eller lavere niveau. Herudover er
Rederiets indtjening fra kommerciel og teknisk management
afhaengig af Rederiets evne til at fastholde eksisterende

og tiltraekke nye skibe under management. Det kan ikke
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garanteres, at Nordic Tankers vil kunne fastholde de eksiste-
rende skibe i management eller tiltraekke nye skibe under
management i konkurrence med andre udbydere. Dette kan
fa en vaesentlig negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige
udvikling, resultater, pengestramme og finansielle stilling.

| forbindelse med Rederiets aftaler om kommerciel og teknisk
management for tredjeparter er Rederiet eksponeret over for
risici vedrgrende mulige krav fra disse som falge af mislighol-
delse af de indgaede aftaler og/eller hvis tredjepart mener, at
den indgaede aftale ikke er opfyldt tilfredsstillende, hvilket
kan fa betydning for Rederiets evne til at indga fremtidige
kommercielle og/eller tekniske management aftaler. Rederiet
har indgdet saedvanlige forsikringer til at deekke krav som fel-
ge af misligholdelse, men det kan ikke garanteres, at alle krav
vil vaere daekket af forsikringer, ligesom Rederiets omdgmme
kan lide skade. Dette kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa
Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestramme og
finansielle stilling.

Af de i alt 50 Clipper Group kontrollerede-skibe er der 15
skibe, der ikke er ejet af Clipper Group, men er lejet pa time
charter. Det kan ikke garanteres, at time charter aftalerne
forleenges ved udlgb, ligesom time charter aftalerne ekstraor-
dinaert kan opsiges af Clipper Group eller tredjepart udenfor
Nordic Tankers' kontrol. Det kan heller ikke garanteres, at
Nordic Tankers i disse tilfaelde vil kunne fortsaette manage-
ment af skibene. Clipper Group kan endvidere szlge de
skibe, der indgar i Nordic Tankers’ management, og der er
en risiko for, at eventuelle nye ejere ikke ansker, at Nordic
Tankers fortsaetter management af skibene. Dette kan fa vee-
sentlig negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling,
resultater, pengestramme og finansielle stilling.

Risici angaende aftaler med tredjeparter om pool-
samarbejder og kommerciel management af Rederiets
skibe

Rederiet har indgdet aftaler med tredjeparter om deltagelse i
pool-samarbejder eller kommerciel management af Rederiets
LR1 tankskib og handy-size produkttankskibe. Safremt disse
aftaler opsiges eller ophgrer, er det usikkert, hvorvidt Rederiet
pa kort eller langt sigt vil kunne finde beskaeftigelse for Rede-
riets skibe pa lignende vilkar. Dette kan fa vaesentlig negativ
indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater,
pengestrgmme og finansielle stilling.

Nordic Tankers bestraeber sig pa at indga aftaler med farende
kommercielle managere, men det kan ikke garanteres, at
Rederiets kommercielle managere i fremtiden opfylder deres
forpligtelser over for Rederiet pa tilfredsstillende vis. Dette
kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige
udvikling, resultater, pengestrgmme og finansielle stilling.
Endvidere henvises til afsnittet “Risikofaktorer — Rederiets
pool-samarbejde er eksponeret for lovgivningsmaessige
risici”.

Risici angaende aftaler med tredjeparter om teknisk
management af Rederiets skibe

Rederiet har indgaet aftaler med tredjeparter om at foretage
teknisk management af de ti skibe, der udgjorde Rederi-

ets flade far gennemfarelsen af Transaktionerne. Rederiet
bestraeber sig pa at vaelge erfarne tekniske managere med
tankskibsekspertise, men det kan dog ikke garanteres, at
Rederiets tekniske managere i fremtiden pa tilfredsstillende
vis opfylder deres forpligtelser over for Nordic Tankers, hvilket
kan betyde, at Rederiet lider tab som felge af ekstraordi-
naere vedligeholdelsesomkostninger, reparationer, og/eller
tabt indtjening, mens skibet repareres. | tilfaelde af at der
skiftes teknisk manager for et eller flere skibe, vil kundernes
godkendelser af disse skibe bortfalde i en periode, og den
nye tekniske manager vil skulle sage nye godkendelser. Dette
kan veere en tidskraevende proces og kan betyde, at de pa-
gaeldende skibe i en periode vil have vanskeligt ved at finde
beskaeftigelse eller kun kan finde beskaeftigelse pa ringere
vilkar end de nuvaerende. Det forventes, at Rederiet overtager
teknisk management af Rederiets LR1 produkttankskib og
Rederiets fire City Class kemikalietankskibe inden udgangen
af 2010, hvilket betyder, at de pageaeldende skibe pa ny skal
godkendes af kunderne, hvilket kan tage laengere tid eller
veere vanskeligere end forventet. Skift i teknisk management
af skibe samt tekniske managers manglende opfyldelse

af forpligtigelser kan fa& vaesentlig negativ indvirkning pa
Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestramme og
finansielle stilling.

Risici angaende overlevering fra

Difko Administration A/S

Nordic Tankers har haft et langvarigt samarbejde med Difko
Administration A/S om handtering af Rederiets finansielle
rapportering, udarbejdelse af regnskab, lenudbetaling og
andre administrative funktioner. Efter Transaktionerne vil
Nordic Tankers selv varetage ovennavnte administrative
funktioner, da Rederiet i forbindelse med Transaktionerne har
overtaget medarbejdere fra Clipper Group, der kan varetage
disse funktioner.

Aftalen med Difko Administration A/S er opsagt til opher den
31. marts 2010. Det kan ikke garanteres, at den videns-
overfarsel, der skal foretages fra Difko Administration A/S til
Nordic Tankers vil forega uden problemer, hvilket kan pavirke
Rederiets evne til at opfylde sine forpligtelser over for tredje-
part. Dette kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa Rederiets
fremtidige udvikling, resultater, pengestramme og finansielle
stilling.

Risici angaende aftale om services udfert af Clipper
Group

Som led i Transaktionerne har Nordic Tankers og Clipper
Group indgdet aftale om, at Clipper Group fremadrettet
skal levere en raekke administrative og IT relaterede services
til Nordic Tankers. Endvidere har Nordic Tankers indgaet en



fremlejeaftale Igbende til 1. juli 2015 vedrarende lejemal pa
Sundkrogsgade 21, 2100 Kgbenhavn &. | det omfang Clipper
Group misligholder sine forpligtelser, kan Rederiet udseettes
for tab forbundet hermed. Nordic Tankers kan blive ngdsaget
til at finde en anden ekstern leverandgr eller opbygge de
nadvendige interne funktioner, hvilket kan fa vaesentlig ne-
gativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater,
pengestrgmme og finansielle stilling.

8.4 Risici relateret til medarbejdere

Rederiet er afhaengig af at kunne tiltreekke

og fastholde kvalificerede medarbejdere til en
konkurrencedygtig lon

Ansaettelse og fastholdelse af kvalificerede medarbejdere

til en konkurrencedygtig lgn har stor betydning for Rederi-
ets evne til at tiltraekke ny tonnage til bade kommerciel og
teknisk management af skibe. Historisk har rederibranchen

i opgangstider generelt vaeret udsat for et lgnpres, hvilket
potentielt ogsa kan pavirke Rederiet i fremtiden. Der kan ikke
gives sikkerhed for, at Rederiet fremover vil vaere i stand til
at fastholde og tiltraekke medarbejdere pa acceptable vilkar.
Safremt dette ikke er tilfeeldet, kan det fa vaesentlig negativ
indvirkning pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pen-
gestramme og finansielle stilling.

Rederiet kan blive part i sager vedrerende
arbejdsskader

Rederiet har historisk vaeret udsat for, og risikerer ogsa frem-
over, at blive part i sager vedrgrende arbejdsskader. Safremt
det ikke er muligt at opna eller opretholde tilstraekkelig
forsikringsdaekning for forpligtelser relateret til arbejdsskader,
herunder at forsikringsdaekning ikke kan opnas pa rentable
vilkar, eller forsikringsdaekningen ikke er tilstraekkelig, kan
det medfare vaesentlige forpligtelser og/eller omkostninger
for Rederiet, hvilket kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa
Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestramme og
finansielle stilling.

Rederiet har dog ikke veeret udsat for nogen arbejdsskader,
som har medfart vaesentlige tilkendte erstatninger.

Faglig strid kan fere til arbejdsnedlaeggelser, strejker
og/eller afbrydelser

Rederiet har historisk gennemfart og vil potentielt ogsa
fremover gennemfare omstruktureringer, herunder eventuelt
salg af skibe eller salg eller nedlukning af dattervirksomheder
og reduktion i arbejdsstyrken. | seerdeleshed kan omstruktu-
reringer, men ogsa andre forhold sasom f.eks. uenigheder i
forbindelse med ordinaere overenskomstforhandlinger, skade
Rederiets omdgmme samt forholdet til medarbejderne og
fare til faglig strid, herunder arbejdsnedlaeggelser, strejker og/
eller afbrydelser, hvilket kan fa vaesentlig negativ indvirkning
pa Rederiets fremtidige udvikling, resultater, pengestrgmme

NORDIC TANKERS | FORTEGNINGSEMISSION 2010 31

og finansielle stilling. Der har dog ikke historisk vaeret tilfaelde
af en sadan karakter.

Risici forbundet med retssager

Selskabet har bestridt gyldigheden af flere aftaler underskre-
vet af visse af Nordic Tankers A/S’ tidligere bestyrelsesmed-
lemmer pa vegne af Selskabet. Der verserer pr. Prospektda-
toen retssager og voldgiftssager om gyldigheden om nogle af
disse kontrakter (kommisions — og managementaftaler med
Jesper Bo Nielsens selskaber Nitasco ApS og Nitasco Maritime
ApS, aftale vedrgrende overdragelse af inventar, edb-udstyr
og lejemal med Bryde Gruppen ApS (under konkurs) og af-
tale om overtagelse af lejemdl med Advokatfirmaet Danders
& More). Derudover er der risiko for, at der mod Selskabet
anlaegges retssag om gyldigheden af de gvrige af disse aftaler
(direktgrkontrakt med Steen Bryde og kontrakt om ansaettel-
se af Brian Sgholt Petersen som CFO). Endelig har et tidligere
bestyrelsesmedlem (Jesper Bo Nielsen) gennem sit selskab
(Nitasco ApS) gjort krav gaeldende mod Selskabet.

Nordic Tankers A/S bestrider gyldigheden af ovennaevnte
aftaler, ligesom Selskabet bestrider at skylde noget belgb til
det tidligere bestyrelsesmedlems selskab.

Safremt Rederiet ikke far medhold i ovennaevnte rets- og
voldgiftssager og/eller eventuelle yderligere retssager ved-
rgrende gyldigheden af ovennaevnte aftaler, kan dette fa en
negativ indvirkning péa Rederiets finansielle stilling.

For en naermere beskrivelse af ovennaevnte sager henvises til
afsnittet “Oplysninger om Nordic Tankers’ aktiver og passiver,
finansielle stilling og resultater, samt udbyttepolitik og retstvi-
ster — Rets- og voldgiftssager”.

Den 19. juni 2008 underskrev Nordic Tankers Marine A/S
(tidligere Clipper Marine Services A/S) en tilstaelsesaftale (plea
agreement) med det amerikanske justitsministerium og af-
sluttede dermed en verserende retssag vedrgrende udledning
af olieholdigt affald i havet i 2006 og efterfalgende forsag
pa at skjule disse udledninger. Ved tilstaelsesaftalens under-
skrivelse blev otte ud af 11 tiltaler fremsat i anklageskriftet
frafaldet, ligesom en tiltale mod Nordic Tankers Trading A/S
blev frafaldet. Tilstaelsesaftalen indebar en pravetid pa tre ar,
indenfor hvilken Nordic Tankers Marine A/S ikke ma foretage
yderligere overtraedelser af amerikansk forbunds-, stats- el-
ler lokallovgivning og skal operere i overensstemmelse med
MARPOL Protokollen, ligesom de i tilstaelsesaftalen indehold-
te betingelser skal opfyldes.

Som led i Transaktionerne blev det aftalt, at Clipper Group
indestar for, at tilstdelsesaftalen er opfyldt pr. 7. januar 2010
som pakraevet, og at bade bgde og erstatning er betalt. Ska-
deslasholdelsen vedrgrer dog ikke tiden efter den 7. januar
2010, hvilket betyder, at safremt Nordic Tankers Marine A/S

i perioden efter den 7. januar 2010 ikke overholder dels
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amerikansk forbunds-, stats- eller lokallovgivning og MARPOL
Protokollen, dels de i tilstaelsesaftalens fastsatte betingelser,
er der, ud over det erstatnings- og strafansvar en sadan over-
traedelse vil medfare, saledes risiko for, at de gamle tiltalefra-
fald, herunder tiltalefrafaldet over for Nordic Tankers Trading
A/S, vil falde bort og sagerne blive rejst pa ny. Dette vil kunne
fa negativ indvirkning pa Rederiets finansielle stilling og fere
til, at Aktierne bliver veerdilgse.

8.5 Risici relateret til valuta- og andre finan-
sielle risici

Rederiet er eksponeret over for sendringer i
valutakurser

Nordic Tankers aflaegger sit regnskab i USD. Ved regnskabs-
maessig registrering i USD er det Ledelsens vurdering, at
Rederiets regnskabsmaessige stilling vil vaere pavirket af
andringer i valutakurser.

Rederiet har primaert indtaegter i USD og EUR. De skibe, der
opererer fast i Nord- og Vesteuropa, har primeert indtaegter

i EUR, og de gvrige skibe har primaert indtaegter i USD. P4
omkostningssiden afholder Rederiet sine lanomkostninger

til administrative medarbejdere i DKK, bortset fra de ansatte

i USA og Colombia, hvor Ignnen afholdes i USD. Omkost-
ninger til bunkerolie afholdes i USD. @vrige driftsrelaterede
omkostninger afholdes primaert i USD eller EUR, afhaengigt af
blandt andet hvor skibene sejler. P4 finansieringssiden afhol-
des renteomkostningerne for de fem skibe der blev erhvervet
ved Transaktionerne i EUR, mens de for de oprindelige ti
skibe afholdes i USD. Rederiet er saledes primaert ekspone-
ret over for udsving i EUR og DKK i forhold til USD, hvilket
lobende s@ges gkonomisk afdaekket nar og i det omfang det
efter Ledelsens vurdering er hensigtsmaessigt. Der er dog ikke
pr. Prospektdatoen nogen vaesentlige valutakursafdaekninger.

Eftersom Rederiets indtjening er i USD og EUR, og rapporte-
ring er i USD, kombineret med, at aktiekursen pa NASDAQ
OMX opggres i DKK, vil en investering i Rederiets aktier
betyde en vaesentlig eksponering over for specielt fluktuatio-
ner i USD over for DKK. Dette kan fa vaesentlig betydning for
aktionaerene i Nordic Tankers A/S’ investering og vaerdimaes-
sige beholdning i Nordic Tankers.

Rederiet er eksponeret over for aendringer i
renteniveauet

Rederiet er fglsomt over for aendringer i det generelle rente-
niveau og navnlig i USD renten, omend Rederiet har indgdet
fastrenteaftaler og aftaler om rente-swaps for delvis afdaek-
ning af renterisikoen. Rederiets andel af USD finanslan udger
USD 191 millioner pr. 31. januar 2010. Rederiet har indgaet
rente-swaps for i alt USD 92 millioner, der Igber indtil juni
2012. Rederiets andel af EUR-finanslan udger EUR 34 millioner
pr. 31. januar 2010, hvor renten er Iast fast til 2014/2015.

Med udgangspunkt i den rentebaerende gaeld pr. 31. januar
2010 vil en stigning pa ét procentpoint i USD-renten medfere
en stigning i Rederiets arlige renteomkostninger fgr skat pa
ca. USD 1 million. Fremtidige rentestigninger kan saledes fa
vaesentlig negativ indvirkning pa Rederiets fremtidige udvik-
ling, resultater, pengestrgmme og finansielle stilling.

Safremt Rederiet i fremtiden far brug for yderligere
finansiering, kan denne vise sig at vaere vanskelig at
opna

Safremt Rederiets drift ikke forbedres, kan Rederiet fa brug
for yderligere finansiering i fremtiden. Nar det forventede
provenu fra Udbuddet er anvendt, kan der ikke gives sik-
kerhed for, at Rederiet vil vaere i stand til at tiltreekke den
nedvendige kapital, som kan sikre Rederiets fortsatte drift, el-
ler at Rederiet vil kunne tiltreekke denne kapital pa attraktive
vilkar. Dette kan fa vaesentlig negativ indvirkning pa Rederiets
fremtidige udvikling, resultater, pengestramme og finansielle
stilling.

Rederiet er eksponeret over for aktiekursrisiko

Kursen pa Nordic Tankers A/S’ Aktier kan falde betragteligt,
hvilket kan medfgare, at en investor kan miste en vaesentlig
del af sin investering. Selskabet kan ikke forudsige, hvilken
virkning, om nogen, et fremtidigt salg af Aktier, eller tilgaen-
geligheden af Aktier til et fremtidigt salg, vil have pa kursen
pa Nordic Tankers A/S’ Aktier. Selskabet kan ikke forudsige
hvorvidt, og i hvor stort omfang, aktionaerer gnsker at salge
eller kabe yderligere aktier i Selskabet i fremtiden. Ledelsen
kan ligeledes ikke forudsige, hvor likvid Aktien bliver i fremti-
den, og selv om der udvikler sig et likvidt marked for Aktien,
kan kursen pa Selskabets Aktier falde under den nuvaerende
aktiekurs.

8.6 Risici forbundet med Udbuddet

Kursen pa Aktierne og Tegningsretterne kan vaere
meget svingende

Kursen pa Tegningsretterne afhaenger af kursen pa Aktierne,
der ved udsving hermed pavirker Tegningsretternes vaerdi.
Aktiemarkedet som helhed har oplevet store udsving, som
ofte ikke har vaeret forbundet med driftsresultaterne i de en-
kelte selskaber. Der kan ikke gives sikkerhed for, at sddanne
udsving ikke kan fa en vaesentlig negativ indvirkning pa kur-
sen pa Aktierne samt Tegningsretterne, selv om udsvingene i
ovrigt ikke har noget med Rederiets aktiviteter at ggre.

Nordic Tankers A/S vil maske udstede yderligere aktier
eller andre vaerdipapirer i fremtiden, hvilket kan fa
negativ indvirkning pa kursen pa Aktierne

Nordic Tankers A/S er ikke begraenset af en lock-up aftale
efter Udbuddet, og det er muligt at Selskabet, for at under-
statte Selskabets vaekststrategi eller for at styrke likvidite-
ten yderligere, ogsa inden for den naermeste fremtid efter



Udbuddet vil sgge at udstede yderligere aktier, hvilket kan fa
negativ indvirkning pa Nordic Tankers A/S" aktiekurs.

Udbuddet risikerer ikke at blive gennemfart og

kan tilbagekaldes under visse ekstraordinzere og
uforudsigelige omstaendigheder

Det er en betingelse for gennemfarelsen af Udbuddet, at
der ikke senest den 22. april 2010, som er sidste handelsdag
inden handel med Tegningsretter pabegyndes, indtraeffer
begivenheder, der efter Nordic Tankers A/S’ eller Lead Mana-
gers eller begges skan vil ggre gennemfarelsen af Udbuddet
utilradelig.

Endvidere er Lead Manager i perioden frem til registrering af
kapitalforhgjelsen hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, beret-
tiget til under visse ekstraordinaere og/eller uforudsigelige
omstaendigheder (herunder force majeure) at bringe Emis-
sionsaftalen til ophar, og i sa fald skal Nordic Tankers A/S
tilbagekalde Udbuddet. Emissionsaftalen indeholder ogsa
betingelser for gennemfarelsen af Udbuddet, som Ledelsen
vurderer er saedvanlige i sddanne udbud, herunder at gen-
nemfarelsen af Udbuddet er afhaengigt af opfyldelse af alle
betingelserne i Emissionsaftalen. Hvis én eller flere af betin-
gelserne for gennemfgrelsen af Udbuddet ikke er opfyldt(e),
kan Lead Manager valge at bringe Emissionsaftalen til ophar
og saledes kraeve, at Rederiet tilbagekalder Udbuddet.

En tilbagekaldelse vil i givet fald blive meddelt til NASDAQ
OMX omgdende.

Hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil udnyttelse af Tegnings-
retter, som allerede matte vaere sket, automatisk blive an-
nulleret. Udbudskursen vil blive refunderet (med fradrag af
eventuelle maeglergebyrer), alle Tegningsretter vil bortfalde,
og der vil ikke blive udstedt nogen Nye Aktier. Handler

med Tegningsretter foretaget i lgbet af handelsperioden for
Tegningsretterne vil imidlertid ikke blive annuleret. Dette

vil i givet fald medfare, at investorer, der har erhvervet
Tegningsretter eller Nye Aktier, kan lide et tab svarende til
k@besummen for Tegningsretterne. Hvis Udbuddet ikke gen-
nemfares, vil de Nye Aktier ikke blive udstedt, og investorer,
der har k@bt Nye Aktier i en transaktion uden for markedet,
risikerer at miste deres investering, hvis det ikke lykkes for
dem at fa kabsprisen tilbage fra seelgeren af de pageelden-
de Nye Aktier.

Risici forbundet med investorers manglende deltagelse
i Udbuddet

Nordic Tankers har pa grund af de vanskelige markedsforhold
et begraenset finansielt beredskab.

Safremt provenuet fra Udbuddet bliver beskedent, kan det
fa en negativ indvirkning pa Rederiets evne til at absorbere
negative afvigelser fra Ledelsens forventninger til 2010.
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Clipper Group har givet bindende tilsagn om at tegne Nye
Aktier forholdsmaessigt i forhold til deres ejerandel, Hen-

rik Lund Dal har givet bindende tilsagn om at tegne op til
251.542 stk. Nye Aktier (dog saledes, at Henrik Lund Dal
sammen med andre juridiske personer, der har en tilknytning
til Clipper Group, maksimalt kommer til at eje 33% af Selska-
bets aktiekapital efter Udbuddet) og Garanterne har for-
pligtet sig til at tegne op til 13.345.000 stk. Nye Aktier (dog
saledes at Siva Limited ikke opnar en ejerandel i Selskabet pa
mere end 30% efter Udbuddet) safremt Udbuddet ikke bliver
fuldtegnet. Udbuddet er sdledes garanteret med et provenu
pa mindst op til DKK 167,7 millioner via forhdndstegning
eller garanti, hvoraf mindst DKK 115,3 millioner indbetales
kontant.

| det omfang at Clipper Group eller Garanterne ikke kan eller
@nsker at leve op til deres forpligtigelser, kan det i yderste
konsekvens betyde, at Selskabet ikke modtager et provenu fra
Udbuddet, hvilket kan betyde, at Selskabet kan ga konkurs.

Markedet for Tegningsretterne vil maske kun tilbyde
begraenset likviditet, og hvis et marked opstar, kan
kursen pa Tegningsretterne vaere udsat for storre
volatilitet end kursen pa de Eksisterende Aktier
Handelsperioden, hvor Tegningsretterne kan handles pa
NASDAQ OMX, lgber fra den 23. april 2010 kI. 09:00 (dansk
tid) til 7. maj 2010 kl. 17:00 (dansk tid). Der kan ikke gives
sikkerhed for, at der vil opsta et likvidt marked for Tegnings-
retterne, nar de handles for farste gang pa NASDAQ OMX,
og safremt dette marked opstar, kan Tegningsretterne vaere
udsat for stgrre volatilitet end de Eksisterende Aktier.

Manglende udnyttelse af Tegningsretter inden den 12.
maj 2010 kl. 17:00 (dansk tid) vil medfare bortfald af
indehaverens Tegningsretter

Hvis Tegningsretterne ikke er udnyttet inden den 12. maj
2010 kl. 17:00 (dansk tid), kan indehaverens Tegningsretter
bortfalde uden veerdi, og indehaveren er ikke berettiget til

at modtage kompensation. | overensstemmelse hermed skal
Eksisterende Aktionaerer og andre indehavere af Tegningsret-
ter sikre sig, at alle ngdvendige udnyttelsesinstruktioner bliver
modtaget af sddanne Eksisterende Aktionaerers eller andre
indehaveres bank inden for tidsfristen.

Hvis Eksisterende Aktionaerer ikke udnytter deres
Tegningsretter fuldt ud, vil deres ejerandel blive
udvandet

Ved udstedelsen af de Nye Aktier vil Eksisterende Aktionaerer,
som ikke udnytter deres Tegningsretter, opleve en udvanding
af deres ejerandel og stemmerettigheder. Selv hvis Eksiste-
rende Aktionaerer beslutter at salge deres Tegningsretter,

vil denne salgspris ikke ngdvendigvis vaere tilstraekkelig til at
udligne den gkonomiske udvanding.
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Der er yderligere risici for investorer bosiddende uden
for Danmark, hvilket kan fa indflydelse pa Aktiernes
vaerdi for de pagaeldende investorer

Nordic Tankers A/S er et aktieselskab registreret i henhold til
dansk lov, hvilket kan gere det svaert for aktionaerer i Nordic
Tankers A/S bosiddende uden for Danmark at udnytte eller
handhaeve visse rettigheder.

De rettigheder, der geelder for Nordic Tankers A/S’ aktionaerer
er underlagt dansk lovgivning og Nordic Tankers A/S vedteaeg-
ter. Disse rettigheder kan afvige fra de rettigheder, aktionaerer
i USA og andre jurisdiktioner uden for Danmark typisk har, jf.
Del II, afsnittet "Vilkar og betingelser for Udbuddet — Jurisdik-
tioner hvor Udbuddet gennemfares og restriktioner knyttet til
Udbuddet”.

Det kan f.eks. blive vanskeligt eller umuligt for aktionaerer
uden for Danmark at fa forkyndt en staevning eller at fa
tvangsfuldbyrdet en dom mod Nordic Tankers A/S i forbin-
delse med Udbuddet eller i forbindelse med deres rettigheder
som aktionaerer.

Der er risiko for at en fortegningsret ikke kan erhverves
og/eller udnyttes af aktionaerer i jurisdiktioner uden for
Danmark

Ejere af de Nye Aktier hjemmehgrende i jurisdiktioner uden for
Danmark kan muligvis ikke udnytte en eventuel fortegningsret
til at tegne veerdipapirer pa baggrund af deres aktiebesiddelser

i Nordic Tankers A/S, medmindre de Nye Aktier eller eventuelle
rettigheder eller andre vaerdipapirer, der udbydes, er registreret
hos de relevante myndigheder i de pagzeldende jurisdiktioner.
Nordic Tankers A/S har ingen forpligtigelse til og har ikke til
hensigt at indlevere en registreringserklaering i nogen jurisdik-
tion uden for Danmark vedrgrende muligheden for at opna
dispensation fra registreringskravet i henhold til lovgivningen

i andre jurisdiktioner uden for Danmark vedragrende sadanne
rettigheder i fremtiden.

Aktionaerer uden for Danmark er udsat for valutarisici
Tegningsretterne og de Nye Aktier er prissat i danske kroner.
Saledes vil veerdien af Tegningsretterne og de Nye Aktier
sandsynligvis svinge, da valutakursen mellem den lokale va-
luta i det land, hvor en investor uden for Danmark er baseret,
og den danske krone svinger. Hvis veerdien af den danske
krone falder i forhold til den lokale valuta i det land, hvor en
investor uden for Danmark er baseret, vil vaerdien af denne
investors Tegningsretter og de Nye Aktier falde.
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1 ANSVARLIGE

For en oversigt over ansvarlige for Prospektet henvises der til
afsnittet " Ansvarlige”.



2 REVISORER

Selskabets revisor er:
Deloitte Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
ved

Statsautoriseret revisor, Per Buhl Nielsen
Statsautoriseret revisor, Jesper Meto
Aboulevarden 31

8100 Arhus C

Danmark

Nordic Tankers A/S" arsrapporter for 2007 og 2008 og
koncernregnskabet og arsregnskabet for 2009 er revideret af
Deloitte, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab, Aboulevarden
31, 8100 Arhus C, Danmark. Arsrapporterne for 2007 og
2008 er revideret ved Per Buhl Nielsen og Erling Bradbaek,
statsautoriserede revisorer, og koncernregnskabet og arsregn-
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skabet for 2009 er revideret ved Per Buhl Nielsen og Jesper
Meto, statsautoriserede revisorer.

Per Buhl Nielsen, Erling Bradbaek og Jesper Meto er alle med-
lemmer af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR).

Statsautoriseret revisor Per Buhl Nielsen fratreeder som revisor
for Selskabet som fglge af lovgivningens rotationskrav.

Pa generalforsamlingen den 22. april 2010 vil der vaere
nyvalg af revisor. Grant Thornton Statsautoriseret Revisions-
aktieselskab, ved de statsautoriserede revisorer Christian F.
Jakobsen og Thomas Wraae Holm, vaelges som ny revisor pa
generalforsamlingen den 22. april 2010.

Christian F. Jakobsen og Thomas Wraae Holm er begge med-
lemmer af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR).
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3 UDVALGTE REGNSKABSOPLYSNINGER

For en beskrivelse af udvalgte regnskabsoplysninger for
Nordic Tankers, de sammenstillede regnskaber for Clipper
Aktiviteterne samt proforma regnskabsoplysninger henvises
til afsnittet “Gennemgang af drift og regnskaber”.
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4 RISIKOFAKTORER

For en beskrivelse af risikofaktorer for Nordic Tankers henvises
der til afsnittet “Risikofaktorer”.
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5 OPLYSNINGER OM NORDIC TANKERS A/S

5.1 Navn, hjemsted og stiftelsesdato

Nordic Tankers A/S

c/o Difko Administration A/S
Senderlandsgade 44

7500 Holstebro

Danmark

Telefon: +45 3910 9000

Telefax: +45 3910 9001

Hjemmeside: www.nordictankers.com

Selskabets ISIN-kode er: DKO060083996 (NORDIC)

Nordic Tankers A/S er stiftet den 12. november 1984 som
et aktieselskab, i henhold til dansk ret, og er registreret i Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen. Nordic Tankers A/S driver tillige
virksomhed under binavnene Nordic 4 A/S, Nordic 1 A/S og
Nordic 3 A/S.

Nordic Tankers A/S" vedtaegtsmaessige hjemsted er Holstebro
Kommune. Nordic Tankers A/S skifter den 22. april 2010
hjemsted til Harbour House, Sundkrogsgade 21, 2100 Ke-
benhavn @, Danmark.

Nordic Tankers A/S" CVR-nummer er 76351716.

Nordic Tankers A/S harer under dansk lovgivning.

5.2 Formal

Nordic Tankers A/S’ formal er i henhold til Selskabets ved-
teegter § 2, at udfere aktiviteter som dels et rederi og dels et
skibsinvesteringsselskab samt at udfere dermed beslaegtede
aktiviteter. Formalet kan gennemfares dels direkte, dels indi-
rekte gennem datterselskaber og associerede selskaber m.v.

5.3 Regnskabsar

Nordic Tankers A/S" regnskabsar er fra 1. januar til 31. de-
cember.

5.4 Seneste generalforsamling

Nordic Tankers A/S" seneste generalforsamling blev afholdt
den 17. december 2009. Selskabet har den 6. april 2010
indkaldt til ordinzer generalforsamling, der afholdes den 22.
april 2010.

5.5 Hovedbankforbindelse

Selskabets hovedbankforbindelse er Nordea Bank Danmark A/S.

5.6 Aktieudstedende institut

Nordea Bank Danmark A/S er aktieudstedende institut for
Nordic Tankers A/S og er bemyndiget til at udstede de Nye
Aktier gennem VP Securities.

5.7 Aktiebogsfarer

VP Investor Services
Weidekampsgade 14
P.O. Box 4040

2300 Kgbenhavn S
Danmark

5.8 Revisorer

Nordic Tankers A/S’ revisor er Deloitte Statsautoriseret Revisi-
onsaktieselskab, der har vaeret revisor for Nordic Tankers A/S
siden den 1. februar 2000.

Nordic Tankers A/S" rsrapporter for 2007 og 2008 og
koncernregnskabet og arsregnskabet for 2009 er revideret af
Deloitte Statsautoriseret Revisionsaktieselskab, Aboulevarden
31, 8100 Arhus C, Danmark. Arsrapporterne for 2007 og
2008 er revideret ved Per Buhl Nielsen og Erling Bradbaek,
statsautoriserede revisorer, og koncernregnskabet og arsregn-
skabet for 2009 er revideret ved Per Buhl Nielsen og Jesper
Meto, statsautoriserede revisorer.

Per Buhl Nielsen, Erling Bradbaek og Jesper Meto er alle med-
lemmer af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR).

Nordic Tankers A/S har valgt alene at udpege én revisor som
Selskabets revisor.

Statsautoriseret revisor Per Buhl Nielsen fratreeder som revisor
for Selskabet som fglge af lovgivningens rotationskrav.

Pa generalforsamlingen den 22. april 2010 vil der vaere
nyvalg af revisor. Grant Thornton Statsautoriseret Revisions-
aktieselskab, ved de statsautoriserede revisorer Christian F.
Jakobsen og Thomas Wraae Holm, vaelges som ny revisor pa
generalforsamlingen den 22. april 2010.

Christian F. Jakobsen og Thomas Wraae Holm er begge med-
lemmer af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR).

5.9 Historie og udvikling

Nordic Tankers er et rederi, som udspringer af kommandit-
selskabet K/S Difko XLVII (47), der blev etableret i 1984 i
forbindelse med bestilling af tre nybyggede s@sterskibe inden



for produkttank i LRT-segmentet til levering i Igbet af 1986
0g 1987. Skibene blev chartret ud pa 15 arige bareboat
aftaler med kabsoptioner for befragterne. | 1991 udnyttede
charterselskabet kgbsoptionen pa et af skibene.

| begyndelsen af februar 2000, hvor det konstateredes, at
charterselskabet for de to tilbagevaerende LR1-skibe som fel-
ge af de davaerende markedsvilkar ikke fortsat kunne opfylde
bareboat-aftalerne, kabte K/S Difko XLVII (47) befragtersel-
skabet, Nordic Shipping I/S (nu Nordic Tankers A/S). Der blev i
den forbindelse indgaet aftaler om kommerciel management
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af skibene med A/S Dampskibsselskabet Torm (Torm), og

skibene blev indlemmet i Torms LR1-pool.

41

Fra 2000 og i de efterfglgende ar udviklede fragtraterne sig

generelt gunstigt, og Nordic Tankers fik opbygget et finan-
sielt beredskab, som muliggjorde investeringer i yderligere

tonnage.

| nedenstaende tabel illustreres Nordic Tankers og K/S Difko

XLVII (47)'s investeringer fra 1984 og frem til Prospektdatoen.

Tabel I-1: Nordic Tankers og K/S Difko XLVII (47)'s skibsinvesteringer fra 1984 til Prospektdatoen

Skib Byggear Skibsstorrelse dwt. Erhvervet/bestilt Solgt Ejerandel
Produkttank

LR1

Nordic Hanne' 1987 84.000 1984 2007 n.a.
Difko Birtha 1987 84.000 1984 2005 n.a.
Nordflex 1987 84.000 1984 1991 n.a.
Nordic Lisbeth 2006 72.718 2005 2008 n.a.
Nordic Anne 2009 73.000 2006 100%
Handy-size

Nordic Ruth 2000 35.820 2006 75%
Nordic Pia 2006 38.471 2006 75%
Nordic Agnetha 2009 37.400 2006 50%
Amy 2009 37.400 2006 50%
Nordic Hanne 2007 38.500 2008 100%
Multi-purpose

CEC Daisy 1993 4.110 2002 2007 n.a.
CSC Delta 1991 4.110 2002 2007 n.a.
Kemikalietank

Sichem Pearl 1994 10.331 2004 2007 n.a.
Clipper Nadja 1996 5.764 2010 90%
Clipper Nelly 1997 5.767 2010 95%
Clipper Nora 1997 5.810 2010 95%
Clipper Inge 2005 6.203 2010 100%
Nordic Marianne 2005 6.228 2010 95%
Nordic Copenhagen 2005 12.959 2005 100%
Nordic Oslo 2005 12.075 2005 100%
Nordic Helsinki 2007 13.000 2007 100%
Nordic Stockholm 2007 13.000 2007 100%

1) LR1 skibet, Nordic Hanne, mé ikke forveksles med handy-size skibet, Nordic Hanne, som Rederiet ejer i dag

Note: Skibe med fornavn “Clipper” ventes omdgbt til “Nordic” i lebet af farste halvar 2010



42  FORTEGNINGSEMISSION 2010 | NORDIC TANKERS

12001 blev tonnageskatteordningen indfert i Danmark, og
K/S Difko XLVII (47) besluttede at lade Nordic Tankers ind-
traede i ordningen fra og med regnskabet for 2001/2002.

Nordic Tankers A/S udnyttede pr. 1. april 2004 sin kebsop-
tion pa de to LR1-produkttankskibe, sdledes at ejerskabet til
skibene blev flyttet fra K/S Difko XLVII (47) til Nordic Tankers,
som ejedes 100% af K/S Difko XLVII (47).

| april 2004 valgte Nordic Tankers at diversificere sig yderli-
gere og erhvervede en 50% ejerandel i kemikalietankskibet
Sichem Pearl, hvor de resterende 50% ejedes af det barsno-
terede selskab Camillo Eitzen ASA (nu udskilt i Eitzen Chemi-
cal), som ogsa varetog den kommercielle drift af skibet.

I 2005 kgbte Nordic Tankers 50% ejerandele i yderligere to
kemikalietankskibe sammen med Eitzen Chemical og etable-
rede i den forbindelse Eitzen Chemical City Class Pool (" City
Class Poolen”), sammen med Eitzen Chemical og Brgvig Tank
AS.

| april 2006 etablerede Nordic Tankers et faelles selskab,
Nordic Seaarland Tankers B.V., sammen med det hollandsk
baserede Seaarland Shipping Management B.V., der ejes af
den italienske shippinggruppe, Zacchello Group. Ved etable-
ringen af Nordic Seaarland Tankers B.V. blev to produkttank-
skibe inden for handy-size segmentet erhvervet, ligesom der
efterfglgende er erhvervet yderligere tre handy-size produkt-
tankskibe. Skibene indgar i dag i Handytankers-poolen, som
opereres af Maersk Tankers.

K/S Difko XLVII (47) gennemfarte den 23. maj 2007 en udlod-
ning af aktierne i Nordic Tankers A/S til de enkelte davaerende
ca. 5.700 kommanditister, som led i forberedelsen af Sel-
skabets notering pa NASDAQ OMX. | juni 2007 blev Nordic
Tankers A/S bgrsnoteret pa NASDAQ OMX. Primo 2008 blev
K/S Difko XLVII (47) likvideret.

I juli 2007 blev Rederiets 50% ejerandel af Sichem Pearl Ship-
ping Co. Pte. Ltd., og dermed af skibet Sichem Pearl, solgt
som led i en generel fornyelse af fladden. Udover frasalget
blev de resterende ejerandele pa 50% i de to kemikalietank-
skibe erhvervet fra Eitzen Chemical. Ydermere blev der tilfgjet
to skibe, Nordic Stockholm og Nordic Helsinki, til Nordic
Tankers’ kemikalietankskibsflade.

| april 2008 indtradte Steen Bryde som bestyrelsesformand
for Nordic Tankers A/S. Steen Bryde indsatte en ny daglig
ledelse, der aendrede Rederiets strategi vaesentligt ved blandt
andet at kabe aktier i ejendomsselskabet Tower Group

A/S. Den tidligere bestyrelse besluttede sig for at danne en
initiativgruppe med det formal at samle aktionaererne om at
bringe Nordic Tankers tilbage til den oprindelige strategi med
rederidrift som eneste forretningsomrade. Pa en generalfor-
samling den 2. februar 2009 lykkedes det initiativgruppen

at fa valgt en ny bestyrelse og tidligere administrerende
direktar for Torm, Klaus Kjaerulff, indtradte som ny bestyrel-
sesformand for Selskabet. | forleengelse heraf blev strategien,
"Rebound 2012", igangsat, og Jens Pontoppidan tiltradte 1.
maj 2009 som ny administrerende direktgr for Selskabet.

20009 viste sig som et sveert ar for rederibranchen med
faldende fragtrater og deraf falgende pres pa indtjeningen.
Med henblik pa at styrke Rederiets position, indgik Nordic
Tankers A/S den 17. december 2009 en aftale med Clipper
Group om erhvervelse af dele af Clipper Groups kemikalie-
tankskibsaktiviteter, samtidig med, at Clipper Group ville fa
en betydende aktieandel i Nordic Tankers A/S (Transaktio-
nerne), jf. afsnittet "Vaesentlige kontrakter — Transaktioner
med Clipper Group A/S, Clipper Tankships og Andre Investo-
rer — erhvervelse af dele af Clipper-koncernens kemikalietank-
skibsaktiviteter”. Aftalen indebar et skifte i Nordic Tankers’
strategi, idet Rederiet gik fra at vaere en sakaldt tonnage
provider til at blive et full-service rederi, der varetager alle
normale funktioner inden for rederidrift. Rederiets flade,
enten egen eller i kommerciel management, omfatter i alt 68
kemikalie- og produkttankskibe og en organisation med 133
medarbejdere pr. 31. januar 2010, heraf 28 sgfarende.

| forbindelse med Transaktionerne modtog Clipper Group
3.894.932 stk. aktier a nom. DKK 10 i Nordic Tankers A/S,
og Andre Investorer, der havde minoritetsejerandele i de
apportindskudte skibsejende selskaber (”Andre Investorer”),
modtog i alt 1.513.364 stk. aktier a nom. DKK 10 i Nordic
Tankers A/S (samlet “Transaktions Aktier”).

Den 17. december 2009 fratradte Klaus Kjaerulff som
formand for Nordic Tankers A/S" bestyrelse og blev aflgst af
Flemming Krusell Sgrensen.

Aftalen med Clipper Group blev endelig gennemfgrt den 7.
januar 2010, og Tommy Thomsen tiltradte samme dag som
ny administrerende direkter for Selskabet.

5.10 Investeringer

For en beskrivelse af investeringer henvises til afsnittet ” Gen-
nemgang af drift og regnskaber”.
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6 FORRETNINGSOVERSIGT

Forretningsoversigten indeholder en raekke observationer, segmenter, hvilket ogsa i mindre omfang er gaeldende for
skan og estimater, i seerdeleshed i forhold til markedsster- nogle produkttankskibe.

relser, herunder flddeantal samt markedstendenser, som er

baseret pa Ledelsens vurderinger samt offentligt tilgaengelige

informationer. 6.1.1 Efterspargsel

Ledelsens vurderinger er generelt baseret pa Rederiets kend- Tankskibsmarkedet er et globalt, konkurrencepraeget marked,
skab til markedet samt eksterne kilder, herunder analyser og hvor fragtrater og handelspriser pa skibe bestemmes ud fra
brancherapporter. Der kan dog ikke gives sikkerhed for, at savel et globalt som af lokalt udbud og efterspergsel.

andre kilder vil have den samme opfattelse af markedet m.v.,

som Ledelsen har. Efterspargslen af kemikalie- og produkttankskibstransport

er overordnet drevet af den gkonomiske vaekst, som har
veeret meget forskellig i de forskellige verdensdele. En staerk
6.1 Branchebeskrivelse gkonomisk vaekst betyder generelt en stigende efterspargsel
af olie- og kemikalieprodukter.
Rederiet opererer pa globalt plan inden for to segmenter:

kemikalietank og produkttank. Kemikalietankskibe trans- Udbygningen af den samlede globale tankskibskapacitet har
porterer organiske kemikalier (oliebaserede kemikalier), i vaesentlig grad veeret baseret pa forventningen om fortsatte
uorganiske kemikalier (kemikalier af mineralsk oprindelse, hgje vaekstrater, specielt i Asien. Den nuvaerende gkonomiske
eksempelvis syrer og kaustisk soda), vegetabilsk olie, smare- krise har medfert et stort fald i BNP realvaekstrater, hvilket har
olie, animalske fedtstoffer m.v., men kan tillige transportere pavirket efterspargslen af tankskibskapacitet negativt. IMF

de samme laster som produkttankskibe. Produkttankskibe forventer, at realvaeksten i BNP vil vise sig at have vaeret nega-
transporterer raffinerede olieprodukter sdsom nafta, benzin, tiv i 2009 for de udviklede skonomier under ét, men at Asien
dieselolie, flybraendstof og braendselsolier. Adskillelsen mel- herunder Kina vil have haft positive vaekstrater, dog betyde-

lem produkt- og kemikalietankskibe er saledes flydende, idet ligt under de vaekstrater, der var i perioden 2003-2007.
kemikalietankskibe kan foretage transport inden for begge

Tabel I-2: BNP-vaekst i udvalgte lande og regioner

BNP realvaekst (%) 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2014

Udvalgte lande

USA 1,1 1,8 2,5 3,6 3.1 2,7 2,1 0.4 -2.7 1,5 2,1
Japan 0,2 0,3 1,4 2,7 1,9 2,0 2,3 -0.7 5.4 1,7 1.8
Kina 8.3 9,1 10,0 10,1 10,4 11,6 13,0 9,0 8,5 9,0 9,5
Indien 3,9 4,6 6,9 7,9 9,2 9,8 9,4 7.3 54 6,4 8,1

Udvalgte regioner

Verden 2,3 2,9 3,6 4,9 4,5 5,1 5,2 3,0 -1.1 3,1 4,5
Udviklede gkonomier 1,4 1,7 1,9 3,2 2,6 3,0 2,7 0,6 -3.4 1,3 2,4
Euro-omradet 1,9 0,9 0,8 2,2 1,7 2,9 2,7 0,7 -4.2 0,3 2,1
Asien ("Developing Asia”) 5,8 6,9 8.2 8,6 9,0 9,8 10,6 7,6 6,2 7.3 8,5

Kilde: IMF — World Economic Outlook — October 2009 — Sustaining the Recovery
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Ledelsen forventer, at hgjere vaekstrater i BNP vil vaere en
vigtig forudsaetning for vaekst i den globale efterspergsel af
tankskibstransport.

For produkttankskibe har den langsigtede efterspgrgsels-
vaekst historisk vaeret ngje knyttet til udviklingen i energifor-
bruget samt fordelingen af raffinaderikapacitet. En regional
forskel i udbygningen af raffinaderikapaciteten i Europa og
USA har sdledes medfart et @get transportbehov. Eftersparg-
selsvaeksten i kemikalietankskibssegmentet er ngje knyttet
til udviklingen i den globale industriproduktion og har de

seneste 20 ar haft en vaekstrate pa ca. 2 gange BNP-vaeksten.

Efterspergslen inden for produkt- og kemikalietanksegmen-
tet kan pa kortere sigt ydermere vaere pavirket af specifikke
haendelser, sasom naturkatastrofer eller lignende, som kan
skabe ubalance mellem placering af raffinaderikapacitet og
slutbrugere. Eksempelvis forarsagede voldsomme storme

i USA i 2005 store skader pa olie- og raffinaderifaciliteter,
hvilket i genopbygningsperioden @gede behovet for tank-
skibstransport.

Efterspargslen, specielt inden for produkttankskibstransport,
pavirkes desuden af saesonudsving. En stor del af fladen

er eksempelvis beskaeftiget med transport af fyringsolie i
vintermanederne, hvilket bl.a. reflekteres i spotraterne, som
typisk er hgje i vintermanederne hvor lageropbygning finder
sted. Samtidig ligger raterne typisk hgjere i fordrsmanederne,
hvor en vis lageropbygning af braendstof til bilseesonen, ikke
mindst i USA, finder sted.

6.1.2 Historisk udvikling i fragtrater

Produkttankmarkedet har historisk vaeret praeget af store
udsving i fragtrater og indtjening. Efter en laengere periode
med relativt hgje fragtrater og indtjening (2004-2008), har
markedet siden efteraret 2008 vaeret pavirket negativt af fel-
gerne af den gkonomiske krise. Fragtrateudviklingen for de
forskellige skibsstarrelser og typiske ruter, hvor produkttank-
skibene sejler, felger ikke n@dvendigvis hinanden parallelt,
grundet bl.a. geografiske udsving i udbud og efterspargsel.

Tendensen i rateudviklingen siden januar 2007 fremgar af fi-
gur I-1, der er baseret pa spotrateudviklingen for to bench-
mark-ruter for produkttanksegmentet, hvilket er 37.000 mts
benzin fra Europa til USA samt 55.000 mts naphta fra Saudi
Arabien til Japan.

Figur I-1: Udvikling i fragtrater inden for produkttank fra
januar 2007 til marts 2010

(indeks, januar 2007 = 100)
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— 37.000 mts benzin fra Europa til USA

—— 55.000 mts naphta fra Saudi Arabien til Japan

Note: Produkttank spot TC equivalent indtjening.
Kilde: Nordic Tankers

Ledelsen vurderer, at en analyse af fragtrateudviklingen inden
for kemikalietanksegmentet er vanskelig, da der er vaesent-
lig starre spredning i savel transportruter og skibsstarrelser

i forhold til f.eks. produkttankskibssegmentet. Inden for
kemikalietanksegmentet findes der sdledes ikke typiske ruter
og skibsstarrelser, hvilket endvidere vanskeligger en analyse
af fragtraterne. Det er dog Ledelsens vurdering, at kemika-
lietankskibssegmentet overordnet viser de samme tendenser
som produkttankskibsmarkedet. Dog er kemikalietankrater
typisk mindre flukturerende end produkttankraterne.

Det er sdledes Ledelsens vurdering, at fragtraterne inden for
de segmenter, hvor Rederiet opererer, under ét har vaeret
faldende og vaeret pa et lavt niveau fra slutningen af 2008
frem til Prospektdatoen.

Figur I-2: Udvikling i indtjening for kemikalietankskibe
8-20.000 dwt. fra januar 2007 til marts 2010

Kemikalietankskibe 8-20.000 dwt.
Indtjening 2007-2010 (indeks, januar 2007 = 100)
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Indeks er baseret pa skibe drevet af Nordic Tankers (tidligere Clipper Tankers),
ekskl. skibe beskaeftiget pa T/C og BB.

Kilde: Nordic Tankers



6.1.3 Fladesegmentering af kemikalie- samt
produkttankskibe

Starstedelen af verdens kemikalietankskibe er karakteriseret
ved at have coatede lasttanke (det vil sige, at tankene er
behandlet med f.eks. en epoxy eller zink baseret maling).

En sadan coating forhindrer korrosion fra de transporterede
produkter og letter rengaringen fra last til last. Ca. 30% af
kemikalietankskibsfladen med IMO | og IMO Il klassifikation
(jf. nedenfor) er dog konstrueret med lasttanke af rustfrit stal,
hvilket er ngdvendigt for transport af szerligt agressive kemi-
kalier, herunder syrer, eller szerligt falsomme produkter. Kon-
struktionsmaessigt er rustfri staltanke vaesentligt dyrere end
coatede tanke. Produkttankskibe er karakteriseret ved at have
coatede lasttanke (epoxy baseret coating), i modsaetning til
raolietankskibe, som typisk ikke har coatede lasttanke.

Kemikalie- og produkttankskibe kan segmenteres baseret

pa deres IMO klassifikation, der definerer, hvilke laster skibet
ma transportere. Der opereres med tre klassificeringer: IMO

Figur I-3: Skibe og typer af last
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I, IMO Il og IMO IlI. Generelt klassificeres IMO | og IMO I
tankskibe som kemikalietankskibe. | praksis sejler en raekke
skibe med IMO |l klassifikation dog altovervejende med raf-
finerede olieprodukter. Rederiets to nyeste handy-size skibe
er eksempler herpa.

Produkter, der er klassificeret som IMO | produkter, er de
mest miljgskadelige, mens IMO IIl produkter er de mindst
miljeskadelige. IMO [ certificerede skibe udger kun en
begraenset del af den samlede flade. Kravene, herunder
maksimal starrelse af lasttankene, til IMO Il certificerede skibe
er skaerpede i forhold til IMO Il certificerede skibe. IMO I
certificerede skibe kan transportere olieprodukter samt bade
type Il og type lll laster, mens IMO il certificerede skibe kun
kan transportere olieprodukter samt type Il laster. IMO regler,
der tradte ikraft pr. 1. januar 2007, strammede kravene til en
raekke laster. En af de vaesentligste eendringer var for vege-
tabilske olier, som tidligere ikke kraevede IMO klassifikation,
men nu kraever IMO |l klassifikation.

Rene olie-
produkter

Sorte olie-
produkter

Raolie

Produkttankskibe

Udover IMO klassifikationen kan savel produkttankere som
kemikalietankere segmenteres efter starrelse. De starre skibe
opererer typisk over leengere afstande, mens de mindre skibe
opererer pa de kortere regionale og lokale ruter. Adskillel-
sen er kun indikativ, da bade kategorier og anvendelsen er
overlappende.

Lastekapaciteten for kemikalietankskibe udggr normalt mel-
lem 3.000 og 50.000 dwt., hvilket generelt er mindre end

for produkttankskibe. Den mindre lastekapacitet skyldes dels
restriktive lovkrav for kemikalietransport sammenlignet med

Kemikalietankskibe

Uregulerede
laster

Vegetabilske

. Kemikalier
olier

proddukttankskibstransport, herunder krav til tankdesign,
dels mindre lastmaengder for langt de fleste kemikalietypers
vedkommende. Kemikalietankere har typisk flere tanke og
kan derfor transportere mange forskellige kemikalietyper
samtidigt.

De mindre kemikalietankskibe i starrelsen op til 10.000 dwt.
opererer typisk inden for regional distribution, f.eks. i Europa
eller Asien. Mellemstarrelsen fra 10.000 til 22.000 dwt. ope-
rerer i regional eller inter-kontinental fart. De store kemika-
lietankskibe over 22.000 dwt. er hovedsageligt beskaeftiget
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pa de inter-kontinentale ruter enten efter en fastlagt tidsplan
med anlgb af faste havne i laste- og losseregion eller i tramp-
fart. Skibene kan endvidere enten fungere som parceltankere
eller sejle med fulde skibsladninger for enkeltkunder.

| nedenstdende tabeller anvendes Nordic Tankers' egne

definitioner for kemikalietankfldden henholdsvis produkt-
tankfladen.

Tabel I-3: Kemikalietankskibe segmenteret efter storrelse

Dadvaegt Kategori Primaer funktion
22.000-50.000 dwt. Large Inter-kontinentale ruter
17.000-22.000 dwt. Handy-size  Inter-kontinentale og
regionale ruter
10.000-17.000 dwt. Medium Inter-kontinentale og
regionale ruter
3.000-10.000 dwt. Small Lokal distribution

Kilde: Nordic Tankers

Tabel I-4: Produkttankskibe segmenteret efter storrelse

Dgdveegt Kategori Primeer funktion
60.000-120.000 dwt.  LR1 og LR2 Inter-kontinentale ruter
25.000-60.000 dwt. MR og Inter-kontinentale og
handy-size  regionale ruter
10.000-25.000 dwt. Small tank  Lokal distribution

Kilde: Nordic Tankers

6.1.4 Fladestorrelse af produkt- og kemikalie-
tankskibe

Det er vanskeligt entydigt at adskille kemikalie- og produkt-
tankskibe, idet der forekommer en betydelig substitution
specielt for de mindre IMO I klassificerede skibe.

| nedenstaende tabeller fokuseres der pa kemikalietankskibe
under 22.000 dwt., da disse udger Nordic Tankers’ primaere
segment.

Tabel I-5: Oversigt over antal skibe inden for de forskellige skibsstorrelser inden for kemikalietank

Eksisterende flade

Ordrebog Forventet fladeafgang

Million Antal Alder Ar  Millioner Antal Ar Millioner  Antal

dwt skibe (gnsn.) dwt skibe dwt. skibe
2010 1,15 180 2010 0,43 77
3-10.000 dwt 6,2 1039 12,8 2011 0,16 24 2011 0,44 78
2012 0,03 5 2012 0,25 37
2010 1,19 86 2010 0,14 11
10-17.000 dwt 5,6 436 8,4 2011 0,13 10 2011 0,1 8
2012 0,04 3 2012 0,11 9
2010 0,86 45 2010 0,15 9
17-22.000 dwt 5,1 269 7.2 2011 0,49 25 2011 0,12 6
2012+ 0,24 12 2012 0,04 2

Note: 2012+ indikerer, at der ogsa er inkluderet skibe i ordrebogen for 2013. Forventet fladeafgang er baseret pa, at skibene bliver udfaset efter en alder pa 27 ar.

Skibe aldre end 27 ar antages udfaset i 2010
Kilde: Nordic Tankers
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Tabel I-6: Oversigt over antal skibe inden for de forskellige skibsstarrelser inden for produkttank

Eksisterende flade Ordrebog Forventet fladeafgang
Million  Antal Alder Ar  Millioner Antal Ar  Millioner  Antal
dwt skibe (gnsn.) dwt skibe dwt. skibe
2010 2,61 172 2010 0,91 59
10-25.000 dwt 9,9 668 9,4 2011 0,59 31 2011 0,52 33
2012 0,08 4 2012 0,11 6
2010 8,93 204 2010 3,11 85
25-60.000 dwt 64,6 1520 9,0 2011 6,1 136 2011 2,04 54
2012+ 3,32 47 2012 0,62 17
2010 6,74 71 2010 0,67
60-120.000 dwt 41,6 486 6,8 2011 4,98 55 2011 0,5
2012 0,56 6 2012 0,49 6

Note: 2012+ indikerer, at der ogsa er inkluderet skibe i ordrebogen for 2013. Forventet flddeafgang er baseret pa, at skibene bliver udfaset efter en alder pa 26 ar.

Skibe aldre end 26 a&r antages udfaset i 2010
Kilde: Nordic Tankers

Ledelsen vurderer, at den samlede ordrebog for de definerede
segmenter i tabel I-6 for produkttankskibe omkring 29% af
den eksisterende flade (malt pa dwt). For kemikalietankskibe
udger ordrebogen inden for det definerede segment omkring
25% af den eksisterende flade. Skibene forventes leveret i
lobet af 2010-2013, for produkttankskibenes vedkommende
primeert i 2010 og 2011 og for kemikalietankskibenes ved-
kommende primaert i 2010.

Den nuvaerende gkonomiske krise har skabt en overkapacitet
af tankskibe og der er derfor siden krisen startede kun afgivet
meget fa nybygningsordrer. Ledelsen forventer, at disse
forhold ikke aendrer sig naevnevaerdigt i 2010, hvorfor der
fortsat forventes fa nye nybygningsordrer afgivet i 2010.

| perioden 2010-2012 forventes en fladefragang (ophugnin-
ger m.v.) pa omkring 11% af den eksisterende produkttank-
skibsflade og omkring 8% af den eksisterende kemikalietank-
skibsflade. Hvis der ikke afgives yderligere nybygningsordrer
for skibe til levering i 2012, ventes nettotilgangen til fladen
frem til ultimo 2012 at udggre henholdsvis omkring 18%
(produkttankskibsfladen) og omkring 14% (kemikalietank-
skibsfladen).

Nettotilgangen til fliden forventes at overstige eftersperg-
selsudviklingen i 2010 inden for begge segmenter. Med

den nuvaerende ordrebogssituation forventes udviklingen at
vende i 2011. For kemikalietankskibenes vedkommende er
starrelsen af ordrebogen til levering i 2011 og 2012 meget
begraenset, og den generelle vaekst i verdensgkonomien for-
ventes sdledes at medfgre en forbedring i balancen mellem
udbud og efterspargsel.

Tallene i tabellerne I-5 og I-6 er Ledelsens bedste skan udfra
analyse af forskellige estimater fra skibsmaeglere og andre
kilder. Det skal bemaerkes at forskellige maeglere har forskel-
lig holdning til bade ordrebogens starrelse og fordeling samt
udfasning af den eksistende fldde. Der er i overstaende tabel-
ler ikke taget hgjde for, at det nuvaerende vanskelige marked
kan betyde at leveringen af dele af ordrebogen vil blive
udskudt eller helt aflyst, ligesom specielt afgangen af zldre
skibe kan blive accelereret grundet et vanskeligt marked.

Det er derudover uvist i hvilket omfang der generelt er
opnaet tilstreekkelig finansiering til faerdiggerelse af igang-
vaerende og fremtidige nybygningsordrer. Det er Ledelsens
vurdering, at det relativt hgje prisniveau samt manglende
finansiering kan resultere i at en raekke af de nybygninger,
som er blevet bestilt, bliver kontraheret. Det er dog uvist
inden for hvilke skibssegmenter og i hvilket omfang, sadanne
fremtidige annulleringer vil forekomme, og dermed i hvor hgj
grad sadanne annulleringer vil pavirke det fremtidige udbud
af tankskibskapacitet.

Efter en periode med hgje vaekstrater i udbuddet af tonnage
forventes denne vaekst at aftage i 2010 og 2011 og stagnere
i 2012. Tilsvarende forventes igen vaekst i BNP fra 2010, og
vaeksten forventes at vaere stigende frem til 2014. Ledelsen
forventer at denne udvikling vil vaere en medvirkende faktor
til, at der igen kan opnas en bedre balance mellem udbud
og efterspargsel i tankskibsmarkedet med stigende rater til
felge.
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6.1.5 Kommerciel og pool management

Outsourcing af den kommercielle drift kan ske enten via del-
tagelse i et pool-samarbejde eller ved indgaelse af en aftale
om kommerciel management af skibe med et rederi med
egen kommerciel organisation.

Rationalet for etablering af pools og ind/outsourcing af kom-
merciel management er dels stordriftsfordele og effektiviseret
drift i forbindelse med den kommercielle management, og
dels lettere adgang for kunderne til at finde den transportka-
pacitet, der er behov for.

En yderligere trend har vaeret, at banker og andre finansielle
institutioner har overtaget ejerskab af skibe fra ngdlidende
lantagere, hvorefter de har valgt at indga i pool- eller kom-
mercielt samarbejde for at sikre driften af skibene.

Deltagelse i pool-samarbejde er iszer relevant ved en lzen-
gerevarende tidshorisont og for standardiserede skibstyper.
Pool-samarbejde er ganske udbredt inden for produkttank-
skibs-segmentet, men findes ogsa indenfor kemikalietank-
skibs-segmentet. Eksempler er LR1 poolen (der drives af
Torm), Handytankers-poolen (der drives af Maersk Tankers)
samt City Class poolen (der drives af Eitzen Chemical). Pool-
manageren sgrger for at beskaeftige skibene og er ansvar-

lig for de rejserelaterede omkostninger sasom udgifter til
bunkers samt agent-, lods- og havneudagifter, der modregnes
i skibets indtaegter. Poolens samlede indtjening deles af pool-
deltagerne i forhold til de pool points, der tildeles de delta-
gende skibe pa grundlag af skibenes specifikationer (herun-
der braendstofforbrug), vettingstatus, off-hire dage, m.v.

Som alternativ til deltagelse i pool-samarbejde kan rederiet
vaelge at indga en aftale med en kommerciel manager om
kommerciel management af skibet. Den kommercielle mana-
gers ansvarsomrader svarer til pool-managerens. | modsaet-
ning til ved pool-deltagelse oppebaerer ejeren af skibet alene
den nettoindtjening, som det pagaeldende skib har opnaet i
perioden.

Pool-manageren, eller den kommercielle manager, oppe-
baerer et vederlag for at foresta driften. Vederlaget er typisk
omsatningsbaseret, men kan ogsa veere delvist praestations-
afhaengigt. Procentsatsen afhaenger af markedet og vurderes
at veere ca. 1,5% af bruttoomsaetningen for store skibe og
ca. 5% af bruttoomsaetningen for sma skibe. De nuvaerende
lave fragtrater i markedet betyder dog, at det er vanskeligt
for kommercielle managere at opna en rentabel drift af deres
management aktiviteter, hvorfor de i stigende omfang op-
kraever et fast tillaeg til ovenstaende variable vederlag.

For en pool-manager eller en kommerciel manager, der tillige
driver et antal egne skibe, vil vederlag for drift af de eks-
terne skibe typisk vaere hgjere end meromkostningerne, idet

organisationens starrelse typisk ikke stiger proportionalt med
antallet af skibe, der administreres. Ligeledes giver en starre
samlet flade typisk stordriftsfordele, der ogsa kommer den
kommercielle managers egne skibe til gode.

Der findes ikke opgarelser over det samlede antal produkt-
og kemikalietankskibe, der globalt set deltager i pool-samar-
bejder eller drives af kommercielle managers, men Ledelsen
vurderer, at antallet er betydeligt og stigende.

6.1.6 Teknisk management

Teknisk management af produkt- og kemikalietankskibe stiller
store krav til ekspertise og ajourfgring af systemer og viden i
den tekniske organisation som felge af stadigt voksende krav
fra myndigheder, klassifikationsselskaber og kunder. Samti-
digt er en vis kritisk masse ngdvendig for at opna eller opret-
holde omkostningsmaessig konkurrencedygtighed. En raekke
rederier har derfor gennem darene valgt at outsource teknisk
management til tekniske management selskaber eller andre
rederier med teknisk organisation. De starste tekniske mana-
gere opnar herved en vis skalafordel, hvor de kan udnytte de
store kunders efterspgrgsel efter en teknisk manager, der kan
opfylde deres komplekse og varierende behov.

Aktgrerne pa markedet for teknisk management bestar dels
af management selskaber, der udelukkende beskaeftiger sig
med teknisk management af andres skibe, dels af rederier,
der varetager drift af eksterne skibe i supplement til drift

af egne skibe. Den tekniske manager er ansvarlig for den
daglige tekniske drift af skibene herunder reparation og
vedligeholdelse, indkab af reservedele, bemanding, dokning
0g i visse tilfeelde udtagelse af forsikringer efter separat
aftale. Den tekniske manager udarbejder driftsbudgetter og
er ansvarlig for den lgbende budgetopfalgning for skibenes
drift m.v.

Den tekniske manager oppebaerer et honorar, der bl.a.
afhaenger af skibstype og skibsstarrelse. Honoraret til den
tekniske manager vurderes generelt af Ledelsen at udgere
USD 140.000-180.000 arligt pr. skib plus daekning af visse
specificerede omkostninger.

6.1.7 Myndighedernes, klassifikationsselska-
bernes og kundernes krav til skibsfladen

Skibsfarten er reguleret af en raekke krav fra sdvel myndig-
heder som kunder. En stor del af de internationale sikker-
hedsregler inden for skibsfart og regler til forebyggelse af
forurening af havmiljg er fastsat af IMO.

Udbuddet af tankskibskapacitet kan pavirkes af reguleringer,
idet ggede krav kan lede til en @get udfasning af skibe, der



ikke lever op til de fastsatte krav. Tidsfristen, med hvilken nye
myndighedskrav traeder i kraft, er seedvanligvis rimelig for
skibsrederne, hvorimod nye kundekrav ofte kraever vaesent-
ligt kortere reaktionstid.

6.1.7.1 Myndighedskrav

IMO har i de senere ar gennemfart flere stramninger, blandt
andet fremrykkelse af krav til udfasning af tankskibe med
enkeltskrog fra 2015 til 2010. IMO har pr. 1. januar 2007
ligeledes gennemfart en reklassificering af visse kemikalie-
laster og krav om IMO |l klassificering for at transportere
vegetabilske olier.

Det er Ledelsens vurdering, at de ovenfor anfarte reklassifice-
ringer har bevirket mindre konkurrence mellem produkt- og
kemikalietankskibe, samt mindre substitution mellem de to
segmenter og en vaesentlig foragelse af efterspargslen efter
kemikalietankskibe med IMO Il klassifikation.

Som et andet eksempel har EU gennemfert regler for
tvungen anvendelse af bunkersolie med lavt svovlindhold i
forbindelse med sejlads i EU farvande og anlgb af EU havne.
Dette pafarer tankskibsrederierne ekstraomkostninger til
dyrere bunkersolie, og for mange skibe kraeves desuden
tekniske modifikationer. Dette gaelder specifikt for Rederiets
5 handy-size skibe, som skal have modificeret braenderne pa
kedlerne for at kunne braende bunkersolie med tilladt lavt
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svovlindhold. Dette er sat igang og forventes faerdiggjort i
lgbet af 2010.

Ifalge Ledelsens vurdering er den eneste kendte forventede
regulering fra IMO, som dog endnu ikke er fuldt ratificeret,
regler om rensning af ballastvand. Disse regler forventes rati-
ficeret inden for relativt kort tid og forventes at betyde at der
pa Rederiets skibe skal installeres anlaeg til rensning af bal-
lastvand under farste dokning efter 2011 dog senest i 2016.
Omkostningen hertil er endnu usikker, idet der er en hastig
teknologisk udvikling pa omradet og stor konkurrence blandt
leverandgrerne. Udgifterne til dette forventes af Ledelsen kun
at udggre et mindre belgb.

6.1.7.2 Krav fra kunderne

Kunderne, herunder ikke mindst de store olieselskaber, stiller
0gsa krav til skibene og har indfert egne standarder for sik-
kerhed, beskyttelse af miljget m.v., som skibet, dets besaet-
ning og den landbaserede operation skal overholde for at fa
lov til at transportere kundernes produkter. Kundernes krav
overstiger dermed ofte myndighedernes krav. Olieselskaberne
udfarer labende inspektioner af skibe og rederiets hovedkon-
tor (vettings) for at sikre, at deres standarder overholdes. Det
er meget vaesentligt for et tankskibsrederi, at rederiets skibe
er godkendt af de starste internationale kunder. Hvis der ikke
opnas godkendelse, mister rederiet fleksibilitet og i sidste
ende indtjening.
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6.2 Forretningsbeskrivelse

Efter Transaktionerne har Rederiet udviklet sig til et full-
service rederi, der varetager alle normale funktioner inden for
rederidrift. Rederiets flade omfatter pr. Prospektdatoen 15
helt eller delvist ejede skibe samt derudover kommerciel og
teknisk management af henholdsvis 50 og 24 kemikalietank-
skibe kontrolleret af Clipper Group. Der kan lgbende veere et
mindre antal skibe pa korte time charter af 1-2 maneders va-
righed, ligesom antallet af skibe under time charter vil variere.

6.2.1 Introduktion

Rederiet overtog den 7. januar 2010 ejerandele i fem skibe
fra Clipper Group samt Andre Investorer og har pr. Prospekt-
datoen ejerandele i 15 skibe og ingen nye skibe i ordre.
Rederiets flade har en gennemsnitsalder pr. Prospektdatoen
pa 5,5 ar.

Rederiets flade er fordelt pa ni kemikalietankskibe pa mel-
lem ca. 6.000 og 13.000 dwt. og seks produkttankskibe

pa mellem ca. 35.000 og 73.000 dwt. Nordic Tankers vil
herudover sta for kommerciel management af Clipper Groups
tilbagevaerende kemikalietankskibe (pr. Prospektdatoen 35
helt eller delvist ejede skibe plus 15 skibe pa time charter) og
teknisk management af 24 af Clipper Groups tilbagevaerende
kemikalietankskibe samt kommerciel og teknisk management
af tre kemikalietankskibe med andre eksterne rederier. Nordic
Tankers' produkttankskibe er i kommercielt management i
henholdsvis Torms LR1-pool og Maersks Handytanker-pool.

Rederiet havde 105 kontorbaserede ansatte pr. 31. januar
2010, hvoraf 84 har deres arbejdsgang i Harbour House i Kg-
benhavn, 21 er lokaliseret i Stamford (Connecticut), Houston
(Texas) og Bogota (Colombia).Hertil kommer 28 er sgfarende.
Selskabets ledelse bestar af CEO Tommy Thomsen og CFO
Christian Hassel (" Direktionen”), mens de ledende medar-
bejdere bestar af den tidligere CEO i Nordic Tankers A/S, Jens
Pontoppidan, samt Claus Thornberg (”Ledende Medarbej-
dere”). Nordic Tankers A/S er noteret pa NASDAQ OMX og
har ca. 6.100 aktionzerer. Nordic Tankers havde i 2009 en
nettoomsaetning pa USD 73,4 millioner (2009 proforma tal).

6.2.2 Vision, mission og strategi

Nordic Tankers' hidtidige strategi har veeret at opbygge et
bersnoteret rederi, som gennem en udveelgelse af professio-
nelle samarbejdspartnere og outsourcing af drift og admini-
stration kunne blive en af de starste danske aktaerer inden for
produkt- og kemikalietankskibssegmentet.

Efter Transaktionerne er Nordic Tankers et full-service rederi
med de funktioner, der normalt varetages af rederier, inklusiv

egen kommerciel og teknisk management. | forbindelse med
Transaktionerne har Rederiet formuleret en ny strategi, hvor
det primeere strategiske fokus er kemikalietanksegmentet,
som er relativt fragmenteret, og hvor Ledelsen som konso-
lidator forventer at kunne vaere med til at deltage aktivt i en
@get konsolidering i de kommende ar. Produkttanksegmentet
er et sekundaert fokusomrade, som over tid kan udvikles
yderligere, safremt der opstar attraktive muligheder herfor.

Den nye vision, som blev offentliggjort pa Selskabets general-
forsamling 17. december 2009, er:

At blive en ledende global operatar af kemikalie- og
produkttankskibe med de bedste medarbejdere og
den hgjeste effektivitet.

| ovensstemmelse med visionen har Rederiet formuleret fal-
gende ambition for 2013:

e Flere end 150 skibe i fladen (egne og indchartrede skibe
samt eksterne skibe i kommerciel management)

e Overskudsgrad pa minimum 20% (fer salgsavancer og
nedskrivninger af skibe)

e Soliditet pa minimum 30%

Vaeksten i fladen kan enten ske ved at tiltraekke flere skibe til
Rederiets kommercielle og tekniske management, indchar-
tre skibe safremt det kan ske pa attraktive vilkar, samt ved

at erhverve nye skibe i markedet. Grundet Rederiets relativt
lave kapitalberedskab, vil det umiddelbare fokus vaere at
udvide fladen igennem de to farstnaevnte muligheder. Enhver
vaekst i egen eller indchartret tonnage, savel som tonnage
under management, gennemfgres kun i det omfang vaeksten
forventes at vaere rentabel, og dermed forventes at bidrage
til at skabe vaerdi for Selskabets aktionaerer. Rederiet er som
falge af Selskabets laneaftaler forpligtiget til at indhente
godkendelse fra Selskabets bankforbindelser, i det omfang
det gnskes at indchartre mere end 5 skibe pa over 3 arige
charteraftaler og til og med den 31. december 2011 ma
Rederiet ikke uden langivernes samtykke indchartre skibe
ejet af Clipper Group Ltd. eller dettes datterselskaber. Det er
dog ikke for naervaerende hensigten at indchartre flere end 5
skibe pa aftaler af mere end 3 ars varighed, ligesom starste-
delen af charteraftaler i markedet ikke indgds for mere end
3 ar. Ledelsen betragter saledes ikke begraensningen som en
hindring for opndelsen af ovenstaende ambition.

Rederiets nuvaerende overskudsgrad og soliditet er langt fra
ovenstaende ambition, og en positiv overskudsgrad kan kun
opnas i et mere normaliseret marked, hvor fragtraterne er
vaesentligt hgjere end for naervaerende. Soliditeten forventes
opnaet gennem en forbedring af effektiviteten kombineret
med opnaelse af skalafordele gennem profitabel, selektiv
vaekst af fladen og yderligere aktieemissioner i det omfang,
det viser sig hensigtsmaessigt.



| overensstemmelse med Rederiets overordnede strategi har
Nordic Tankers den 21. april 2010 underskrevet hensigtser-
klaering med WOMAR Holdings LLC ("“WOMAR"), som er et
pool management selskab etableret i 2009 af W-O Shipping
Group B.V. og Heidmar Inc.med det formal at operere pools
af kemikalietankere i stgrrelsen op til 30.000 dwt. WOMAR
opererer i dag 3 pools med i alt ca. 40 skibe, og heraf er ca.
20 skibe coatede skibe i sterrelsen 10.000-17.000 dwt. Hen-
sigtserkleeringen med WOMAR daekker alene skibe i dette
segment. WOMAR's opererer primaert gst for Suez kanalen
(Asien), med egne kontorer i Singapore og Mumbai. Desuden
er et kontor for nyligt dbnet i London. | farste omgang skal
parterne markedsfere hinanden sa WOMAR markedsferer
Nordic Tankers’ skibe i Asien (gst for Suez kanalen), og Nordic
Tankers tilsvarende markedsfgrer WOMAR's flade vest for
Suez kanalen. Det er derefter hensigten, at etablere et nyt
selvstaendigt faellesejet pool management selskab, som skal
forestd kommeciel management af selskabernes falles flade
af coatede kemikalietankskibe mellem 10.000 og 17.000
dwt, samt over tid at tiltraekke nye skibe. Dette selskab vil
fra starten kunne vaere ansvarlig for op til 34 skibe globalt,
hvoraf de 20 kommer fra WOMAR's pools og de 14 fra
Nordic Tankers og Clipper Group. Med WOMAR'’s hoved-
kontor og forretningsfokus ast for Suez og Nordic Tankers’
vest for Suez, vil dette give mulighed for bedre udnyttelse

af fladen, og samtidig vaere en solid platform for yderligere
vaekst i dette segment.

Indgaelsen af en endelig aftale er betinget af en raekke
forrretningsmaessige og regulatoriske forhold, herunder en
reekke kommercielle forhold samt forhold, der eventuelt krae-
ver godkendelse fra konkurrencemyndighederne, jf. afsnittet
"Vaesentlige kontrakter — Aftaler om samarbejde”. Indgael-
sen af en endelig aftale med WOMAR vil vaere et vaesentligt
skridt med henblik pa at opfylde Rederiets vaekst malsaetning.

Rederiet forventer at bruge barsplatformen aktivt med
henblik pa at finansiere fremtidige strategiske tiltag. | det
omfang Selskabets ledelse identificerer konkrete strategiske
tiltag, der forventes at kunne gennemfares, eller Udbuddet
kun i begreenset omfang bliver tegnet, er det derfor muligt
at Selskabets ledelse ogsa pa kort sigt vil sage at gennem-
fare yderligere kapitaludvidelser med henblik pa at forbedre
Rederiets likviditet.

Selskabet foretager i gjeblikket en raekke organisatoriske
initiativer for at sikre, at den nye strategi bliver forankret hos
de enkelte medarbejdere. | den forbindelse bliver strategien
nedbrudt i konkrete tiltag og malsaetninger for de enkelte
medarbejdere, saledes at overordnede linier bliver mere kom-
munikerbare.

Ledelsen har endvidere haft stor fokus pa, at Nordic Tankers
skal have sin egen nye identitet. Derfor har Ledelsen (efter
Rederiet den 7. januar 2010 overtog dele af Clipper Groups
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kemikalietankskibsaktiviteter herunder ejerandele i fem skibe
fra Clipper Group samt Andre Investorer) formuleret et saet
nye virksomhedsvaerdier med afsaet i “can do”, "integritet”
0g "passion”. Ledelsen har arbejdet med at integrere disse
veerdier i Rederiet pa alle niveauer. Dette er sket bade i rela-
tion til beslutninger, men ogsa i forhold til den adfzerd Nordic
Tankers gnsker at signalere — savel udadtil som internt pa
kontorerne og pa skibene.

6.2.3 Nordic Tankers’ forretningsomrader
Nordic Tankers har to primaere forretningsomrader:

o Kemikalietank
e Produkttank

Nordic Tankers rapporterer ikke pa geografiske segmenter,
da Rederiet anser shippingmarkedet som ét globalt marked.
Operationen af Rederiets flade er ikke begraenset til speci-
fikke omrader eller verdensdele.

For en angivelse af Rederiets samlede indtaegter pr. segment,
henvises til afsnittet “Gennemgang af drift og regnskaber

— Nettoomsaetning fordelt pa segmenter”. De forhold, der
har pavirket eller kan pdvirke Rederiet ekstraordinaert star
beskrevet i afsnittet “Gennemgang af drift og regnskaber —
Primaere faktorer der har indflydelse pa Nordic Tankers' og
Clipper Aktiviteternes drift” samt afsnittet” Gennemgang af
drift og regnskaber — Initiativer der har eller kan fa vaesentlig
indflydelse pa Nordic Tankers og Clipper Aktiviteterne”.

Derudover henvises til afsnittet “Gennemgang af drift og
regnskaber — Gennemgang af drift og regnskaber for Nordic
Tankers” samt afsnittet “Gennemgang af drift og regnskaber
— Sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne” for
en gennemgang af de vaesentlige faktorer, der har pavirket
Rederiets drift i 2007, 2008 og 2009.

6.2.3.1 Kemikalietanksegmentet

Kemikalietank er Nordic Tankers’ primaere segment, hvor
Rederiet opererer egne skibe savel som eksternt kontrollerede
skibe under kommerciel og teknisk management. Kemikalie-
tankskibene, som Nordic Tankers opererer, er i starrelsen op
til 22.000 dwt.

Skibene Nordic Copenhagen, Nordic Oslo, Nordic Stockholm
og Nordic Helsinki har siden 2005 deltaget i Eitzen Chemicals
City Class Pool, men er i henhold til aftale med Eitzen Che-
mical udtradt af poolen med virkning fra februar og marts
2010, og derefter overtaget i eget kommerciel drift. Nordic
Tankers’ ni egne kemikalietankskibe vil herefter blive drevet
kommercielt af Rederiet selv, i lighed med skibe, der drives
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i kommerciel management for Clipper Group samt andre
eksterne rederier.

Fladen

Nordic Tankers ejer helt eller delvist ni kemikalietankskibe,
der alle har dobbeltskrog. Skibene transporterer organiske
kemikalier (oliebaserede kemikalier), uorganiske kemikalier
(kemikalier af mineralsk oprindelse, eksempelvis syrer og kau-

stisk soda), vegetabilsk olie, smareolie, animalske fedtstof-
fer, m.v., men kan tillige transportere de samme laster som
produkttankskibe, men er grundet starrelse og antal tanke
mest egnede til at sejle med mindre mere specieliserede
laster. Nordic Tankers’ fire oprindelige kemikalietankere (City
Class skibene) har epoxy coatede tanke, mens de fem skibe
erhvervet ved Transaktionerne har rustfri staltanke.

Tabel I-7: Oversigt over Nordic Tankers kemikalietankskibsflade pr. Prospektdatoen

Skibe Ejerandel Byggear Dwt. Tanke Klassifikation Flag Veerft
Nordic Copenhagen  100% 2005 12.959 Coated IMO I Singapore Samho
Nordic Oslo 100% 2005 12.975 Coated IMO I Singapore Samho
Nordic Stockholm 100% 2007 12.885 Coated IMO I Norsk Samho
Nordic Helsinki 100% 2007 13.035 Coated IMO I Norsk Sekwang
Nordic Marianne 95% 2005 6.228 Rustfrit stal IMO I Dansk INP

Clipper Inge 100% 2005 6.203 Rustfrit stal IMO I Dansk INP

Clipper Nadja 90% 1996 5.764 Rustfrit stal IMO I Dansk Union Naval
Clipper Nelly 95% 1997 5.767 Rustfrit stal IMO I Dansk Union Naval
Clipper Nora 95% 1997 5.810 Rustfrit stal IMO I Dansk Union Naval

Note: Skibe med fornavn “Clipper” ventes omdgbt til “Nordic” i lebet af forste halvar 2010. Nordic Marianne blev omdgbt fra Clipper Marianne i februar 2010.

Kommerciel management

Nordic Tankers varetager pr. Prospektdatoen kommerciel
management af de ni ejede kemikalietankskibe herunder fire
skibe, som indtil februar og marts 2010 har veeret beskaefti-
get i Eitzen Chemicals City Class Pool.

Nordic Tankers har indgaet aftale med Clipper Group om
kommerciel management af alle Clipper Groups helt eller
delvist ejede kemikalietankskibe samt alle kemikalietankskibe
som, Clipper Group har pa time charter fra andre rederier.
Aftalerne om kommerciel management er gensidigt uopsi-
gelige indtil 31. december 2013, men opherer dog i tilfaelde
af at Clipper Group salger skibe eller tilbageleverer skibe fra
time charter. Honoraret er kommissionsbaseret og vurderes
af Ledelsen at ligge pa markedsniveau for tilsvarende aftaler.
Pr. Prospektdatoen drives 35 helt eller delvist ejede skibe for
Clipper Group i kommerciel management. Hertil kommer pr.
Prospektdatoen 15 time charter skibe.

Nordic Tankers har indgaet aftaler med andre rederier om
kommerciel management af yderligere tre kemikalietank-
skibe. Aftalerne kan fra hver af parternes side opsiges med
2-6 maneders varsel. Ledelsen forventer, at der i regnskabs-
aret 2010 fra 1. juli 2010 frem til slutningen af 2010 vil
tilga yderligere 10 skibe i kommerciel management. Der kan
lzbende veere et mindre antal skibe pa korte time charter af
1-2 maneders varighed, ligesom antallet af skibe under time
charter vil variere.

Teknisk management

Nordic Tankers varetager pr. Prospektdatoen teknisk ma-
nagement af de fem kemikalietankskibe, der blev overtaget
ved Transaktionerne. Der pagar drgftelser med den tekniske
manager (Eitzen Maritime Services AS) omkring overtagelse
af de resterende fire ejede skibe (Nordic Copenhagen, Nordic
Oslo, Nordic Stockholm og Nordic Helsinki). Overtagelse af
den tekniske drift af disse skibe forventes af Ledelsen at ske i
lgbet af sommeren og efteraret 2010.

Nordic Tankers har indgdet aftaler med Clipper Group om
teknisk management af hovedparten af Clipper Groups helt
eller delvist ejede kemikalietankskibe, der ikke var omfattet af
Transaktionerne (Clipper Groups helt eller delvist ejede skibe
der p.t. er pa Bareboat charter hos andet eksternt Rederi eller
i ekstern management er ikke omfattet). Aftalerne, der er
baseret pa en standard "“Shipman 98" management aftale, er
gensidigt uopsigelige indtil 31. december 2013. Den enkelte
aftale opharer dog i tilfeelde af eventuelt tidligere salg af
skibet til tredjemand. Honorarerne vurderes af Ledelsen at
ligge pa markedsniveau for tilsvarende management aftaler.
Pr. Prospektdatoen drives 24 skibe for Clipper Group i teknisk
management, hvortil kommer yderligere to nybygninger, der
leveres i efteraret 2010.

Nordic Tankers har indgdet aftaler med andre eksterne rede-
rier omkring teknisk management af yderligere tre kemika-
lietankskibe. Aftalerne er baseret pa en standard “Shipman
98" management aftale og kan fra hver af parternes side



opsiges med 3-6 maneders varsel. Aftale vedrarende et af
skibene forventes at ophgre i 2010. Ledelsen forventer, at der
i regnskabsaret 2010 fra 1. juli 2010 frem til slutningen af
2010 tilgar to skibe i teknisk management.

Kunder og markedsposition

Nordic Tankers' kundebase er diversificeret og bestar bl.a. af
en raekke af de store olie- og kemikalieselskaber samt foder-
stofselskaber, hvoraf en raekke af de stgrste kunder har en
lang historik med Rederiet. Rederiets forretning er baseret pa
en kombination af transportkontrakter ( CoA), Time Charter
og Bareboat aftaler. Rederiet har stor fokus pa kontraktsdaek-
ning, og Ledelsen forventer at kunne opretholde en samlet
kontraktsdaekning pa Rederiets egne ejede skibe pa omkring
50% i 2010. Dette vil dog delvist vaere afhaengigt af de
aktuelle lastemaengder under Rederiets CoA s. Derudover er
Rederiet aktiv inden for spotmarked. Malt pa fragt udger de
20 sterste kunder ca. 50% af omsaetningen (for egne skibe
samt skibe i kommerciel management under ét), hvor ingen
enkeltkunde udger over 10% af omsaetningen.

Markedet for kemikalietankskibe under 22.000 dwt er saer-
deles fragmenteret. Nordic Tankers er ifglge Ledelsen en fo-
rende operatgrer indenfor denne del af markedet (inkl. skibe
i kommerciel management) og kontrollerer (ejerskab samt
skibe i management) en flade, der med en gennemsnitsalder
pa 6,0 ar pr. Prospektdatoen er yngre end gennemsnittet for
verdensfladen pa 10,5 ar.

Rederiets kemikalietankskibsaktiviteter foregar globalt med
nuvaerende primaer aktivitet i Europa, US Gulf/Caribien og
de transatlantiske markeder. Rederiet har ogsa aktiviteter i
de sydamerikanske markeder og nogen om end begranset

Tabel I-8: Oversigt over Nordic Tankers produkttank, LR1-flade
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aktivitet i Asien. Ledelsen vurderer, at Asien ogsa i fremtiden
vil veere et vaekstomrade, og det vil derfor vaere gavnligt,
safremt Rederiet kan opna en omkostningseffektiv repraesen-
tation i dette omrade.

6.2.3.2 Produkttanksegmentet

Produkttanksegmentet er Rederiets sekundaere segment,
og skibene i dette segment indgar i kommerciel og teknisk
management uden for Nordic Tankers. Gennemsnitsalderen
for Nordic Tankers’ produkttankskibsflade er 3,2 ar.

Nordic Tankers har vaeret aktiv inden for LR1-segmentet siden
1984. Efter salget af LR1 tankskibene Nordic Hanne i august

2007 og Nordic Lisbeth i juli 2008, var Rederiet ikke laengere

repraesenteret inden for LR1 segmentet. Med levering af ski-

bet Nordic Anne i april 2009 er Rederiet igen repraesenteret i

LR1 segmentet. Nordic Anne er ejet 100% af Rederiet.

Nordic Tankers gik ind i handy-size segmentet medio 2006,
hvor Rederiet indgik et strategisk samarbejde med det
italienske rederi Zacchello, med hvem Nordic Tankers pr.
Prospektdatoen har fzelles ejerskab af fem skibe. Parterne har
etableret et feellesejet selskab Nordic Seaarland Tankers B.V.
For yderligere information om joint venture aftalen vedre-
rende Nordic Seaarland Tankers B.V. se afsnittet "Vaesentlige
kontrakter — Kontrakter om sameje og joint ventures”.

Fladen

| Rederiets egen LR1-produkttankskibsflade indgar Nordic
Anne.

pr. Prospektdatoen

Cargo
Tonnage kapacitet
Skibe Ejerandel Byggear Dwt. (kubikmeter) Flag Veerft
Nordic Anne 100% 2009 73.723 84.106 Dansk New Times Shipbuilding, Kina

Inden for handy-size segmentet havde Nordic Tankers via
Nordic Seaarland Tankers B.V. pr. Prospektdatoen ét 100%
ejet skib, to skibe med 75% ejerandele samt to skibe med

50% ejerandele. De resterende ejerandele i de fire ikke
helejede skibe ejes af Marco Polo Seatrade Co. Ltd. (del af
Zacchello Group).
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Tabel 1-9: Oversigt over Nordic Tankers produkttank — handy-size flade pr. Prospektdatoen

Cargo

Tonnage kapacitet
Skibe Ejerandel Byggear dwt. (kubikmeter) Klassifikation Flag Veerft
Nordic Hanne' 100% 2007 38.396 43.444 IMO Il Liberiansk ~ G.S.l., Kina
Nordic Ruth 75% 2000 35.820 42.316 IMO Il Liberiansk ~ Daedong, Sydkorea
Nordic Pia 75% 2006 38.471 43.625 IMO Il Liberiansk  G.S.I., Kina
Nordic Agnetha 50% 2009 37.400 42.500 IMO I Liberiansk  Hyundai-Mipo, Korea
Amy 50% 2009 37.400 42.500 IMO I Liberiansk  Hyundai-Mipo, Korea

1) Juridisk set ejer Nordic Tankers kun 99,99% af Nordic Hanne, idet enekomplementaren Delfman Shipping B.V. ejer 0,01%

Bade LR1 skibet samt handy-size skibene transporterer
raffinerede olieprodukter sdsom nafta, benzin, dieselolie,
flybreendstof og braendselsolier.

Pools - og kommerciel manager

Nordic Tankers’ skib inden for LR1-segmentet indgar i LR1-
poolen, som opereres kommercielt af Torm. LR1-poolen

har eksisteret siden 1990 og er en af verdens aldste tanker
pools med en stabil kreds af pool-medlemmer. LR1 pool-

ens medlemmer er: A/S Dampskibsselskabet Torm, Nordic
Tankers A/S, Reederei “Nord” Klaus E. Oldendorff, Skagerack
Invest Limited, Difko A/S og Gotland Shipping (Bahamas)
Ltd. Poolen omfattede i marts 2010 i alt 32 skibe i starrelsen
70.000-95.000 dwt.

Nordic Tankers 5 handy-size skibe er via samarbejdet med Sea-
arland Shipping Management med i Maersk Tankers’ Handyt-
ankers-pool, der omfatter fem rederier med ca. 100 tankskibe
i segmentet 27.000-51.000 tons dgdvaegt. Medlemmerne i
poolen er Maersk Tankers, Seaarland Shipping Management,
Motia, Chemikalien Seetransport og d’Amico Tankers.

Nordic Tankers har pr. Prospektdatoen ikke eksterne produkt-
tankskibe i kommerciel management.

Teknisk management

Nordic Tankers star pr. Prospektdatoen ikke for teknisk
management af Rederiets egne produkttankere, der drives
af en ekstern ship manager (LR1 skibet) og Zachello Group
(handy-size skibene).

Nordic Tankers har ligeledes pr. Prospektdatoen ikke eksterne
produkttankskibe i teknisk management.

Nordic Tankers forventer i Igbet af efteraret 2010 at overtage
teknisk management af produkttankskibet Nordic Anne fra
Eitzen Maritime Services AS.

Kunder og markedsposition
LR1-poolen er en af de starste aktgrer inden for LR1-
produkttanksegmentet. Poolen har gennem en mangeadrig

tilstedevaerelse i markedet opbygget staerke og langvarige
kunderelationer til hovedparten af de store olieselskaber

og oliehandelsselskaber samt flere af de japanske handels-
huse. Poolens skibe sejler over hele jordkloden, hvor vigtige
sejlruter bl.a. er transport af nafta fra Mellemgsten til Japan,
transport af jet-braendstof fra Mellemgsten til Nordeuropa og
transport af benzin fra Europa til USA.

Handytankers-poolens kunder er, som for LR1-segmentet,

de store olieselskaber, oliehandelsselskaber samt de japanske
handelshuse. Skibene udfgrer typisk interregional distribution
af mindre laster og udfarer i forhold til LR1-skibe mange
korte og dermed flere sejladser.

6.2.4 Personalegrupper

P4 kontoret i Kgbenhavn sidder, ud over den gverste ledelse
og stattefunktionerne hertil, ogsa de medarbejdere, der er
knyttet til bade den tekniske og den kommercielle drift af
skibene.

Denne gruppe medarbejdere kan deles i tre segmenter: be-
fragtningsafdeling, operationsafdeling samt teknisk afdeling.

Befragtningsafdeling

Befragtningsafdelingens primaere opgave bestar i at holde
skibene beskaeftiget, og opna de bedst mulige rater. Det sker
gennem Igbende kontakt til maeglere og kunder over hele
verden, og ca. halvdelen af Nordic Tankers kemikalietankskibe
er beskaeftiget pa faste aftaler — enten egentlige charteraf-
taler eller pa sakaldte “Contracts of Affreightment”. Resten
er beskaeftiget pa spot markedet, hvor maeglerne lgbende
udbyder flytning af en bestemt last fra en havn til en anden.

Operationsafdeling

Operationsafdelingens primaere opgave er at sgrger for at
skibene sejler effektivt, og at alle praktiske forhold ved anlgb
og afsejling fra laste- og lossehavnene foregdr s gnidnings-
frit som muligt.



I denne afdeling har man ogsa ansvaret for det meste af det
dokumentationsarbejde, der er knyttet til flytning af fragten.
Operationsafdelingen tager saledes over, nar befragterne har
sluttet et skib for en bestemt rejse.

Teknisk afdeling

Den tekniske afdeling har ansvaret for, at skibene lever op til
de internationale krav og til de mange saerkrav som de en-
kelte olieselskaber har — de sakaldte "vettings”. Desuden har
den teknisk afdeling ansvaret for den lgbende vedligeholdelse
af skibene i overensstemmelse med de krav Nordic Tankers
og klassifikationen af de enkelte skibe stiller. Det foregar bl.a.
ved inspektion om bord pa skibene, hvor inspektarer fra det
seerlige "vessel team” gar om bord og checker vedligeholdel-
sesstandarden.

Er der ting, der skal repareres eller udbedres, kan det i nogle
tilfeelde klares af besaetningen selv — alternativt ved havne-
ophold eller ved at sende reparatarer med om bord. De store
eftersyn sker dog altid ved planlagte dokninger.

6.2.5 Administration

Difko Administration A/S har hidtil ydet bistand til Nordic
Tankers i forbindelse med administrative opgaver sdsom
bogfering, regnskab og budgetlaegning. Endvidere har Difko
Administration A/S varetaget barsrelaterede opgaver for
Nordic Tankers sasom ferelse af insiderlister, udarbejdelse og
offentliggerelse af Nordic Tankers A/S’ selskabsmeddelelser
samt indrapportering af handel med Selskabets aktier til
NASDAQ OMX.

Som felge af Transaktionerne er aftalen med Difko Admi-
nistration A/S opsagt til ophgr 31. marts 2010, og Nordic
Tankers vil fremadrettet selv varetage disse administrative
opgaver. Nordic Tankers har dog indgaet en service level
agreement med Clipper Group omhandlende:

e Kontorer og IT

Indkab

Bunker indkgb

Regnskab og betalingsservice

e Speciel service pa det tekniske omrade

Yderligere services end ovenstaende vil blive baseret pa afreg-
ning pa timebasis.

Det er planen, at Nordic Tankers i lgbet af 2010 selv skal
varetage de vaesentligste funktioner, der er omfattet af den
indgdede service level agreement.

For yderligere information om den indgdede service level ag-
reement henvises til afsnittet ”Vaesentlige kontrakter — Service
level agreement mellem Nordic Tankers og Clipper Group”.
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6.2.6 Beskatningsforhold for Rederiet

Rederiet valgte fra og med 2002 at blive omfattet af ton-
nageskatteordningen i Danmark. Dette valg var oprindeligt
bindende for en 10-ars periode, som saledes ville udlgbe ved
udgangen af 2011, hvor Nordic Tankers igen havde mulighed
for at treeffe et valg mellem tonnagebeskatning og almin-
delig selskabsbeskatning. Som felge af koncernetableringen
primo 2010 med tonnagebeskattede datterselskaber, som
omtales nedenfor, forventes bindingsperioden dog forlaenget
til udgangen af 2014. | tonnageskatteordningen er opggrel-
sen af den skattepligtige indkomst ikke baseret pa indtaegter,
udgifter og skattemaessige afskrivninger m.v. som ved normal
selskabsbeskatning. | stedet beregnes Rederiets skattepligtige
indkomst pa baggrund af skibenes nettotonnage multiplice-
ret med givne satser afhaengig af skibenes starrelse. Hertil
lzegges eventuelle nettorenteindtaegter og avance ved salg af
skibe, anskaffet tidligere end 2007. Avance ved salg af skibe
omfattet af tonnageskatteordningen, anskaffet i 2007 eller
senere er ikke skattepligtige. Nettorenteudgifter og tab ved
salg af skibe kan ikke fradrages, og der kan ikke som ved
normal selskabsbeskatning fradrages skattemaessige afskriv-
ninger. Den sdledes opgjorte skattepligtige indkomst beskat-
tes med den til enhver tid gaeldende selskabsskatteprocent.

Koncernforbundne rederier, herunder sambeskattede uden-
landske selskaber, skal som hovedregel treeffe samme valg for
sa vidt angar valg af tonnageskatteordning eller ej. Rederiet
har ikke valgt international sambeskatning, hvorfor det ved
udgangen af 2009 alene var de af Nordic Tankers A/S direkte
ejede skibe, Nordic Anne, Nordic Stockholm og Nordic Hel-
sinki, som var omfattet af tonnageskatteordningen.

Gennem Transaktionerne har Nordic Tankers A/S fra be-
gyndelsen af januar 2010 erhvervet danske datterselskaber,
hvorfor der fra og med 2010 er etableret et ny dansk rederi
bestaende af Nordic Tankers A/S og de ved Transaktionerne
erhvervede danske selskaber. Dette Rederis selskaber, der

har rederivirksomhed, som opfylder betingelserne for valg af
tonnageskatteordningen, skal saledes traeffe samme valg om
tonnagebeskatning som Nordic Tankers A/S. Da de overtagne
selskaber driver rederivirksomhed, og hidtil i lighed med Nor-
dic Tankers A/S har anvendt tonnageskatteordningen, skal de
danske selskaber i Rederiet, som opfylder betingelserne for
valg af tonnageskatteordningen, alle anvende tonnageskat-
teordningen.

Herefter omfattes Nordic Inge A/S af tonnageskatteord-
ningen tillige med Rederiets andel af fire skibe i kom-
manditselskaberne K/S Nordic Marianne, K/S Nordic Nelly,

K/S Nordic Nadja og K/S Nordic Nora og de fire tilknyttede
komplementarselskaber, som alle har en ejerandel pa 1% i de
respektive kommanditselskaber. Nordic Inge A/S blev omfat-
tet af tonnageskatteordningen fra og med 2005 som det af
Rederiets selskaber, som senest blev omfattet af tonnageskat-
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teordningen. Som falge heraf forventes bindingsperioden
for anvendelse af tonnageskatteordningen for alle Rederiets
selskaber at blive forleenget til udgangen af 2014, svarende
til den 10-arige bindingsperiode for det af tonnageskatte-
skatteordningen senest omfattede selskab.

De erhvervede danske datterselskaber med management ak-
tiviteter, Nordic Tankers Management A/S og Nordic Tankers
Marine A/S har hidtil opgjort den skattepligtige indkomst
efter de almindelige opgerelsesmetoder, og det er Ledelsens
opfattelse, at dette fortsat vil veere tilfzeldet.

Selskabets nyanskaffede andele i fire skibe via de naevnte fire
kommanditselskaber anses for anskaffet primo 2010, hvorfor
en eventuel senere avance ved salg af disse skibe ikke vil
veere skattepligtig. Skibet ejet af Nordic Inge A/S og de fire
komplementarselskabers 1% ejerandele af 4 skibe er anskaf-
fet far 2007, og en eventuel senere avance ved salg af disse
skibe og skibsandele vil derfor vaere skattepligtig.

Rederiets faelleskontrollerede selskab i Holland er omfattet
af den hollandske tonnageskatteordning, som indeholder
regler, der ligner de danske tonnageskatteskatteregler. Sale-
des beregnes den skattepligtige indkomst ogsa i Holland pa
baggrund af skibenes tonnage multipliceret med givne satser
afhaengig af skibenes starrelse. Avancer ved salg af skibe er
som hovedregel ikke skattepligtige efter den hollandske ton-
nageskatteordning.

Rederiets datterselskaber i Singapore med skibe registreret i
Singapore er efter singaporeanske skatteregler og undtagel-
ser for international skibsfart i al vaesentlighed fritaget for
beskatning.

Rederiets datterselskaber i USA og Colombia opger den
lokale skattepligtige indkomst efter almindelige opgarelses-
metoder.



7 ORGANISATIONSSTRUKTUR

Nordic Tankers A/S, der er moderselskab i Rederiet, har en
raekke helt eller delvist ejede datterselskaber i form af kom-
manditselskaber og aktieselskaber, hvor ejerskabet af de
enkelte skibe er placeret, samt anpartselskaber, der funge-
rer som komplementarselskaber. De to kemikalietankskibe
Nordic Stockholm og Nordic Helsinki samt LR1 produkttank-
skibet, Nordic Anne, ejes dog direkte af Nordic Tankers A/S.
Derudover ejer Rederiet en raekke selskaber, der hovedsa-
geligt benyttes som administrationsselskaber for de kemika-
lietankskibe, som Rederiet har faet i kommerciel og teknisk
management i forbindelse med Transaktionerne.

Nordic Tankers Marine A/S og Nordic Tankers Management
A/S med dettes datterselskaber, Nordic Tankers Trading A/S,
Nordic Tankers (USA) Inc. og Nordic Tankers (Colombia) Ltda.,
er alle management-, handels- og administrationsselskaber,
mens de resterende selskabers vaesentligste aktiver er ejeran-
dele i skibe.

| relation til ejerskabet af de fem handy-size skibe har Nordic
Tankers A/S’ sammen med Marco Polo Seatrade B.V. (del
af Zacchello Group) etableret selskabet Nordic Seaarland
Tankers B.V., hvor der er tre forskellige aktieklasser. Hver
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aktieklasse repraesenterer Nordic Seaarland Tankers B.V.s ejer-
interesse i hvert af de tre underliggende kommanditselskaber,
hvor det gkonomiske ejerskab til hvert af de respektive skibe
er placeret. Som det fremgar af nedenstdende oversigt, ejer
Nordic Tankers 100% af Nordic Hanne, 75,01% af Nordic
Ruth og Nordic Pia samt 50% af Nordic Agnetha og Amy.
Marco Polo Seatrade B.V. (del af Zacchello Group) ejer de
resterende ejerandele. Der henvises til afsnittet ”Veesentlige
kontrakter — Kontrakter om sameje og joint ventures” for en
naermere beskrivelse af selskabskonstruktionen vedrgrende
Nordic Seaarland Tankers B.V.

| forbindelse med nedenstdende oversigt over Nordic Tankers’
koncernstruktur skal det forstas saledes, at Nordic Tankers
A/S har et datterselskab, Komplementarselskabet Nordic
Nadja ApS, som Nordic Tankers A/S ejer 100%. Komplemen-
tarselskabet Nordic Nadja ApS ejer 1% af K/S Nordic Nadja.
Derudover ejer Nordic Tankers A/S 89% af K/S Nordic Nadja.
Samlet ejer Nordic Tankers A/S (direkte og indirekte) saledes
90% af K/S Nordic Nadja. Samme forhold gar sig gaeldende
for K/S Nordic Nelly, K/S Nordic Nora og K/S Nordic Mari-
anne som Nordic Tankers A/S ligeledes ejer 90% (direkte og
indirekte).
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Tabel 1-10: Oversigt over Nordic Tankers koncernstruktur

Selskab Skibe Land Ejerandel Stemmeandel
Nordic Tankers A/S Nordic Anne

Nordic Stockholm

Nordic Helsinki Danmark 100% 100%

Dattervirksomheder

Komplementarselskabet Nordic Nadja ApS Danmark 100% 100%
K/S Nordic Nadja Clipper Nadja Danmark 1% 1%
K/S Nordic Nadja Clipper Nadja Danmark 89% 89%
Komplementarselskabet Nordic Nelly ApS Danmark 100% 100%
K/S Nordic Nelly Clipper Nelly Danmark 1% 1%
K/S Nordic Nelly Clipper Nelly Danmark 94% 94%
Komplementarselskabet Nordic Nora ApS Danmark 100% 100%
K/S Nordic Nora Clipper Nora Danmark 1% 1%
K/S Nordic Nora Clipper Nora Danmark 94% 94%
Komplementarselskabet Nordic Marianne ApS Danmark 100% 100%
K/S Nordic Marianne Nordic Marianne Danmark 1% 1%
K/S Nordic Marianne Nordic Marianne Danmark 94% 94%
Nordic Inge A/S Clipper Inge Danmark 100% 100%
Nordic Copenhagen Shipping Co. Pte. Ltd. Nordic Copenhagen Singapore 100% 100%
Nordic Oslo Shipping Co. Pte. Ltd. Nordic Oslo Singapore 100% 100%
Nordic Tankers Management A/S Danmark 100% 100%

Nordic Tankers Trading A/S Danmark 100% 100%
Nordic Tankers (USA) Inc. USA 100% 100%
Nordic Tankers (Colombia) Ltda. Colombia 51% 51%

Nordic Tankers Marine A/S Danmark 100% 100%

Feelleskontrollerede virksomheder

Nordic Seaarland Tankers B.V. " Holland fodnote fodnote
Nordic 100 C.V. 2 Nordic Hanne Holland 100% 100%
Nordic C.V. ? Nordic Ruth og Nordic Pia  Holland 75% 75%
Colombo Marine C.V. ? Nordic Agnetha og Amy Holland 50% 50%

Note: 1) Der er tre aktieklasser, der regulerer ejerskabet i de underliggende kommanditselskaber, som har det skonomiske ejerskab af skibene. Nordic Tankers
AJS ejer 75,01% af A-aktierne, 50,01% af B-aktierne samt 100% af C-aktierne i Nordic Seaarland Tankers B.V. Nordic Seaarland Tankers B.V.'s A-aktier
ejer 99.99% af Nordic C.V., Nordic Seaarland Tankers B.V.’s B-aktierejer 99,99% af Colombo Marine C.V. og Nordic Seaarland Tankers B.V.’s C-aktier ejer
99,99% af Nordic 100 C.V.

2) Det gkonomiske ejerskab af skibene er placeret i hollandske kommanditselskaber. For yderligere information herom se afsnit “Vaesentlige kontrakter —

Kontrakter om sameje og joint ventures”.
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8 EJENDOMME, ANLAG OG UDSTYR

Nordic Tankers' vaesentligste aktiver er Rederiets 15 skibe,
som Rederiet ejer helt eller delvist. De 15 skibe er fordelt pa
ni kemikalietankskibe pad mellem ca. 6.000 og 13.000 dwt.
og seks produkttankskibe pa mellem ca. 35.000 og 73.000
dwt.

Nordic Tankers A/S har vedtaegtsmaessigt hjemsted i Holste-
bro, Danmark.

Rederiets centrale administrative funktioner ligger i Harbour
House i Kgbenhavn, Danmark, hvor Rederiet har lejet sig ind
pa et bruttoareal pd 2.400 m2. Bruttoarealet bestar primaert
af kontorfaciliteter. Derudover indeholder bruttoarealet

640 m2 feelles- og kaelderareal bestdende af blandt andet
kantine, der deles med gvrige lejere i bygningen, herunder
Clipper Group.

Rederiet er flyttet til dets nuvaerende faciliteter i Harbour
House den 7. januar 2010. Faciliteterne er fremlejet fra Clip-
per Group og kan tidligst opsiges pr. 1. januar 2015 til opher
pr. 1. juli 2015. Den arlige husleje i 2010 forventes at udgere
i alt DKK 7,35 millioner inklusiv faellesomkostninger, kantine-
bidrag og aconto forbrug. Den arlige husleje (eksklusive fael-
lesomkostninger, kantinebidrag og aconto forbrug) reguleres
hver april med stigningen i nettoprisindekset (fra oktober til
oktober), dog minimum 2,5% af det forrige ars leje.

Der er stillet forslag til generalforsamlingen, der afholdes den
22. april 2010, om, at Nordic Tankers A/S skifter vedtaegts-
maessigt hjemsted til Harbour House, Sundkrogsgade 21,
2100 Kgbenhavn @, Danmark.

Da hovedparten af Rederiets faciliteter i Harbour House i K-
benhavn benyttes i forbindelse med Rederiets kommercielle
og tekniske management af Clipper Groups kemikalietank-
skibe har Rederiet aftalt med Clipper Group, at safremt det
antal skibe som Rederiet har under drift for Clipper Group
reduceres, vil Rederiet og Clipper Group genforhandle det
antal m?, som Rederiet har lejet af Clipper Group.

Rederiet har endvidere mindre, lejede kontorfaciliteter i USA
og Colombia med en samlet arlig husleje i 2010 pa USD
262.000 (inklusiv aconto forbrug).

Der er ingen vaesentlige servitutter, der begraenser Selska-
bets brug af ejendomme i henhold til Selskabets indgdede
lejekontrakter.

8.1 Investeringer

For en beskrivelse af investeringer for 2007, 2008 og 2009
samt planlagte investeringer i faste anlaegsinvesteringer hen-
vises til afsnittet “Gennemgang af drift og regnskaber”.

8.2 Miljo- og sikkerhedskrav i relation til
Nordic Tankers

Nordic Tankers' skibe er, ligesom andre rederiers skibe, un-
derlagt krav til miljg og sikkerhed fra offentlige myndigheder,
klassifikationsselskaber og kunderne jf. afsnittet “Forretnings-
oversigt — Branchebeskrivelse — Myndighedernes, klassifikati-
onsselskabernes og kundernes krav til skibsfladen”.

Det er Nordic Tankers' politik, at Rederiets skibe til enhver tid
skal leve op til de geeldende internationale og globale lovgiv-
ninger og regler til sikkerhed inden for skibsfart og forebyg-
gelse af forurening af havmiljget, herunder ogsa de krav, som
kunderne stiller til skibene.

Nordic Tankers’ anvendelse af skibene, kan saledes blive
indskraenket som felge af eksisterende eller nye lovregler
eller regelsaet fra myndigheder savel som kunder, ligesom
Rederiet kan pafares krav om investeringer til opfyldelse
heraf. Ledelsen er pr. Prospektdatoen ikke bekendt med, at
Rederiets skibe vil blive pafert investeringer, ud over alminde-
lige omkostninger til vedligeholdelse og dokninger m.v., der
vil kunne andre skibenes anvendelse og profitabilitet.

De fleste kommercielle managers stiller krav om, at et skib
er godkendt af flere af de markedsledende kunder inden for
de respektive segmenter. Endvidere har kunderne ogsa i de
senere ar haft @get fokus pa skibenes alder. Det er Rederiets
politik, at Rederiets skibe i videst muligt omfang lever op

til de markedsledende og andre relevante kunders krav, og
dermed kan opretholde den gnskede fleksibilitet, der kraeves
for at kunne opretholde beskzeftigelsen af skibene.

8.3 Forsikring

Nordic Tankers har tegnet de for shippingbranchen saedvan-
lige forsikringer og opfylder sdledes efter Ledelsens vurde-
ring alle forsikringsmaessige krav fra myndigheder samt fra
kommercielle og finansielle samarbejdspartnere. Skibene er
saledes forsikret mod skade og tab for belgb som minimum
modsvarer det hgjeste af skibenes markedsveerdi eller 120%
af restgaelden i de enkelte skibe. Rederiet har ligeledes forsik-
ret sig mod driftstab i 90 dage i tilfeelde af havari eller anden
forhindring af normal drift med en selvrisiko pa mellem tre
og syv dages drift afhaengig af arsagen til driftstab. Safremt
Rederiets skibe forulykker eller havarerer, pafgres Rederiet en
omkostning i form af en selvrisiko.

Rederiets skibe er forsikret mod en lang raekke risici, der er
forbundet med drift af skibe og transport af last. Rederiet har
saledes tegnet forsikring mod skader pa eller tab af last, per-
sonskade, forurening, tredjemandsskader, skader pa skibets
skrog og maskiner samt skibsforlis. Endvidere har Rederiet
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tegnet en generel krigsforsikring, ligesom der tegnes specielle
krigsforsikringer, nar skibene sejler i krigszoner.

Rederiet har derudover taget en ansvarsforsikring for fejl og
mangler i forbindelse med den kommercielle og tekniske
management for tredje part. Herudover har Rederiet tegnet
ansvarsforsikring for bestyrelse og direktion i Nordic Tankers
A/S.

For at imgdega eventuelle fremtidige risici relateret til Rede-

riet og dets drift, revurderer bestyrelsen arligt Nordic Tankers
forsikringspolitik og daekning. Det er Ledelsens vurdering, at
Nordic Tankers har den fornadne forsikringsdaekning, og at

de lovpligtige krav til forsikringer er behgrigt opfyldt.

'
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9 GENNEMGANG AF DRIFT OG REGNSKABER

Dette afsnit indeholder primaere faktorer og initiativer, der
har indflydelse pa Nordic Tankers’ drift, samt en gennemgang
af henholdsvis koncernregnskaberne 2007, 2008 og 2009 for
Nordic Tankers (afsnittet " Gennemgang af drift og regnska-
ber — Koncernregnkaber for Nordic Tankers”) og de sam-
menstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne for 2007,
2008 og 2009 (afsnittet “Gennemgang af drift og regnska-
ber — Sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne).
Endvidere er i afsnittet “Gennemgang af drift og regnskaber
— Investeringer og vaesentlige begivenheder i Nordic Tankers
efter udlgbet af regnskabsaret 2009” anfart oplysninger om
investeringer og vaesentlige begivenheder efter udlgbet af
regnskabsdret 2009 og i afsnittet “Gennemgang af drift og
regnskaber — Proformaregnskabsoplysninger for 2009” anfart
proformaregnskabsoplysninger for 2009.

| dette indledende afsnit, afsnittet “Generelle forhold” og
afsnittet “Koncernregnskaber for Nordic Tankers” anvendes
"Nordic Tankers” (men ikke “Rederiet”) i forhold til Nordic
Tankers, som koncernen sa ud i regnskabsarene 2007, 2008
0g 2009, og indeholder saledes ikke de aktiviteter, der blev
overtaget i forbindelse med Transaktionerne (" Clipper Aktivi-
teterne”).

Primaere faktorer der har indflydelse pa Nordic Tankers’
og Clipper Aktiviteternes drift

Fragtrater

Nordic Tankers og Clipper Aktiviteternes gkonomiske resultat
er primaert afhaengigt af de fragtrater som bade egne skibe
og skibe under kommerciel management, opnar i markedet,
eftersom en stor andel af Nordic Tankers’ og Clipper Aktivite-
ternes omkostninger er faste.

Efterspargslen efter kemikalie- og produkttankskibstransport
er overordnet drevet af den gkonomiske vaekst, som har
vaeret meget forskellig i de forskellige verdensdele. En staerk
gkonomisk vaekst betyder saledes generelt en stigende efter-
spargsel af olie- og kemikalieprodukter.

Den globale kontrahering af tankskibskapacitet der har vaeret
foretaget i de foregdaende ar har i vaesentlig grad veeret ba-
seret pa forventningen om fortsatte hgje vaekstrater, specielt

i Asien. Den nuveaerende gkonomiske krise har medfart et
betydeligt fald i realveekstrater globalt, hvilket har pavirket
den globale efterspargsel af tankskibskapacitet negativt. IMF
forventer, at realvaeksten i BNP vil vise sig at have vaeret nega-
tiv i 2009 for de udviklede gkonomier under ét, men at Asien
herunder Kina vil have haft positive vaekstrater, dog betyde-
ligt under de vaekstrater, der var i perioden 2003-2007.

Ordrebog for nybygninger af kemikalie- og
produkttankskibe

Den nuveerende globale ordrebog for nybygninger af kemika-
lie- og produkttankskibe indikerer, at der vil vaere et betyde-

ligt udbud af tankskibskapacitet i 2010 og 2011. Udbuddet
af tankskibskapacitet pavirker i vaesentlig grad rederiernes,
herunder Nordic Tankers’ og Clipper Aktiviteternes, indtje-
ningsevne.

Omkostninger til bunkers

Prisen pa olie, og dermed ogsa prisen pa bunkerolie, som
skibe anvender som braendstof, er yderst volatil. Typisk vil
fragtraterne over tid stige for at kompensere for stigende
bunkeromkostninger, og omvendt. Derudover sgger Rederiets
ledelse at indga kontrakter med bunkerklausuler, som kom-
penserer for stigende og faldende bunkeromkostninger, lige-
som ledelsen Igbende vurderer ngdvendigheden af yderligere
afdaekning via forward kontrakter, eller indirekte afdaekning
via pool-samarbejder.

Driftsomkostninger

Omkostningerne til besaetningerne pa skibe udger typisk ca.
50% af driftsomkostningerne for Rederiets skibe. | de senere
ar har der vaeret stigende mangel pa kvalificerede besaetnin-
ger, hvilket har medfert betydelige stigninger i omkostninger-
ne til besaetning. Som felge af den nuvaerende gkonomiske
krise opleves i gjeblikket en afdeempet udvikling i besaet-
ningsudgifterne, men en stigende gkonomisk vaekst kan igen
fare til stigende besaetningsudgifter. Rederiets ledelse sgger
lgbende i samarbejde med skibenes tekniske managere at be-
mande skibene gkonomisk effektivt under opfyldelse af krav
til starrelsen og sammensatningen af skibenes besatninger.

Finansieringsomkostninger

Rederiets nettorentebaerende gaeld udgjorde pr. 31. januar
2010 USD 247,3 millioner. Rederiet er falsom over for an-

dringer i det generelle renteniveau og navnlig i USD-renten,
omend Rederiet har indgaet fastrenteaftaler og aftaler om

rente-swaps til delvis afdaekning af renterisikoen.

Integration af opk@b

Nordic Tankers’ og Clipper Aktiviteternes nettoomsaetning,
indtjening og finansielle stilling i gvrigt er i hgj grad pavirket
af aktivitets- og/eller virksomhedsopkgb. Senest har Nordic
Tankers gennem Transaktionerne erhvervet en raekke nye
skibe og management aftaler, som vil f& en vaesentlig betyd-
ning for indtjeningen.

Initiativer der har eller kan fa vaesentlig indflydelse pa
Nordic Tankers og Clipper Aktiviteterne

IMO klassifikation og vetting krav

Tankskibsmarkedet er et meget reguleret marked. Myn-
dighedsreguleringen foregdr pa nationalt og internationalt
niveau, herunder i IMO-regi. Ydermere stiller de store kunder,
herunder olieselskaberne, krav til skibene, og de rederier/
pools, de benytter til transport. Der kan saledes i fremtiden
blive vedtaget yderligere regulering, herunder lovgivning eller
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skaerpede kundekrav, der vil kunne kraeve vaesentlige investe-
ringer i Nordic Tankers’ og/eller Clipper Aktiviteternes skibe.

Pool-samarbejder

En del af Nordic Tankers’ forretning foregar gennem pool-
samarbejder med eksterne managere. En del af Nordic
Tankers' indtjening er derfor afhaengig af, at der ikke sker
vaesentlige aendringer i de gaeldende regler for sddanne pool-
samarbejder eller disses handhaevelse. Der er pa europaeisk
plan, gennem Europa Kommissionen, foretaget visse aendrin-
ger, som potentielt vil kunne pavirke pool-samarbejderne og
dermed Nordic Tankers indtjeningsevne i fremtiden.

Skatteregler

Nordic Tankers og Clipper Aktiviteterne er delvist omfattet af
den danske og den hollandske tonnageskatteordning. Nordic
Tankers har ligeledes skibe, som er omfattet af den singapo-
reanske skattelovgivning om skattelempelser for international
skibsfart. Nogle af Selskabets danske datterselskaber og dat-
terselskaberne i USA og Colombia er undergivet almindelige
skatteregler. Safremt der sker vaesentlige aendringer i skatte-
lovgivningen i de ovenfor anfarte jurisdiktioner, eller safremt
Nordic Tankers og/eller Clipper Aktiviteterne ikke i fremtiden
kan vaere omfattet af den danske og/eller den hollandske
tonnageskatteordning, kan dette pavirke indtjeningen efter
skat.

9.1 Generelle forhold

9.1.1 Vaesentlige elementer i anvendt regn-
skabspraksis

Nedenfor anfares vaesentlige elementer i Nordic Tankers’
regnskabspraksis, der ogsa er anvendt ved udarbejdelsen af
de sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne. Der
henvises til koncernregnskaberne for 2007, 2008 og 2009
pa side F-12 til F-18 for en fuldstaendig beskrivelse af Nordic
Tankers' anvendte regnskabspraksis og til de sammenstillede
regnskaber for Clipper Aktiviteterne for 2007, 2008 og 2009
pa side F-66 til F-68 for en fuldstaendig beskrivelse af den
anvendt regnskabspraksis ved udarbejdelsen af de sammen-
stillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne.

Nordic Tankers' arsrapporter for 2007, 2008 og 2009, er
aflagt i overensstemmelse med International Financial Re-
porting Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til arsrapporter for regnskabsklasse D
(barsnoterede selskaber), jf. IFRS-bekendtgarelsen udstedt i
henhold til &rsregnskabsloven. Arsrapporten opfylder tillige
International Financial Reporting Standards (IFRS) udstedt af
International Accounting Standards Board (IASB).

De sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne for
2007, 2008 og 2009 er omarbejdet og aflagt i overensstem-
melse med de i note 1 i regnskaberne beskrevne forudsaet-
ninger samt indregnings- og malingskriterierne i de af EU
godkendte IFRS standarder, som disse anvendes af Nordic
Tankers.

Regnskabstallene er udarbejdet i overensstemmelse med det
historiske kostprisprincip, undtagen hvor IFRS udtrykkeligt
kraever anvendelse af dagsveerdi.

Den funktionelle valuta i alle Nordic Tankers vaesentligste
datter- og feelleskontrollerede virksomheder og de Sammen-
bragte Selskaber er USD, og USD er anvendt som praesentati-
onsvaluta ved regnskabsaflaeggelserne.

Konsolidering af regnskaber

Koncernregnskabet for Nordic Tankers omfatter Nordic
Tankers A/S (modervirksomheden) og de virksomheder (dat-
tervirksomheder), som kontrolleres af modervirksomheden.
Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den
direkte eller indirekte ejer mere end 50% af stemmerettig-
hederne eller pa anden made kan udgve eller faktisk udaver
bestemmende indflydelse.

Virksomheder, der aftalemaessigt ledes i faellesskab med an-
dre virksomheder, anses for falleskontrollerede virksomheder,
som indregnes i koncernregnskabet ved pro rata konsolide-
ring.

De sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne
omfatter Nordic Tankers Management A/S, inklusiv dets
datterselskaber, Nordic Tankers Trading A/S, Nordic Tankers
(USA) Inc. og Nordic Tankers (Colombia) Ltda., Nordic Tankers
Marine A/S samt de fem skibsselskaber, Nordic Inge A/S, K/S
Nordic Marianne, K/S Nordic Nadja, K/S Nordic Nora og K/S
Nordic Nelly og de fire komplementarselskaber knyttet til
kommanditselskaberne.

Skat

Selskabsskat afsaettes med 25% af den skattepligtige ind-
komst beregnet i henhold til tonnageskatteloven. Nordic Tan-
kers er omfattet af tonnageskatteordningen for en bindende
9 ars periode, som udlaber ved udgangen af 2011 jf. dog
nedenfor. | tonnageskatteordningen er beregningen af skat-
tepligtig indkomst ikke baseret pa indtaegter og udgifter som
ved normal selskabsbeskatning. | stedet beregnes den skat-
tepligtige indkomst pa baggrund af den anvendte tonnage
med tillaeg af nettorenteindtaegter og med tilleeg af avancer
ved afhaendelse af skibe, som er anskaffet tidligere end 2007.

Udskudt skat afsaettes med 25% af den skattemaessige
avance, som ville blive realiseret ved salg af skibe, anskaffet



tidligere end 2007, til den regnskabsmaessige veerdi. Den skat-
temaessige avance beregnes som forskellen mellem skibenes
regnskabsmaessige vaerdi og skibenes skattemaessige anskaffel-
sessum. Reguleringer af udskudt skat som falge af, at skibenes
regnskabsmaessige vaerdi aendres ved foretagelse af regnskabs-
maessige afskrivninger, indregnes i resultatopgarelsen.

Clipper Aktiviteterne er ligeledes, men i et begraenset
omfang, omfattet af tonnageskatteordningen, der for dis-
ses vedkommende er bindende for en 10 ars periode, som
udlgber ved udgangen af 2014.

Som felge af Nordic Tankers’ erhvervelse af Clipper Aktivite-
terne i januar 2010 forventes bindingsperioden for alle Rede-
riets tonnagebeskattede selskaber at blive forlaenget til udlgb
ved udgangen af 2014. Der henvises til en naermere beskri-
velse heraf i afsnittet “Beskatningsforhold for Rederiet”.

| de sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne
indregnes der endvidere udskudt skat for de aktiviteter, der
beskattes efter selskabsskatteloven, af alle midlertidige for-
skelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af
aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte anven-
delse af det enkelte aktiv. Udskudte skatteaktiver, herunder
skatteveerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige un-
derskud, indregnes i balancen med den veerdi, aktivet forven-
tes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

De danske Sammenbragte Selskaber, som er aktie- eller an-
partsselskaber, har i arene frem til 2009 vaeret sambeskattet
med Clipper Group A/S og dettes danske dattervirksomheder.
Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambe-
skattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkom-
ster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige
underskud).

Skibe

Skibe males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen med til-
laeg af omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor skibet er klar til at blive taget i brug, herunder
renteomkostninger til finansiering i byggeperioden.

Skibene, bortset fra dokningsaktiver, afskrives linezert til den

forventede restvaerdi over den forventede levetid. Afskrivnin-
ger er baseret pa kostpris fratrukket den estimerede restvaer-
di. Restveerdien er estimeret som hvert enkelt skibs egenvaegt
multipliceret med skrotningsvaerdien pr. ton.

Skibenes levetid og restveerdi revurderes som minimum ved
udgangen af hver regnskabsperiode baseret pa gaeldende
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markedsvilkar, lovgivningsmaessige krav samt koncernens
forretningsplaner. Koncernen vurderer endvidere skibenes
regnskabsmaessige vaerdier for at afgare, om indtrufne
begivenheder indikerer vaerdiforringelse og nedvendigger
justering af de regnskabsmaessige veerdier.

Forudbetaling pa skibe under bygning males til afholdte rate-
betalinger og forudbetalinger.

Dokning

Fladen af egne skibe undergar planlagte dokninger med
henblik pa at fa udfert sterre reparationsarbejder og vedlige-
hold, der ikke kan udfares, mens skibet er i drift. Dokninger
gennemfares med 30-60 maneders interval, afhaengig af ar-
bejdets karakter. Omkostninger, der relaterer sig til dokninger,
aktiveres og afskrives linezert over den forventede periode
frem til naeste dokning.

En andel af kostprisen for nyanskaffede skibe fordeles til

de dele, som forventes udskiftet eller repareret ved naeste
dokning og afskrives over perioden indtil naeste dokning. For
nybygninger skannes kostprisen for dokningsaktivet ud fra de
forventede omkostninger ved den farstkommende dokning,
baseret pa erfaringer fra tilsvarende skibe. For brugte skibe
udskilles og aktiveres dokningsaktivet ligeledes separat, idet
der tages hensyn til skibets seedvanlige dokningsinterval-

ler. Ved efterfglgende dokninger udger aktivet de faktisk
afholdte dokningsomkostninger.

9.1.2 Vaesentlige regnskabsmaessige skan,
forudsaetninger og usikkerheder

Ud over nedenstaende forhold henvises til note 2 ”“Vaesent-

lige regnskabsmaessige skan, forudsaetninger og usikkerhe-

der” og note 12 "Materielle anlaegsaktiver” i koncernregn-

skaberne for Nordic Tankers pa henholdsvis side F-19 til F-28
til F-29 og til note 1 "Vaesentlige skan og vurderinger” i de

sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne pa side

F-69.

Mange regnskabsposter kan ikke males med sikkerhed, men
kun skgnnes. Sadanne skan omfatter vurderinger pa bag-
grund af de seneste oplysninger, der er til radighed pa tids-
punktet for regnskabsaflaeggelsen. Det kan veere ngdvendigt
at aendre tidligere foretagne skgn pa grund af eendringer af
de forhold, der I3 til grund for skannet, eller pa grund af sup-
plerende information, yderligere erfaring eller efterfglgende
begivenheder.

| forbindelse med udarbejdelse af koncernregnskaberne og
de sammenstillede regnskaber har ledelsen foretaget en
raekke sken og opstillet forudsaetninger, der berarer aktiver,
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forpligtelser, indteegter og udgifter. Ledelsen har foretaget
nedenstaende regnskabsmaessige vurderinger og skan, som
har haft vaesentlig indvirkning pa de regnskaberne indreg-
nede belgb:

Skibenes afskrivningsperiode

Forskellen mellem skibenes kostpris og den forventede rest-
veerdi afskrives over den forventede levetid. Skibene afskrives
over 20 til 25 ar.

Nedskrivningstest af skibe

Skibenes regnskabsmaessige vaerdier gennemgas med henblik
pa at vurdere, hvorvidt der er indtruffet begivenheder, som
fordrer en korrektion af veerdierne. Saddanne overordnede
vurderinger sker pa baggrund af haendelser og a&ndringer i
forhold, der indikerer, at aktivernes regnskabsmaessige veerdi
ikke vil kunne genindvindes.

Huvis der er indikationer af veerdiforringelse, sammenholdes
den regnskabsmaessige vaerdi af skibene med genindvin-
dingsvaerdien. Genindvindingsveerdien opgeres som den
hajeste vaerdi af skibets dagsvaerdi med fradrag af salgsom-
kostninger og nyttevaerdien. Dagsvaerdien vurderes pa basis
af markedsvurderinger fra ledende og uafhaengige internatio-
nale skibsmaeglere. Ved opggrelse af nytteveerdien tilbagedi-
skonteres skagnnede fremtidige pengestrgmme til nutidsvaerdi
ved anvendelse af en diskonteringssats, der afspejler dels
aktuelle markedsvurderinger af den tidsmaessige veerdi af
penge, og dels de saerlige risici, der er tilknyttet aktivet, og
som der ikke er reguleret for i de skannede fremtidige pen-
gestrgmme. Hvis genindvindingsvaerdien er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi, skal der indregnes en nedskrivning
svarende til forskellen.

Huvis et skib ikke frembringer pengestremme uafhaengigt af
andre skibe eller andre aktiver, opgeres genindvindingsvaer-
dien for den mindste pengestramsfrembringende enhed, som
skibet indgar i.

Vurderingen af indikatorer for vaerdiforringelse og prognosen
over fremtidige diskonterede pengestramme er kompliceret
og kraever, at der foretages skan over fremtidige fragtrater,
indtjening fra skibene og diskonteringssatser. Alle disse for-
hold har historisk vaeret forbundet med volatilitet.

Som falge den generelle usikkerhed om markedets udvikling,
har Nordic Tankers identificeret indikationer pa veaerdiforrin-
gelse af Nordic Tankers’ skibe. Nordic Tankers har derfor pr.
31. december 2008 og gennem regnskabsaret 2009 vurderet
genindvindingsvaerdien af skibene.

Genindvindingsveerdien er beregnet for hvert af Nordic
Tankers’ skibe. Genindvindingsveerdien af skibene blev for
2008 fastsat ud fra nytteveerdiberegninger, idet nyttevaerdien

i 2008 i alle tilfeelde var hgjere end dagsveerdien. Genindvin-
dingsveerdien af skibene er ved aflaeggelsen af arsregnskabet
for 2009 fastsat ud fra markedsvurderinger, foretaget af 2
uafhaengige skibsmaeglervirksomheder, idet markedsvurderin-
gerne ved udgangen af 2009 var hgjere end nytteveerdierne.
Nyttevaerdiberegningerne er blevet foretaget ved anvendelse
af forventede pengestramme over skibenes forventede
levetid, baseret pa godkendte budgetter og estimater for de
farste tre ar, den skannede udvikling herefter og en vaegtet
diskonteringsfaktor pa 8,3% p.a. efter skat for 2008 og pa
9,2% efter skat for 2009.

| Nordic Tankers blev der ikke indregnet nedskrivninger af
skibe i 2007, mens der i 2008 blev indregnet nedskrivninger
af skibe med i alt USD 8,5 millioner, og i 2009 med i alt USD
84,8 millioner.

| Clipper Aktiviteterne blev der ligeledes foretaget vurdering
af skibenes dagsveerdi ved aflaeggelsen af arsregnskabet for
2009 baseret pa markedsvurderinger foretaget af to uafhaen-
gige skibsmaeglervirksomheder. Idet dagsvaerdien af skibene

i henhold til disse vurderinger overstiger den regnskabsmaes-
sige veerdi, er der ikke i Clipper Aktiviteterne foretaget ned-
skrivninger i 2009. Der er heller ikke indregnet nedskrivninger
af skibe i de sammenstillede regnskaber for Clipper Aktivite-
terne for regnskabséarene 2007 og 2008.

Det er i dagens marked saerdeles vanskeligt at forudse den
fremadrettede markedssituation for tankskibsmarkedet, og
der er risiko for, at den nuvaerende gkonomiske krise fortsaet-
ter eller forvaerres, samtidig med at udbuddet af tankskibska-
pacitet fortsat er stort eller stigende, hvilket vil kunne holde
fragtraterne pa nuvaerende eller lavere niveau. Udsving i
fragtraterne i forhold til Ledelsens skgn kan pavirke genind-
vindingsvaerdierne vaesentligt i sdvel positiv som negativ ret-
ning. Ledelsen har foretaget sit bedste skan over udviklingen
af fragtmarkedet, dels pa 1-3 ars sigt, dels pa laengere sigt,
men Ledelsens skgn er behaeftet med vaesentlig usikkerhed.

Szrlige forpligtelser

Der blev i 2008 underskrevet kontrakter og aftaler, som
Nordic Tankers A/S i vaesentligt omfang ikke anser for
bindende for Nordic Tankers A/S og derfor bestrider. Der er
saledes usikkerhed om, i hvor stort omfang Nordic Tankers
A/S kommer til at honorere forpligtelserne i henhold til disse
kontrakter og aftaler. Der henvises til beskrivelsen i afsnittet
"Oplysninger om Nordic Tankers' aktiver og passiver, finan-
sielle stilling og resultater, samt udbyttepolitik og retstvister —
Rets- og voldgiftssager” for en naermere beskrivelse.

Ledelsen har foretaget en ngjere vurdering af risiko og
omfang og foretog skensmaessigt afsaetning af forpligtelser
i drsrapporten for 2008 i starrelsesordenen USD 2 millioner
inkl. skennede omkostninger i forbindelse med udredning



og afklaring af forpligtelsernes omfang. Belgbet blev fordelt
med ca. USD 1,2 millioner til personaleomkostninger og

ca. USD 0,8 millioner til andre eksterne omkostninger. Der

er i regnskabsaret 2009 sket afklaring og betaling af nogle
af forpligtelserne, og Ledelsen har herefter vurderet, at de
resterende forpligtelser ved udgangen af 2009 skansmaessigt
kan afsaettes med USD 0,6 millioner. Den samlede sk@nnede
forpligtelse er afsat under kortfristede forpligtelser. Resul-
tateffekten for 2008 har vaeret en omkostning pa USD 2,0
millioner og for 2009 en indtaegt pa USD 0,8 millioner.

Kapitalberedskab og likviditet
Rederiets kapitalgrundlag er som felge af de darlige mar-
kedsforhold svaekket. En styrkelse heraf har hgj prioritet i
bestyrelses- og direktionsarbejdet.

Rederiet vurderer pa baggrund af de senest opdaterede
forventninger til 2010, at Selskabets likviditet og kapitalbe-
redskab, ogsa safremt kun den garanterede del af Udbuddet
gennemfares, vil vaere tilstraekkelig til at understgtte den
planlagte drift samt igangvaerende og planlagte investeringer
i mindst de kommende 12 maneder.

Pa basis af resultatforventningerne til 2010 og igangvae-
rende og planlagte investeringer samt opnaet henstand med
betaling af afdrag pa visse af Rederiets banklan indtil den 2.
januar 2012 (se dog afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Cash
sweep” vedrgrende cash sweep), forventes Rederiets samlede
cashflow for 2010 at blive mellem USD -17 og -20 mio.
Ledelsen vurderer, at dette negative cashflow kan finansieres,
dels af Rederiets likviditet pa ca. USD 12 mio. ved begyndel-
sen af dret, dels af uudnyttede kreditfaciliteter pa USD 10
mio. inklusive ny kreditfacilitet pa i alt USD 7,5 mio. stillet til
radighed af Clipper Group.
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Som fglge af den fortsatte usikkerhed om fragtmarkedets
udvikling er der knyttet en starre usikkerhed end normalt til
Rederiets resultatforventninger, og Rederiet har et begraen-
set finansielt beredskab til at absorbere eventuelle negative
afvigelser i forhold til ledelsens forventninger til resultatudvik-
lingen, investeringerne og likviditeten. Udbuddet skal derfor
styrke Selskabets kapitalgrundlag og likviditet.

9.2 Koncernregnkaber for Nordic Tankers

De udvalgte hoved- og nggletal nedenfor er udledt af Nordic
Tankers’ koncernregnskaber for regnskabsarene 2007, 2008
0g 2009, som er gengivet pa side F-2 til F-47, og skal lzeses

i sammenhang hermed. Koncernregnskaberne er udledt af
det reviderede koncernregnskab og arsregnskab for 2009 for
sa vidt angar 2009 og 2008, og af den reviderede arsrapport
for 2008 for sa vidt angar 2007.

Koncernregnskaber for 2007, 2008 og 2009 er aflagt i
overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards ("IFRS"”), som godkendt af EU, og yderligere
danske oplysningskrav til drsregnskaber for regnskabsklasse D
(barsnoteret). Der henvises til koncernregnskaberne for 2007,
2008 og 2009 pa side F-12 til F-18 for en fuldstaendig beskri-
velse af Nordic Tankers' anvendte regnskabspraksis.

Hoved- og nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med
Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Ngg-
letal 2005". Soliditetsgraden, som ikke indgar i Den Danske
Finansanalytikerforenings ”Anbefalinger & Nggletal 2005",
er defineret som egenkapitalens andel af den samlede aktiv-
masse.
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9.2.1 Hoved- og nggletal for Nordic Tankers

(USD tusinde) 2007 2008 2009

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning 37.084 45.303 29.960
Driftsomkostninger -12.797 -18.668 -18.947
Bruttoresultat 24.287 26.635 11.013
Personaleomkostninger -833 -2.526 -278
Andre eksterne omkostninger -2.622 -3.446 -3.376
Fortjeneste ved salg af skibe 13.388 18.545 0
Resultat for finansiering, skat, af- og nedskrivninger og amortiseringer (EBITDA) 34.220 39.208 7.359
Af- og nedskrivninger -8.141 -18.981 -95.903
Resultat for skat og finansiering (EBIT) 26.079 20.227 -88.544
Finansielle indtaegter 456 791 1.389
Finansielle omkostninger -7.811 -12.808 -7.369
Resultat for skat af fortsaettende aktiviteter 18.724 8.210 -94.524
Skat af drets resultat af fortsaettende aktiviteter -2.377 -3.603 -28
Arets resultat af fortszettende aktiviteter 16.347 4.607 -94.552
Arets resultat af ophorte aktiviteter 5.275 0 0
Arets resultat 21.622 4.607 -94.552

Fordeling af arets resultat

Modervirksomhedens aktionaerer 20.501 4.607 -94.552
Minoritetsinteresser 1.121 0 0
Balance

Skibe 224171 207.423 207.554
Forudbetalinger pa skibe 18.952 19.147 0
Materielle aktiver i alt 243.123 226.570 207.554
Langfristede aktiver i alt 243.123 226.570 207.554
Beholdning af smaremidler 1.183 890 1.135
Tilgodehavender 3.224 3.386 6.222
Andre tilgodehavender 1.988 2.320 3.034
Finansielle aktiver disponible for salg 0 242 135
Likvide beholdninger 10.275 12.118 2.625
Kortfristede aktiver i alt 16.670 18.956 13.151
Aktiver i alt 259.793 245.526 220.705
Egenkapital, modervirksomhedens aktionaerer 112.535 115.249 20.552
Egenkapital, minoritetsinteresser 3 5 5
Egenkapital i alt 112.538 115.254 20.557
Langfristede forpligtelser 127.294 109.653 188.804
Kortfristede forpligtelser 19.961 20.619 11.344

Passiver i alt 259.793 245.526 220.705
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(USD tusinde) 2007 2008 2009
Pengestrom

Pengestram vedrgrende driften 15.396 10.157 -5.353
Pengestrgm vedrarende investeringer -47.821 12.963 -76.887
Pengestrem vedrarende finansiering 37.069 -21.277 72.747
Arets pengestrgm 4.644 1.843 -9.493
Likvide beholdninger ultimo 10.275 12.118 2.625
Nggletal "

Bruttomargin (%) 2 65,5% 58,8% 36,8%
Overskudsgrad (%) fer salgsavancer og nedskrivninger af skibe 34,2% 22,5% -12,4%
Overskudsgrad (%) 2 70,3% 44,6% -295,5%
Soliditet (%) 43,3% 46,9% 9,3%
Afkast af investeret kapital (%) ? 12,5% 8,6% -41,0%
Egenkapitalforrentning (%) 25,8% 4,0% -139,2%
Aktiver/egenkapital 2,31 2,13 10,74
Finansiel gearing 1,15 0,92 9,11
Gearing af driftsaktiver 2,18 1,94 10,11
Nettoomsaetning/investeret kapital 2 0,18 0,19 0,14
Nettoarbejdskapital/netto-omsaetning 6,1% -1,0% -3,9%

1) De angivne nggletal er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger og Negletal 2005”.

2) Nggletallene er beregnet alene for fortsaettende aktiviteter

9.2.2 Gennemgang af drift og regnskaber for
Nordic Tankers

Nedenstaende gennemgang bgr laeses i sammenhang med
Nordic Tankers' koncernregnskaber for 2007, 2008 og 2009
med tilhgrende noter, som er medtaget i naervaerende Pro-
spekt side F-2 til F-47.

| det felgende gives en gennemgang af Nordic Tankers’ gko-
nomiske stilling og driftsresultat for regnskabsarene 2007,
2008 og 2009 samt de vaesentligste faktorer, der har haft
indvirkning pa dette.

Nordic Tankers havde i alle drene 2007, 2008 og 2009 ton-
nage indenfor de tre segmenter; produkttank LR1, handy-size
og kemikalietank. Segmentering i de tre segmenter har vaeret
baseret pa Nordic Tankers' interne ledelses- og rapporterings-
struktur. Segmentoplysningerne har fulgt Nordic Tankers’
risici, Nordic Tankers’ regnskabspraksis og interne gkonomi-
styring.

Rederiet har kun ét geografisk segment, da Rederiet anser
det globale marked som ét marked ligesom Nordic Tankers'’
skibe ikke er begraenset til specifikke omrader og verdens-
dele.

9.2.2.1 Driftsresultater 2007-2009

Resultatopgerelse

Arets resultat for skat i 2007 af fortsaettende aktiviteter var
USD 18,7 millioner og i 2008 USD 8,2 millioner, mens der

i 2009 er realiseret et underskud pa USD 94,5 millioner far
skat.

Resultaterne for 2007 og 2008 for de fortsaettende aktivite-
ter var vaesentligt pavirket af fortjenester ved salg af skibe pa
USD 13,4 millioner i 2007 og pa USD 18,5 millioner i 2008
samt af nedskrivninger pa skibe med USD 8,5 millioner i
2008.

Resultatet for 2009 var vaesentligt negativt pavirket af
nedskrivninger pa skibe pa USD 84,8 millioner og generelt
faldende fragtrater i forhold til de tidligere ar.

Nettoomseetning

Nordic Tankers' nettoomsaetning for fortsaettende aktiviteter
udgjorde i 2007 USD 37,1 millioner, i 2008 USD 45,3 mil-
lioner og i 2009 USD 30,0 millioner.

Stigningen fra 2007 til 2008 pa 22,2% skyldtes primaert
flere skibsdage, mens fald og stigninger i fragtraterne for de
enkelte segmenter stort set opvejede hinanden.
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Nedgangen i omsatningen fra 2008 til 2009 pa 33,9%
afspejler nettoeffekten af faldende fragtrater for alle skibs-
segmenterne og en stigning i antal skibsdage pa ca. 6% fra
2008 til 20009.

Nettoomsatning fordelt pa segmenter
Nordic Tankers' nettoomsaetning i 2007, 2008 og 2009 for
de fortsaettende aktiviteter fordeler sig pa de tre primaere

Tabel I-11: Nettoomsaetning fordelt pa segmenter, 2007-2009

segmenter; produkttank LR1, handy-size tank og kemikalie-
tank, mens der i 2007 tillige var omsaetning fra det ophgrte
multi-purpose segment. Nettoomsaetningens fordeling pa
segmenter i 2007, 2008 og 2009 er vist i nedenstaende
tabel.

Nettoomsaetning (USD tusinde) 2007 Andel 2008 Andel 2009 Andel
Produkttank, LR1 14.635 37,4% 10.099 22,3% 3.166 10,6%
Vaekst 2007-2008 og 2008-2009 -31.0% -68,7%

Handy-size tank 11.821 30,2% 18.192 40,2% 13.761 45,9%
Veekst 2007-2008 og 2008-2009 53.9% -24,4%
Kemikalietank 10.628 27.2% 17.012 37,6% 13.033 43,5%
Vaekst 2007-2008 og 2008-2009 60.1% -23,4%

Fortsaettende aktiviteter i alt 37.084 94,8% 45.303 100,0% 29.960 100,0%
Vaekst 2007-2008 og 2008-2009 22,2% -33,9%
Multi-purpose (ophgrt aktivitet) 2.038 52% 0 0,0% 0 0,0%
Vaekst 2007-2008 -100,0%

Nordic Tankers i alt 39.122 100,0% 45.303 100,0% 29.960 100,0%
Veekst 2007-2008 og 2008-2009 - 15,8% -33,9%

Fra 2007 til 2008 har den samlede vaekst i nettoomsaetning
for fortsaettende aktiviteter vaeret pa 22,2%. Der har vaeret
vaekst inden for handy-size tank med 53,9% og for kemi-
kalietank med 60,1%, og disse segmenters andel af Nordic
Tankers’ samlede nettoomsaetning har derfor vaeret stigende
over perioden fra 2007 til 2008 fra hhv. 30,2% og 27,2%

af Nordic Tankers’ samlede nettoomsaetning i 2007 til hhv.
40,2% og 37,6% af Nordic Tankers' samlede nettoomsaet-
ning i 2008. Der har i den tilsvarende periode veeret et fald i
nettoomsaetningen i produkttank LR1 pa 31%, og dette seg-
ments andel af nettoomsaetningen er derfor faldet fra 37,4%
i 2007 til 22,3% i 2008.

Fra 2008 til 2009 har der veeret et samlet fald i nettoomsaet-
ningen pa 33,9%. Der har veeret fald i alle segmenter, fordelt
med 68,7% % i produkttank LR1, 24,4% % i handy-size tank
0g 23,4% i kemikalietank. Det starre fald for produkttank
LR1 end for de gvrige 2 segmenter har medfert, at dette
segments andel af den samlede nettoomsaetning har vaeret
faldende fra 2008 til 2009. Segmenternes andel af den
samlede nettoomsaetning udger herefter for 2009 10,6% for
produkttank LR1, 45,9% for handy-size tank og 43,5% for
kemikalietank.

Nettoomsaetningen fra produkttank LR1 udgjorde USD 14,6
millioner i 2007, USD 10,1 millioner i 2008 og USD 3,2 mil-

lioner i 2009, svarende til et fald pa 31,0% fra 2007 til 2008
og et yderligere fald fra 2008 til 2009 pa 68,7 %.

Nettoeffekten af faldet fra 2007 til 2008 skyldes et fald i
antal skibsdage pa 41% som falge af salget af det tidligere
Nordic Hanne i 200709 hgjere fragtrater i 2008 end i 2007.

Faldet fra 2008 til 2009 afspejler dels et fald i fragtraterne,
dels et fald i antal skibsdage pa 26,2% fra 340 dage i 2008
til 251 dage i 2009 som fglge af, at der farst har vaeret
indtjening i segmentet fra leveringen af Nordic Anne i april
2009, mens der i 2008 var indtjening fra Nordic Lisbeth frem
til december maned 2008.

Nettoomsaetning fra handy-size tank udgjorde USD 11,8
millioner i 2007, USD 18,2 millioner i 2008 og USD 13,8 mil-
lioner i 2009, svarende til en stigning pa 53,9% fra 2007 til
2008 og et fald fra 2008 til 2009 pa 24,4%.

Stigningen fra 2007 til 2008 afspejler nettoeffekten af en
stigning i antal skibsdage pa 59,7 % som fglge af levering af



det nye Nordic Hanne i 2008 og lavere fragtrater i 2008 end
i 2007.

Faldet fra 2008 til 2009 afspejler nettoeffekten af et fald i
fragtraterne og en stigning i antal skibsdage pa 26,6% fra
875 dage i 2008 til 1.108 dage i 2009 som felge af levering
af Nordic Agnetha og Amy i 2009.

Nettoomsaetning fra kemikalietank udgjorde USD 10,6 millio-
ner i 2007, USD 17,0 millioner i 2008 og USD 13,0 millioner i
2009, svarende til en stigning pa 60,1% fra 2007 til 2008 og
et fald fra 2008 til 2009 pa 23,4%.

Stigningen fra 2007 til 2008 afspejler nettoeffekten af en
stigning i antal skibsdage pa 69,2% som falge af levering af
Nordic Helsinki og Nordic Stockholm i 2008 og lavere fragtra-
ter i 2008 end i 2007.

Faldet fra 2008 til 2009 afspejler et fald i fragtraterne, idet
antal skibsdage har vaeret stort set uaendret fra 2008 til 2009.
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De to multi-purpose skibe havde en nettoomsaetning pa USD
2,0 millioner i 2007 frem til salgstidspunktet den 31. maj
2007, hvorefter denne aktivitet ophgrte.

Driftsomkostninger

Driftsomkostningerne udgjorde USD 12,8 millioner i 2007
(for de fortseettende aktiviteter), USD 18,7 millioner i 2008
0g USD 18,9 millioner i 2009.

Stigningen i driftsomkostningerne fra 2007 til 2008 relaterer
sig vaesentligst til stigning i tonnage indenfor handy-size tank
og kemikalietank samt til stigende driftsomkostninger pr.
skibsdag, herunder stigende udgifter til skibenes besaetnin-
ger.

Stigningen i driftsomkostninger fra 2008 til 2009 pa 1,5%
afspejler nettoeffekten af en stigning i antal skibsdage pa 6%
og lavere driftsomkostninger pr. dag for produkttank LR1 og
handy-size tank i 2009 end i 2008.

Tabel I-12: Driftsomkostninger fordelt pa segmenter, 2007-2009

Zndring Zndring
Driftsomkostninger (USD tusinde) 2007 2008 2009 2007-2008 2008-2009
Produkttank, LR1 4.763 2911 2.181 -38,9% -25,1
Bruttomargin 67,5% 71,2% 31,1%
Handy-size tank 3.593 6.353 7.157 76,8% 12,7%
Bruttomargin 69,6% 65,1% 48,0%
Kemikalietank 4.441 9.368 9.615 110,9% 2,6%
Bruttomargin 58,2% 44,9% 26,2%
Ikke fordelte poster 0 36 -6
Fortseettende aktiviteter i alt 12.797 18.668 18.947 45,9% 1,5%
Bruttomargin 65,5% 58,8% 36,8%
Multi-purpose (ophgrt aktivitet) 1.165 0 0 -100,0% 0,0%
Bruttomargin 42,8% 0,0% 0,0%
Nordic Tankers i alt 13.963 18.668 18.947 33,7% 1,5%
Bruttomargin 64,3% 58,8% 36,8%
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Den starre vaekst i driftsomkostningerne end vaeksten i netto-  LR1, fra 69,6% i 2007 til 65,1% i 2008 og til 48,0% i 2009
omszetningen i 2008 samt faldet i nettoomsaetningen i 2009 for handy-size tank samt fra 58,2% i 2007 til 44,9% i 2008
har resulteret i, at Nordic Tankers' bruttomargin er faldet 0g til 26,2% i 2009 for kemikalietank. For det opharte multi-
fra 65,5% i 2007 for de fortsaettende aktiviteter til 58,8% i purpose segment var bruttomarginen i 2007 pa 42,8%.
2008 og til 36,8% i 20009.

Fordelt pa segmenter er bruttomarginen aendret fra 67,5% i
2007 til 71,2% i 2008 og til 31,1% i 2009 for produkttank

Tabel I-13: Bruttoresultat fordelt pa segmenter, 2007-2009

Zndring Zndring
Bruttoresultat (USD tusinde) 2007 2008 2009 2007-2008 2008-2009
Produkttank, LR1
Bruttoresultat (USD tusinde) 9.872 7.188 985 -27.2% -86,3%
Skibsdage 576 340 251 -41,0% -26,2%
Bruttoresultat pr. skibsdag (USD tusinde) 17 21 4 22,7% -81,3%
Handy-size tank
Bruttoresultat (USD tusinde) 8.228 11.839 6.604 43,9% -44,2%
Skibsdage 548 875 1.108 59,7% 26,6%
Bruttoresultat pr. skibsdag (USD tusinde) 15 14 6 -9,9% -55,9%
Kemikalietank
Bruttoresultat (USD tusinde) 6.187 7.644 3.418 23,5% -55,0%
Skibsdage 848 1.435 1.451 69,2% 1,1%
Bruttoresultat pr. skibsdag (USD tusinde) 7 5 2 -27,0% -55,8%
lkke fordelte poster 0 -36 6
Fortsaettende aktiviteter i alt
Bruttoresultat (USD tusinde) 24.287 26.635 11.013 9,7% -58,7%
Skibsdage 1.972 2.650 2.810 34,4% 6,0%
Bruttoresultat pr. skibsdag (USD tusinde) 12 10 4 -18,4% -61,0
Multi-purpose (ophort segment)
Bruttoresultat (USD tusinde) 873 0 0,000 -100,0% 0,0%
Skibsdage 302 0 0 -100,0% 0,0%
Bruttoresultat pr. skibsdag (USD tusinde) 3 0 0,000 -100,0% 0,0%
Rederiet i alt
Bruttoresultat (USD tusinde) 25.160 26.635 11.013 5,9% -58,7%
Skibsdage 2.274 2.650 2.810 16,5% 6,0%
Bruttoresultat pr. skibsdag (USD tusinde) 1 10 4 -9,2% -61,0%

De lavere bruttomarginaler i 2008 i forhold til 2007 afspejler De lavere bruttomarginaler i 2009 i forhold til 2008 skyldes

nettoeffekten af lavere fragtrater og lavere bruttoresultat pr. i alt vaesentlighed lavere fragtrater i 2009 end i 2008, idet
skibsdag inden for segmenterne handy-size og kemikalietank  driftsomkostninger pr. skibsdag har veeret lidt lavere i 2009
og stigende bruttomargin og bruttoresultat inden for pro- end i 2008.

dukttank LR1 som falge af hgjere fragtrater pa produkttank-

markedet. Alle segmenters bruttomarginaler er pavirket af, at ~ Personaleomkostninger

der i 2008 har veeret stigende driftsomkostninger, herunder Personaleomkostningerne udgjorde USD 0,8 millioner i 2007,
stigende omkostninger til besaetningerne. USD 2,5 millioner i 2008 og USD 0,3 millioner i 2009 (efter



tilbagefarsler), og udgares af omkostningerne til bestyrelsen
og direktionen. Selskabet havde i gennemsnit to ansatte i alle
3ar.

Stigningen i personaleomkostninger fra 2007 til 2008 skyldes
dels stigende direktionsgager, dels afsaetning af fratraedelses-
forpligtelser til fratradte direktarer.

Faldet i personaleomkostningerne fra 2008 til 2009 skyldes
vaesentligst, at tidligere afsatte fratraedelsesforpligtelser er
tilbagefart i 2009. Ses der bort fra afsaetningen af fratraedel-
sesforpligtelser i 2008 og tilbageferslen i 2009, er personale-
omkostninger faldet fra USD 1,7 millioner i 2008 til USD 1,1
millioner i 2009, vaesentligst som felge af et fald i direktio-
nens aflgnning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter bl.a. administrations-
aftalen med Difko Administration A/S samt leje af Nordic Tan-
kers’ kontorlokaler, udgifter til radgivere og udgifter til mader
og generalforsamlinger m.v. samt for 2007 omkostninger ved
barsintroduktion pa USD 0,9 millioner. De eksterne omkost-
ninger er steget fra USD 2,6 millioner i 2007 til USD 3,4
millioner i 2008 og i 2009.

Udover en generel stigning i Nordic Tankers” omkostninger
fra 2007 til 2008, som falge af de @gede aktiviteter i 2008,
skyldes en del af stigningen fra 2007 til 2008 ggede general-
forsamlings- og advokatomkostninger.

Den stabile udvikling fra 2008 til 2009 afspejler nettoeffek-
ten af hgjere raddgiveromkostninger, bla. i forbindelse med
Transaktionerne og lavere generalforsamlingsomkostninger
0g gvrige omkostninger.

Fortjeneste ved salg af skibe

Nordic Tankers afhaendede i 2007 produkttankskibet Nordic
Hanne med en regnskabsmaessig fortjeneste pa USD 10,2
millioner og 50% ejerandelen af kemikalietankskibet Sichem
Pearl med en fortjeneste pa USD 3,2 millioner. Herudover
blev 80% ejerandelene i 2 multi-purpose skibe afhaendet
med en fortjeneste pd USD 4,9 millioner, hvorved Nordic
Tankers opharte med aktiviteter i dette segment.

| 2008 afhaendede Nordic Tankers produkttankskibet Nordic
Lisbeth med en fortjeneste pa USD 18,5 millioner.

Nordic Tankers har ikke afhaendet skibe i 2009.

Af- og nedskrivninger

Nordic Tankers’ afskrivninger er steget fra USD 8,1 millioner i
2007 (fortsaettende aktiviteter) til USD 10,5 millioner i 2008
0og USD 11,1 millioner i 2009. Afskrivningerne har veeret
stigende over perioden som falge af fladefornyelsen og -for-
@gelsen over perioden.
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Nordic Tankers’ havde ingen nedskrivninger pa skibe i 2007
mod USD 8,5 millioner i 2008 og USD 84,8 millioner i 2009.
Nedskrivningerne pa skibe for 2008 og 2009 er forarsaget

af faldende markedsvaerdier pa Nordic Tankers’ skibe, hvilket
har nadvendiggjort foretagelse af nedskrivningstests, som har
resulteret i nedskrivninger i de naevnte ar.

Finansielle indtaegter
De finansielle indtaegter udgjorde USD 0,5 millioner i 2007,
USD 0,8 millioner i 2008 og USD 1,4 millioner i 2009.

Stigningen fra 2007 til 2008 skyldes primaert starre valuta-
kursgevinster i 2008 end i 2007.

Stigningen fra 2008 til 2009 afspejler nettoeffekten af en
engangsrentebetaling i 2009 af forskudsbetalinger under
bygningen af Nordic Anne med USD 1,3 millioner og lavere
valutakursgevinster i 2009 end i 2008.

Finansielle omkostninger
De finansielle omkostninger udgjorde USD 7,8 millioner i
2007, USD 12,8 millioner i 2008 og USD 7,4 millioner i 2009.

Stigningen fra 2007 til 2008 skyldes primaert ggede renteud-
gifter pa lan til finansiering af tonnagetilgangen samt ned-
skrivning i 2008 pa USD 2,9 millioner pa finansielle aktiver
disponible for salg.

Faldet fra 2008 til 2009 afspejler nettoeffekten af nettoop-
tagelse af 1an i 2009 med USD 76,9 millioner og faldende
rentesatser fra 2008 til 2009 samt mindre nedskrivninger pa
finansielle aktiver disponible for salg i 2009 end i 2008.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat for de fortsaettende aktiviteter udgjorde
USD 2,4 millioner i 2007, USD 3,6 millioner i 2008 og USD 0
millioner i 2009.

Skatterne for 2007 og 2008 kan hovedsageligt henfgres til
skatter af avance fra salg af skibe, mens stigningen fra 2007
til 2008 primaert kan henfares til, at der i 2007 tilbagefertes
en tidligere afsat udskudt skat pa USD 0,9 millioner.

Faldet fra 2008 til 2009 skyldes, at der ikke i 2009 har veeret
skattepligtige avancer ved salg af skibe, hvorfor skatten for
2009 alene udggres af skat af tonnageindkomst.

Minoritetsinteressers andel af arets resultat
Minoritetsinteressers andel af arets resultat udgjorde USD 1,1
millioner i 2007 og USD 0 millioner i 2008 og 2009. Minori-
tetsinteressernes andel i 2007 vedrarte minoritetsandelene pa
20% i multi-purpose segmentet, som ophgrte i 2007.
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9.2.2.2 Balance 2007-2009

Aktiver

Nordic Tankers’ samlede aktiver faldt fra USD 259,8 millioner
ultimo 2007 til USD 245,5 millioner ultimo 2008 og til USD
220,7 millioner ultimo 2009. Dette svarer til et fald pa 5,5%
fra 2007 til 2008 og et fald pa 10,1% fra 2008 til 2009.

Balancen ultimo 2008 blev hovedsageligt pavirket af udviklin-
gen i de langfristede aktiver, der faldt fra USD 243,1 millioner
i 2007 til USD 226,6 millioner i 2008. Faldet sammensaettes
af en afgang af et LR1 produkttankskib, Nordic Lisbeth, samt
arets af- og nedskrivninger og en tilgang af en handy-size
tanker.

Balancen ultimo 2009 blev ligeledes hovedsageligt pavirket
af udviklingen i de langfristede aktiver, der faldt fra USD
226,6 millioner i 2008 til USD 207,6 millioner i 2009. Faldet
sammensattes af arets af- og nedskrivninger og en tilgang
af et LR1 produkttankskib, Nordic Anne og tilgang af 50%
ejerandele i to handy-size tankere.

Nettotilgang af skibe og aktivering af dokningsudgifter
udgjorde USD 67,1 millioner i 2007. Nettotilgangen var sam-
mensat af en tilgang pa USD 27,1 millioner ved moderselska-
bets kab af resterende ejerandele i to associerede selskaber
og evrig tilgang pa USD 59,2 millioner samt en afgang pa
USD 19,2 millioner.

| 2008 var der nettotilgang af skibe samt aktivering af dok-
ningsudgifter pa USD 2,2 millioner, sammensat af en tilgang
pa USD 51,8 millioner og en afgang pa USD 49,6 millioner.

I 2009 var der tilgang af skibe samt aktivering af dokningsud-
gifter pa USD 96,0 millioner inklusive forudbetalinger pa USD
19,1 millioner, mens der ikke har vaeret afgang af skibe.

Forudbetalinger pa skibe under bygning udgjorde i 2007 USD
4,4 millioner og i 2008 USD 0,2 millioner, mens der i 2009
som falge af levering af faerdige skibe har vaeret afgang pa
forudbetalinger pa skibe under bygning med USD 19,1 mil-
lioner Forudbetalingerne i 2007 og 2008 og afgangen i 2009
relaterer sig til 50% ejerandele i to handy-size tankere, som
blev leveret i 2009.

Samlet har Nordic Tankers saledes registreret nettotilgang pa
materielle aktiver for USD 71,5 millioner i 2007, USD 2,4 mil-
lioner i 2008 og USD 76,9 millioner i 2009.

Nordic Tankers’ samlede varebeholdninger og tilgodehaven-
der udgjorde USD 6,4 millioner ultimo 2007, USD 6,6 millio-
ner ultimo 2008 og USD 10,4 millioner ultimo 2009.

Stigningen fra 2007 til 2008 kan primaert henfares til sti-
gende tilgodehavender som fglge af @gede aktiviteter.

Stigningen fra 2008 til 2009 skyldes dels udskydelser i ind-
betalinger af tilgodehavender fra pool samarbejderne, dels
udlan til og mellem de faelleskontrollerede virksomheder, hvor
samarbejdspartnerens andel pa USD 2,2 millioner gennem
pro rata konsolideringen fremtraeder som et tilgodehavende
hos denne.

Nordic Tankers’ finansielle aktiver disponeret for salg ud-
gjorde USD 0,2 millioner ultimo 2008 og USD 0,1 millioner
ultimo 2009. Posten udggres af barsnoterede aktier, som blev
anskaffet i 2008 for USD 3,2 millioner, og som blev nedskre-
vet med USD 2,9 millioner i 2008 og yderligere med USD 0,1
millioner i 2009.

Likvide beholdninger udgjorde USD 10,3 millioner ultimo
2007, USD 12,1 millioner ultimo 2008 og USD 2,6 millioner
ultimo 2009. Der er redegjort for andringer i Nordic Tankers’
likvide beholdninger i de beskrevne ar nedenfor i afsnittet
"Pengestramme”.

Passiver

Passiverne har i perioden ultimo 2007 til ultimo 2009 hoved-
sageligt vaeret pavirket af udviklingen i langfristede forpligtel-
ser i forbindelse med nettotilkab af skibe, samt i 2009 af en
reduktion af egenkapitalen som falge af regnskabsmaessigt
underskud i 2009, forarsaget primeert af nedskrivninger pa
Nordic Tankers’ skibe.

Egenkapitalen har udviklet sig fra USD 112,5 millioner ultimo
2007 til USD 115,2 millioner ultimo 2008 og er faldet til USD
20,6 millioner ultimo 2009.

De samlede forpligtelser udgjorde USD 147,3 millioner ultimo
2007, USD 130,3 millioner ultimo 2008 og USD 200, 1 millio-
ner ultimo 2009. Faldet henholdsvis stigningen i de samlede
geaeldsforpligtigelser i 2008 henholdsvis 2009 kan primaert
henfares til indfrielse og afdrag pa Ian samt lan optaget til
finansiering af keb af skibe.

Den langfristede geeld til banker og kreditinstitutter udgjorde
saledes USD 127,3 millioner ultimo 2007, USD 109,7 millio-
ner ultimo 2008 og USD 188,8 millioner ultimo 2009, og den
kortfristede gaeld til banker og kreditinstitutter udgjorde USD
11,9 millioner ultimo 2007, USD 7,9 millioner ultimo 2008 og
USD 1,2 millioner ultimo 2009.

De kortfristede forpligtelser i gvrigt udgjorde USD 8,1 millio-
ner i 2007, USD 12,7 millioner i 2008 og USD 10,2 millioner
i 2009.

Under kortfristede forpligtelser blev i 2008 indregnet USD 2,0
millioner og i 2009 USD 0,6 millioner vedrgrende sarlige for-
pligtelser som omtalt tidligere i afsnittet. Det samlede fald i
de kortfristede forpligtelser fra 2008 til 2009 udtrykker netto-
effekten af naevnte fald i de saerlige forpligtelser og i skyldig



selskabsskat og en indregning i 2009 af geeld til en samar-
bejdspartner pa USD 1,4 millioner, som udtrykker Selskabets
andel af de af samarbejdspartneren ydede aktionaerindlan til
de feelleskontrollerede virksomheder.

Ikke balancefarte forpligtigelser, 2009

Nordic Tankers A/S har over for langivere til Nordic Oslo
Shipping Co. Pte. Ltd. og Nordic Copenhagen Co. Pte. Ltd.,
Singapore garanteret for finanslan pr. 31. december 2009 pa
i alt USD 21,8 millioner.

Nordic Tankers A/S garanteret endvidere over for langiver for
sin andel af engagementet i Nordic Seaarland Tankers B.V,,
der pr. 31. december 2009 udger USD 98,3 millioner.

Til sikkerhed for Nordic Tankers' langivere er der afgivet fal-
gende sikkerhedsstillelser:

e Pant i koncernens skibe. Den regnskabsmaessige vaerdi
heraf udger USD 207,6 milloner.

e Pant i likvider, USD 2,6 mio. for koncernen og i vaerdipapir-
depoter.

e Pant i modervirksomhedens kapitalandele i dattervirksom-
heder med regnskabsmaessig vaerdi USD 7,8 millioner.

e Transport i Rederiets fragtindtaegter og i de for skibene
udtagne forsikringer.

Kontraktlige forpligtelser

Nordic Tankers A/S har indgdet administrationsaftale med
Difko Administration A/S. Aftalen er opsagt pr. 31. december
2009 til udlgb 31. marts 2010. Den arlige ydelse inklusive
ekstraarbejder udgjorde for 2009 DKK 3,9 millioner, som er
pristalsreguleret.

Yderligere forpligtelser efter regnskabsarets udigb
Nordic Tankers A/S har efter regnskabsarets udlgb gennem-
fart Transaktionerne med Clipper Group og Andre Investorer,
og i den forbindelse indtraeder Selskabet som garant for lan
pa EUR 8,9 millioner og som kommanditist med en resthaef-
telse pa EUR 25,4 millioner.

9.2.2.3 Pengestremme

Pengestramme fra driftsaktiviteter, investeringsaktiviteter og
finansieringsaktiviteter var i 2007 USD 4,6 millioner, hvoref-
ter Nordic Tankers' likvide beholdninger udgjorde USD 10,3
millioner ultimo 2007. Ultimo 2007 bestod Nordic Tankers’
kapitalberedskab, foruden af de likvide beholdninger pa USD
10,3 millioner, af USD 26,7 millioner i uudnyttede traeknings-
rettigheder, eller i alt USD 37,0 millioner.

Pengestramme fra driftsaktiviteter, investeringsaktiviteter
og finansieringsaktiviteter forggede i 2008 Nordic Tankers’
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likvide beholdninger med USD 1,8 millioner til USD 12,1
millioner ultimo 2008. Ultimo 2008 bestod Nordic Tankers’
kapitalberedskab, foruden af de likvide beholdninger pa USD
12,1 millioner, af USD 7,3 millioner i uudnyttede traeknings-
rettigheder, eller i alt USD 19,5 millioner.

Pengestramme fra driftsaktiviteter, investeringsaktiviteter og
finansieringsaktiviteter reducerede i 2009 Rederiets likvide
beholdninger med USD 9,5 millioner til USD 2,6 millioner ul-
timo 2009. Ultimo 2009 bestod Nordic Tankers' kapitalbered-
skab alene af de likvide beholdninger pa USD 2,6 millioner.

Pengestremme fra driftsaktiviteter

Nordic Tankers’ pengestramme fra driftsaktiviteterne udgjor-
de USD 15,4 millioner i 2007 og USD 10,2 millioner i 2008,
mens driftsaktiviteterne i 2009 havde en negativ pengestrgm
pa USD 5,4 millioner. Pengestrammene fra driftsaktiviteterne
i 2007 og 2008 kan primaert henfares til Nordic Tankers’ posi-
tive resultater i 2007 og 2008 og den negative pengestram i
2009 kan henfgres til det negative resultat i 2009.

Den mindre pengestrem i 2008 i forhold til 2007 skyldes
hovedsageligt starre lan og dermed stigende finansielle
omkostninger samt skattebetaling i 2008 vedrgrende salg af
skibe i 2007.

Den mindre pengestrem i 2009 i forhold til 2008 skyldes ho-
vedsageligt et vaesentligt lavere driftsresultat i 2009 end 2008
primaert som fglge af lavere fragtrater.

Pengestremme fra investeringsaktiviteter

Nordic Tankers' pengestremme fra investeringsaktiviteter
omfatter Nordic Tankers’ nettotilgang af materielle anlaegs-
aktiver, finansielle aktiver disponible for salg, tilgodehaven-
der hos faelleskontrollerede virksomheder og keb og salg af
virksomheder og udlan til disse.

Pengestrgmmene anvendt hertil var USD 47,8 millioner i
2007, hvoraf USD 43,4 millioner udgjordes af nettoinvesterin-
ger i materielle anlaegsaktiver og USD 4,4 millioner udgjordes
af nettotilgang i forbindelse med kgb og salg af virksomhe-
der. Pengestrammene fra investeringsaktiviteter bidrog med
USD 13,0 millioner i 2008, primaert som falge af et nettosalg
af materielle anlaegsaktiver, mens der i 2009 blev anvendt
USD 76,9 millioner til investeringsaktiviteter.

Zndringen i pengestrammene fra 2007 til 2008 skyldes hoved-
sageligt et starre nettosalg af skibe i 2008 i forhold til 2007.

Zndringen fra 2008 til 2009 skyldes, at der i 2009 alene har
veeret tilgang af skibe og intet salg af skibe.

For en yderligere beskrivelse af udviklingen af de materielle
aktiver, herunder erhvervelse og afhandelse af skibe henvises
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til tidligere beskrivelse af udviklingen i Nordic Tankers’ aktiver
i naervaerende afsnit.

Pengestremme fra finansieringsaktiviteter
Pengestramme modtaget under finansieringsaktiviteterne
kan primaert henfares til 1an hos kreditinstitutter optaget til
finansiering af kab af skibe og til egenkapitalfinansiering i
form af provenu fra barsemissionen i 2007. Nordic Tankers’
pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter bidrog med USD
37,1 millioner i 2007, mens der blev anvendt pengestrgmme
til finansieringsaktiviteter pa USD 21,3 millioner i 2008.
Pengestrammene fra finansieringsaktiviteter bidrog med USD
72,7 millioner i 2009.

Arsagen til forskellen i pengestrammen mellem 2007 og
2008 er dels, at Nordic Tankers i 2007 modtog provenu fra

barsemission pa USD 29,7 millioner, dels at nettotilgangen
pa lanefaciliteter var pa USD 7,8 millioner i 2007 mod en
nettoafgang pa USD 21,3 millioner i 2008 som fglge af net-
toafdrag pa lan.

Arsagen til forskellen i pengestrammene fra 2008 til 2009 er,
at nettotilgangen pa lanefaciliteter var pa USD 72,7 millioner
i 2009 mod naevnte nettoafgang pa USD 21,3 millioner i
2008.

Investeringer 2007-2009

Nordic Tankers har i drene 2007-2009 fortrinsvis foretaget
investeringer i skibe og dokninger af skibe samt i forudbe-
talinger pa skibe under bygning. Endvidere blev der i 2008
investeret i finansielle aktiver disponible for salg. De vaesent-
ligste investeringer i perioden er vist nedenfor.

Tabel I-14: Nordic Tankers’ vaesentligste investeringer 2007-2009

Investeringer

Investeringstype Regnskabsar (USD tusinde)
Skibe og aktivering af dokning 2007 59.223
Forudbetaling pa skibe under bygning 2007 4.375
Skibe og aktivering af dokning 2008 51.796
Forudbetaling pa skibe under bygning 2008 195
Finansielle aktiver disponible for salg 2008 3.153
Skibe og aktivering af dokning 2009 76.887
Forudbetaling pa skibe under bygning 2009 0




9.3 Sammenstillede regnskaber for Clipper
Aktiviteterne

Den 7. januar 2010 erhvervede Nordic Tankers dele af Clipper
Groups’ kemikalietankskibsaktiviteter, jf. afsnittet “Vaesent-
lige kontrakter”. Aftalen bestar dels af apportindskud af
ejerandele i Skibsselskaberne i Nordic Tankers A/S foretaget af
Clipper Group A/S, Clipper Tankships og Andre Investorer og
dels af Nordic Tankers A/S’ kagb af Clipper Groups aktiviteter
vedrgrende kommerciel og teknisk drift af kemikalietankskibe
(Transaktionerne).

Ledelsen har medtaget historiske regnskabsoplysninger for
Clipper Aktiviteterne for regnskabsarene 2007, 2008 og
2009 (de sammenstillede regnskaber). De sammenstillede
regnskaber er alene udarbejdet til brug for Prospektet og ma
ikke anvendes til andet end dette formal.

De sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne
omfatter kommerciel management, der varetages af Nordic
Tankers Management A/S, inklusiv dets datterselskaber Nor-
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dic Tankers Trading A/S, Nordic Tankers (USA) Inc. og Nordic
Tankers (Colombia) Ltda., samt teknisk management, der va-
retages af Nordic Tankers Marine A/S. Endvidere omfatter de
sammenstillede regnskaber ejerskab af skibe via de fem skibs-
selskaber, Nordic Inge A/S, K/S Nordic Marianne, K/S Nordic
Nadja, K/S Nordic Nora og K/S Nordic Nelly samt de fire
komplementarselskaber knyttet til kommanditselskaberne.

De sammenstillede regnskaber for 2007, 2008 og 2009 er
aflagt i overensstemmelse med de i note 1 side F-65 oplyste
forudsaetninger og den anvendte regnskabspraksis, som er
beskrevet i note 2 side F-66 til F-68. Den anvendte regnskabs-
praksis er i overensstemmelse med indregnings- og malings-
kriterierne i de af EU godkendte IFRS standarder, som disse
anvendes af Nordic Tankers.

De udvalgte hovedtal nedenfor er udledt af de sammenstil-
lede regnskaber for Clipper Aktiviteterne for regnskabsarene
2007, 2008 og 2009, som er praesenteret pa side F-48 til
F-81, og skal laeses i sammenhang hermed.
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9.3.1 Hoved- og nagletal for Clipper Aktiviteterne

(USD tusinde) 2007 2008 2009

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning 46.475 50.843 43.396
Rejserelaterede omkostninger -12.005 -14.825 -11.428
Timecharteraekvivalent indtjening 34.470 36.018 31.968
Driftsomkostninger -9.862 -11.673 -10.362
Bruttoresultat 24.608 24.345 21.606
Personaleomkostninger -11.505 -13.806 -14.254
Andre eksterne omkostninger -9.012 -11.851 -8.010
Resultat for finansiering, skat, afskrivninger og amortiseringer (EBITDA) 4.091 -1.312 -658
Afskrivninger -5.834 -5.979 -5.803
Resultat for skat og finansiering (EBIT) -1.743 -7.291 -6.461
Finansielle indtaegter 1.218 4614 485
Finansielle omkostninger -15.214 -4.981 -4.818
Resultat for skat -15.739 -7.658 -10.794
Skat af arets resultat 682 1.351 -2.802
Arets resultat/totalindkomst -15.057 -6.307 -13.596
Balance

Skibe 64.985 59.038 54.046
Inventar 148 52 45
Materielle anlaegsaktiver 65.133 59.090 54.091
Udskudt skatteaktiv 1.303 2.394 -
Finansielle anlaegsaktiver 1.303 2.394 -
Langfristede aktiver 66.436 61.484 54.091
Beholdning af smaremidler og reservedele 700 864 579
Tilgodehavender 2.333 3.665 2.779
Tilgodehavender fra tilknyttede selskaber 19.356 16.499 5.966
Andre tilgodehavender 1.701 2.024 1.694
Periodeafgransningsposter 27 131 246
Likvide beholdninger 5.425 7.583 9.221
Kortfristede aktiver 29.542 30.766 20.485

Aktiver 95.978 92.250 74.576
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(USD tusinde) 2007 2008 2009
Egenkapital -9.690 -13.999 -1.791
Egenkapital -9.690 -13.999 -1.791
Finanslan 56.950 49.015 44.236
Langfristede forpligtelser 56.950 49.015 44.236
Finanslan 5.769 5.524 5.619
Efterstillet lan 7.666 8.942 10.651
Lan fra tilknyttede selskaber 14.320 14.589 -
Geeld til tilknyttede selskaber 16.583 22.865 9.686
Leverandgrgaeld 1.748 3.052 2.347
Selskabsskat 57 74 18
Anden gezld 2.575 2.188 3.810
Kortfristede forpligtelser 48.718 57.234 32.131
Forpligtelser 105.668 106.249 76.367
Passiver 95.978 92.250 74.576
Pengestrom

Pengestrgm vedrgrende driften 3.346 1.655 -2.198
Pengestrgm vedrgrende investeringer -1.000 63 -816
Pengestrgm vedrgrende finansiering -3.088 440 4.652
Likvide beholdninger ultimo 5.425 7.583 9.221
Nggletal "

Bruttomargin (%) 52,9% 47,9% 49,8%
Overskudsgrad (%) -3,8% -14,3% -14,9%
Overskudsgrad excl. Salg af skibe (%) -3,8% -14,3% -14,9%
Soliditet (%) -10,1% -15,2% -2,4%
Afkast af investeret kapital (%) -4,0% -18,6% -17.2%
Aktiver/egenkapital neg. neg. neg.
Finansiel gearing neg. neg. neg.
Gearing af driftsaktiver neg. neg. neg.
Nettoomsaetning/investeret kapital 1,08 1,29 1,16
Nettoarbejdskapital/nettoomsaetning -52,6% -44,9% -43,9%

1) De angivne nggletal er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger og Negletal 2005”.
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9.3.2 Gennemgang af drift og regnskaber for
Clipper Aktiviteterne

Nedenstaende gennemgang bgr laeses i sammenhaeng med
de sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne for
2007, 2008 og 2009 med tilhgrende noter, som er medtaget
pa side F-48 til F-81.

| det felgende gives en gennemgang af den gkonomiske stil-
ling og driftsresultat for Clipper Aktiviteterne for regnskabs-
arene 2007, 2008 og 2009, samt af de vaesentligste faktorer,
der har pavirket Clipper Aktiviteternes nuvaerende drift.

Clipper Aktiviteterne omfattede i arene 2007, 2008 og 2009
kommerciel og teknisk management af kemikalietankskibe
og ejerskab af fem kemikalietankskibe.

Clipper Aktiviteterne har ikke vaeret segmentopdelt.

9.3.2.1 Veesentlige forudsaetninger

De sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne om-
fatter kommerciel management, der varetages af Nordic Tan-
kers Management A/S, inklusiv dets datterselskaber Nordic
Tankers Trading A/S, Nordic Tankers (USA) Inc. og Nordic
Tankers (Colombia) Ltda. samt teknisk management, der
varetages af Nordic Tankers Marine A/S. Endvidere omfatter
de sammenstillede regnskaber ejerskab af skibe via de fem
Skibsselskaber, Nordic Inge A/S, K/S Nordic Marianne, K/S
Nordic Nadja, K/S Nordic Nora og K/S Nordic Nelly og de fire
komplementarselskaber knyttet til kommanditselskaberne. De
anfarte selskaber som Nordic Tankers A/S erhvervede den 7.
januar 2010 ved Transaktionerne benaevnes samlet de “Sam-
menbragte Selskaber”.

De Sammenbragte Selskaber havde i 2007 til 2009 investe-
ringer i datterselskaber og forskellige aktiviteter, som ikke
indgér i overdragelsen til Nordic Tankers A/S. Arsrapporter for
de enkelte selskaber for 2007 til 2009 kan derfor ikke selv-
steendigt samlet belyse den virksomhed, som Nordic Tankers
AJ/S overtager. Der henvises til note 20 til de sammenstillede
regnskaber for en afstemning af resultat og egenkapital i
henhold Sammenbragte Selskabers arsrapporter til resultat
og egenkapital ifglge de sammenstillede regnskaber.

Naervaerende sammenstillede regnskaber er udarbejdet ved
anvendelse af sammenlaegningsmetoden ud fra en forud-
setning om, at de Sammenbragte Selskaber altid har vaeret
koncernforbundne. De sammenstillede regnskaber er baseret
pa felgende grundlag og forudseetninger:

e De Sammenbragte Selskaber har ikke et selskabsretligt mo-
derselskab, hvorfor der i den sammenstillede balance ikke
indgar selskabskapital som en selvstaendig regnskabspost
og egenkapitalen er i balancen ikke opdelt i underposter.

e Flere af de Sammenbragte Selskaber har i perioden 2007
til 2009 haft kapitalandele i selskaber som ikke er omfattet
af overtagelsen. Der er derfor foretaget reguleringer pr. 1.
januar 2007, saledes at de selskaber, som ikke er omfattet
af overtagelsen, helt er udeholdt fra de sammenstillede
regnskaber.

e Flere af de Sammenbragte Selskabers officielle arsrappor-
ter er udarbejdet med DKK eller EUR som funktionel og/
eller praesentationsvaluta. Nordic Tankers anvender USD
som funktionel og praesentationsvaluta. De sammenstil-
lede regnskaber er derfor udarbejdet med udgangspunkt
i at USD har vaeret funktionel og praesentationsvaluta i
selskabernes fulde levetid, da selskaberne fremadrettet vil
have USD som funktionel og praesentationsvaluta i Nordic
Tankers regi.

e De sammenstillede regnskaber er udarbejdet som en sam-
menlzagning (linie for linie konsolidering) af de Sammen-
bragte Selskabers regnskaber, og der er foretaget elimine-
ring af interne kapitalbesiddelser, interne mellemvaerender
0g gvrige interne transaktioner mellem de Sammenbragte
Selskaber.

e | 2008 har de Sammenbragte Selskaber viderefart tekniske
management aktiviteter, som et sgsterselskab i England
tidligere forestod. Sesterselskabet og sgsterselskabets
aktiviteter i 2007 er ikke omfattet af de sammenstillede
regnskaber, da sgsterselskabet ikke er en del af overdragel-
sen til Nordic Tankers.

e De udarbejdede resultatopggrelser og balancer for de
Sammenbragte Selskaber er i de danske selvstaendige ars-
regnskaber opstillet i henhold til arsregnskabslovens krav
for klasse B eller C virksomheder afhaengig af de enkelte
selskabers stgrrelse. Der er til brug for udarbejdelsen af de
sammenstillede regnskaber foretaget en omarbejdning af
regnskaberne til den praesentationsform og de klassifika-
tioner, som Nordic Tankers A/S anvender i sit koncernregn-
skab.



¢ Clipper Aktiviteterne har bortset fra safolk ikke haft
ansatte i regnskabsarene 2007 til 2009. Medarbejderne,
der har varetaget de landbaserede aktiviteter i de Sam-
menbragte Selskaber, har vaeret ansat i andre selskaber i
Clipper Group, og den forbundne omkostning hermed er
faktureret til de Sammenbragte Selskaber. | de sammenstil-
lede regnskaber er fakturerede direkte lanomkostninger
praesenteret som Personaleomkostninger. Faktureret belgb
til deekning af indirekte omkostninger (overheads), der
primaert omfatter lgnadministration, er praesenteret som
andre eksterne omkostninger.

e Pr. 31. december 2009 har de Sammenbragte Selskaber
overtaget ansaettelsesforholdet til de medarbejdere, som
indtil 30. december 2009 var ansat i andre selskaber i
Clipper Group. | den forbindelse har de Sammenbragte
Selskaber mod vederlag overtaget alle medarbejderforplig-
telserne.

9.3.2.2 Driftsresultater 2007-2009

Resultatopgerelse

Arets resultat fgr skat i 2007 udviser et underskud pa USD
15,7 millioner, mens resultatet i 2008 udviser et underskud
pa USD 7,7 millioner far skat. 1 2009 er der realiseret et un-
derskud pa USD 10,8 millioner far skat.

Resultatet er over perioden pavirket negativt af, at fragtmar-
kedet for kemikalietankskibe har vaeret faldende medens
omkostningerne til drift af skibe har vaeret stigende. De land-
baserede aktiviteter har vaeret under etablering i perioden fra
2005 som fglge af integrationen af de tre selskaber Copen-
hagen Tankers, Crescent Tankships og Wonsild Tankers til det
davaerende Clipper Tankers, samt etableringen af eget teknisk
management selskab; Nordic Tankers Marine A/S.

Endelig har kursudsving, som felge af svaekkelsen af USD
mod primaert EUR og DKK fra 2007 til 2008, samt styrkelsen
af USD mod primaert EUR og DKK fra 2008 til 2009, medfert
betydelige udsving pa primaert nettoomsaetning, driftsom-
kostninger, personaleomkostninger, andre eksterne om-
kostninger og finansielle indtaegter og omkostninger. Disse
udsving udligner i hgj grad hinanden. Saledes er effekten pa
resultat af primaer drift far afskrivninger (EBITDA) USD 0,1
million i 2008 og USD 0,05 millioner i 2009.

Nettoomsaetning

Clipper Aktiviteternes nettoomsaetning udgjorde henholdsvis
USD 46,5 millioner i 2007, USD 50,8 millioner i 2008 og USD
43,4 millioner i 2009.
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Tabel I-15: Clipper Aktiviteternes nettoomsaetning

2007-2009
UsD ‘000 2007 2008 2009
Kommerciel management 13.833 14.143 11.567
Teknisk management 2.068 3.234 4.427
Fragtindtaegter 30.404 33.315 27.380
Andre indtaegter 170 150 22
Total 46.475 50.843 43.396

Stigningen pa 9,4% fra 2007 til 2008 skyldes primaert @get
aktivitet i teknisk management (USD 1,2 millioner) og stig-
ninger i fragtindtaegter pa de fem skibe (USD 2,9 millioner),
primeaert fordi stigende bunkerpriser blev delvist kompenseret
via hgjere fragtrater (USD 0,6 millioner), mens fald i USD mod
EUR ligeledes pavirkede fragtindteegterne positivt (USD 2,3
millioner).

Antallet af skibsdage faldt 2% fra 2007 til 2008 primaert som
falge af pumpenedbrud pa Clipper Inge og Clipper Marianne.
Den mistede indtjening som falge af pumpenedbruddene
blev dog kompenseret af skibenes tidstabsforsikring.

Fra 2008 til 2009 faldt fragtindtaegter med 17,8% (USD

5,9 millioner) som falge af faldende fragtrater (USD 4,3
millioner), som blev forstaerket af ligeledes faldende bunker-
priser og stigende USD mod EUR (USD 1,6 millioner). Dette
pavirkede ligeledes kommissionsindtjeningen fra kommerciel
management som faldt USD 2,6 millioner svarende til 18,2%
fra 2008 til 2009. Styrkelsen af USD mod DKK forklarer USD
0,6 millioner af faldet i kommissionsindtjeningen fra kom-
merciel management.

Nettoomsaetningen i teknisk management steg USD 1,2 mil-
lioner fra 2008 til 2009 som fglge af tilgang af skibe i teknisk
management.

Rejserelaterede omkostninger
Rejserelaterede omkostninger bestar af kommissioner, havne-
omkostninger og omkostninger til braendstof (bunkerolie).

| 2007 udgjorde rejserelaterede omkostninger USD 12,0
millioner, i 2008 USD 14,8 millioner og i 2009 USD 11,4 mil-
lioner. Af stigningen pa USD 2,8 millioner fra 2007 til 2008
skyldtes USD 1,0 millioner aendringer i valutakurs. Stigninger
i priser pa bunkers forggede omkostningerne med USD 1,5
millioner, mens den forggede bruttofragtindtjening medferte
stigninger i kommissioner pd USD 0,2 millioner.
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Af faldet i rejserelaterede omkostninger pa USD 3,4 millioner
fra 2008 til 2009 udgjorde faldende bunkerspriser USD 2,7
millioner, mens faldende kommissioner udgjorde USD 0,4
millioner, mens havneomkostninger steg USD 0,3 millioner.
Stigningen i USD mod EUR medfgrte et fald i rejseomkostnin-
ger pa USD 0,7 millioner.

Driftsomkostninger

| 2007 udgjorde driftsomkostningerne USD 9,9 millioner
mens de i 2008 udgjorde USD 11,7 millioner og i 2009 USD
10,4 millioner.

Driftsomkostninger stiger fra 2007 til 2008 primaert som
falge af et ekstraordinzaert vedligeholdelsesprogram foranledi-
get af, at Nordic Tankers Marine A/S overtog teknisk manage-
ment af skibene (USD 1,1 millioner). Dertil betad sveekkelsen
af USD mod EUR en stigning i skibenes driftsomkostninger pa
USD 0,7 millioner.

De primaere arsager til faldet i driftsomkostninger fra 2008 til
2009 skyldes en reduktion af omkostninger til vedligeholdelse
af skibe (i alt USD 0,8 millioner) samt effekten af styrkelsen af
USD mod EUR (USD 0,5 millioner),

Personaleomkostninger

Clipper Aktiviteterne har bortset fra sgfolk (hvis lgnninger
indgar i driftsomkostninger) ikke haft ansatte i regnskabsare-
ne 2007 til 2009. Medarbejderne, der har varetaget de land-
baserede aktiviteter i de Sammenbragte Selskaber, har vaeret
ansat i andre selskaber i Clipper Group, og den forbundne
omkostning hermed er faktureret til de Sammenbragte Sel-
skaber. | de sammenstillede regnskaber er fakturerede direkte
lgnomkostninger praesenteret som Personaleomkostninger.
Faktureret belgb til deekning af indirekte omkostninger (over-
heads), der primaert omfatter lgnadministration, er prassente-
ret som andre eksterne omkostninger.

Udgifter til personale, eksklusiv sgfolk, udgjorde i 2007 USD
11,5 millioner, i 2008 USD 13,8 millioner og i 2009 USD 14,3
millioner.

Stigningen fra 2007 til 2008 pa& USD 2,3 millioner skyldes
primaert at antallet af medarbejdere, eksklusiv safolk, steg fra
101 medarbejdere i 2007 til 110 medarbejdere i 2008 (USD
1,4 millioner), samt effekten af svaekket USD mod DKK (USD
0,7 millioner), hvori hovedparten af personaleomkostninger-
ne i Nordic Tankers Marine A/S og Nordic Tankers Manage-
ment A/S afholdes.

| 2009 ggedes antallet af medarbejdere til 116 hvilket, sam-

men med ekstraordinaere omkostninger til omstruktureringer
pa kontoret i Stamford, mere end opvejede besparelsen som
folge af stigning i USD i forhold til DKK pa USD 0,6 millioner.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger er dels omkostninger for
lznadministration, som viderefaktureres fra Clipper Group,
dels feellesudgifter som ligeledes viderefaktureres fra Clipper
Group til deekning af husleje, parkering, kontorhold samt
eksterne konsulenter m.v.

Andre eksterne omkostninger er steget fra USD 9,0 millioner
i 2007 til USD 11,9 millioner i 2008 primaert som felge af:

e | 2008 etableredes kommerciel repraesentation i Singapore.
Omkostningen til dette var USD 0,7 millioner i 2008. Hertil
havde Nordic Tankers Management en engangsomkostning
pa USD 0,4 millioner til et konsulentprojekt. Besparelser pa
avrige driftskonto betad at driftsomkostningerne i Nordic
Tankers Management A/S netto steg USD 0,6 millioner i
2008,

e valutakurseffekter (USD 0,8 millioner) som fglge af, at ho-
vedparten af omkostningerne afholdes i DKK som styrke-
des betydeligt mod USD fra 2007 til 2008

Andre eksterne omkostninger er faldet fra USD 11,9 millioner
i 2008 til USD 8,0 millioner i 2009 primaert som fglge af:

e Besparelser i Clipper Group og dermed omkostninger, der
viderefaktureres fra Clipper Group (USD 2,6 millioner),

e Reduktion af rejseomkostninger (USD 0,4 millioner) som
folge af igangsatte besparelsesinitiativer,

e styrket USD i forhold til DKK (USD 0,5 millioner).

Af- og nedskrivninger

Clipper Aktiviteterne har afskrevet USD 5,8 millioner i 2007,
USD 6,0 millioner i 2008 og USD 5,8 millioner i 2009. Afskriv-
ningerne vedrgrer overvejende de fem skibe, og aendringerne
kan henfares til afskrivninger af dokningsomkostninger.

Finansielle indtaegter

Finansielle indtaegter udgjorde USD 1,2 millioner i 2007.
Indtaegterne i 2007 omfattede renteindtaegter pa USD 0,9
millioner samt valutakursreguleringer pa USD 0,3 millioner.

| 2008 udgjorde finansielle indtaegter USD 4,6 millioner.
Heraf var USD 0,8 millioner renteindtaegter. De resterende
USD 3,8 millioner var valutakursreguleringer.

| 2009 udgjorde renteindtaegterne USD 0,4 millioner, mens
valutakursreguleringer udgjorde USD 0,1 millioner. | alt var de
finansielle indtaegter saledes USD 0,5 millioner.

Finansielle udgifter
Finansielle udgifter udgjorde USD 15,2 millioner i 2007, USD
5,0 millioner i 2008 og USD 4,8 millioner i 2009.



Der blev afholdt renteudgifter for USD 5,5 millioner i 2007,
USD 5,0 millioner i 2008 og USD 3,8 millioner i 2009, mens
ovrige finansielle omkostninger vedrgrte valutakurstab, som
primaert kunne henfgres til fald i den funktionelle valuta USD
malt i forhold til DKK og EUR.

Skat af arets resultat

Som felge af Clipper Aktiviteternes danske aktie- og anparts-
selskabers sambeskatning med Clipper Group A/S udgjorde
skat en indtaegt pa 0,7 millioner i 2007, USD 1,4 millioner

i 2008 medens skatten i 2009 udgjorde en omkostning pa
USD 2,8 millioner, idet skatten af fremfarselsberettigede un-
derskud i forbindelse med Transaktionerne er udgiftsfart.

| forbindelse med at Clipper Aktiviteterne overdrages til
Nordic Tankers A/S i 2010 udtraeder de Sammenbragte
Selskaber fra sambeskatningen med Clipper Group A/S. Da
der pa nuvaerende tidspunkt ikke er tilstraekkelig sikkerhed
for, at de Sammenbragte Selskaber kan udnytte veerdien af
skatteaktivet indenfor en kortere arraekke, er der foretaget
nedskrivning heraf. Indregning og maling af skatteaktivet
vil blive revurderet i forbindelse med aflaeggelse af naeste
arsregnskab.

Nordic Tankers Management A/S, Nordic Tankers Marine A/S
og Nordic Tankers Trading A/S beskattes efter almindelige
danske skatteregler. Nordic Tankers (USA) Inc. og Nordic
Tankers (Colombia) Ltda. beskattes efter lokale skatteregler i
de pagaldende lande.

Nordic Inge A/S og komplementarselskaberne indgar i dansk
tonnagebeskatning og de erhvervede ejerandele i de fire
kommanditselskaber indgar i Clipper Groups tonnagebeskat-
ning.

9.3.2.3 Balance 2007-2009

Aktiver

Clipper Aktiviteternes aktiver udgjorde USD 96,0 millioner
ultimo 2007, USD 92,3 millioner ultimo 2008 og USD 74,6
millioner ultimo 2009. Der blev ikke foretaget vaesentlige
investeringer i perioden og andringen i balancesummen skyl-
des derfor primaert afskrivninger pa skibe og dokninger, samt
andringer i tilgodehavender fra tilknyttede selskaber.

Materielle aktiver udgjordes primeert af vaerdien af ejerande-
lene i de fem skibe pa USD 65,0 millioner ultimo 2007, USD
59,0 millioner ultimo 2008 og USD 54,0 millioner ultimo
2009.
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Som felge af Clipper Aktiviteternes tabsgivende aktiviteter
var der opstaet et udskudt skatteaktiv pa USD 1,3 millioner
ultimo 2007, USD 2,4 millioner ultimo 2008. Skatteaktivet er,
som naevnt ovenfor, udgiftsfert i 2009.

| alt udgjorde de langfristede aktiver USD 66,4 millioner
ultimo 2007, USD 61,5 millioner ultimo 2008 og USD 54,1
millioner ultimo 2009.

Kortfristede aktiver blev foraget fra USD 29,5 millioner ultimo
2007 til USD 30,8 millioner ultimo 2008 og faldt til USD 20,5
millioner ultimo 2009. Vaerdien af beholdning af smareolier
steg fra 2007 til 2008 med USD 0,2 millioner, og faldt med
USD 0,3 millioner fra 2008 til 2009 som fglge af almindelige
forskydninger i indkgb og forbrug.

Tilgodehavender under et faldt fra USD 23,4 millioner til USD
22,3 millioner fra 2007 til 2008 som felge af forskydninger

i tilgodehavender fra tilknyttede selskaber. Tilgodehavender
under et faldt yderligere til USD 10,7 millioner fra 2008 til
2009 primaert som felge af afvikling af mellemvaerender med
tilknyttede selskaber.

Likvide beholdninger blev forgget med USD 2,2 millioner fra
2007 til 2008 og med yderligere USD 1,6 millioner fra 2008
til 2009. Disse andringer kunne primaert tilskrives normale
udsving i arbejdskapitalen jf. ovenfor.

Passiver

Clipper Aktiviteternes langfristede forpligtelser reduceredes
fra USD 57,0 millioner ultimo 2007 til USD 49,0 millioner
ultimo 2008 og yderligere til USD 44,2 millioner ultimo 2009.
Udviklingen fra 2007 til 2009 skyldes almindelig gaeldsafvik-
ling pa finanslan.

Kortfristede forpligtelser udgjorde USD 48,7 millioner ultimo

2007, USD 57,2 millioner ultimo 2008 og USD 32,1 millioner
ultimo 2009. Udviklingen fra 2007 til 2008 skyldes at tabet i

2008 blev finansieret som kortfristet Ian fra Clipper. Dette lan
blev i 2009 nedbragt ved kapitaludvidelser ved gaeldskonver-
tering.

Clipper Aktiviteternes egenkapital er i perioden 2007 til 2009
negativ, som fglge af omregning af funktionel valuta til USD
samt reguleringer for ikke fortseettende aktiviteter. Egen-
kapitalen faldt fra USD -9,7 millioner ultimo 2007 til USD
-14,0 millioner ultimo 2008 som falge af Clipper Aktiviternes
underskud. Ultimo 2009 forbedredes egenkapitalen til USD
-1,8 millioner som falge af ovennaevnte kapitaludvidelser ved
konvertering af gaeld til egenkapital.
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9.3.2.4 Pengestremme 2007-2009

Clipper Aktiviteternes likvide beholdinger faldt i 2007 fra
USD 6,2 millioner primo 2007 til USD 5,4 millioner ultimo
2007. | perioden ultimo 2007 til ultimo 2008 forbedredes

de likvide beholdninger til USD 7,6 millioner. Ultimo 2009
steg de likvide beholdninger til USD 9,2 millioner. Disse belgb
udgjorde Clipper Aktiviteternes kapitalberedskab henholdsvis
ultimo 2007, 2008 og 2009.

Pengestromme fra driftsaktiviteter

Clipper Aktiviteternes pengestremme fra driftsaktiviteterne
udgjorde USD 3,3 millioner i 2007, USD 1,7 millioner i 2008
0g USD -2,2 millioner i 2009. Zndringer i nettoarbejdskapi-
talen pavirkede pengestregmmene positivt med USD 1,7 mil-
lioner i 2007, USD 5,4 millioner i 2008 og USD 0,9 millioner
i 2009.

Pengestremme fra investeringsaktiviteter
Pengestrammene vedrgrende investeringer var USD -1,0
millioner i 2007 primaert som fglge af dokning af Clipper
Nelly og Clipper Nora. | 2008 bidrog pengestremmene fra
investeringer positivt med USD 0,1 millioner, idet der ikke har
vaeret vaesentlige investering i skibene eller gvrige selskaber i
2008. | 2009 var pengestrgammene vedragrende investeringer
USD -0,8 millioner som fglge af dokning af Clipper Nadja.

Pengestremme fra finansieringsaktiviteter

Foruden afdrag pa finanslanene pa USD 5,4 millioner er der i
2007 indkaldt kapital pa USD 0,9 millioner i K/S Nordic Nelly
til daekning af dokningsomkostninger og nettoldntagning fra
Clipper Group var USD 1,4 millioner. Netto har pengestrgm-
mene fra finansiering saledes bidraget negativt med USD 3,1
millioner i 2007.

| 2008 er der indkaldt kapital pa USD 2,0 millioner for K/S
Nordic Marianne og K/S Nordic Nelly, mens investorerne i
Nordic Inge A/S har ydet 1an pa USD 1,1 millioner til daekning
af driftstab. Nettolantagningen fra Clipper Group var USD
3,2 millioner. Afdraget pa finanslanene var USD 5,8 millioner
i 2008. | alt tilfarte bidraget fra pengestrgmme vedrgrende
finansiering USD 0,4 millioner i 2008.

| 2009 blev der tilfart USD netto 4,6 millioner fra finansie-
ringsaktiviteter. Der blev indkaldt kapital pa i alt USD 7,6
millioner, og optaget Ian fra aktionzererne i Nordic Inge A/S
pa USD 1,4 millioner. Der blev optaget lan hos Clipper Group
pa netto USD 1,0 millioner, og endelig blev der afdraget USD
5,5 millioner pa finanslanene.

9.3.2.5 Investeringsaktiviteter 2007-2009 for
Clipper Aktiviteterne

Clipper Aktiviteterne har i drene 2007 til 2009 kun foretaget
begraensede investeringer. Der er foretaget investeringer

i planmaessig dokning af Clipper Nelly, Clipper Nadja og
Clipper Nora, Der er i perioden ikke kabt, kontraheret eller
afhandet skibe eller skibsandele.

9.4 Investeringer og vaesentlige begiven-
heder i Nordic Tankers efter udlgbet af
regnskabsaret 2009

9.4.1 Investeringer i 2010

Rederiet har med virkning pr. 7. januar 2010 foretaget inve-
steringer (Transaktionerne) i en raekke skibsejende selskaber
0g management aktiviteter, som er blevet overtaget fra
Clipper Group A/S, Clipper Tankships, og Andre investorer, og
som er naermere omtalt i afsnittet “Vaesentlige kontrakter”.

Investeringerne er finansieret gennem udstedelse af Transak-
tions Aktier (apportindskud) og udstedelse af gaeldsbreve for
sa vidt angar de overtagne Skibselskaber, og udstedelse af
gaeldsbrev for sa vidt angar de overtagne managementakti-
viteter. Herudover skal der erlaegges en kontant betaling for
managementaktiviteterne, betinget af fremtidige resultater.

Investeringer til dokning forventes i 2010 at udggre USD 8,7
millioner og omfatter 10 af Nordic Tankers’ 15 skibe, her-
under modificering af breenderne pa kedlerne for at kunne
braende bunkersolie med tilladt lavt svovlindhold. Derudover
forventes der ikke yderligere investeringer i 2010.

De samlede investeringer for 2010 forventes saledes at ud-
gare USD 8,7 millioner. Pr. Prospektdatoen var der investeret
USD 2,5 millioner ud af totalen pa USD 8,7 millioner.

Rederiet opererer pa globalt plan, hvorfor Rederiets investe-
ringer ligeledes sker pa globalt plan.

Investeringerne forventes at blive finansieret via Rederiets
likvide midler og kreditfaciliteter.

For en yderligere beskrivelse af investeringerne og finansierin-
gen heraf henvises til afsnittet “Proformaregnskabsoplysnin-
ger for 2009” og til "Nordic Tankers’ koncernregnskaber”,
side F-36 til F-40 note 27, kab af virksomheder 2010.



9.4.2 Veesentlige begivenheder efter udlobet
af regnskabsaret 2009

Efter balancedagen har Nordic Tankers A/S gennemfart
Transaktionerne, som er narmere omtalt i afsnittet ”Vae-
sentlige kontrakter”, og har som lantager eller som garant
indgaet tillzeg til og tiltradt eksisterende laneaftaler, som er
naermere beskrevet i afsnittet “Finansieringsaftaler”. Der-
udover har Nordic Tankers den 21. april 2010 underskrevet
en hensigtserklaering med WOMAR Holdings LLC, som er
naermere omtalt i afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Aftaler
om samarbejde”. Der er ikke herudover indtruffet vaesentlige
begivenheder i perioden fra udlgbet af regnskabsaret 2009
til Prospektdatoen i Nordic Tankers inklusiv Clipper Aktivite-
terne.

9.5 Proformaregnskabsoplysninger for 2009

Den 7. januar 2010 erhvervede Nordic Tankers A/S dele af
Clipper Groups kemikalietankskibsaktiviteter, jf. afsnittet
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"Vaesentlige kontrakter”. Aftalen bestar dels af apportind-
skud af ejerandele i Skibsselskaberne i Nordic Tankers A/S
foretaget af Clipper Group A/S, Clipper Tankships og Andre
Investorer og dels af Nordic Tankers A/S" kab af Clipper
Groups aktiviteter vedrgrende kommerciel og teknisk drift af
kemikalietankskibe (Transaktionerne). Ledelsen har medtaget
en beskrivelse af, hvordan erhvervelsen af Clipper Aktivite-
terne ville have pavirket Nordic Tankers’ koncernresultat for
perioden 1. januar 2009 — 31. december 2009 og koncern-
balance pr. 31. december 2009, safremt Clipper Aktiviteterne
var blevet indarbejdet i koncernregnskabet for Nordic Tankers
fra den 1. januar 20009, jf. afsnittet nedenfor “Grundlag for
udarbejdelse af proforma regnskabsoplysninger”.

For en beskrivelse af Transaktionerne henvises i gvrigt til
afsnittet “Vaesentlige kontrakter”.

Det bemeaerkes, at proforma regnskabsoplysningerne udeluk-
kende fremlaegges med vejledende formal, og proforma
regnskabsoplysninger omhandler en hypotetisk situation og
afspejler derfor ikke den reelle finansielle stilling eller resultat.
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9.5.1 Ledelsespategning

Direktionen og Bestyrelsen praesenterer nedenfor proforma
regnskabsoplysninger, der er udarbejdet pa grundlag af

de nedenfor anferte forudsaetninger og reguleringer, der
beskriver, hvordan Transaktionerne (jf. afsnittet “Vaesentlige
kontrakter”) ville have pavirket Nordic Tankers’ koncernre-
sultatopggrelse for 2009 og koncernbalance pr. 31. decem-
ber 2009, safremt de var gennemfgrt pr. 1. januar 2009.
Proforma regnskabsoplysningerne, der alene er udarbejdet til
brug for Prospektet, er ikke reviderede.

Proforma regnskabsoplysningerne er udarbejdet i overens-
stemmelse med den af Nordic Tankers for regnskabsaret

Holstebro, den 22. april 2010.

Bestyrelse

Flemming Krusell Sgrensen

Formand Naestformand

Mogens Buschard Jens Fehrn-Christensen

Direktion

Christian Hassel
Finansdirektar, CFO

Tommy Thomsen
Administrerende direkter,
CEO

Sven Rosenmeyer Paulsen

2009 anvendte regnskabspraksis og er baseret pa det
regnskabsgrundlag, der er beskrevet i afsnittet “Grundlag for
udarbejdelse af proforma regnskabsoplysninger”.

Vi mener, at de praesenterede proforma regnskabsoplysnin-
ger giver hgj grad af sikkerhed for pavirkningen pa Nordic
Tankers” aktiver, forpligtelser og finansielle stilling pr. 31.
december 2009, samt resultatet af Nordic Tankers’ aktiviteter
for perioden 1. januar — 31. december 2009 ved en hypote-
tisk sammenlaegning af Nordic Tankers og Clipper Aktivite-
terne pa det ovenfor anferte tidspunkt.

Jesper Tullin



9.5.2 Den uafheaengige revisors erklaering om
ureviderede proforma regnskabsoplys-
ninger for regnskabsaret 2009

Til aktionezerer og potentielle investorer i Nordic Tankers
A/S

Vi har undersggt proforma regnskabsoplysningerne, der er
praesenteret pa siderne 83-92 i Prospektet for Nordic Tankers
A/S dateret 22. april 2010. Proforma regnskabsoplysningerne
er udarbejdet pa grundlag af de i afsnittet “Grundlag for
udarbejdelse af proforma regnskabsoplysninger” angivne for-
udszetninger, der er praesenteret pa siderne 86-88, og efter
den for Nordic Tankers A/S for regnskabsaret 2009 anvendte
regnskabspraksis, jf. siderne F-12 til F-18 i Prospektet.

Proforma regnskabsoplysningerne er udarbejdet alene med
det formal at illustrere pavirkningen pa Nordic Tankers' akti-
ver, passiver og finansielle stilling samt resultatet, safremt ak-
kvisitionen af Clipper Aktiviteterne som beskrevet i afsnittet
"Vaesentlige kontrakter” var indtruffet den 1. januar 2009.
Proforma regnskabsoplysningerne ma ikke anvendes til andet
end dette formal.

Ledelsen har ansvaret for proforma regnskabsoplysningerne
og for de reguleringer og forudsaetninger, de er baseret pa.
Vores ansvar er pa grundlag af vores arbejde at udtrykke en
konklusion om proforma regnskabsoplysningerne.

Det udforte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den
danske revisionsstandard RS 3000 “Andre erklzeringsopgaver
med sikkerhed end revision eller review af historiske finansiel-
le oplysninger” med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed
for, at proforma regnskabsoplysningerne er indsamlet pa for-
svarlig vis og udarbejdet pad det beskrevne grundlag og efter
den for Nordic Tankers A/S for regnskabsaret 2009 anvendte
regnskabspraksis.

Arhus, den 22. april 2010

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Per Buhl Nielsen
statsautoriseret revisor

Jesper Meto
statsautoriseret revisor
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Som led i vores arbejde har vi sammenholdt de historiske
regnskabsoplysninger med koncernregnskabet for 2009 for
Nordic Tankers, som er gengivet pa side F-2 til F-47, og det
sammenstillede regnskab for 2009 for Clipper Aktiviteterne,
som er gengivet pa siderne F-48 til F-81. Vi har efterpragvet de
foretagne proforma reguleringer og paset, at de er foretaget
pa grundlag af de af Ledelsen for Nordic Tankers A/S oplyste
forudsaetninger. Vi har endvidere kontrolleret de talmaes-
sige sammenhange og vurderet den samlede praesentation
af proforma regnskabsoplysningerne samt draftet proforma
regnskabsoplysningerne med Ledelsen for Nordic Tankers A/S
med henblik pa at vurdere, om de er indsamlet pa forsvarlig
vis og udarbejdet pa det beskrevne grundlag.

Det er vores opfattelse, at det udfarte arbejde giver tilstraek-
keligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Pa baggrund af vores undersggelse er det vores opfattelse, at
de af Ledelsen udarbejdede ureviderede proforma regn-
skabsoplysninger er baseret pa regnskabsoplysninger, der er
indsamlet pa forsvarlig vis, og udarbejdet pa grundlag af de i
afsnittet "Grundlag for udarbejdelse af proforma regnskabs-
oplysninger” angivne forudsaetninger og efter den for Nordic
Tankers A/S for regnskabsaret 2009 anvendte regnskabsprak-
sis.

Supplerende oplysninger

Som falge af den hypotetiske karakter af de forudseetninger,
der ligger til grund for proforma regnskabsoplysningerne, gi-
ver disse ikke et faktisk billede af Nordic Tankers koncernens
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2009
samt af koncernresultatet af Nordic Tankers' aktiviteter for
regnskabsaret 2009 i overensstemmelse med den for Nordic
Tankers A/S geeldende regnskabspraksis.
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9.5.3 Aftale om erhvervelse af dele af Clipper
Groups kemikalietankskibsaktiviteter

Den 7. januar 2010 erhvervede Nordic Tankers A/S dele af
Clipper Groups kemikalietankskibsaktiviteter, jf. afsnittet
"Vaesentlige kontrakter”. Aftalen bestar dels af apportind-
skud af ejerandele i Skibsselskaberne i Nordic Tankers A/S
foretaget af Clipper Group A/S, Clipper Tankships og Andre
Investorer og dels af Nordic Tankers A/S" keb af Clipper
Groups aktiviteter vedrarende kommerciel og teknisk drift af
kemikalietankskibe (Transaktionerne).

9.5.4 Grundlag for udarbejdelse af proforma
regnskabsoplysninger

Nedenstaende regnskabsopstillinger viser udvalgte urevidere-
de proforma regnskabsoplysninger for en sammenlaegning af
Nordic Tankers og Clipper Aktiviteterne. Proforma regnskabs-
oplysningerne er udarbejdet pa grundlag af nedenstaende
forudsaetninger og efter den for Nordic Tankers A/S for regn-
skabsdret 2009 anvendte regnskabspraksis, jf. siderne F-12 til
F-18 i Prospektet. Den hypotetiske indregning af Transaktio-
nerne i proforma regnskabsoplysningerne er dog behandlet i
henhold til den reviderede internationale regnskabsstandard
for virksomhedssammenslutninger, IFRS 3 (2008), der geelder
for regnskabsar, der begynder 1. juli 2009 eller senere.

Den ureviderede proforma resultatopgerelse for 2009 og
balance pr. 31. december 2009 er udarbejdet, som om Trans-
aktionerne var gennemfert den 1. januar 2009.

Ledelsen vurderer, at denne praesentation, der alene er udar-
bejdet til brug for dette Prospekt, indeholder meningsfyldte
sammenlignelige oplysninger om de eksisterede aktiviteter,
men det er ikke hensigten, at praesentationen skal udgere
eller vise de samlede resultater eller den finansielle stilling for
Nordic Tankers, som ville vaere blevet rapporteret, safremt
Transaktionerne havde vaeret gennemfart pa det angivne
tidspunkt, og praesenstationen skal ikke betragtes som en
tilkendegivelse af de fremtidige samlede resultater eller den
fremtidige finansielle stilling for Nordic Tankers.

Den historiske resultatopggrelse for perioden 1. januar 2009
—31. december 2009 og balance pr. 31. december 2009 for
Nordic Tankers og Clipper Aktiviteterne er udledt af hen-
holdsvis det reviderede koncernregnskab for 2009 for Nordic
Tankers og af det reviderede sammenstillede regnskab for
2009 for Clipper Aktiviteterne, som er medtaget pa siderne
F-2 til F-81, og de historiske regnskabsoplysninger skal laeses i
sammenhang hermed.

De ureviderede proforma regnskabsoplysninger, der indehol-
der en forelgbig opggrelse og fordeling af kabsprisen og an-
dre reguleringer, der er tilknyttet Transaktionerne, er baseret

pa oplysninger, der er til rddighed pa nuvaerende tidspunkt,
og visse forudsaetninger, som Ledelsen anser for at vaere
rimelige. Den endelige opgerelse af kabsprisen og fordelin-
gen heraf pa Clipper Aktiviteternes identificerbare aktiver
og forpligtelser er ikke gennemfart. Der gives sdledes ikke
sikkerhed for, at den endelige opggrelse ikke vil afvige fra de
praesenterede ureviderede proforma regnskabsoplysninger.

Transaktionerne bestdr dels af apportindskud af ejerandele
i Skibsselskaberne i Nordic Tankers A/S og dels af Nordic

Tankers A/S" kab af Clippers Groups aktiviteter vedrgrende
kommerciel og teknisk management af kemikalietankskibe.

Veerdien af apportindskuddet og vederlaget herfor blev fast-
lagt dels pa grundlag af veerdiansaettelser af Nordic Tankers'’
oprindelige flade pa ti skibe og de fem skibe, der var ejet af
de apportindskudte Skibsselskaber, og dels pa grundlag af
en estimeret veaerdi af nettoaktiverne i Nordic Tankers A/S og i
Skibsselskaberne pr. 31. december 2009. Vaerdiansaettelserne
af skibene blev foretaget af to internationale, uafhaengige
skibsmaeglere.

Som vederlag for apportindskuddet udstedte Nordic Tankers
AJ/S 5.408.296 stk. aktier a nominelt DKK 10 og vendor notes
(gaeldsbreve) for et samlet belgb pa USD 6,2 millioner. Det
samlede vederlag for de indskudte andele i Skibsselskaberne
er opgjort saledes:

t.USD

Udstedelse af 5.408.296 stk. aktier a 10 kr.

til en kurs pa 168,6 kr. (ved USD kurs 520,21) 17.528
Udstedelse af gaeldsbreve 6.151
23.679

I henhold til bestemmelserne i IFRS om virksomhedsover-
tagelser skal vaerdien af aktierne i Nordic Tankers A/S, der
udstedes til Clipper Group for de indskudte andele i Skibssel-
skaberne, opgeres ved anvendelse af den officielle barskurs
pa Nordic Tankers A/S aktien pa tidspunktet for overtagelse
af kontrollen med selskaberne, som er den 7. januar 2010,
uanset at parterne i Transaktionerne, herunder aktionaerer i
Nordic Tankers med den forngdne majoritet, har givet deres
tilslutning til anvendelse af en tegningskurs pa 168,6 svaren-
de til en pris pad DKK 16,86 pr. aktie og uanset, at de ovenfor
naevnte veerdiansaettelser resulterer i en pris pa DKK 16,86
pr. aktie. Derimod opgares vederlaget for Andre Investorers
indskud af andele i Skibsselskaberne ved anvendelse af den
aftalte pris pa DKK 16,86 kr. pr. aktie, idet erhvervelsen af
minoritetsandelene i Skibsselskaberne fra Andre Investorer
anses som selvstaendige transaktioner og ikke som en del

af de samlede forhandlinger om virksomhedsovertagelsen.



Andre Investorer fik blot tilbud om at indskyde deres andele i
Skibsselskaberne pa samme vilkar som Clipper Group.

Udelukkende til brug for den regnskabsmaessige behandling
af overtagelsen af Skibsselskaberne er vederlaget for de ind-
skudte andele i Skibsselskaberne forelgbigt opgjort saledes:

t.USD.

Udstedelse af 3.894.932 stk. aktier til
Clipper Group a DKK 10 til bgrskursen pa

27,70 kr. (ved USD kurs 520,21) 20.740

Udstedelse af 1.513.364 stk. aktier til

Andre Investorer a DKK 10 til en pris pa

16,86 kr. (ved USD kurs 520,21) 4.905

Udstedelse af gaeldsbreve 6.151
31.796

Anvendelse af den officielle bgrskurs pa Nordic Tankers A/S
aktien den 7. januar 2010 pa 27,70 for de udstedte aktier

til Clipper Group forventes at medfere en nedskrivning af
goodwill pad USD 8,1 millioner, som er opgjort som forskellen
mellem den regnskabsmaesige vaerdi af vederlaget pa USD
31,8 millioner og den ovenfor naevnte vaerdiansaettelse af
Skibsselskaberne pa USD 23,7 millioner.

Andele i Skibsselskaberne, der ikke blev apportindskudt i
Nordic Tankers A/S og dermed stadig ejes af minoritetsinve-
storer i disse selskaber, er til brug for den regnskabsmaessige
behandling forelgbigt opgjort til USD 1,0 millioner og prae-
senteres i proforma regnskabsoplysningerne som minoritets-
interesser.

De skyldige belgb under de udstedte vendor notes er efter-
stillet Nordic Tankers’ til enhver tid vaerende geeld til Nordea
Bank Danmark A/S og Danmarks Skibskredit A/S og forrentes
med 10% p.a. Renten oprulles og betales ved gaeldens tilba-
gebetaling. Belgbene under de udstedte vendor notes skal
tilbagebetales i perioden 31. december 2012 — 31. december
2014.

Erhvervelsen af Clipper Groups aktiviteter vedrarende kom-
merciel og teknisk management af kemikalietankskibe blev
gennemfart ved Nordic Tankers A/S" erhvervelse af den fulde
aktiekapital i Nordic Tankers Management A/S og den fulde
aktiekapital i Nordic Tankers Marine A/S. Kagbesummen for
Nordic Tankers Management A/S og Nordic Tankers Marine
A/S udgjorde dels en vendor note (et gaeldsbrev) pa USD 8,2
millioner, og dels en udskudt kgbesum pa mellem USD 7,5
millioner og USD 15 millioner samt en Kgbesumsregulering
ved eventuelle underskud i perioden 2010-2012 begge ar
inklusiv.
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Udelukkende til brug for nedenstdende proforma regnskabs-
oplysninger er vederlaget for

Clipper Groups aktiviteter vedrgrende kommerciel og teknisk
management forelgbigt opgjort saledes:

t.USD

Udstedelse af gaeldsbrev 8.220

Udskudte, betingede betalinger

(nutidsveerdi af maksimal betaling) 10.691

Kagbesumsregulering (nutidsvaerdi) (4.630)
14.281

Den udskudte kabesum pa mellem USD 7,5 millioner og USD
15 millioner er afhaengig af den fremtidige indtjening i de er-
hvervede selskaber i perioden 2010-2013. Kgbesummen skal
betales over perioden 2011-2014. Clipper Group refunderer i
perioden 2010-2012 et eventuelt underskud i de erhvervede
selskaber pa op til USD 11 millioner, der for 2010 maksimalt
kan udggre USD 6 millioner, maksimalt USD 3 millioner for
2011 og maksimalt USD 2 millioner for 2012 (Kgbesumsre-
guleringen). Eventuel betaling i henhold til Kebesumsregule-
ringen betales kvartalsvis i perioden 2010-2012.

Det er forudsat, at de udskudte, betingede betalinger bliver
betalt med det maksimale belgb, og at der i henhold til
Kabesumsreguleringen modtages USD 4,6 millioner. Der er
ikke indregnet betalinger i henhold til Kebesumsreguleringen
i proformaregnskabsoplysningerne for 2009, idet disse ikke
vurderes at ville have naevnevaerdig resultateffekt eller effekt
pa egenkapitalen.

De skyldige belgb under vendor noten er efterstillet Nordic
Tankers’ til enhver tid veerende geeld til Nordea Bank Dan-
mark A/S og Danmarks Skibskredit A/S og forrentes med
10% p.a. Renten oprulles og betales ved gaeldens tilbagebe-
taling. Det skyldige belgb skal tilbagebetales i perioden 31.
december 2012 — 31. december 2014.

| proforma regnskabsoplysningerne pr. 1. januar 2009 er
indregnet de identificerbare aktiver og forpligtelser i Clipper
Aktiviteterne til forelgbig opgjorte dagsvaerdier og vederlaget
for Clipper Aktiviteterne, der bestar af de af Nordic Tankers
A/S udstedte aktier, ventor notes og udskudte betalinger,
samt minoritetsinteresser. | proforma resultatopgerelsen for
perioden 1. januar 2009 — 31. december 2009 er indregnet
afskrivning af disse vaerdier, renter af ventor notes og en
amortiseringsudgift vedragrende udskudte betalinger.

Den del af vederlaget for Clipper Aktiviteterne og vaerdien
af minoritetsinteresserne, der overstiger dagsvaerdien af
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identificérbare aktiver og forpligtelser, er indregnet som
goodwill, hvorpa der i proforma resultatopggrelsen for perio-
den er nedskrevet USD 8,1 millioner.

Opggrelsen af vederlaget for Clipper Aktiviteterne, maling af
minoritetsinteresserne og fordelingen heraf pa identificerbare
aktiver og forpligtelser i Clipper Aktiviteterne er opgjort pr.
den 7. januar 2010, selvom de ureviderede proforma regn-
skabsoplysninger er udarbejdet, som om Transaktionerne var
gennemfart den 1. januar 2009, og anses for forelgbig. Den
endelige opgearelse af vederlaget for Clipper Aktiviteterne,
veerdimaling af minoritetsinteresserne og identifikation og
dagsveerdimaling af overtagne aktiver og forpligtelser kan
saledes afvige fra de forelgbige opggrelser.

Direkte afholdte omkostninger vedrgrende Transaktionerne
skal i henhold til IFRS 3(2008) indregnes i resultatopggarelsen
pa tidspunktet, hvor de afholdes. Proforma regnskabsop-
lysningerne er udarbejdet, som om Transaktionerne var
gennemfart den 1. januar 2009. Der er i koncernresultatop-
gerelsen for Nordic Tankers for 2009 indregnet transaktions-
omkostninger pa USD 0,8 millioner. Der er ikke indregnet
yderligere transaktionsomkostninger i proforma resultatopge-
relsen for 2009.

Udbuddet er ikke indregnet i proforma regnskabsoplysnin-
gerne.

Der henvises til det efterfglgende afsnit “Gennemgang af
drift og regnskaber — Reguleringer af proforma regnskabs-
oplyninger” for en uddybende redeggrelse for, hvordan pro-
forma reguleringerne er foretaget i de ureviderede proforma
regnskabsoplysninger.

Proforma regnskabsoplysningerne er udelukkende udarbej-
det til orientering, og da proforma regnskabsoplysningerne

i deres natur beskriver en hypotetisk situation, gengiver de
saledes ikke den sammenlagte koncerns faktiske gkonomiske
stilling eller resultater.

Andre overdragelser og nye aftaler i forbindelse med
Transaktionerne

Indtil umiddelbart inden Transaktionernes gennemfarelse var
der ingen medarbejdere i Nordic Tankers Management A/S,
ligesom de eneste medarbejdere i Nordic Tankers Marine A/S
var ca. 35 sgfolk. De medarbejdere, der beskaeftigede sig
med kommerciel management (Nordic Tankers Management
A/S) og teknisk management (Nordic Tankers Marine A/S), var

saledes ansat i Clipper Management A/S og udlejet til de to
selskaber. Umiddelbart inden den 7. januar 2010 blev ca. 80
medarbejdere overfgrt fra Clipper Management A/S til Nordic
Tankers Marine A/S og Nordic Tankers Management A/S. |
savel de sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne
som proforma regnskabsoplysningerne for 2009 er der i
resultatopggrelsen indregnet honorar (praesenteret som per-
sonaleomkostninger) for leje af medarbejdere, der beskaefti-
gede sig med kommerciel og teknisk management.

Som led i aftalen om Nordic Tankers A/S" erhvervelse af Clip-
per Groups aktiviteter vedrgrende kommerciel management
og teknisk management af kemikalietankskibe blev det aftalt,
at Nordic Tankers Management A/S skal varetage kommerciel
management kontrolleret af Clipper Group og Nordic Tankers
Marine A/S skal varetage teknisk management af skibe ejet
af Clipper Group. | sdvel de sammenstillede regnskaber for
Clipper Aktiviteterne som proforma regnskabsoplysningerne
for 2009 er der i resultatopgarelsen indregnet indtaegter
vedrgrende kommerciel og teknisk management af kemika-
lietankskibe for skibe ejet eller kontrolleret af Clipper Group.

Som led i aftalen om Nordic Tankers A/S’ erhvervelse af Clip-
per Groups aktiviteter vedrgrende kommerciel management
og teknisk management af kemikalietankskibe blev det aftalt,
at Nordic Tankes fremlejer en del af Clipper Groups eksiste-
rende kontorlejemal i Harbour House, Sundkrogsgade 21,
2100 Kgbenhavn @ og et parkeringsareal. Endvidere blev der
indgaet en service level agreement mellem Nordic Tankers og
Clipper Group,.

Difko Administration A/S har siden bgrsnoteringen i 2007
ydet bistand til Nordic Tankers i forbindelse med administra-
tive og barsrelaterede opgaver. Aftalen med Difko Admini-
stration A/S er opsagt til opher den 31. marts 2010.

| sdvel koncernregnskabet for Nordic Tankers, de sammenstil-
lede regnskaber for Clipper Aktiviteterne som proforma regn-
skabsoplysningerne for 2009 er der i resultatopgerelsen ind-
regnet honorar til Difko Administration A/S for ydet bistand i
forbindelse med administrative og barsrelaterede opgaver for
sa vidt angar Nordic Tankers og en andel af faellesudgifter i
Clipper Group for sa vidt angar Clipper Aktiviteterne.

For en beskrivelse af ovennaevnte overdragelser og nye aftaler
i forbindelse med Transaktionerne henvises i gvrigt til afsnittet
"Vaesentlige kontrakter”.



NORDIC TANKERS | FORTEGNINGSEMISSION 2010 89

9.5.5 Urevideret proforma resultatopgerelse

for 2009

Proforma Sammenlagt
reg. relateret proforma
Nordic Clipper til akkvisi- resultat
(USD tusinde) Tankers Aktiviterne tionen Noter opgorelse
Nettoomsaetning 29.960 43.396 0 73.356
Rejserelaterede omkostninger - (11.428) 0 (11.428)
Timecharteraekvivalent indtjening 29.960 31.968 0 61.928
Driftsomkostninger (18.947) (10.362) 0 (29.309)
Bruttoresultat 11.013 21.606 0 32.619
Personaleomkostninger (278) (14.254) 0 (14.532)
Andre eksterne omkostninger (3.376) (8.010) 0 (11.386)
Fortjeneste ved salg af skibe 0 0 0 0

Resultat for finansiering, skat, afskrivninger
og amortiseringer (EBITDA) 7.359 (658) 0 6.701
Afskrivninger (11.068) (5.803) (1.088) a) (17.959)
Nedskrivninger (84.835) 0 0 (84.835)

Resultat for nedskrivning af goodwill,

skat og finansiering (88.544) (6.461) (1.088) (96.093)
Nedskrivning af goodwill 0 0 (8.117) b) (8.117)
Resultat for skat og finansiering (EBIT) (88.544) (6.461) (9.205) (104.210)
Finansielle indtaegter 1.389 485 0 1.874
Finansielle omkostninger (7.369) (4.818) (1.645) Q) (13.832)
Resultat for skat (94.524) (10.794) (10.850) (116.168)
Skat af arets resultat (28) (2.802) 0 d) (2.830)
Arets resultat (94.552) (13.596) (10.850) (118.998)

Overfert til resultatopggrelsen vedragrende

sikring af pengestrgmme 2.781 0 0 2.781
Dagsveerdiregulering af afledte finansielle

instrumenter indgaet til sikring af

fremtidige pengestramme (2.597) 0 0 (2.597)
Anden totalindkomst 184 0 0 184
Total indkomst (94.368) (13.596) (10.850) (118.814)
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9.5.6 Urevideret proforma balance
pr. 31. december 2009

Proforma

reg. relateret Sammenlagt

Nordic Clipper til akkvisi- proforma

(USD tusinde) Tankers Aktiviterne tionen Noter balance"
Goodwill 0 0 8.543 e) 8.543
Andre immaterielle aktiver 0 0 0 0
Immaterielle aktiver i alt 0 0 8.543 8.543
Skibe 207.554 54.046 15.616 f) 277.216
Inventar 0 45 0 45
Materielle aktiver i alt 207.554 54.091 15.616 277.261
Udskudt skatteaktiv 0 0 0 0
Finansielle aktiver i alt 0 0 0 0
Langfristede aktiver i alt 207.554 54.091 24.159 285.804
Beholdning af smaremidler 1.135 579 0 1.714
Tilgodehavender 6.222 2.779 0 9.001
Tilgodehavender fra tilknyttede selskaber 5.966 7.225 p) 13.191
Andre tilgodehavender 3.034 1.694 0 4.728
Periodeafgraensningsposter 0 246 0 246
Finansielle aktiver disponible for salg 135 0 0 135
Likvide beholdninger 2.625 9.221 0 11.846
Kortfristede aktiver i alt 13.151 20.485 7.225 40.861
Aktiver i alt 220.705 74.576 31.384 326.665
Aktiekapital 12.826 0 10.396 o)) 23.222
Overkurs ved emission 25.630 0 15.249 h) 40.879
Andre reserver (17.904) (1.791) (9.027) i) (28.722)
Egenkapital, modervirksomhedens aktionaerer 20.552 (1.791) 16.618 35.379
Egenkapital, minoritetsinteresser 5 0 935 i) 940
Egenkapital i alt 20.557 (1.791) 17.553 36.319
Finanslan 188.804 44.236 1.345 n) 234.385
Geeldsbreve 0 0 15.506 k) 15.506
Udskudte akkvisitionsbetalinger 0 0 7.130 D 7.130
Udskudt skat 0 0 0 m) 0
Langfristede forpligtelser 188.804 44.236 23.981 257.021
Finanslan 1.171 5.619 501 n) 7.291
Efterstillede lan 0 10.651 (10.651) 0) 0
Geeld til tilknyttede selskaber 0 9.686 0 9.686
Leverandgrgzeld 4.658 2.347 0 7.005
Selskabsskat 14 18 0 32
Anden geald 5.501 3.810 0 9.311
Kortfristede forpligtelser 11.344 32.131 (10.150) 33.325
Forpligtelser 200.148 76.367 13.831 290.346
Passiver i alt 220.705 74.576 31.384 326.665

1) Proforma balancen pr. 31. december 2009 er udarbejdet som om Transaktionerne var gennemfart den 1. januar 2009. Safremt der havde vaeret udarbejdet en

balance for Nordic Tankers umiddelbart efter Transaktionerne den 7. januar 2010, ville denne adskille sig fra proforma balancen pr. 31. december 2009, idet de

indregnede veerdier i proforma balancen pr. 31. december 2009 er reguleret med et arsafskrivning pa forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi og dagsveer-

dien af skibene i Clippere aktiviteterne samt renter og amoritsering af henholdsvis vendor notes og udskudte betalinger, jf. afsnittet “Gennemgang af drift og

regnskaber — Reguleringer af proforma regnskabsoplysninger”.



9.5.7 Reguleringer af proforma
regnskabsoplyninger

De ureviderede proforma regnskabsoplysninger for en sam-
menlaegning af Nordic Tankers og Clipper Aktiviteterne er
blevet reguleret som falger:

a) Et ars afskrivning af forskellen mellem den regnskabsmaes-
sige veerdi og dagsveerdien af skibene i Clipper Aktivite-
terne. Afskrivning af denne forskel forventes at pavirke
Nordic Tankers resultatopgarelse i en drraekke svarende til
de respektive skibes levetid i Nordic Tankers.

b) Nedskrivning af goodwill som felge af anvendelse af den
officielle bagrskurs pa Nordic Tankers A/S aktien den 7.
januar 2010, jf. regulering e) nedenfor. Fremadrettet vil
resultatopggrelsen for Nordic Tankers blive pavirket af ned-
skrivning af goodwill i det omfang, veerdien af goodwill er
veerdiforringet.

o) Nettoeffekten af beregnede renter pa USD 1,4 millioner af
vendor notes udstedt af Nordic Tankers A/S i forbindelse
med Transaktionerne, et ars amortiseringsudgift pa USD
1,1 millioner vedrgrende udskudte, betingede betalinger
for erhvervelsen af aktiviteter vedrgrende kommerciel
management og teknisk management samt et ars amorti-
seringsindtaegt pa USD 0,6 millioner af forskellen mellem
dagsveerdien af finanslan og den regnskabsmaessige veerdi
af disse lan i de sammenstillede regnskaber, jf. n) neden-
for og tilbagefarsel af renteudgift pa USD 0,3 millioner
vedrgrende efterstillede 1an fra aktionaerer, der afregnes
ved udstedelse af vendor notes, jf. 0) nedenfor. Renter og
amortiseringsudgifter forventes at pavirke Nordic Tankers
resultatopggarelse i henholdsvis de pagaeldende vendor
notes’ Igbetid og perioden indtil de udskudte, betingede
betalinger afregnes.

o
=

Proforma reguleringerne til resultatopgerelsen pavirker
alene vaerdien af ikke indregnede skatteaktiver. Der er
saledes ingen proforma reguleringer til skat af arets resul-
tat. Fremadrettet vil resultatopggrelsen for Nordic Tankers
blive pavirket af skatteeffekten af ovenstdende proforma
reguleringer i det omfang de indgar i opggarelsen af skyldig
eller udskudt skat og for sa vidt angar udskudte skatteak-
tiver under forudsaetning af, at disse indregnes i balancen.

e) Goodwill er opgjort som forskellen mellem dagsvaerdien
af identificerede aktiver og forpligtelser, netto, pa den ene
side og summen af den regnskabsmaessige veerdi af veder-
laget for overtagelse af Clipper Aktiviteterne og veerdien
af minoritetsinteresserne pa den anden side:
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m.USD

Forelgbigt opgjort vederlag for Skibsselskaberne 31,8

Forelgbigt opgjort vederlag for kommerciel

og teknisk management 14,3

Veerdi af minoritetsinteresser 1,0
47,0

Dagsveerdi af identificerede nettoaktiver (30,4)

Goodwill 16,6

Som anfert i ovenstdende afsnit “Grundlag for udarbejdelse
af proforma regnskabsoplysninger” skal vederlaget til Clipper
Group for de indskudte andele i Skibsselskaberne, der betales
ved udstedelse af Nordic Tankers A/S aktier, i henhold til
bestemmelserne i IFRS om virksomhedsovertagelser opge-
res ved anvendelse af den officielle kurs pa Nordic Tankers
A/S aktien pa tidspunktet for overtagelse af kontrollen med
selskaberne, som er den 7. januar 2010, uanset at parterne

i Transaktionerne, herunder aktionaerer i Nordic Tankers

med den forngdne majoritet, har givet deres tilslutning til
anvendelse af en tegningskurs pa 168,6 svarende til en pris
pa DKK 16,86 pr. aktie og uanset, at de ovenfor naevnte
vaerdiansaettelser resulterer i en pris pa DKK 16,86 pr. aktie.
Dette forventes at medfgre en nedskrivning af goodwill pa
USD 8,1 millioner, som er opgjort som forskellen mellem den
regnskabsmaessige veerdi af vederlaget pa USD 31,8 millioner
og den ovenfor naevnte vaerdiansaettelse af Skibsselskaberne
pa USD 23,7 millioner.

Den tilbagevaerende del af goodwill pa USD 8,5 millioner kan
primaert henfgres til vaerdien af erhvervet knowhow vedrg-

rende teknisk og kommerciel management. Disse immateriel-
le vaerdier opfylder ikke betingelserne for separat indregning.

f) Dagsveerdien af skibene i Clipper Aktiviteterne pa USD
70,8 millioner overstiger den regnskabsmaessige vaerdi
med USD 16,7 millioner, der reduceres med 2009 afskriv-
ninger pa USD 1,1 millioner til USD 15,6 millioner.

g Som vederlag for apportindskuddet af Skibsselskaberne
udstedte Nordic Tankers A/S 5.408.296 stk. aktier a nomi-
nelt DKK 10 omregnet ved anvendelse af en USD kurs pa
520,21.

=y
=

Forskellen mellem den anvendte kurs/pris for udstedte
aktier i Nordic Tankers A/S ved opgearelse af vederlaget for
de af Clipper Group A/S, Clipper Tankships og Andre Inve-
storer indskudte andele i Skibsselskaberne pa henholdsvis
DKK 27,70 og DKK 16,86 og den nominelle veerdi pa DKK
10 pr. aktie indregnes som overkurs ved emission omreg-
net ved anvendelse af en USD kurs pa 520,21.
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i) Nettoeffekten af gvrige reguleringer til proforma balancen.  n) Dagsvaerdien af finanslan overstiger den regnskabsmaes-
sige veaerdi af disse 1an i de sammenstillede regnskaber

j) Veerdien af andele i Skibsselskaberne, der stadig ejes af med USD 2,4 millioner. | proforma balancen pr. 31. de-

k)

minoritetsinvestorer i disse selskaber samt deres andel af
proforma reguleringer til resultatopggrelsen for 2009.

Vendor notes (gaeldsbreve) pa USD 14,4 millioner udstedt
af Nordic Tankers A/S i forbindelse med Transaktionerne
med tillaeg af palabne renter i 2009 pa USD 1,4 millioner
og tilbagefersel af renteudgift pa USD 0,3 millioner ved-
rgrende efterstillede lan fra aktionaerer, der afregnes ved
udstedelse af vendor notes, jf. 0) nedenfor.

Nutidsveerdien af maksimale udskudte, betingede be-
talinger for erhvervelsen af Clipper Groups aktiviteter
vedrgrende kommerciel og teknisk management pa USD
15 millioner er opgjort til USD 10,6 millioner, som efter

et ars amortisering pa USD 1,1 millioner udger USD 11,7
millioner. Herfra er trukket forventede betalinger i henhold
til Kgbesumsreguleringen pa USD 4,6 millioner. Der er ikke
indregnet betalinger i henhold til Kgbesumsreguleringen i
proforma regnskabsoplysningerne, idet disse ikke vil have
naevneveardig resultateffekt eller effekt pa egenkapitalen.

m) Proforma reguleringerne til Clipper Aktiviteternes skibe,

der er omfattet af tonnageskatteordningen, pavirker ikke
opgerelsen af udskudt skat. De gvrige proforma regulerin-
ger til balancen pavirker alene ikke indregnede skatteakti-
Ver.

0)

(S

cember 2009 er denne forskel som fglge af amortisering
af forskellen reduceret med USD 0,6 millioner til USD 1,8
millioner, som er fordelt med USD 1,3 millioner pa lang-

fristede forpligtelser og USD 0,5 millioner pa kortfristede
forpligtelser.

Aktionaerernes efterstillede Ian til Nordic Inge A/S pa USD
10,7 millioner overtages af Nordic Tankers A/S og afregnes
som en del af vederlaget for Transaktionerne.

Mellemregning med Clipper Group som fglge af over-
dragelse af aktiver i Nordic Tankers Management A/S til
Clipper Group. Disse aktiver er ikke en del af Clipper Ak-
tiviteterne og er saledes ikke omfattet af Transaktionerne.
Overdragelsen har derfor ikke medfart et tilgodehavende
i de sammenstillede regnskaber pr. 31. december 2009,
men tilgodehavendet indgar i de juridiske selskaber, der
overdrages.



10 KAPITALRESSOURCER

Nedenstaende oversigt viser Rederiets kapitalberedskab pr.
31. januar 2010, justeret for Nettoprovenuet ved Maksimum-
udbuddet fra de Nye Aktier pa DKK 228,3 millioner (ca. USD
42,8 millioner) ved udstedelse og tegning af 25.176.592 stk.
Nye Aktier.

Ved Maksimumudbuddet tegnes op til 7.364.341 stk. Nye

Aktier ved konvertering af DKK 73,6 millioner (ca. USD 13,4
millioner) ved at Clipper Group konverterer ansvarlig laneka-

Tabel 1-16: Kapitalberedskab
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pital. Derudover har Andre Investorer mulighed for at konver-
tere ansvarlige lan for op til DKK 7,6 millioner (ca. USD 1,4
millioner) i forbindelse med deltagelse i Udbuddet, men har
dog ogsa mulighed for at deltage i Udbuddet ved kontant
indbetaling. Til sammenligning er vist Rederiets kapitalbered-
skab pr. 31. december 2009, som alene viser Nordic Tankers'
tal uden indregning af effekten af Transaktionerne gennem-
fort i januar 2010, medens tallene pr. 31. januar 2010 afspej-
ler kapitalberedskabet inklusive effekten af Transaktionen.

(USD tusinder)

31. december 2009

Pr. 31. januar 2010

(Justeret for Netto

Pr. provenuet ved

Pr. 31. januar 2010 Maksimumudbuddet)?
(ikke revideret) (ikke revideret)

Likvide beholdninger, ultimo 2.625 11.004 39.358
Veerdipapirer 135 135 135
Uudnyttede kreditfaciliteter 0 2.500" 2.500
Kapitalberedskab i alt 2.760 13.640 41.994
Mindstekrav til likvide beholdninger (jf. nedenfor) 1.775 4.189 4.189

Note:

1) For at understgtte Rederiets likviditet har Clipper Group den 24. marts 2010 desuden stillet en yderligere kreditfacilitet pa USD 7,5 millioner til radighed for

Rederiet.

2) Nettoprovenuet i DKK er i overstdende beregninger omregnet til USD ved brug af en USD/DKK kurs pa 5,3303 pr. 31. januar 2010.

Nordic Tankers A/S’ likvide beholdning pr. 31. december 2009
var mindre end Selskabets bankforbindelses mindstekrav til
likvid beholdning, fordi der var bundet likvide midler i et fzel-
leskontrolleret selskab, hvorfor Selskabet pa dette tidspunkt
bred dets covenants. | forbindelse med brud pa den aftalte
likviditetscovenant, har Selskabet fra dets bankforbindelser
modtaget en bekraeftelse pa, at bruddet ikke vil blive pabe-
rabt af bankerne.

Likvide beholdninger skal saledes udgere minimum USD 4,2
millioner pa grund af minimumskapitalkrav i Nordic Tankers
(jf. afsnittet "Vaesentlige kontrakter — Finansieringsaftaler

— Finansielle covenants/saerlige lanevilkar”). Det bemaerkes

i den forbindelse, at i henstandsperioden, der udlgber 2.
januar 2012, (samt under en eventuel forleengelse deraf frem
til 2. januar 2014) er Nordic Copenhagen Shipping Co. Pte.
Ltd., Nordic Oslo Shipping Co. Pte. Ltd. og Nordic Seaarland
Tankers B.V. (ligesom Nordic Tankers A/S selv) palagt ikke

at udbetale midler til selskabernes respektive direkte eller
indirekte aktionaerer, herunder i form af dividende, kapital-
nedsaettelse eller betaling af renter eller afdrag pa lan, og

at overskydende likviditet udover visse thresholds i disse
selskaber vil skulle anvendes til nedbringelse af finanslanene,

jf. afsnittet "Veesentlige kontrakter — Cash sweep". Likvide
beholdninger i naevnte selskaber vil i henstandsperioden (og
under en eventuel forlaengelse heraf) derfor kun indenfor de
naevnte thresholds kunne paregnes at medga til opfyldelse af
naevnte krav til minimumslikviditet i Nordic Tankers A/S.

Den 7. januar 2010 overtog Rederiet dele af Clipper Groups
kemikalietankskibsaktiviteter herunder Clipper Groups og
Andre Investorers ejerandele i fem skibe. De selskaber som Re-
deriet overtog i forbindelse med Transaktionerne havde hver
iseer et kapitalberedskab, hvorfor Rederiets kapitalberedskab
blev forbedret med en netto likvidbeholdning pa USD 9,2 mil-
lioner i forbindelse med gennemfarelsen af Transaktionerne.

Selskabet og Nordic Seaarland Tankers B.V. kan dog sam-
men vaelge at udskyde betaling af afdrag, for hvilke der er
meddelt henstand til den 2. januar 2012 (se dog afsnittet
“Vaesentlige kontrakter — Cash sweep” vedrarende cash
sweep), saledes at disse i stedet forfalder halvarligt i perioden
2012-2014. Det er dog en betingelse for denne yderligere
henstand fra langivernes side (i) at Selskabet inden den 30.
juni 2011 har modtaget kontante indskud (inklusiv kontant-
provenuet i forbindelse med Udbuddet) pa mindst USD 15
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millioner, (i) at Clipper Group Ltd. garanterer betalingen til
Nordea Bank Danmark A/S af de udskudte afdrag pa Nordic
Seaarland Tankers B.V.s lan vedrgrende Nordic Hanne, Amy
og Nordic Agnetha, som forfalder til betaling den 1. juli
2012, og (iii) at der ikke foreligger misligholdelse af nogen af
laneaftalerne.

For en yderligere beskrivelse af Rederiets finansieringsaftaler
henvises til afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Finansierings-
aftaler”.

Herudover har Nordic Tankers en kreditfacilitet fra Clipper
Group pa USD 2,5 millioner som har kunnet traekkes fra

den 7. januar 2010 og yderligere USD 2,5 millioner som kan
traekkes i 2011, samt yderligere USD 2,5 millioner som kan
treekkes i 2012, dvs. i alt USD 7,5 millioner. For at understgtte
Rederiets likviditet har Clipper Group den 24. marts 2010
desuden stillet en yderligere kreditfacilitet pa USD 7,5 mil-
lioner til radighed for Rederiet.

Endvidere har Rederiet indgaet laneaftaler, jf. afsnittet
"Vaesentlige kontrakter — Finansieringsaftaler”, med Nordea
Bank Danmark A/S og — for sa vidt angar lan ydet til enkelte
dattervirksomheder — Danmarks Skibskredit A/S til finansie-
ring af Rederiets skibe. Det samlede udestdende under disse
laneaftaler udgjorde pr 31. januar 2010 i alt USD 236,4 mil-
lioner og de i henhold til Ianeaftalerne stillede kreditfaciliteter
er fuldt udnyttet.

Som det ligeledes fremgar i afsnittet “Vaesentlige kontrak-
ter — Finansieringsaftaler” har Rederiet til sikkerhed for sine
forpligtelser i henhold til naevnte ldneaftaler stillet en raekke
sikkerheder, herunder pant i Rederiets skibe og disses forsik-
ringer, transport i skibenes indtjening, pant i Nordic Tankers
A/S’ aktier i visse af dets datterselskaber og faelleskontrol-
lerede selskaber samt pant i kontant- og eventuelle vaerdipa-
pirdepoter.

Samtlige disse laneaftaler indeholder sakaldte "negative
pledge”bestemmelser, der forbyder Rederiet at stille yderli-
gere sikkerheder over for tredjemand uden de eksisterende
langiveres samtykke.

Rederiet rader saledes ikke over aktiver, der uden de eksi-
sterende langiveres samtykke vil kunne tjene som finansie-
ringsgrundlag i forbindelse med opnaelse af eventuelle nye
kreditfaciliteter.

Laneaftalerne med Nordea Bank Danmark A/S og Danmarks
Skibskredit A/S palaegger Nordic Tankers A/S og de dattervirk-
somheder, der er lantagere i relation til de enkelte Ian, visse
finansielle covenants, hvis manglende overholdelse udlgser
misligholdelse af laneaftalerne, og som der er redegjort neer-
mere for i afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Finansieringsaf-
taler — Finansielle covenants/saerlige lanevilkar”.

Pa baggrund af Rederiets planer og forventninger til 2010
vurderer Ledelsen at Rederiet vil kunne overholde disse co-
venants i 2010, jf. dog afsnittet "Risikofaktorer”.

Nordic Tankers har pa grund af de vanskelige markedsforhold
og de ovenfor beskrevne omstaendigheder et begraenset
finansielt beredskab, men det er Ledelsens forventning, at
Nordic Tankers’ nuvaerende kapitalberedskab, ogsa safremt
kun den garanterede del af Udbuddet gennemfgres, vil

veere tilstraekkeligt til at understgtte den planlagte drift samt
igangvaerende og planlagte investeringer i mindst de kom-
mende 12 maneder. Dog skal det bemaerkes, at Rederiet pr.
31. januar 2010 havde likvide beholdninger og vaerdipapirer
pa USD 11,0 millioner samt uudnyttede tilsagte kreditfacili-
tet pa USD 2,5 millioner (hvortil kommer den kreditfacilitet
pa USD 7,5 millioner, som Clipper Group den 24. marts
2010 har stillet til radighed for Selskabet), hvilket i forhold

til Ledelsens forventninger til cashflow for 2010 (jf. afsnit-
tet “Resultatforventninger”) pa minus USD 17-20 millioner
far udnyttelse af kreditfaciliteter stillet til radighed af Clipper
Group (hvoraf USD 0,8 millioner relaterer sig til tab i januar
2010), betyder, at Rederiet har et begraenset finansielt bered-
skab til at absorbere eventuelle negative afvigelser i forhold
til Ledelsens resultatforventninger.

I henhold til Rederiets aftale, som lgber indtil 31. december
2011, med dets bankforbindelser, Nordea Bank og Danmarks
Skibskredit, skal det kontante nettoprovenu som Selskabet
modtager i forbindelse med Udbuddet ikke anvendes til tilba-
gebetaling af 1an, men til at styrke Nordic Tankers' likviditet (se
dog afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Cash sweep” vedra-
rende cash sweep). Nordic Tankers har i perioden frem til 31.
december 2011 desuden afdragsfrined pa Rederiets finanslan
for ca. USD 35 millioner (se dog afsnittet “Vaesentlige kon-
trakter — Cash sweep” vedrgrende cash sweep). De ubetalte
afdrag forfalder 2. januar 2012, medmindre (i) Selskabet
inden den 30. juni 2011 har modtaget kontante indskud
(inklusiv kontantprovenuet i forbindelse med Udbuddet) for
minimum USD 15 millioner, (ii) Clipper Group Ltd. garanterer
betalingen til Nordea Bank Danmark af de udskudte afdrag pa
Nordic Seaarland Tankers B.V.s 1an til Nordea Bank Danmark
AJS vedrgrende Nordic Hanne, Amy og Nordic Agnetha, som
forfalder til betaling den 1. juli 2012, og (iii) der ikke foreligger
misligholdelse af nogen af laneaftalerne. | sa fald kan Nordic
Tankers A/S og Nordic Seaarland Tankers B.V. sammen kraeve,
at de ubetalte afdrag i stedet tilbagebetales med halvarlige
betalinger i perioden fra den 2. januar 2012 til den 2. januar
2014 hvoraf de to farste hver udger ca. USD 5,2 millioner og
de tre efterfglgende hver udger ca. USD 8,2 millioner.

Derudover har Nordic Tankers A/S’ starste aktionaer, Clipper
Group, aftalt med Selskabet at deltage i Udbuddet saledes,
at Clipper Group fastholder sin ejerandel pa 30,94% i Nordic
Tankers A/S forud for gennemfarelsen af Udbuddet. Ved
Maksimumudbuddet udger Clipper Groups andel 7.789.864



stk. Nye Aktier, som tegnes ved at Clipper Group konverterer
DKK 73.643.410 af sine ansvarlige 1an og indbetaler DKK
4.255.230 kontant. Derudover har Andre Investorer mulig-
hed for at konvertere ansvarlige 1an for op til DKK 7.585.970
i forbindelse med deltagelse i Udbuddet. Henrik Lund Dal
(bestyrelsesmedlem i Nordic Tankers efter 22. april 2010) har
givet bindende forhandstilsagn om tegning af 251.542 stk.
Nye Aktier ved udnyttelse af sine Tegningsretter, dog séledes
at Henrik Lund Dal sammen med andre juridiske personer,
der har en tilknytning til Clipper Group, maksimalt kommer
til at eje 33% af Selskabets aktiekapital efter Udbuddet.

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye
Aktier (dog saledes at Siva Limited ikke opnar en ejerandel i
Selskabet pa mere end 30% efter Udbuddet) og Rederiaktie-
bolaget Gotland har garanteret at tegne 1.000.000 stk. Nye
Aktier til Udbudskursen safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. |
det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiaktiebolaget
Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en garantiprovi-
sion pad 5% af den del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer garanteret at tegne
1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata) til Udbudskursen (der
effektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget
Gotland og Siva Limited), safremt Udbuddet ikke fuldteg-
nes. Selskabets CEO Tommy Thomsen garanterer 250.000
stk. Nye Aktier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer
250.000 stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Jens
Pontoppidan garanterer 100.000 stk. Nye Aktier, Selskabets
Senior Vice President Claus Thornberg garanterer 10.000
stk. Nye Aktier, Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem
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Sven Rosenmeyer Paulsen garanterer 20.000 stk. Nye Aktier,
Selskabets tidligere bestyrelsesformand Klaus Kjaerulff ga-
ranterer 250.000 stk. Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik
Bartnes, som veelges til bestyrelsen pa generalforsamlingen
den 22. april 2010, garanterer hhv. 100.000 stk. og 500.000
stk. Nye Aktier, Bjarne Tvilde (direktar) garanterer 25.000 stk.
Nye Aktier, Jesper Bejstrup (Vice President i Nordic Tankers
A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice Pre-
sident i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier,
Henrik Koch (Vice President i Nordic Tankers A/S) garanterer
10.000 stk. Nye Aktier samt Kurt Rye Damkjeer (Managing
Director i Nordic Tankers Marine A/S) garanterer 10.000 stk.
Nye Aktier (samlet med Siva Limited og Rederiaktiebolaget
Gotland benavnt ”Garanterne”).

| alt forhandstegnes der saledes op til 8.041.406 stk. Nye
Aktier og garanteres op til 13.345.000 stk. Nye Aktier.

Udbuddet er garanteret med et provenu pa mindst DKK
167,7 millioner via forhandstegning eller garanti (idet for-
handstilsagn og garantier er underlagt betingelser vedrg-
rende maksimale ejerandele, jf. ovenfor). Af det garanterede
provenu indbetales mindst DKK 115,3 millioner kontant.

For en oversigt over Rederiets finansieringsaftaler se afsnittet
"Vaesentlige kontrakter — Finansieringsaftaler”.

For en beskrivelse af Rederiets pengestramme henvises til
afsnittet “Gennemgang af drift og regnskaber — Penge-
stramme”.
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11 FORSKNING OG UDVIKLING, PATENTER OG LICENSER

Nordic Tankers har ingen forsknings- og udviklingsaktiviteter,
ligesom Rederiet ikke er i besiddelse af patenter og licenser.



12 TRENDOPLYSNINGER

Der har ikke fundet vaesentlige aendringer sted efter afslut-
ningen af regnskabsaret 2009 den 31. december 2009 |
relation til de vaesentligste tendenser inden for den daglige
drift, herunder rateudvikling samt driftsomkostninger for
skibsfladen.

Den nuvarende gkonomiske krise har pavirket stort set alle
brancher, herunder skibs- og transportindustrien. Nordic
Tankers er saledes pavirket af dette pa kemikalie- og produkt-
tankskibsmarkedet, og Ledelsen forventer fortsat at efter-
spergslen vil vaere negativt pavirket i det kommende ar.

For yderligere beskrivelse af den forventede markedsudvikling
henvises til afsnittene “Forretningsoversigt” samt ”Resultat-
forventninger — Metodik og forudsaetninger”.
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For yderligere beskrivelse af hvilke forhold, der med rimelig-
hed kan forventes at fa en vaesentlig indflydelse pa Nordic
Tankers” fremtidsudsigter henvises til afsnittet " Gennemgang
af drift og regnskaber — Primaere faktorer, der har indflydelse
pa Nordic Tankers’ og Clipper Aktiviteternes drift” samt af-
snittet “Gennemgang af drift og regnskaber — Initiativer, der
har eller kan fa vaesentlig indflydelse pa Nordic Tankers og
Clipper Aktiviteterne”.
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13 RESULTATFORVENTNINGER
13.1 Ledelsens pategning

Ledelsens konsoliderede forventninger til 2010 er praesen-
teret i det fglgende. Forventningerne er udarbejdet til brug
for Prospektet. Efter Ledelsens opfattelse er forventningerne
udarbejdet i henhold til den metodik og pa grundlag af

de vaesentlige forudsaetninger, der er beskrevet i afsnittet
"Metodik og forudsaetninger”, Aktieregistreringsdokument,
side 100-102, samt den regnskabspraksis, der er beskrevet pa
siderne F-12 til F-18 samt side F-66 til F-68.

Forventningerne bygger pa en raekke forudsaetninger, naer-
mere beskrevet nedenfor, hvoraf Rederiet har indflydelse pa
nogle og ikke pa andre.

Holstebro, den 22. april 2010.

Bestyrelse

Flemming Krusell Sgrensen
Formand

Sven Rosenmeyer Paulsen
Naestformand

Jens Fehrn-Christensen

Mogens Buschard

Direktion

Christian Hassel
Finansdirektar, CFO

Tommy Thomsen
Administrerende direktar,
CEO

Forventningerne til 2010 repraesenterer Ledelsens bedste
skan pr. Prospektdatoen.

Forventningerne indeholder skan og udsagn, der er behaeftet
med betydelig usikkerhed.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra forventnin-

gerne til 2010, idet forudsatte begivenheder ofte ikke ind-
traeder som forventet, og afvigelserne kan vaere vaesentlige.

Jesper Tullin
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13.2 Den uafheengige revisors erklaering om
undersggelser vedregrende Ledelsens
regnskabsmaessige forventninger for
2010 for Nordic Tankers A/S

Til laeserne af dette Prospekt

Vi har undersggt budgettet for Nordic Tankers A/S for perio-
den 1. januar — 31. december 2010, hvorfra forventninger for
2010 og forudsaetningerne for disse forventninger pa siderne
100-102 er uddraget.

Vores erklzering pa budgettet dateret 22. april 2010 er gen-
givet her:

Konklusion

Pa grundlag af vores undersggelse af det bevis, der under-
bygger forudsaetningerne, er vi ikke blevet bekendt med
forhold, der giver os anledning til at konkludere, at disse
forudsaetninger ikke giver et rimeligt grundlag for budget-
tet. Det er endvidere vores konklusion, at budgettet er
udarbejdet pa grundlag af de opstillede forudsaetninger og
praesenteret i overensstemmelse med den for Nordic Tankers
A/S for regnskabsaret 2009 anvendte regnskabspraksis.

Budgettet har karakter af en fremtidsvurdering, og det kan
derfor ikke forventes, at alle forudsaetningerne opfyldes,
ligesom der kan indtraeffe uforudsete begivenheder og
haendelser. Resultatet kan derfor afvige fra det budgette-

"Den uafhaengige revisors erklaering pa budget

Til bestyrelsen i Nordic Tankers A/S

Vi har efter aftale undersggt budgettet for Nordic Tankers
A/S for perioden 1. januar — 31. december 2010, omfat-
tende drifts-, status- og likviditetsbudget samt budget-
forudsaetninger og andre forklarende noter. Budgettet
for 2010 er udarbejdet ved anvendelse af den for Nordic
Tankers A/S for regnskabsaret 2009 anvendte regnskabs-
praksis.

Selskabets ledelse har ansvaret for budgettet og for de for-
udsaetninger som budgettet er baseret pa. Vores ansvar er
pa grundlag af vores undersagelser at afgive en konklusion
om budgettet.

De udferte undersagelser

Vi har udfert vores undersggelser i overensstemmelse med
den danske revisionsstandard RS 3400 "Undersggelse af
fremadrettede finansielle oplysninger”. Denne standard
kraever, at vi tilrettelaegger og udfarer undersggelserne
med henblik pa at opna begraenset sikkerhed for, at de
anvendte budgetforudsaetninger er velbegrundede og ikke
indeholder vaesentlig fejlinformation og en hgj grad af sik-
kerhed for, at budgettet er udarbejdet pa grundlag af disse
forudsaetninger.

Vores undersggelser har omfattet en gennemgang af
budgettet med henblik pa at vurdere, om de af Ledelsen
opstillede budgetforudsaetninger er dokumenterede, vel-
begrundede og fuldstaendige. Vi har endvidere efterprovet,
om budgettet er udarbejdet i overensstemmelse med de
opstillede budgetforudsaetninger, ligesom vi har efterpre-
vet den indre talmaessige sammenhaeng i budgettet.

Det er vores opfattelse, at de udfgrte undersggelser giver
et tilstraekkeligt grundlag for vores konklusion.

rede resultat, og afvigelserne kan vaere vaesentlige.”

Vi har paset, at forventninger for 2010 og forudsaetningerne
for disse forventninger pa siderne 100-102 er korrekt uddra-
get fra det af os undersggte budget for Nordic Tankers A/S
for perioden 1. januar — 31. december 2010.

Selskabets Ledelse har ansvaret for praesentationen af
forventninger for 2010 og forudsaetningerne for disse
forventninger. Vores ansvar er pa grundlag af vores arbejde
at udtrykke en konklusion om uddraget af forventninger for
2010 og forudseetningerne for disse forventninger fra det af
os undersggte budget.

Det udforte arbejde

Vi har planlagt og udfart vores arbejde i overensstemmelse
med den danske revisionsstandard RS 3000 "Andre erklae-
ringsopgaver med sikkerhed end revision eller review af
historiske finansielle oplysninger” med henblik pad at opna hgj
grad af sikkerhed for, at forventninger for 2010 og forudsaet-
ningerne for disse forventninger er korrekt uddraget fra det
af os undersaggte budget.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at forventningerne for 2010 og
forudsaetningerne for disse forventninger i al vaesentlighed er
korrekt uddraget fra det af os undersggte budget for perio-
den 1. januar — 31. december 2010.

Arhus, den 22. april 2010

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Per Buhl Nielsen
statsautoriseret revisor

Jesper Meto
statsautoriseret revisor
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13.3 Indledning

Forventningerne til 2010 repraesenterer Ledelsens bedste
skan pr. Prospektdatoen. Nedenstdende forventninger samt
forudsaetninger er behaeftet med betydelig usikkerhed blandt
andet som fglge af den nuveerende gkonomiske krise.

De faktiske resultater for 2010 vil sandsynligvis afvige fra
forventningerne til 2010, idet forudsatte begivenheder ikke
nadvendigvis indtraeder som forventet. Sddanne afvigelser
kan veaere vaesentlige.

Forventningerne til 2010 bgr laeses i sammenhaeng med
afsnittet "Risikofaktorer”.

13.4 Metodik og forudseetninger

13.4.1 Metodik

Rederiets forventninger til 2010 er udarbejdet pa grundlag
af Rederiets anvendte regnskabspraksis, som er i overens-
stemmelse med IFRS. Forventningerne til regnskabsaret 2010
er baseret pa et af Direktionen udarbejdet budget, der er
godkendt af Bestyrelsen.

Forventningerne er udarbejdet under hensyntagen til bade
interne og eksterne forhold, herunder aktuelle forventninger
til udviklingen pa Rederiets markeder, udviklingen i vaesent-
lige omkostningskategorier samt effekten af gennemfarte og
igangsatte initiativer.

Konsekvenserne af Udbuddet er ikke inkluderet i nedensta-
ende forudsaetninger og forventninger.

13.4.2 Forudsaetninger

Rederiets forventninger til resultatet for 2010 er baseret pa
felgende hovedforudsaetninger:

e Ledelsen forventer at regnskabsaret 2010 bliver meget
vanskeligt med fortsat lave fragtrater, pa grund af lav efter-
spargsel og en fortsat netto stigning i tonnage for marke-
det generelt i 2010, og fortsat stor usikkerhed pa shipping
markedet generelt. For Rederiets ejede skibe budgetteres
der i 2010 med en daglig nettoindsejling pr. skib (TCE) der
er 3% under den gennemsnitlige daglige nettoindsejling
pr. skib (TCE) i 2009. Ledelsen forventer dog alligevel, at
den samlede nettoindsejling for Rederiets ejede skibe bliver
hgjere end i 2009, idet der forventes flere skibsdage i 2010
end 2009, da tre skibe blev leveret i maj til juli 2009, og
derfor farst far helarseffekt fra og med 2010.

Ledelsen forventer, at der i regnskabsaret 2010 fra 1. juli
2010 frem til slutningen af 2010 vil tilga yderligere 10
skibe i kommerciel management. Tilsvarende forventes, at
der for samme periode tilgar to skibe i teknisk manage-
ment, ligesom det forventes at den tekniske management
af fire af Rederiets kemikalietankskibe og et af Rederiets
produkttankskibe overgar til Rederiet.

Skibenes driftsomkostninger forventes i 2010 at vaere
ca. USD 33 millioner hvilket er over niveauet for 2009 pa
grund af 3% hgijere driftsomkostninger pr. skibsdag og
levering af de tre nye skibe i 2009.

Administrationsomkostningerne forventes i 2010 at vaere
pa niveau med 2009 svarende til ca. USD 23 millioner.

Selskabets renteomkostninger pa variabelt forrentede
finanslan er budgetteret ud fra USD Libor med en rentesats
der lidt hgjere end den nuvaerende rentekurve, med en
rentemarginal pa 3,25%. Renteomkostninger pa fastfor-
rentede og sikrede lan er budgetteret i henhold til de
indgdede aftaler.

Valutakurserne, som ligger til grund for forventningerne,
er 5,47 DKK/USD, 7,45 DKK/EUR, og 1,36 USD/EUR. Dog
er der ved omregning af TCE indtjeningen (Time Charter
Equivalent), driftomkostninger, renter og afdrag for mane-
derne januar og februar 2010 benyttet aktuelle gennem-
snitskurser.

Investeringer til dokning forventes i 2010 at vaere USD 8,7
millioner. Dokningsudgifterne for 2010 forventes at vaere
ekstraordinzert store, eftersom 10 af Rederiet 15 skibe for-
ventes at blive dokket i 2010. Generelt dokkes hvert skib
enten ved hver 30 eller 60 maneder.

Det er forudsat, at der ikke erhverves eller athaendes skibe
i 2010.

Afskrivningerne forventes i 2010 at udggre USD 14,8 mil-
lioner mod USD 18,0 millioner i 2009. Forskellen skyldes
primaert ekstraordinaere nedskrivning i 2009 delvist kom-
penseret af helarseffekten af de tre nye skibe.

Det forventes at der ikke bliver behov for nedskrivninger af
veerdien af Rederiets skibe i 2010. Grundet regnskabstek-
niske forhold vedrgrende apportindskuddet af ejerandele

i Skibsselskaberne opstod der ved Transaktionerne dog en
goodwill pa ca. USD 8 millioner som bliver nedskrevet i
2010.

Der er ikke indregnet provenu fra Udbuddet.



Alle sammenligninger mellem 2010 og 2009 er baseret pa
proforma tal for 2009 for den sammenlagte enhed (inklusive
aktiviteterne overtaget ved Transaktionerne) (jf. afsnittet
"Gennemgang af drift og regnskaber — Proformaregnskabs-
oplysninger for 2009") og resultatforventningen for 2010.
Dette skal laeses i sammenhang med proforma regnskabs-
oplysningerne, herunder grundlaget for udarbejdelse af
proforma regnskabsoplysningerne.

13.4.3 Forventninger til regnskabsaret 2010

Uden indregning af provenu fra Udbuddet forventer Ledelsen
for regnskabsaret 2010 fglgende resultat:

e Timecharteraekvivalent indtjening pa USD 60-65 millioner,
hvilket er pa niveau med 2009 proformaregnskabsoplys-
ningerne. De USD 43-47 millioner relaterer sig til Nordic
Tankers’ andel af de 15 helt eller delvist ejede skibe og USD
16-19 millioner relaterer sig til indteegter fra kommerciel
og teknisk management.

e EBITDA pa USD 4-8 millioner for 2010, hvilket er pa niveau
med 2009 proformaregnskabsoplysningerne.

e Finansielle nettoomkostninger for 2010 forventes at vaere
USD 14 millioner hvoraf knap USD 2 millioner relaterer sig
til ldn med oprullende rente, som betales i perioden 2012
til 2014.

e Resultat far skat eksklusiv goodwillnedskrivninger pa USD
8 millioner forventes at blive negativt med USD 20-25
millioner, hvilket er pa niveau med 2009 proformaregn-
skabsoplysningerne eksklusiv nedskrivninger. Resultatet far
skat i 2010 forventes séledes at blive negativt med USD 28
millioner til USD 33 millioner.

Rederiets cashflow for 2010 forventes derudover at blive
pavirket af:

e Kgbesumsregulering fra Clipper Group pa USD 4,0 mil-
lioner til daekning af underskuddet fra den kommercielle
og tekniske management. Se endvidere afsnittet (”Vaesent-
lige kontrakter — Aftale om erhvervelse af Clipper Groups
aktiviteter vedrgrende kommerciel management og teknisk
management af kemikalietankskibe”).

e Forskellen i forventede investeringer pa USD 8,7 millioner
og de forventede afskrivninger pa USD 14,8 millioner pa-
virker cashflow i forhold til resultatopgarelsen positivt med
UsSD 6,1 millioner.

e Finansielle nettoomkostninger for 2010 forventes at vaere
USD 14 millioner hvoraf knap USD 2 millioner relaterer sig
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til 1an med oprullende rente, som betales i perioden 2012
til 2014.

e Afdrag pa skibslan pa USD 5,1 millioner.

e Andre likviditetsmaessige forskydninger pa USD -4 millio-
ner, herunder en urealiseret kursgevinst pa EUR-Ian pa ca.
USD 2,2 millioner og betaling af skyldige omkostninger fra
2009 i forbindelse med gennemfgarelsen af Transaktionerne
pa USD 1,3 millioner.

e Det forventede cashflow for 2010 forventes saledes at
blive negativt med USD 17-20 millioner fer udnyttelse af
kreditfaciliteter stillet til radighed af Clipper Group.

Rederiets resultat er specielt falsomt overfor fglgende faktorer:

e Fragtrater. En gennemsnitlig stigning/fald i fragtraterne
for alle Rederiets egne skibe samt skibe under kommerciel
management pa 10% forventes at have en indvirken pa
Rederiets resultat fgr skat pa USD 5,7 millioner.

e Bunkeromkostninger. En gennemsnitlig stigning/fald i
bunkeromkostninger for alle Rederiets egne skibe pa 10%
forventes pa arsbasis og ud fra en alt andet lige betragt-
ning at have en negativ/positiv indvirkning pa Rederiets
resultat for skat pa ca. USD 2,25 millioner. £ndringer i
bunkeromkostninger afspejles pa sigt i spotmarkederne,
hvorfor den faktiske indvirkning pa Selskabets resultat fer
skat forventes at vaere mindre.

e Renteniveau. Ca. USD 100 millioner af Rederiets lan er
variabelt forrentede og ikke afdaekket via renteswaps i
2010, og en andring i renten pa ét procent point pavirker
Rederiets resultat fgr skat med USD 1,0 million.

Indgdet hensigtserklaering med WOMAR:

e Den indgdede hensigtserklzering eller indgaelse af en ende-
lig aftale med WOMAR pavirker ikke Ledelsens forventnin-
ger til 2010.

Alle ovenstaende falsomheder er udregnet pa helarsniveau.

13.4.4 Ambition 2013

Rederiet forventer en negativ overskudsgrad (baseret pa TCE)
far skat (eksklusiv nedskrivninger) for 2010 pa mellem 33%
09 42 % og det vil saledes kraeve en betydelig forbedring

af Rederiets drift i 2010 for at opna en positiv overskuds-
grad. Safremt en overskudsgrad pa 0% (far salgsavancer og
nedskrivninger af skibe) alene skulle opnas med stigende
fragtrater ville det kraeve en stigning i fragtraterne pa ca.
30% i gennemsnit for 2010 i forhold til 2009.
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Rederiets langsigtede ambition for 2013 er at opna en
overskudsgrad pa 20% (fer salgsavancer og nedskrivninger af
skibe) og en soliditet pa 30%.

e Safremt overskudsgraden pa 20% (fer salgsavancer og
nedskrivninger af skibe) alene skulle opnas med stigende
fragtrater ville det kraeve en stigning i fragtraterne pa 50%
i forhold til 2009.

e Safremt Udbuddet fuldtegnes forventes Rederiets soliditet
at udggare 23,1%, hvilket er langt fra Rederiets ambition
om en soliditet pa 30%. Det er Ledelsens forventning at
soliditeten pa 30% skal opnas ved fremtidige kapitalfor-
hgijelser og et overskud fra en rentabel drift af Rederiet
safremt markedet bedrer sig.
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14 BESTYRELSE, DIREKTION OG LEDENDE MEDARBEJDERE

14.1 Bestyrelsen

Nordic Tankers A/S ledes af Selskabets bestyrelse, som har det
overordnede ansvar for ledelsen af virksomheden. Direktio-
nen varetager den daglige ledelse af Nordic Tankers A/S.

Forretningsadressen for medlemmerne af bestyrelsen og
direktionen er Harbour House, Sundkrogsgade 21, 2100
Kgbenhavn @.

I henhold til Nordic Tankers A/S vedtaegter skal bestyrelsen
besta af fem til otte generalforsamlingsvalgte medlemmer,
der alle vaelges for ét ar ad gangen. Bestyrelsen bestar i gje-
blikket af fem generalforsamlingsvalgte medlemmer.

Der er ikke personsammenfald mellem Bestyrelse og Direk-
tion, og ingen af Bestyrelsens medlemmer er involveret i den
daglige ledelse af Rederiet.

Der er i indkaldelsen til generalforsamlingen den 22. april

2010 stillet forslag om aendringer i bestyrelsen saledes at
Knud Pontopiddan, Erik Bartnes og Henrik Lund Dal bliver
valgt til bestyrelsen. Selskabets nuvaerende formand Flem-
ming Krussel Sgrensen og Jesper Tullin vil da udtraede af
bestyrelsen. Beskrivelse af de nye bestyrelsesmedlemmer
fremgar senere i dette afsnit. Bestyrelsen vil efter generalfor-
samlingen den 22. april 2010 konstituere sig med Knud Pont-
oppidan som formand og Erik Bartnes som naestformand.

Selskabets hovedaktionaer, Clipper Group A/S samt en raekke
andre aktionzerer i Selskabet har givet uigenkaldelig fuldmagt
til Bestyrelsen om at stemme for ovenstaende forslag om

at eendre sammensaetningen af bestyrelsen. De modtagne
fuldmagter udger sdledes mere end 88% af de maksimalt re-
praesenterede stemmer pa generalforsamlingen og forslaget
vil derfor blive vedtaget.

Ved offentliggarelse af Prospektet bestar Selskabets besty-
relse af falgende medlemmer:

Navn Fodselsar Valgt forste gang Valgperiode Stilling
Flemming Krusell Sarensen 1948 2006 2009-2010 Direktar
Sven Rosenmeyer Paulsen 1947 2009 2009-2010 Advokat
Mogens Stig Buschard 1944 2005 2009-2010 Direkter, Cand. Jur.
Jens Fehrn-Christensen 1952 2009 2009-2010 Cand. Merc.
Jesper Tullin 1966 2009 2009-2010 Adm. direkter
Flemming Krusell Serensen (f. 1948) Difko Invest A/S
Formand Difko Asset A/S
Difko Administation A/S
Stilling Difko A/S
Direktar Kodif LXXV (75) ApS (oplgst efter likvidation 07.04.2006)
Kodif LXXIV (74) ApS (oplast efter likvidation 07.04.2006)
Direktionshverv
Ingen Bestyrelsesformand
Nordic Tankers A/S

Direktionshverv indenfor de seneste fem ar (fratradte
stillinger)

Nordic Tankers A/S (fratradt 17.06.2008)

Nordic Tankers A/S (fratradt 14.05.2009)

Kodif LXIX (69) ApS (oplest efter likvidation 15.01.2009)
Kodif LXXVII (77) ApS (oplast efter likvidation 29.02.2008)
Kodif LXXVIII ApS

Kodif XLVII (47) ApS (oplast efter likvidation 05.03.2008)
Kodif LXXIII (73) ApS

Kodif LXX (70) ApS (oplast efter likvidation 15.01.2009)
Kodifalpha ApS (oplast efter likvidation 11.06.2008)

Kodif XLIV (44) ApS (oplast efter likvidation 18.03.2009)
Kodif LXXVIII (78) ApS

Opsa 78 A/S (oplast efter likvidation 14.10.2008)

Kodif LXVIII (68) ApS (oplast efter likvidation 29.02.2008)
Newco A/S (fusioneret 15.03. 2007)

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

Difko skibsprojekt A/S (oplast ved spaltning 27.04.2006)
K/S Difko Passat (slettet 03.05.2009)

Kodif Passat ApS (oplest efter likvidation 24.04.2009)

K/S Difko Vergi

Komplementarselskabet Difko Vergi ApS (selskabet tradte i
likvidation 03.07.2008)

Bestyrelsesmedlem
Ingen

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)
Nordic Tankers A/S (fratradt 21.11.2006)
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Difko Ejendomme A/S (fusioneret 29.04.2008)

Kodif XLVII (47) ApS (oplast efter likvidation 05.03.2008)
Kodif XLIV (54) ApS (oplest efter likvidation 18.03.2009)
Kodifalpha ApS (oplgst efter likvidation 11.06.2008)
Kodif LXIV (64) ApS

Kodif LXVI (66) ApS (oplest efter likvidation 26.09.2008)
Newco A/S (fusioneret 15.03.2007)

Difko Asset A/S

Kodif ApS

Difko Invest A/S

Difko Administration A/S

Kodif LXVII (67) ApS

Opsa 67 A/S

Difko Bgars A/S, Fondsmaeglerselskab

Difko-Albatros A/S (fusioneret 01.06.2006)

Kodif LXIII (63) ApS (oplast efter likvidation 25.09.2007)
Nordan OBO Il Inc., Bermuda

@vrige tillidshverv
Ingen

@vrige tillidshverv indenfor de seneste 5 ar (fratradt)
Ingen

Sven Rosenmeyer Paulsen (f. 1947)
Naestformand

Stilling
Advokat

Direktionshverv
Ingen

Direktionshverv indenfor de seneste fem &ar (fratrédte
stillinger)
Administrationsselskabet Bredgade 26 ApS

Bestyrelsesformand
CS&P Wagenborg | K/S

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

S5AM A/S

Forward Capital A/S

Miele A/S

Bestyrelsesmedlem
Nordic Tankers A/S (naestformand)
Sydbank A/S

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

Krall Cranes A/S

Skibsreder Per Henriksen R. og Hustrus Fond
Skibsreder Per Henriksen’s Fond

@vrige tillidshverv
Medlem af VL-gruppe 5 (Kgbenhavn)

@vrige tillidshverv indenfor de seneste 5 ar (fratradt)
Ingen

Mogens Stig Buschard (f.1944)
Bestyrelsesmedlem

Stilling
Direktar, Cand. Jur.

Direktionshverv
Danstig ApS

ApS Aage Buschard
Mobu-Invest ApS
Mobu-Finans ApS
Buschard Invest ApS
Buschard ApS
Mobu Ship ApS
Berghest ApS

Mobu Bulk ApS

Direktionshverv indenfor de seneste fem &ar (fratradte
stillinger)
Ingen

Bestyrelsesformand

Buschardfonden

Thorvald og Rigmor Mgllers Mindefond
Sigrid Rigmor Morans Mindelegat
Holger og Ines Petersens Mindelegat

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratrddte stillinger)

Nordic Tankers A/S

Komplementarselskabet Difko Dawn ApS
Tastrupgardsvej 20 ApS

Bestyrelsesmedlem
K/S Difko Accord
Danstig ApS

Nordic Tankers A/S

K/S Erria Dorthe

K/S Handybulk

K/S Danskib 16

K/S Danskib 43

D/S Danskib 72

K/S Danskib 75

Asco Warrington | ApS
K/S Asco Warrington
Kragholmen Shipping A/S
K/S Danskib 60

D/S Danskib 61

K/S Erria Helen



K/S Danskib 64

K/S Difko Kronborg

Kodif Kronborg ApS

A/S De Forenede Kaffesurrogat- og Cichoriefabrikker
C.FRich & Sgnner A/S

K/S Danskib 45

K/S Danskib 37

K/S Difko Dirhami

Komplementarselskabet Difko Dirhami ApS
K/S Danskib 19

Komplementarselskabet Difko Accord ApS
Kaas-Buschardfonden

Jomo-Invest ApS

Produktionsselskabet af 11.3.1971 ApS
ApS Aage Buschard

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

Investeringsselskabet af 2. december 2003 ApS

Ingrid Jakobsen K/S

K/S Monte Verde

Kodif XLVII ApS (oplest efter likvidation 05.03.2008)
Navision Bulk Ship Company A/S (oplgst efter likvidation
03.07.2008)

Komplementarselskabet Albatros V ApS (oplast efter likvida-
tion 30.05.2008)

Hafnia Property Holding A/S

K/S Difko Dawn (slettet 01.08.2006)

K/S Difko Dream (slettet 26.07.2006)
Komplementarselskabet Difko Dream ApS (oplest efter likvi-
dation 20.11.2006)

Komplementarselskabet Albatros Il ApS

K/S Difko Greenland (slettet 04.12.2008)
Komplementarselskabet Difko Greenland ApS (oplast efter
likvidation 15.10.2008)

Kodif LXXIV (74) ApS (oplast efter likvidation 07.04.2006)
K/S Difko Nord (slettet 26-07-2006)
Komplementarselskabet Difko Nord ApS (oplast efter likvida-
tion 30.11.2006)

@vrige tillidshverv
Boligleegdommer, Kgbenhavns byret

@vrige tillidshverv indenfor de seneste 5 ar (fratradt)
Ingen

Jens Fehrn-Christensen (f. 1952)
Bestyrelsesmedlem

Stilling
Cand. Merc.

Direktionshverv
Ingen
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Direktionshverv indenfor de seneste fem &ar (fratradte
stillinger)
Finansdirektgr (CFO), Dampskibsselskabet NORDEN A/S

Bestyrelsesformand
NCS Holding A/S
Meyer & Bukdahl A/S

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)
Ingen

Bestyrelsesmedlem

Sun-Air of Scandinavia A/S

Nordic Tankers A/S

Maritim Museums Fond

Hansi & Janus Larsens Familielegat.

Vognmand Johs. Rasmussen, Svebglle og Ruth Rasmussens
Fond

Johs. Rasmussen, Svebglle Holding ApS

Johs. Rasmussen, Svebglle A/S

Svebglle Auto Service ApS

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

ApS Generalagenturet for Assuranceforeningen Skuld (Gjen-
sidig) Norge

Nortide Shipping Ltd., Bermuda

Nordhval Pte. Ltd., Singapore

Britannia Bulk Holdings Inc., The Marshall Islands (under
likvidation)

Britbulk UK Holdings Plc., UK (under likvidation)

Britannia Bulk Plc., UK (under likvidation)

@vrige tillidshverv
Medlem af Sg- og Handelsretten i Kgbenhavn.

@vrige tillidshverv indenfor de seneste 5 ar (fratradt)
Ingen

Jesper Tullin (f. 1966)
Bestyrelsesmedlem

Stilling
Administrerende direktor

Direktionshverv

Forretningsfarer i K/S Newcastle-Under-Lyme
Avonmouth Komplementar ApS

Bletchley Komplementar ApS

Baekgarden af 16/12-1997 ApS

Baekgdrden Invest ApS

Baekgdrden Invest Il ApS

Baekgarden Invest Ill ApS

Baekgarden Invest IV ApS
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Baekgarden Invest V A/S

Baekgarden Invest VI ApS

Baekgarden UK Invest ApS

Clapham Komplementar ApS

Enderby Komplementar ApS

Finansgruppen A/S

Finansgruppen Administration A/S
Finansgruppen International A/S
Finansgruppen Invest ApS

Finansgruppen Invest Il ApS

Finansgruppen Projekt A/S

Finansgruppen UK Invest ApS

Foreign Property UK ApS

Frenchgate Komplementar ApS

Hampshire Komplementar ApS

Hawkhurst Komplementar ApS
Investeringsselskabet af 11/12-1997 ApS
Kingswood Komplementar ApS

Kirkcaldy Komplementar ApS
Komplementarselskabet New Somerfield ApS
Lewisham, London Komplementar ApS
Maidstone Komplementar ApS

Rugby Komplementar ApS

Sherborne Komplementar ApS

Stratford Komplementar ApS

UK Properties | Komplementar ApS

UK Properties Il Komplementar ApS

UK Properties Ill Komplementar ApS

UK Properties IV Komplementar ApS

UK Properties V Komplementar ApS

UK Properties VI Komplementar ApS

UK Properties VIl Komplementar ApS

UK Properties VIII (Cheltenham) Komplementar ApS
UK Properties IX (Nottingham) Komplementar ApS
UK Properties XI (Basildon) Komplementar ApS
UK Supermarkets | Komplementar ApS

UK Supermarkets Il Komplementar ApS

UK Supermarkets lll Komplementar ApS
Walthamstow Komplementar ApS

Direktionshverv indenfor de seneste fem ar (fratradte

stillinger)
ApS Hobro Komplementar (oplgst efter likvidation
31.07.2007)

ApS Kongelundsvej 479 Komplementar (oplest efter likvida-

tion 31.12.2008)
Hyb Invest | ApS
Komplementarselskabet Silkeborgvej 900 ApS

Arslev Kro og Hotel Holding A/S (i likvidation 28.09.2007)

Ringwood Komplementar ApS (oplast efter likvidation
20.10.2006)

Bestyrelsesformand
Amagerbrogade 102 Holding ApS
Ejendomsselskabet af 25. marts 2003 A/S

Ejendomsselskabet Amagerbrogade 102 ApS
Ejendomsselskabet Vaernedamsvej 14 ApS
Finansgruppen Ejendomme ApS
Finansgruppen Erhverv A/S

Finansgruppen Projekt HCQ ApS

Fund Management A/S

Habro & Finansgruppen Fund Management A/S
I/S Stratford

Investorservice A/S

K/S Clapham

K/S Lewisham, London

K/S Stratford |

Pilbaek Administration A/S

Scorpion Investment A/S

Veernedamsvej 14 Holding ApS

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

Clapham Komplementar ApS

K/S Streatham af 11. juni 2004 (slettet 14.05.2008)
K/S Uapham

K/S UK Supermarkets |

K/S UK Supermarkets |l

K/S UK Supermarkets |l

UK Supermarkets Il Komplementar ApS

UK Supermarkets Il Komplementar ApS

Bestyrelsesmedlem
Ejendomsaktieselskabet Nytorv 10, Slagelse
Baekgarden af 16/12-1997 ApS
Baekgdrden Invest V A/S

Clapham Komplementar ApS
FGN Teglholmen ApS
Finansgruppen A/S

Finansgruppen Administration A/S
Finansgruppen International A/S
Finansgruppen Nordic A/S
Finansgruppen Projekt A/S
Harsholm Basketball ApS

K/S Avonmouth

K/S Brgnsholm Eng

K/S Butikscenter Brenshg;j

K/S Christiansbro

K/S Rugby

K/S Stratford I

K/S UK Properties |

K/S UK Properties Il

K/S UK Properties Il

K/S UK Properties IV

K/S UK Properties V

K/S UK Properties VI

K/S UK Properties VI

K/S UK Properties VIII (Cheltenham)
K/S UK Properties IX (Nottingham)
K/S UK Properties X! (Basildon)



K/S UK Supermarkets |l

Nordic Tankers A/S

UK Supermarkets | Komplementar ApS
UK Supermarkets lll Komplementar ApS

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

I/S Streatham (slettet 19.06.2008)

K/S Ejendomsselskabet Silkeborgvej 900

K/S Nerrebrogade 155

Komplementarselskabet Ngrrebrogade 155 ApS
Kagbenhavns Possementfabrik Frederiksberg A/S (oplast efter
likvidation 15.04.2005)

Selskabet af 3. januar 2008 A/S (i likvidation 06.10.2008)
Arslev Kro og Hotel Holding A/S (i likvidation 28.09.2007)

@vrige tillidshverv
Bestyrelsesmedlem i Danske Ejendomsprojektudbyderes Bran-
cheforening (DEB)

@vrige tillidshverv indenfor de seneste 5 ar (fratradt)
Bestyrelsesformand i Danske Ejendomsprojektudbyderes
Brancheforening (DEB)

14.2 Direktionen

Direktionen ansaettes af bestyrelsen, der fastsaetter direk-
tionens ansaettelsesvilkar. Direktionen er ansvarlig for den
daglige drift af Nordic Tankers A/S under iagttagelse af de
retningslinjer og anvisninger, som bestyrelsen angiver.

Pr. Prospektdatoen bestdr Selskabets direktion af falgende
medlemmer:

Navn Fodselsar Stilling
Tommy Thomsen 1957 Administrerende direktar
Christian Hassel 1963 Finansdirektar

Tommy Thomsen (f. 1957)
Tiltradt 7. januar 2010 som administrerende direkter (CEO)

Stilling
Administrerende direktar (CEO) i Nordic Tankers A/S

Direktionshverv

Nordic Tankers A/S

TTH Invest ApS

T. Thomsen Shipping ApS
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Andre hverv

Partner i Clipper Group — medejer/aktionaer (<5%) i ultimativt
moderselskab Clipper Group Ltd. Det er med Selskabet aftalt,
at Tommy Thomsen ikke deltager i beslutninger i Clipper
Group vedrgrende Nordic Tankers og Nordic Tankers forret-
ningsomrader, eller i beslutninger i Nordic Tankers vedragrende
forhold omhandlende Clipper Group, i det omfang, der kan
vaere en interessekonflikt.

Direktionshverv indenfor de seneste fem &ar (fratradte
stillinger)

Clipper Group A/S

Clipper Tankships A/S

Cowo ApS

Bestyrelsesformand
Ingen

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

Cowo ApS

Clipper Technical A/S

APM Terminals A/S

Maersk GSC Holding A/S

Maersk Logistics International A/S (oplast efter likvidation
22.05.2006)

APM Terminals Management BV

Maersk China Limited

Maersk Cote d’Ivoire SA

Maersk Ghana Limited

Maersk Hong Kong Limited

Maersk India Pvt. Limited

Maersk Nigeria Limited

Nyota Tanzania Limited

SCL Agency Limited

Bestyrelsesmedlem
Ingen

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

Cowo ApS

Nordic Tankers Marine A/S
APM Terminals Apapa Ltd
Damco Logistics Kenya Limited
Hutchison Ports Yantian Ltd
Maersk A/S

Maersk Central America S.A.
Maersk Inc. (naestformand)
Maersk Kenya Ltd

Maersk Pakistan (Pvt) Ltd
Maersk Senegal SA

Sigma Enterprises Ltd

Suez Canal Container Terminal
BKR Tankers KS, Norge
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BKR Carriers KS, Norge
Beaune Shipping Limited
Bordeaux Shipping Limited
Bourgogne Shipping Ltd.
Burgundy Shipping Limited
Clipper Marine Services Limited
Clipper Tankers (UK) Ltd.
Clipper Tankers (USA) Inc.
Clipper Wonsild Tankers (UK) Limited
Connemara Shipping Limited
Crescent Navigation Limited
Crescent Shipping Limited
Highlander Shipping Limited
Wonsild Tankers Limited

@vrige tillidshverv

Medlem af VL-gruppe 1 (Kgbenhavn)

Medlem af Erhvervsudvalget, Danmarks Rederiforening
Medlem af Panama Canal Advisory Board

Medlem af Atrium Partners Advisory Board

@vrige tillidshverv indenfor de seneste 5 ar (fratradt)
Ingen

Christian Hassel (f. 1963)
Tiltradt 7. januar 2010 som finansdirekter (CFO)

Stilling
Finansdirektar (CFO) i Nordic Tankers A/S

Bestyrelsesmedlem

Nordic Ferry Services A/S (et selskab med relation til Clipper)
Sydfynske A/S (et selskab med relation til Clipper)
Herudover har Christian Hassel pr. Prospektdatoen ingen le-

delsesposter i andre selskaber og har ikke haft sddanne inden
for de seneste fem ar.

14.3 Ledende Medarbejdere

Nedenfor er anfart Rederiets Ledende Medarbejdere:

Navn Fodselsar Stilling
Jens Pontoppidan 1974 Senior Vice President
Claus Thornberg 1966 Senior Vice President

Jens Pontoppidan (f. 1974)

Stilling
Senior Vice President i Nordic Tankers A/S

Direktionshverv
Jens Pontoppidan ApS

Direktionshverv indenfor de seneste fem &ar (fratradte
stillinger)

Nordic Tankers A/S

J Pont A/S (oplest efter likvidation 21.01.2010)

Tanker Freight Invest ApS (oplest efter likvidation 21.01.2010)

Bestyrelsesmedlem
Kodif LXIV (64) ApS

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)
J Pont A/S (oplest efter likvidation 21.01.2010)

@vrige tillidshverv
Medlem af Erhvervsudvalget, Danmarks Rederiforening

Herudover har Jens Pontoppidan pr. Prospektdatoen ingen le-
delsesposter i andre selskaber og har ikke haft sddanne inden
for de seneste fem ar.

Claus Thornberg (f. 1966)

Stilling
Senior Vice President i Nordic Tankers A/S

Direktionshverv indenfor de seneste fem &ar (fratradte
stillinger)

Administrerende direktar, Clipper Projects Ship Management
A/S

Projektdirekter, Camillo Eitzen & Co, ASA, Norge

Charter Invest Il A/S

CEO, EMS Ship Management A/S

EMS Ship Management (Denmark) A/S

Bestyrelsesformand
Ingen

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

EMS Ship Management (Denmark) A/S

Tesma India Pvt. Ltd

Tesma Singapore Ltd

Bestyrelsesmedlem
BKR Tankers KS, Norge (et af Clippers associerede selskaber)
BKR Carriers KS, Norge (et af Clippers associerede selskaber)

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

EMS Ship Management A/S

Charter Invest Il A/S



Tesma UK Ltd
Tesma |.O.M. Ltd
Wonsild Tankers Limited

@vrige tillidshverv

Formand for Lloyds Nordic Committee

Formand for Lloyds Nordic Committee Denmark
Naestformand i Sgfartsteknisk Forening

Medlem i Nordisk Sasikkerheds komittee (DnV)
Formand for VL-68

14.4 Forslag til nye bestyrelsesmedlemmer,
der vil blive valgt pa Selskabets ordinae-
re generalforsamling den 22. april 2010

Knud Pontoppidan (f. 1944)
Ny formand

Stilling
Direktar

Direktionshverv
K. Pontoppidan Shipping ApS

Direktionshverv indenfor de seneste fem ar (fratrédte
stillinger)
Ingen

Bestyrelsesformand

Den Danske Maritime Fond

Transport Mutual Insurance Association Ltd & TT Club Mutual
Insurance Ltd

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

Bimco Informatique A/S

Maersk Industri A/S

Maersk Bahrain A/S

Maersk Leasing A/S

Bestyrelsesmedlem
Ejendomsselskabet Absalon A/S
Stiftelsen Sorg Akademi

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)
Rederiaktieselskabet Kuling

@vrige tillidshverv
Skibsfartsnaevnet (formand)
World Shipping Council (Washington)

@vrige tillidshverv indenfor de seneste 5 ar (fratradt)
Bestyrelsen (formand) Danmarks Rederiforening
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Erik Bartnes (f. 1959)
Ny naestformand

Stilling
Direktar

Direktionshverv
Ingen

Direktionshverv indenfor de seneste fem ar (fratradte
stillinger)
Ingen

Bestyrelsesformand
Pareto AS

Castel AS

Erba AS

Johan Vinje AS

Trobo AS

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

AS Saturn & Co.

Pareto Forvaltning

Bestyrelsesmedlem
J.B.Ugland Shipping AS
Pareto Investorservice AS
Deepwater Driller Ltd.

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

AS Saturn Shipping

Drammensveien 65A

Pareto Private Equity AS

Pareto PPN AS

@vrige tillidshverv
Bestyrelsesmedlem Hafjelltoppen Velforening

@vrige tillidshverv indenfor de seneste 5 ar (fratradt)
Ingen

Henrik Lund Dal (f. 1955)
Nyt bestyrelsesmedlem

Stilling
CFO & Partner i Clipper Group

Direktionshverv

Clipper Group A/S
Clipper Management A/S
Clipper Tankships A/S
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Komplementarselskabet Green Valley ApS
Komplementarselskabet Silver Valley ApS
Midtertoften ApS
Komplementarselskabet Silver Ocean ApS

Direktionshverv indenfor de seneste fem ar (fratradte
stillinger)
Clipper Project Ship Management A/S

Bestyrelsesformand
Clipper Bulk A/S
Clipper Ferry Invest A/S
Nordic Ferry Invest A/S
Harbour House A/S
Greystone Capital A/S
GC Investment | A/S
LDI Ejendomme A/S
Heluda Invest A/S

A/S Lund Dal Invest

Bestyrelsesformand indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

Aktieselskabet af 31 August 2005 (oplast efter likvidation
29.10.2007)

Nordic Tankers Management A/S (tidligere Clipper Tankers
A/S)

K/S CEC Enterprise (i likvidation)

Bestyrelsesmedlem

Clipper Projects A/S

Clipper Management A/S

Glomaris A/S

Clipper Tankships A/S

K/S CEC Daisy

Komplementarselskabet CEC Daisy ApS
Clipper Lines A/S

Clipper Carriers A/S

HH2 A/S

Komplementarselskabet CEC Delta ApS
K/S CEC Delta

Clipper Projects Parcel A/S
Komplementarselskabet Clipper Air Transport ApS
Sundkrog Ejendomsselskab A/S

Clipper Project Ship Management A/S
Clipper Group Ltd

Clipper Group (Management) Ltd.
Clipper Fourth ApS

Seatruck Ferries Holding Ltd.

Seatruck Ferries Ltd.

Seatruck Ferries Shipholding Ltd.
Compass Rose Shipping Ltd.

Pace & Point Shipping Ltd.

Seatruck Navigation Limited

Seatruck Panorama Ltd.

Seatruck Pennant Ltd.

Seatruck Peak Ltd.

Clipper Tankers (UK) Ltd.

Clipper Bulk (U.K.) Ltd.

Clipper Group (Japan) Ltd.

Clipper Bulk (The Netherlands) B.V.
Clipper Shipping International B.V.
Clipper Holding (The Netherlands) B.V
Clipper Shipping N.V.

Clipper Bulk B.V.

Clipper Ferry Invest Ltd.

Clipper Projects (Americas) Inc

Clipper Bulk Singapore Ltd.
Clipper Bulk (Panamax) Ltd.
Clipper Bulk Shipping Pte. Ltd.
Lagoon Maritime Co. Ltd.
Lake Shipping Co. Ltd.
Sentosa Maritime Co. Ltd.
Lasco Maritime Co. Ltd.
Stamford Maritime Co. Ltd.
Clipper Group Invest Ltd.
Clipper Ferries Ltd.
Adventurer Owner Ltd.
Jewel Owner Ltd.

Odyssey Owner Ltd.

River Art Owner Ltd.
Clipper Cruises Ltd.

Pearl Owner Ltd.

AC Holding Ltd.

Arrow Shipping Co. Ltd.
Barbera Shipping Co. Ltd.
Barolo Shipping Co. Ltd.
CGSM INVEST (I) Ltd.
Challenge Shipping Co. Ltd.
Clipper Colas Ltd.

Clipper Sussex Shipping Co. Ltd.
Giant Shipping Co. Ltd.
Grand Shipping Co. Ltd.
HHbulkers Eight Ltd.
HHbulkers Seven Ltd.

Lasco Shipping Co. Ltd.
Nippon Shipping Co. Ltd.
Seatruck Ferries Four Ltd.
Seatruck Ferries One Ltd.
Seatruck Ferries Three Ltd.
Seatruck Ferries Two Ltd.
Shield Shipping Co. Ltd.
Triumph Shipping Co. Ltd.
Clipper Bulk Shipholding Ltd
CJ Shipping Co. Ltd.
Clipper Bulk Shipinvest | Ltd.
Colas Dream Ltd.

Colas Harvest Ltd.

Colas Iris Ltd.

Colas Lagoon Ltd.
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Colas Lake Ltd.

Colas Lasco Ltd.

Colas Logger Ltd.

Colas Ocean Ltd.

Colas Orchid Ltd.

Colas Rose Ltd.

Colas Sea Ltd.

Colas Star Ltd.

Colas Sun Ltd.

Colas Timber Ltd.

Colas Trader Ltd.
Cotrader Five Ltd.
Cotrader Four Ltd.
Cotrader Six Ltd.
Cotrader Three Ltd.
Cotrader Two Ltd.
Hantrader Five Ltd.
Hantrader One Ltd.
Harmony Maritime Co. Ltd.
HHbulkers Five Ltd.
HHbulkers Four Ltd.
HHbulkers Six Ltd.
HHbulkers One Ltd.
HHbulkers Three Ltd.
HHbulkers Two Ltd.

Hope Shipping Co. Ltd.
India Shipping Co. Ltd.
Indigo Shipping Co. Ltd.
Innovation Shipping Co. Ltd.
Inventor Shipping Co. Ltd.
Iris Shipping Co. Ltd.
Island Maritime Co. Ltd.
Lis Shipping Co. Ltd.
Regal Shipping Co. Ltd.
Reunion Shipping Co. Ltd.

Riverboat Invest Management Ltd.

Sakura Eight Ltd.

Sakura Eleven Ltd.
Sakura Five Ltd.

Sakura Four Ltd.

Sakura Nine Ltd.

Sakura One Ltd.

Sakura Six Ltd.

Sakura Ten Ltd.

Sakura Three Ltd.

Sakura Twelve Ltd.
Sakura Two Ltd.

T-trader Eight Ltd.
T-trader Twentyeight Ltd.
T-trader Twentynine Ltd.
T-trader Thirty Ltd.
T-trader Twentyfive Ltd.
T-trader Twentysix Ltd.
T-trader Twentyseven Ltd.
T-trader Fifteen Ltd.

T-trader Nineteen Ltd.

T-trader Seventeen Ltd.

T-trader Sixteen Ltd.

T-trader Ten Ltd.

T-trader Twenty Ltd.

T-trader Twentyfour Ltd.

T-trader Twentyone Ltd.

T-trader twenty Two Ltd.

Valour Shipping Company Ltd.
Clipper Bulk Shipping Ltd.
Clipper Bulk (Panamax) Ltd.
Suffolk Shipping Co. Ltd.

Clipper Tankers Ltd.

Clipper Condominiums Ltd.
Clipper Properties Ltd.

Clipper Steel Services BV

Clipper Tank Shipinvest | Ltd.
Clipper Tankers Shipping Ltd.
Panamerican Tankers Inc.
Scandinavian Liquid Carriers Ltd.
Clipper Tobago Shipping Co. Ltd.
Clipper Tankships Ltd.

Clipper Trinidad Shipping Co. Ltd.
Cuillin Shipping Co. Ltd.

Daisy Shipping Co. Ltd.
Dauntless Shipping Ltd.
Diamond Shipping Ltd.

Diligence Shipping Ltd.

Doris Shipping Ltd.

Dynamic Shipping Ltd.

Oceanica Maritime Co. Ltd.

Gate Invest Ltd

Clip Agencies Invest (N.A.) N.V.
Clipper Staff Holding Ltd.
Investlake (N.A.) N.V.

Clipper Invest Ltd.

Clipper Ipanema Shipping Co. Ltd.
Clipper Majestic Shipping Co. Ltd.
Clipper Latinamerican Shipping Ltd.
Clipper Shipping Lines Ltd.
Glomaris Ltd.

Polclip Bahamas Ltd.

Triston Investment Pte. Ltd.
Viking Shipping Co. Ltd.

WMH Ltd.

Clipper Latinamerican Shipping Ltd.
Noble Invest Ltd.

TN Cruise Invest Ltd.

CF Invest Ltd

CF Bulk Carriers Ltd.

T-trader One Ltd.

T-trader Two Ltd.

T-trader Three Ltd.

T-trader Five Ltd.

T-trader Seven Ltd.

11
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T-trader Nine Ltd.

T-trader Eleven Ltd.
T-trader Twelve Ltd.
Trader Four Ltd.

Trader One Ltd.

Trader Three Ltd.

Trader Two Ltd.

CY Invest Ltd

Bardolino Shipping Co. Ltd.
Boca Maritime Co. Ltd.
Bounteous One Ltd.
Bounteous Two Ltd.
Bounteous Three Ltd.
Bricco Shipping Co. Ltd.
Brunello Shipping Co. Ltd.
CK Holding Ltd

Kamilla Il Shipping Co. Ltd.
Karola Shipping Co. Ltd.
Katja Shipping Co. Ltd.
Kitty Shipping Co. Ltd.
Kikki Shipping Co. Ltd.
Klara Shipping Co. Ltd.
Bossclip (N.A) N.V
Bossclip B.V.

Bossclip Ltd.

Clipper Third Ltd

Clipper Mercury Shipping Co. Ltd.

Melody Shipping Co. Ltd.
Mermaid Maritime Co. Ltd.
Morning Shipping Co. Ltd.
Ranger Shipping Co. Ltd.
Clipper Fourth Ltd

Clipper Fourth Leader Ltd.
Clipper Fourth Legacy Ltd.
Clipper Fourth Legend Ltd.
Karen Shipping Co. Ltd.
Karina Shipping Co. Ltd.
Karoline Shipping Co. Ltd.
Kate Shipping Co. Ltd.
Kira Shipping Co. Ltd.
Kristin Shipping Co. Ltd.
Krystal Shipping Co. Ltd.
Kylie Shipping Co. Ltd.
Lancer Shipping Co. Ltd.
Leander Il Maritime Co. Ltd.
Loy Navigation Ltd.

Trojan Shipping Co. Ltd.
Clipper Projects Ltd

Clipper Elite Management Ltd.

Clipper Maas Invest Ltd.
Clipper Projectships Il Ltd.
Clipper Projectships Ltd.
Baltimore Shipping Co. Ltd.
Barcelona Shipping Co. Ltd.
Basel Shipping Co. Ltd.

Belfast Shipping Co. Ltd.
Bergen Shipping Co. Ltd.

Bilbao Shipping Co. Ltd.

Blyth Shipping Co. Ltd.

Boston Shipping Co. Ltd.
Halifax Shipping Co. Ltd.
Hamburg Shipping Co. Ltd.
Hamlet Shipping Co. Ltd.

Hawk Shipping Co. Ltd.
HHprojects Four Ltd.

HHprojects One Ltd.

HHprojects Three Ltd.
HHprojects Two Ltd.

Honour Shipping Co. Ltd.
Houston Shipping Co. Ltd.
Nassau Oceanic Co. Ltd.

New Haven Shipping Co. Ltd.
New York Shipping Co. Ltd.
Newark Maritime Co. Ltd.
Newecastle Shipping Co. Ltd.
Newport Shipping Co. Ltd.

Saxo Shipping Co. Ltd.

Signy Shipping Co. Ltd.

Sigrid Shipping Co. Ltd.

Sigrun Shipping Co. Ltd.

Solvej Shipping Co. Ltd.

Steren Shipping co. Ltd.

Clipper Project Shipping Ltd.
Clipper Pipe Transport Ltd.

VOC Invest Ltd.

Clipper Interamerican Carriers Ltd.
Van Clipper Holding Co. Ltd.
Shinyo Clipper Limited

Shinyo Jubilee Limited

Shinyo Mariner Limited

Shinyo Sawako Limited

Tropical Agencia Maritime Ltda.
Clipper Shipping Ltd.

Clipper Bahamas Ltd.

CEC Invincible Shipping Co. Ltd.
CEC Industrious Shipping Co. Ltd.
CEC Indurance Shipping Co. Ltd.
CEC Innovator Shipping Co. Ltd.
Wonsild Tankers Limited

Bestyrelsesmedlem indenfor de seneste fem ar
(fratradte stillinger)

Sydfynske A/S

ISP Group A/S

Aktieselskabet af 23 Juni 2006 (selskabet er oplast efter
konkurs 10. 08.2007)

Clipper Group A/S

Nordic Ferry Services A/S

Stonegate Invest A/S

Woson Maritme A/S (selskabet er oplgst efter konkurs 08.
02.2007)



Achieva Shipping Il Ltd.

Clipper Pipe Transport Ltd.

Clipper Yachting Co. Ltd.

Clipper Project Ship Management A/S
Cotrader One Ltd.

Front Emperor Inc.

Front President Inc.

HHtankers One Ltd.

HHtankers Two Ltd.

OVC Tankers Ltd.

Pannon Shipping Co. Ltd.(oplast)
Scandinavian Liquid Carriers Ltd.
T-trader Twentyfive Ltd.

Lasco Shipping Co. Ltd.

Clipper Colas Ltd.

CEC Mermaid Shipping Co. Ltd. (opl@st)
CEC Mariner Shipping Co. Ltd. (opl@st)
CEC Meadow Shipping Co. Ltd. (oplast)
CEC Mayflower Shipping Co. Ltd.(oplast)
CEC Morning Shipping Co. Ltd.(oplast)
CEC Meridian Shipping Co. Ltd. (oplast)
CEC Mistral Shipping Co. Ltd. (oplast)
CEC Mirage Shipping Co. Ltd. (oplgst)
CEC Faith Shipping Co. Ltd. (oplast)
CEC Fantasy Shipping Co. Ltd. (oplgst)
CEC Future Shipping Co. Ltd. (oplast)
CEC Fighter Shipping Co. Ltd. (oplast)
Cowo Shipping BV (oplgst)

Wonsild Liquid Tankers Ltd. (oplast)
Copenhagen Tankers pte. Ltd. (oplast)
Vanguard Ultramax LLC (oplast)

Clipper Bulk (Australia) Pty. Ltd. (oplast)
Reunion Maritime Co. Ltd. (oplast)
Regal Maritime Co. Ltd. (oplast)
Komplementarselskabet I[panema ApS (likvideret 15.01.2010)
Ipanema K/S (likvideret 14.01.2010)
American Storage IX (oplgst)

American Storage X (oplast)

American Storage Xl (oplgst)

Clipper Marine Services India (oplgst)
Grandteam Mgt. Services (Pte.) Ltd.
Blue Rock Alpha Shipping Ltd.

Chara Shipping Co. Ltd.

CIC Belem Shipping Co. Ltd.(opl@st)
CIC Brasil Shipping Co. Ltd.(oplast)

CIC Breves Shipping Co. Ltd.(oplast)
Clipper Interamerican Holding Ltd. (oplast)

@vrige tillidshverv
Sydfynske A/S (bestyrelsessuppleant)
Nordic Ferry Services A/S (bestyrelsessuppleant)

@vrige tillidshverv indenfor de seneste 5 ar (fratradt)
N/A
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14.5 Erkleering om tidligere levned

Inden for de seneste fem ar har ingen af medlemmerne af
Bestyrelsen og Direktionen, ingen af de Ledende Medarbejde-
re samt de bestyrelsesmedlemmer, der vaelges til bestyrelsen
den 22. april 2010 1) fdet domfeeldelser for svigagtige lov-
overtreedelser 2) bortset som anfart ovenfor vaeret medlem
af bestyrelse, direktion eller tilsynsorganer, komplementar i

et kommanditselskab, stifter eller ledende medarbejder i sel-
skaber som er gaet i konkurs, bobehandling eller likvidation
3) veeret genstand for offentlige anklager og/eller offentlige
sanktioner fra myndigheder eller tilsynsorganer (herunder ud-
pegede faglige organer) eller 4) ved en domstol faet frakendt
retten til at fungere som medlem af en udsteders bestyrelse,
direktion eller tilsynsorgan eller til at fungere som leder for en
udsteder.

14.6 Erkleering om sleegtskab

Der eksisterer Nordic Tankers bekendt ikke noget slaegtskab
mellem nogen af medlemmerne af Bestyrelsen, Direktionen
og/eller de Ledende Medarbejdere og/eller de bestyrelses-
medlemmer, der vaelges til bestyrelsen den 22. april 2010,
bortset fra sleegtskab mellem Jens Pontoppidan og Knud
Pontoppidan.

14.7 Erkleering om interessekonflikter

Der foreligger Nordic Tankers bekendt ikke nogen aktuel eller
potentiel interessekonflikt mellem de pligter, der pahviler
medlemmerne af Bestyrelsen, Direktionen, Ledende Medar-
bejdere eller de bestyrelsesmedlemmer, der vaelges til besty-
relsen den 22. april 2010 over for Nordic Tankers, og disse
personers private interesser og/eller pligter over for andre
personer.

Medlemmer af Direktionen og én af de Ledende Medar-
bejdere samt et af de bestyrelsesmedlemmer, der vaelges til
bestyrelsen den 22. april 2010 er for nuvaerende medlemmer
af bestyrelsen i flere af Clipper Group A/S" datterselskaber og
associerede selskaber. Disse bestyrelsesposter er, dog bortset
fra Henrik Lund Dals og Christian Hassels, historisk betingede
og vederlaget som tilfalder de pagaeldende, udover neden-
stdende, anses som vaerende uvaesentligt.

Tommy Thomsen er en ud af seks partnere i Clipper Group,
der er den starste aktionaer i Nordic Tankers A/S. Det er med
Selskabet aftalt, at Tommy Thomsen ikke deltager i beslut-
ninger i Clipper Group vedrgrende Nordic Tankers og Nordic
Tankers' forretningsomrader, eller i beslutninger i Nordic
Tankers vedrgrende forhold omhandlende Clipper Group, i
det omfang, der kan vaere en interessekonflikt. Herudover er
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Tommy Thomsen bestyrelsessuppleant i Nordic Ferry Services
A/S, som er et selskab relateret til Clipper Group jf. nedenfor.

Christian Hassel er udpeget som menigt medlem af besty-
relsen i Nordic Ferry Services A/S og Sydfynske A/S, som er
selskaber hvori Clipper Group ejer 50% af aktiekapitalen og
stemmerettighederne. De gvrige 50% ejes af den Danske
Stat. Christian Hassel modtager et saedvanligt bestyrelsesho-
norar pa samme vilkar som de andre menige bestyrelsesmed-
lemmer i disse selskaber.

Erik Bartnes, der vaelges til bestyrelsen den 22. april 2010, er
medlem af bestyrelsen i J.B.Ugland Shipping AS, der er indi-
rekte ejet af Siva Ventures Ltd. og en del af Siva koncernen.
Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye
Aktier (dog saledes at Siva Limited ikke opnar en ejerandel i
Selskabet pa mere end 30% efter Udbuddet).

Henrik Lund Dal, der vaelges til bestyrelsen den 22. april
2010, er en ud af seks partnere i Clipper Group og CFO i
Clipper Group A/S, som er Selskabets hovedaktionaer og som
har gkonomiske interesser i Selskabet.

14.8 Begreensninger i veerdipapirhandel

Der er ikke palagt nogen begraensninger eller restriktioner

i handel med Selskabets aktier foretaget af medlemmer af
Selskabets bestyrelse, direktion eller ledende medarbejdere,
medmindre andet er bestemt ved lov eller hvad, der er
normal praksis med henblik pa at overholde insider forpligti-
gelser.



15 AFLONNING OG GODER
15.1 Vederlag til bestyrelsen

Bestyrelsens medlemmer honoreres med et fast arligt belab
for det lgbende bestyrelsesarbejde, dog kan der i forbindelse
med saerligt omfattende ad hoc arbejde i bestyrelsen, og pa
basis af arbejdets omfang, fastsaettes et saerligt honorar. Den
samlede honorering af Selskabets bestyrelse tilstraebes at
svare til niveauet i sammenlignelige selskaber.

Bestyrelsen er ikke omfattet af incitamentsprogrammer som
aktieoptionsprogrammer, bonusaflgnning, eller lignende.
Ydermere har ingen medlemmer af Bestyrelsen modtaget
eller vil modtage saerskilt honorering i forbindelse med Ud-
buddet.

Det samlede vederlag til Selskabets bestyrelse udgjorde i
regnskabsdret 2009 DKK 1.718.126, hvoraf vederlaget til be-
styrelsens formand og naestformand udgjorde DKK 458.333
henholdsvis DKK 343.750, mens vederlaget til bestyrelsens
ovrige medlemmer tilsammen udgjorde DKK 916.043.
Vederlaget til Selskabets Bestyrelse forventes at udgere DKK
1.800.000 for regnskabsaret 2010, heraf forventes besty-
relsesformanden at blive honoreret med DKK 500.000 og
naestformanden med DKK 375.000.

Ingen af medlemmerne af Bestyrelsen er berettiget til nogen
form for vederlag ved afslutningen af deres hverv som be-
styrelsesmedlem. Rederiet har ikke hensat belgb til pensions-
ydelser, aftraedelsesordninger eller lignende for Bestyrelsen
og har ingen aktuelle forpligtelser hertil.

Rederiet har ikke ydet Ian, stillet nogen form for garanti eller
pataget sig andre forpligtelser til fordel for noget medlem af
Bestyrelsen.

15.2 Vederlag til direktionen

Bestyrelsen vurderer én gang arligt direktionens aflennings-
forhold.

I regnskabsaret 2009 bestod aflgnningen af direktionen af
en grundlgn, pension samt goder som fri telefon og avis.
Det samlede vederlag til direktionen udgjorde i regnskabs-
aret 2009 DKK 3.629.060. Indtil 2. februar 2009, udgjordes
direktionen af Steen Bryde, CEQ, og Brian Petersen, CFO. |
perioden 3. februar 2009 indtil 30. april 2009 overtog Flem-
ming Krusell Sgrensen midlertidigt posten som CEO og Claus
Breitenbach blev indsat som COO. Den 30. april 2009 blev
Jens Pontoppidan ny CEO og var det indtil 7. januar 2010,
hvor Jens Pontoppidan i stedet blev Senior Vice President,
hvor ogsa Claus Breitenbach blev Vice President.

Selskabet fik i forbindelse med Transaktionerne en ny direk-
tion pr. 7. januar 2010 bestdende af Tommy Thomsen, CEO
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og Christian Hassel, CFO. Vederlaget til Direktionen, inklusiv
pension, men eksklusiv bil, m.v. forventes i 2010 at udgere
DKK 6,6 millioner.

Direktionen modtager ikke vederlag fra datterselskaber i Nor-
dic Tankers. Direktionen modtager ikke saerskilt honorering i
forbindelse med Udbuddet.

Rederiet har ikke ydet 1an, stillet nogen form for garanti eller
pataget sig andre forpligtelser til fordel for noget medlem af
Direktionen.

Rederiet har ikke pensionsydelser, fratraedelsesordninger

eller lignende for Direktionen, der indebaerer gkonomiske
forpligtelser for Rederiet og har saledes heller ingen aktuelle
forpligtelser hertil. Der er ligeledes ikke afsat eller hensat
belgb til pensionsydelser, fratraedelsesordninger eller lignende
i Rederiets datterselskaber eller faelleskontrollerede selskaber.

15.3 Vederlag til Ledende Medarbejdere

Jens Pontoppidan var tidligere repraesenteret i Selskabets di-
rektion i 2009, hvorfor det ferste vederlag til ham som Senior
Vice President vil blive afholdt i 2010.

Claus Thornberg har ikke tidligere vaeret betragtet som
Ledende Medarbejder hos Nordic Tankers, hvorfor det farste
vederlag vil blive afholdt i 2010.

Det samlede vederlag til de Ledende Medarbejdere forventes
i 2010 at udgaere DKK 3,8 millioner.

Rederiet har ikke ydet 1an, stillet nogen form for garanti eller
pataget sig andre forpligtigelser til fordel for nogen af de
Ledende Medarbejdere.

15.4 Retningslinjer for incitamentsaflenning

Hverken Bestyrelsen, Direktionen eller de Ledende Medarbej-
dere modtager incitamentsaflgnning. En af rederiets med-
arbejdere oppebaerer en garanteret (ikke resultatafhaengig)
bonus pa DKK 80.000 arligt frem til 15. maj 2011.

Som det fremgar af den indkaldelse til ordinaer generalfor-
samling den 22. april 2010, der blev offentliggjort den 6.
april 2010 2010, vil Bestyrelsen pa generalforsamlingen stille
forslag om godkendelse af retningslinjer for incitamentsaflen-
ning til direktionen. De retningslinjer, der foreslas godkendt
af generalforsamlingen, fremgar af Prospektets side 196-198.

Det er Bestyrelsens opfattelse, at en kombination af fast og
resultatafhaengig lgn for Selskabets direktion og medarbej-
dere er med til at sikre, at Rederiet kan tiltraekke og fastholde
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heijt kvalificerede medarbejdere, samtidig med at direktionen
og medarbejderne gennem en delvist incitamentsbaseret
aflenning far en tilskyndelse til veerdiskabelse til fordel for
aktionaererne.

Malgruppe

Nordic Tankers A/S" overordnede retningslinjer for incita-
mentsaflgnning vil, sdfremt de vedtages pa generalforsam-
lingen den 22 april 2010, omfatte de til enhver tid i Erhvervs-
0g Selskabsstyrelsen registrerede direktarer for Selskabet
samt Rederiets medarbejdere, herunder de Ledende Medar-
bejdere. Direktionens og medarbejderenes vilkar aftales kon-
kret mellem den enkelte og bestyrelsen inden for rammerne
af de overordnede retningslinjer for incitamentsaflenning, og
aflenningen kan indeholde fast lgn, saedvanlige accessoriske
goder (f.eks. bil, telefon, avis m.v.) individuel bonus og/eller
kollektiv bonus ved bundne aktier og/eller kontant bonus,
medarbejderaktier samt aktieoptioner og/eller warrants, jf.
nedenfor.

Bestyrelsen tildeles ikke incitamentsaflgnning.

Der kan ikke indgas konkrete aftaler med Nordic Tankers

A/S’ direktion om incitamentsaflgnning, farend Selskabets
generalforsamling har godkendt retningslinjerne for en sadan
incitamentsaflgnning og tidligst dagen efter, at de godkendte
retningslinjer er offentliggjort pa Selskabets hjemmeside.

Incitamentsaflenning

Det fremgar af de retningslinjer for incitamentsaflgnning,

der godkendes pa generalforsamlingen den 22. april 2010,
at bonus omfatter savel kollektive som individuelle ordninger,
og kan udbetales kontant og/eller i form af bundne aktier i
Selskabet. Den individuelle bonus reguleres for direktionen af
individuelle bonusaftaler, mens det for de gvrige medarbej-
deres vedkommende kun er enkelte ngglemedarbejdere, der
kan tildeles en individuel bonus. Det kollektive bonusprogram
omfatter en pulje indeholdende et af bestyrelsen fastsat
belgb udgarende mellem tre og fem procent af Rederiets net-
toresultat. Den kollektive bonus tilfalder samtlige ansatte og
puljens starrelse fastsaettes af bestyrelsen hvert ar i forbin-
delse med godkendelse af arsregnskabet for aret far.

Bundne aktier er aktier, som reserveres til modtageren ved
bonusudbetalingstidspunktet, men farst overgar til modta-
geren efter en periode og under forudsaetning af, at modta-
geren ikke pa dette senere tidspunkt har fratradt sin stilling
efter eget gnske, eller er blevet opsagt som fglge af grov
misligholdelse.

Ved aktieoptioner og warrants forstas rettigheder til at kebe
eller tegne aktier i Selskabet.

Medarbejderaktier er aktier, som Selskabet vaelger at tage fra
sin egenbeholdning af Selskabets aktier og tildele medarbej-
derne vederlagsfrit, inden for den til enhver tid geeldende
skattelovgivnings regler.
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16 LEDELSENS ARBEJDSPRAKSIS

Bestyrelsens arbejde er i vidt omfang fastlagt i den danske
lovgivning. Saledes varetager bestyrelsen den overordnede
ledelse af Nordic Tankers A/S og fastlaegger mal og strategier.
Desuden farer bestyrelsen i bred forstand tilsyn med Rede-
riet og farer kontrol med, at det ledes pa forsvarlig vis og i
overensstemmelse med lovgivning og vedtaegter. Bestyrelsens
arbejde er fastlagt i en forretningsorden, som lgbende tilpas-
ses Nordic Tankers’ behov.

Det er Ledelsens vurdering, at Bestyrelsen udger en kvalifi-
ceret bestyrelse med hensyn til faglig baggrund og erfaring
indenfor shipping, gkonomi, jura og ledelse. Bestyrelsens
sammensatning sikrer spredning pa relevante kvalifikationer,
saledes at Bestyrelsen fremover kan varetage sine ledelses-
maessige og strategiske opgaver pa baggrund af Nordic Tan-
kers' aktuelle udviklingstrin og planer for fremtidig udvikling
og kan vaere en konstruktiv sparringspartner for direktionen.

Ifalge Selskabets vedtaegter vaelger generalforsamlingen fem
til otte medlemmer til bestyrelsen. Bestyrelsen bestar for nu-
veerende af fem generalforsamlingsvalgte medlemmer, som
veelges for et ar ad gangen med mulighed for genvalg. Besty-
relsen veelger af sin midte en formand og en naestformand.

Direktionen deltager saedvanligvis i bestyrelsesmgderne.
Bestyrelsen modtager en Igbende orientering om Rederiets
forhold, herunder en fast manedlig rapportering.

| 2008 og 2009 blev der afholdt 20 henholdsvis 18 bestyrel-
sesmgder, mens der for perioden fra 1. januar 2010 og frem
til Prospektdatoen har veeret afholdt seks bestyrelsesmader.

Bestyrelsen forventer fremover at afholde ca. 8 ordinaere
bestyrelsesmgder pr. ar.

Der henvises til underafsnittet “Bestyrelsen” i afsnittet
"Bestyrelse, Direktion og Ledende Medarbejdere” for en
naermere beskrivelse af Bestyrelsens medlemmer.

16.1 Direktionens arbejdspraksis

Direktionen er ansvarlig for den daglige ledelse af Nordic
Tankers A/S under iagttagelse af bestyrelsens retningslinjer
og anvisninger. Direktionen beskaeftiger sig hovedsageligt
med strategisk udvikling af Rederiet, kontrahering og salg af
tonnage, finansiering, kontakt til og overvagning af samar-
bejdspartnerne, ligesom Direktionen forestar rapportering til
bestyrelsen. Det daglige virke omfatter ikke transaktioner, der
er af usaedvanlig art eller stor betydning for Nordic Tankers'’
forhold.

Der henvises til underafsnittet “Direktionen” i afsnittet
"Bestyrelse, Direktion og Ledende Medarbejdere” for en
naermere beskrivelse af Direktionens medlemmer.

16.2 Oplysninger vedrgrende Ledelsens kon-
traktvilkar

Nedenstaende beskrivelse og tabel viser Bestyrelsens og
Direktionens kontraktvilkar.

Periodens Fratraedelses-
Navn Embede Start udigb godtgorelse
Bestyrelsen
Flemming Krusell Sgrensen Formand 2006 2010 Ingen
Sven Rosenmeyer Paulsen Naestformand 2009 2010 Ingen
Mogens Buschard Medlem 2005 2010 Ingen
Jens Fehrn-Christensen Medlem 2009 2010 Ingen
Jesper Tullin Medlem 2009 2010 Ingen
Bestyrelsesmedlemmer, der vaelges pa generalforsamlingen den 22. april 2010
Knud Pontoppidan Forslag til ny formand 2010 2011 Ingen
Erik Bartnes Forslag til ny naestformand 2010 2011 Ingen
Henrik Lund Dal Forslag til medlem 2010 2011 Ingen
Direktionen
Tommy Thomsen Administrerende direktar 2010 2027 Se nedenfor
Christian Hassel Finansdirektaer 2010 2033 Se nedenfor
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Bestyrelsesmedlemmerne er ikke berettiget til nogen fratrae-
delsesgodtggrelse ved fratraedelse.

Direktionen er underlagt konkurrenceklausuler pad 12 mane-
der fra fratraedelsesdatoen.

Konkurrenceklausulerne finder ikke anvendelse hvis direkte-
ren opsiges uden at have givet rimelig anledning dertil eller
hvis direktgren fratraeder sin stilling som fglge af Selskabets
misligholdelse. Som vederlag for konkurrenceklausulen for
tiden efter fratraeden er direktaren berettiget til et vederlag
svarende til 50% af direktgrens seneste arlige vederlag.

Opsigelsesvarslet er seks maneder fra Direktionens side og 12
maneder fra Nordic Tankers A/S’ side. Fratraedelsesgodtgarel-
sen udger 12 maneders grundlgn. Selskabets opsigelsesvarsel
overfor Direktionen kan forlaenges til 18 maneder. Direktio-
nen har krav pa at blive fritstillet senest 1 maned efter egen
eller Selskabets opsigelse i tilfaelde af, at der i Selskabet sker
en overdragelse af aktier, som udlgser en forpligtelse for en
aktionaer til at afgive overtagelsestiloud (bortset fra overdra-
gelse af aktier til Clipper Group)

Der henvises i gvrigt til afsnittene "Vederlag til Bestyrelsen”
og "Vederlag til Direktionen” i afsnittet " Aflanning og Go-
der” for en uddybning af vederlagets starrelse.

16.3 Revision, intern kontrol og aflennings-
udvalg

Nordic Tankers A/S" eksterne revisor vaelges af generalforsam-
lingen for et ar ad gangen.

Rammerne for revisorens arbejde, herunder honorering, revi-
sionsrelaterede arbejdsopgaver samt ikke-revisionsrelaterede
arbejdsopgaver, beskrives i revisionsprotokol og aftalebreve.

Bestyrelsen gennemagar arsrapporten pa et mgde med den
eksterne revisor, og revisors observationer og vaesentlige
forhold fremkommet i forbindelse med revisionen dreftes.
Herudover gennemgas den valgte regnskabspraksis og de
revisionsmaessige konsekvenser.

Bestyrelsen vurderer mindst én gang arligt de interne kontrol-
systemer med henblik pa at sikre, at disse er hensigtsmaessige
og tilstreekkelige samt i overensstemmelse med god praksis
pa omradet.

Nordic Tankers A/S har for naerveerende ikke noget aflgn-
ningsudvalg.

16.4 Corporate Governance

NASDAQ OMX anbefaler, at selskaber, der er noteret pa NAS-
DAQ OMX, falger de retningslinjer for god selskabsledelse,
der blev anbefalet af Kagbenhavns Fondsbers’ komité for god
selskabsledelse i 2005 (revideret i 2008 med virkning for
regnskabsar der begynder 1. januar 2009 eller senere).

Nordic Tankers A/S sgger at leve op til en hgj standard inden
for corporate governance, og bestyrelsen forholder sig
lgbende til rammerne og principperne for den overordnede
styring af Rederiet. Malet er at sikre en langsigtet vaerditil-
vaekst for aktionaererne.

Selskabet lever op til hovedparten af de anbefalinger, der er
naevnt i “Anbefalinger for god selskabsledelse” offentliggjort
af NASDAQ OMKX. Der er afvigelser er pa falgende omrader:

16.4.1 Bestyrelsens sammensaetning

Selskabet har ikke pa nuveerende tidspunkt fundet behov for
at seette en aldersgraense for bestyrelsesmedlemmer, da Sel-
skabet laegger vaegt pa, at bestyrelsen bestar af medlemmer
med en betydelig relevant erhvervsmaessig erfaring.

Selskabet har endnu ikke udarbejdet en selvstaendig opgave-
0g ansvarsbeskrivelse for bestyrelsesformand og naestfor-
mand. Opgaverne er delvist beskrevet i bestyrelsens forret-
ningsorden, og bestyrelsen har derudover besluttet, at en
selvstaendig forretningsorden for formand og naestformand
vil blive udarbejdet.

Nye regler kraever, at der fra 2009 skal etableres et revisi-
onsudvalg i barsnoterede virksomheder, og at dette udvalg
skal have mindst ét uafhaengigt medlem med kvalifikationer
inden for regnskabsvaesen og/eller revision, medmindre ingen
af bestyrelsesmedlemmerne samtidig er medlem af direk-
tionen. Selskabets revisionsudvalg udggres af den samlede
bestyrelse, der har regnskabskyndige medlemmer.

Der er ikke medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer i Sel-
skabets bestyrelse.

16.4.2 Bestyrelsens og direktionens vederlag

Bestyrelsen har ikke udformet en egentlig vederlagspolitik,
men vurderer arligt bestyrelsens og direktionens vederlag i
forhold til stillede opgaver og det ansvar, som er forbundet
hermed. Bestyrelsen har valgt ikke at oplyse de enkelte direk-
tionsmedlemmers vederlag eller fratraedelsesordninger.



U

Der henvises i gvrigt til afsnittene "Vederlag til Bestyrelsen”
og "Vederlag til Direktionen” i afsnittet " Aflanning og Go-
der” for en uddybning af vederlagets starrelse.

16.4.3 Oplysninger og afgivelse af informa-
tion

Selskabet offentligger hovedparten af oplysninger om Selska-
bet pa bade dansk og engelsk. Som fglge af, at Selskabets
aktionaerbase primaert bestar af danskere vil offentliggarelsen
af visse oplysninger om Selskabet udelukkende ske pa dansk.
Pa sigt er det dog hensigten, at offentliggere alle informatio-
ner pa bade dansk og engelsk.

16.4.4 Bestyrelsens uathaengighed

Mindst halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer er uafhaengige. Der er pa Selskabets ordinaere
generalforsamling den 22. april 2010 stillet forslag om, at
Henrik Lund Dal vaelges som nyt bestyrelsesmedlem. Henrik
Lund Dal er CFO i Clipper Group A/S, som er Selskabets ho-
vedaktionaer og som har gkonomiske interesser i Selskabet. |
forbindelse med Clipper Group A/S’ indtraeden som aktionaer
i Selskabet blev det aftalt, at Selskabets bestyrelse til enhver
tid vil anbefale valg af to bestyrelsesmedlemmer udpeget af
Clipper Group A/S.

16.4.5 Tiden til bestyrelsesarbejdet og antal-
let af bestyrelsesposter

Det nuvaerende bestyrelsesmedlem, Jesper Tullin samt
Henrik Lund Dal, der er indstillet til valg til bestyrelsen pa
Selskabets ordinaere generalforsamling den 22. april 2010,
indgar i direktionen i et aktivt selskab og har mere end tre
menige bestyrelsesposter eller én formandspost og én menig
bestyrelsespost i selskaber, der ikke er en del af koncernen,
og dermed overholder Jesper Tullin og Henrik Lund Dal ikke
corporate governance anbefalingen angaende antallet af
bestyrelsesposter.

16.4.6 Evaluering af bestyrelsens og direktio-
nens arbejde

Bestyrelsen har ikke en evalueringsprocedure, hvor bestyrel-
sens og de individuelle medlemmers, herunder bestyrelses-
formandens arbejde, resultater og sammensaetning evalueres
lgbende. Derudover har bestyrelsen ikke en systematisk eva-
luering med henblik pa at forbedre bestyrelsesarbejdet samt
kriterier for evalueringen. Bestyrelsen overvejer om sadanne
procedurer skal introduceres, men overholder saledes ikke
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corporate governance anbefalingen vedrgrende bestyrelsens
selvevaluering.

16.4.7 Overordnede retningslinjer for incita-
mentsaflanning

Der er ikke indfart incitamentsaflanning for direktionen el-
ler bestyrelsen, hvorfor der ikke er udarbejdet overordnede
retningslinjer for dette. Der er pa den ordinaere generalfor-
samling den 22. april 2010 stillet forslag om, at vedtagelse
af "Overordnede retningslinjer for incitamentsaflenning af
bestyrelse, direktion og gvrige medarbejdere” samt forslag
om bemyndigelse af bestyrelsen til at udstede warrants til
direktionen og gvrige medarbejdere. De foresldede retnings-
linjer afspejler ifelge Ledelsen aktionaerernes og Selskabets
interesser.

16.4.8 Plan for risikostyring

Selskabet har allerede identificeret de risici, som pavirker
Selskabet, samt udarbejdet en plan for den tilhgrende
risikostyring. Selskabets Ledelse arbejder dog pa, at systema-
tisere Selskabets risikostyring yderligere grundet Selskabets
&ndrede forretningsomfang i forbindelse med erhvervelse af
dele af Clipper Group A/S’ kemikalietankskibsaktiviteter.

16.4.9 Samfundsansvar — Corporate Social
Responsibility (CSR)

Nordic Tankers har et ansvar for at bidrage til en global,
baeredygtig udvikling, bade gkonomisk, socialt og miljgmaes-
sigt. En af Nordic Tankers’ tre grundlaeggende vaerdier er
integritet, hvilket understreger Rederiets vilje til og gnske om
at veere sig det samfundsmaessige ansvar bevidst. Rederiet
arbejder med en lang raekke tiltag indenfor omradet, men
har ikke pa nuveerende tidspunkt nogen egentlig strategi
eller politikker pa omradet. Rederiet har i januar maned 2010
suppleret ejerskabet af skibe med en egen driftsorganisation,
og planlaegger som fglge heraf at igangsaette et egentligt
arbejde med at systematisere de tiltag, der allerede arbejdes
med inden for omradet, samt afdaekke eventuelle yderligere
initiativer, som kan igangsaettes. Disse projekter forventes
senere at kunne blive grundlaget for udarbejdelsen af en
strategi og politikker pd omradet.

16.5 Ledelsesrapportering og interne kontrol-
systemer

Nordic Tankers A/S har implementeret alle de forngdne sy-
stemer, der skal sikre at Nordic Tankers A/S kan overholde de
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forpligtigelser, der geelder for udstedere af aktier noteret pa
NASDAQ OMX.

Nordic Tankers A/S udarbejder arligt med input fra pools samt
outsourcingpartnere detaljerede resultat-, balance og likvidi-
tetsbudgetter. Direktionen fremlaegger det samlede budget
til bestyrelsen i slutningen af aret, saledes at budgettet kan
vedtages fer budgetdrets begyndelse.

For at sikre opfglgning pa de vedtagne budgetter udarbej-
des sa vidt muligt og med den tilgeengelige information

en konsolideret kvartalsrapport med input fra pools, out-
sourcingpartnere og joint venture datterselskab. Rederiets
kvartalsrapport gennemgas af ledelsen, ligesom hovedpunk-
terne fremsendes til bestyrelsen. Der gennemfgres mindst en
gang i kvartalet en opdatering af Rederiets heldrsforventning.
Direktionen gennemgar ligeledes en gang i kvartalet Rederi-
ets forsikringsprogram.

16.6 Aktionaerer og andre interessenter

Nordic Tankers A/S’ Bestyrelse og Direktion @nsker, og arbej-
der aktivt for, at opretholde en god kommunikation og dialog
med aktionaerer og gvrige interessenter. Rederiet tilstraeber
en hgj grad af dbenhed i videregivelsen af information om
Rederiets gkonomiske udvikling og aktiviteter.

Informationen til og dialogen med aktionaerer og interessen-
ter vil finde sted via udsendelse af meddelelser og via mader
med investorer, analytikere og pressen. Meddelelser vil vaere
tilgaengelige pa Nordic Tankers A/S" hjemmeside umiddelbart
efter offentliggarelsen via NASDAQ OMX. Ligeledes bliver
praesentationer lagt pa hjemmesiden. Hjemmesiden er bade
pa dansk og engelsk, ligesom meddelelser, arsrapporter og
vedtaegter ogsa er tilgaengelige bade pa dansk og engelsk.
Visse oplysninger om Selskabet offentliggeres dog udeluk-
kende pa dansk. P4 sigt er det dog hensigten, at offentlig-
gere alle informationer pa bade dansk og engelsk.



17 PERSONALE
17.1 Medarbejdere

Nordic Tankers' forretningsmodel var indtil Transaktionerne
baseret pa en lille organisation. Rederiet havde séledes indtil
Transaktionerne alene to medarbejdere. Den kommercielle og
tekniske management af skibe samt Rederiets administrative
funktioner var outsourcet. | forbindelse med Transaktionerne
blev Rederiet omdannet til dets nuvaerende form, hvor

Tabel I-17: Funktionsopdeling af medarbejdere
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Rederiet har kompetencer inden for kommerciel og teknisk
management af kemikalie- og produkttankskibe.

Ved udgangen af arene 2007, 2008 og 2009 var der to
fuldtidsansatte i Rederiet. Efter Transaktionerne var antallet af
medarbejdere 133 pr. 31. januar 2010.

Opdelt pa funktioner fordeler Rederiets medarbejdere sig
som i nedenstaende tabel:

31. januar 2010 2009 2008 2007
Direktion og Ledende Medarbejdere 4 2 2 2
Landbaseret personale 101 0 0 0
Sefarende personale 28 0 0 0
lalt 133 2 2 2
Note: Selskabet kommunikerer normalt antallet af medarbejdere eksklusivt sgfarende personale.
Opdelt pa geografi fordeler Rederiets medarbejdere sig som
i nedenstdende tabel:
Tabel I-18: Geografisk fordeling af medarbejdere (ansaettelsesland)

31. januar 2010 2009 2008 2007
Danmark 112 2 2 2
USA og Colombia 21 0 0 0
lalt 133 2 2 2
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17.2 Aktiebeholdninger

Ledelsens beholdning af aktier pr. Prospektdatoen fremgar af
nedenstdende skema. | skemaet nedenfor er beholdningen
ikke justeret for Udbuddet.

Tabel I-19: Ledelsens beholdning af aktier i Nordic Tankers A/S

Antal aktier Ejer- og
Aktionaerer anom. DKK 10 stemmeandel
Bestyrelse
Flemming Krusell Sarensen 4.798 0,04%
Sven Rosenmeyer Paulsen 0 0,00%
Mogens Stig Buschard' 414.200 3,29%
Jens Fehrn-Christensen 0 0,00%
Jesper Tullin? 75.000 0,60%
Bestyrelsesmedlemmer, der vaelges pa
generalforsamlingen den 22. april 2010
Knud Pontoppidan 684 0,01%
Erik Bartnes 0 0,00%
Henrik Lund Dal? 125.771 1,00%
Direktion
Tommy Thomsen 0 0,00%
Christian Hassel 300 0,002%
Note: 1) Mogens Stig Buschards aktier er ejet af dennes selskaber som er

Danstig ApS, ApS Aage Buschard og Buschard Fonden. Disse selska-
ber ejes i alt vaesentlighed af Mogens Stig Buschard og naertbeslaeg-
tede familiemedlemmer

2) Den for Jesper Tullin anferte aktiebeholdning er direkte ejet af
selskabet Investeringsselskabet af 11/12-1997-ApS. Dette selskab
er ejet 100% af Jesper Tullins private holdingselskab Baekgarden af
16/12-1997 ApS

3) Henrik Lund Dals aktier er ejet af dennes selskab, A/S Lund Dal Invest

17.3 Tegningsoptioner og incitament-
ordninger

Nordic Tankers A/S har pr. Prospektdatoen ikke udstedt teg-

ningsoptioner til dets nuvaerende eller tidligere medlemmer

af bestyrelsen eller direktionen, til de Ledende Medarbejdere
eller til avrige medarbejdere i Rederiet.

Se i gvrigt afsnittet “Yderligere oplysninger — Incitamentsord-
ninger” og Del Ill “Overordnede retningslinier for incita-
mentsaflgnning af bestyrelse, direktion og gvrige medarbej-
dere i Nordic Tankers A/S"”.



18 STORRE AKTIONARER

Pr. Prospektdatoen var ca. 6.100 aktionaerer registreret i
Selskabets aktiebog, repraesenterende ca. 97% af Selskabets
aktiekapital.

I henhold til veerdipapirhandelslovens § 29 skal aktionaerer i
et barsnoteret selskab straks give meddelelse til det barsno-
terede selskab og Finanstilsynet, nar aktionaerens aktiepost 1)
udger mindst 5% af stemmerettighederne i selskabet, eller
den palydende vaerdi udger mindst 5% af aktiekapitalen, og
2) nar en &ndring i en allerede meddelt aktiepost bevirker, at
graenserne pa 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 50% eller 90%
samt graenserne pa 1/3 og 2/3 af aktiekapitalens stemmeret-
tigheder eller den palydende veerdi er naet eller ikke lzengere
er naet. Meddelelserne skal opfylde de i bekendtgerelse

for storaktionaerer § 15 og 16 angivne krav til indholdet,
herunder identiteten pa aktionaeren samt datoen for hvornar
en graense er ndet eller ikke laengere er ndet. Manglende
overholdelse af oplysningsforpligtelserne straffes med bade.
Nar Nordic Tankers A/S har modtaget en sddan meddelelse,
skal indholdet deraf offentliggares hurtigst muligt. Derud-
over gaelder de almindelige indberetningsforpligtelser efter
selskabsloven.

Felgende aktionaerer i Nordic Tankers A/S har, i henhold

til veerdipapirhandelslovens § 29 og selskabslovens § 55,
anmeldt at besidde mere end 5% af aktiekapitalen og stem-
merettighederne i Selskabet pr. Prospektdatoen:
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Tabel 1-20: Storre aktionzerer

Antal aktier
a nom. DKK 10

Ejer- og Meddelt

Aktionaerer stemmeandel den

Clipper Group 3.894.932 30,94% 7. januar 2010

Ledelsen er ikke bekendt med, at andre end ovenstaende
aktionzerer er anmeldelsespligtige efter vaerdipapirhandelslo-
vens § 29 og selskabslovens § 55.

18.1 Stemmerettigheder

Alle aktier i Selskabet har samme rettigheder.

18.2 Aktionaeroverenskomst

Nordic Tankers A/S er ikke bekendt med, at Selskabet er
direkte eller indirekte ejet eller kontrolleret af tredjeparter.
Endvidere har Nordic Tankers A/S ikke kendskab til aftaler,
der kan medfare, at andre direkte eller indirekte overtager
kontrollen med Selskabet.
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19 TRANSAKTIONER MED TILKNYTTEDE PARTER

Rederiets tilknyttede (naertstaende) parter med betydelig
indflydelse omfatter selskabernes bestyrelse og direktion.

Neertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori den
farnaevnte personkreds har vaesentlige interesser, samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. | gvrigt henvises til
afsnittet "Aflanning og goder” for en beskrivelse af vederlag
til Bestyrelse og Direktion.

Der har vaeret transaktioner med bestyrelsesmedlemmer
og selskaber kontrolleret af bestyrelsesmedlemmer, der kan
specificeres saledes:

Regnskabsarene 2007 og 2008

Nordic Tankers A/S’ tidligere bestyrelsesmedlem Kurt Bjgrndal
har i 2007 og 2008 udfart kommunikationsradgivningsop-
gaver for Nordic Tankers gennem selskabet B&G Kommuni-
kation A/S ("B&G Kommunikation”). Kurt Bjgrndal fratradte
bestyrelsen den 23. april 2008.

B&G Kommunikations honorering herfor udgjorde DKK
517.000 i 2007 og DKK 214.000 i 2008 svarende til hen-
holdsvis ca. 0,26% og ca. 0,09% af drenes nettoomsaetning.

Advokatfirmaet Bang & Regnarsen ved tidligere bestyrelses-
medlem Mads Roikjer har modtaget honorarer for advoka-
tydelser pa DKK 1.572.000 i 2008, svarende til 0,66% af
arets nettoomsaetning. Den vaesentligste del af honorarerne
vedrgrer assistance i forbindelse med salg af Nordic Lisbeth.

Tidligere bestyrelsesmedlem Jesper Bo Nielsen har via sit sel-
skab, Nitasco ApS modtaget et honorar pa USD 1,2 millioner
i 2008, svarende til 2,65% af arets nettoomsaetning. Hono-
raret udgjordes af salgskommission i forbindelse med salg af
Nordic Lisbeth. | forbindelse med betalingen af honoraret har
Nitasco ApS rejst krav om erstatning for et kurstab pa DKK
831.000. Selskabets nuvaerende ledelse bestrider dette krav.

Et medlem af den tidligere ledelse underskrev i 2008 pa
vegne af Nordic Tankers A/S en overdragelsesaftale med
Bryde Gruppen ApS ved tidligere bestyrelsesmedlem Steen
Bryde om overtagelse af lejemalet Lautrupsgade 7, niveau 6
(inkl. depositum og forfalden husleje) sammen med IT- ud-
styr og inventar i lejemalet for i alt DKK 2.870.000. Kravet

er ikke betalt, idet den nuvaerende Ledelse bestrider kravet
og aftalens gyldighed. Der henvises til naermere omtale i
afsnittet "Oplysninger om Nordic Tankers’ aktiver og passiver,
finansielle stilling og resultater, samt udbyttepolitik og retstvi-
ster — Rets- og voldgiftsager”.

Regnskabsaret 2009

Den tidligere ledelse, som fratradte den 2. februar 2009,
underskrev i januar 2009 pa vegne af Nordic Tankers A/S
falgende aftaler og kontrakter, som den nuvaerende ledelse
anser for ugyldige og derfor bestrider:

e Direktgrkontrakt med tidligere direktar og bestyrelsesmed-
lem Steen Bryde, som har rejst et samlet krav pa DKK 6,4
millioner.

e Ansaettelseskontrakt om ansaettelse som CFO med tidligere
bestyrelsesmedlem Brian Petersen, som har rejst et samlet
krav pa DKK 2,0 millioner.

e Kommissionsaftale om salg af skibe med henholdsvis
Nitasco ApS og management aftale med Nitasco Maritime
ApS ved tidligere bestyrelsesmedlem Jesper Bo Nielsen
med et "up-front” honorar pa USD 1 million henholdsvis
et manedligt honorar i 30 maneder pa DKK 0,2 million pr.
maned.

Herudover har Nitasco ApS ved tidligere bestyrelsesmedlem
Jesper Bo Nielsen i januar 2009 rejst krav om et ekstra kon-
sulenthonorar pa DKK 2,3 millioner i forbindelse med salg af
Nordic Lisbeth i 2008.

Der henvises til naermere omtale i afsnittet "Oplysninger

om Nordic Tankers' aktiver og passiver, finansielle stilling

og resultater, samt udbyttepolitik og retstvister — Rets- og
voldgiftsager”.

Herudover har der i 2009 vaeret fglgende transaktioner med
naertstaende parter:

Bestyrelsesmedlem Sven Rosenmeyer Paulsen har modtaget
honorarer pa DKK 80.000 for advokatydelser til Rederiet.

Regnskabsaret 2010

| forbindelse med Transaktionerne, som er naermere beskre-
vet i afsnittet "Vaesentlige kontrakter — Transaktioner med
Clipper Group, Clipper Tankships og Andre Investorer”, har
Clipper Group i januar 2010 opnaet en betydelig indflydelse i
Nordic Tankers A/S.

Samtidig med gennemfgrelsen af Transaktionerne blev der
indgaet fglgende aftaler mellem Nordic Tankers og Clipper
Group:

e Nordic Tankers skal varetage kommerciel manangement og
teknisk management af kemikalietankskibe ejet af Clipper
Group. For en naermere beskrivelse heraf henvises til afsnit-
tene “Vaesentlige kontrakter — Teknisk management udfert
af Rederiet” og “Vaesentlige kontrakter — Kommerciel
management udfert af Rederiet”.

o Fremlejeaftale om fremleje af en del af Clipper Groups
eksisterende kontorlejemal. Den arlige leje inkl. Rederiets
andel af a conto faelles- og forbrugsomkostninger samt
kantinebidrag udger DKK 7,35 millioner og reguleres
arligt. For en naermere beskrivelse heraf henvises til afsnit-
tet "Vaesentlige kontrakter — Transaktioner med Clipper



Group, Clipper Tankships og Andre Investorer — Erhvervelse
af dele af Clipper-koncernens kemikalietanskibsaktiviteter —
Fremlejeaftaler mellem Nordic Tankers og Clipper Group”.

Fremlejeaftale om fremleje af en del af Clipper Groups
lejede parkeringsareal. Den arlige leje udger DKK 0,863
millioner og reguleres arligt. For en naermere beskrivelse
heraf henvises til afsnittet "Vaesentlige kontrakter — Trans-
aktioner med Clipper Group, Clipper Tankships og Andre
Investorer — Erhvervelse af dele af Clipper-koncernens ke-
mikalietanskibsaktiviteter — Fremlejeaftaler mellem Nordic
Tankers og Clipper Group”.

Service level agreements om levering af ydelser og services
fra Clipper Group til Nordic Tankers og fra Nordic Tankers
til Clipper Group. Det samlede arlige nettovederlag fra
Nordic Tankers til Clipper Group udggr USD 2,332 millioner
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samt vederlag for ad hoc opgaver. For en naermere beskri-
velse heraf henvises til afsnittet “Vaesentlige kontrakter

— Transaktioner med Clipper Group, Clipper Tankships og
Andre Investorer — Erhvervelse af dele af Clipper-koncer-
nens kemikalietanskibsaktiviteter — Service level agreement
mellem Nordic Tankers og Clipper Group”.

o Kreditfacilitet fra Clipper Group til Nordic Tankers pa USD
2,5 millioner i 2010, USD 5,0 millioner i 2011 og USD 7,5
millioner i 2012 til en oprullende rente pa 12% p.a. For en
naermere beskrivelse heraf henvises til afsnittet ”Vaesentli-
ge kontrakter — Finansieringsaftaler — Driftskapitalfacilitet.”

Derudover har Clipper Group for at understatte Rederiets
likviditet den 24. marts 2010 stillet en kreditfacilitet pa USD
7,5 millioner til radighed for Rederiet.
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20 OPLYSNINGER OM NORDIC TANKERS" AKTIVER OG PASSIVER,
FINANSIELLE STILLING OG RESULTATER, SAMT UDBYTTEPOLITIK OG

RETSTVISTER

For regnskabsoplysninger om Nordic Tankers henvises til ap-
pendiks 4, herunder “Koncernregnskabet for Nordic Tan-
kers"”.

For en beskrivelse af vaesentlige andringer i Rederiets finan-
sielle stilling siden udgangen af seneste arsrapport henvises til
afsnittet ” Gennemgang af drift og regnskaber”.

For en beskrivelse af proformaregnskaber for Rederiet for
2009 under den hypotetiske forudsaetning, at Transaktio-
nerne var gennemfert 1. januar 2009, henvises til afsnittet
"Gennemgang af drift og regnskaber”.

20.1 Udbytte og udbyttepolitik

Nordic Tankers A/S vil ikke for regnskabsaret 2009 udbetale
udbytte, og Nordic Tankers A/S forventer ikke at udbetale
udbytte for regnskabsaret 2010. | stedet vil Nordic Tankers
AJS s@ge at styrke soliditeten og sekundaert fere en aktiv
investeringspolitik, herunder fokusere pa udvidelse af fladen.
Nordic Tankers A/S forventer herefter at kunne betale ud-
bytte, safremt Selskabet har en tilstraekkelig kapital. Nordic
Tankers A/S vil fortsat arbejde mod at opna en indtjening, der
sikrer tilstraekkelig kapital til at kunne udlodde udbytte.

For regnskabsarene 2007, 2008 og 2009 har der ikke veeret
udbetalt udbytte til Selskabets aktionaerer.

Der er ingen udbytterestriktioner eller procedurer angdende
aktionaerer, der er bosiddende i en anden stat.

Se i gvrigt Del Il afsnittet “Oplysninger om de vaerdipapirer,
der optages til notering — Skatteforhold” for de skattemaes-
sige forhold ved udbytte.

20.2 Rets- og voldgiftssager

Nedenfor er beskrevet de retssager og voldgiftssager, Nordic
Tankers er involveret i pr. Prospektdatoen, eller har veeret
involveret i inden for de seneste 12 maneder far Prospektda-
toen, og som kan fa eller har haft vaesentlig indflydelse pa
Rederiet og/eller dets finansielle stilling eller resultater. Endvi-
dere beskrives sager, der efter Ledelsens vurdering kan ende i
retssager. Endelig beskrives en sag Nordic Tankers Marine A/S
(tidligere Clipper Marine Services A/S) og Nordic Tankers Tra-
ding A/S har veeret involveret i i USA, og hvor der er fastsat
en prevetid, der pr. Prospektdatoen endnu ikke er udlgbet.

20.2.1 Amerikansk miljgsag involverende
Nordic Tankers Marine A/S

Den 19. juni 2008 underskrev Nordic Tankers Marine A/S
(tidligere Clipper Marine Services A/S) en tilstaelsesaftale (plea
agreement) med det amerikanske justitsministerium og af-
sluttede dermed en verserende sag i New Jersey-retsdistriktet.
Sagen omhandlede et skib, som Nordic Tankers Marine A/S
havde i teknisk management. Maskinchefen pa skibet havde
instrueret skibets besaetningsmedlemmer om at udlede olie-
holdigt affald i havet og efterfglgende forsggt at skjule disse
udledninger. Maskinchefen blev dgmt for sine handlinger og
undladelser.

Beslutningen om at underskrive tilstaelsesaftalen var et
resultat af maskinchefens tilstaelse samt forhandlinger med
det amerikanske justitsministerium. Ved indgaelse af tilstael-
sesaftalen blev otte ud af 11 tiltaler i anklageskriftet frafaldet
mod Nordic Tankers Marine A/S’ tilstaelse for sa vidt angik de
resterende tre tiltaler (ansvar for besaetningens handlinger,
undladelser og viden i relation til udledningerne og posterin-
ger i oliejournalen). Som fglge af tilstaelsesaftalen bortfaldt
tillige tiltaler mod det pagaeldende skib og Nordic Tankers
Trading A/S (involveret i egenskab af kommerciel manager
for skibet). Det bemaerkes dog, at safremt tilstaelsesaftalen
ikke overholdes, jf. naermere herom nedenfor, vil frafaldne
anklagepunkter kunne blive gjort gaeldende pa ny, herunder
0gsa anklagerne mod Nordic Tankers Trading A/S.

Tilstaelsesaftalen indebar, at Nordic Tankers Marine A/S skulle
betale en bade pa USD 3,25 millioner samt erstatning til
National Fish and Wildlife Foundation pa USD 1,5 millioner.
Udover disse betalinger blev det palagt Nordic Tankers Marine
A/S inden for 12 maneder fra tilstaelsesaftalens indgaelse

at udvikle og installere et overvagnings- og kontrolsystem i
fem af de skibe, selskabet har i teknisk management. Nordic
Tankers Marine A/S blev ligeledes pélagt at foranledige en
modernisering af fire Clipper Group skibe med avancerede
olie/vand separatorer. Endelig skal Nordic Tankers Marine A/S
udvikle et miljgstyrings- og kontrolprogram (Environmental
Management System and Compliance Program, "ECP") i
overensstemmelse med anvisningerne indeholdt i tilstael-
sesaftalen, samt pase at skibe, der er i teknisk management
hos Nordic Tankers Marine A/S, og som anvender olieholdige
affaldsseparatorer til at behandle olieholdige affaldsstoffer,
skal overholde ECP.

Tilstaelsesaftalen indebar yderligere en prgvetid pa 3 ar,
inden for hvilken Nordic Tankers Marine A/S ikke ma foretage



yderligere overtraedelser af amerikansk forbunds-, stats- el-
ler lokallovgivning og skal operere i overensstemmelse med
MARPOL Protokollen.

| forbindelse med Transaktionerne, patog Clipper Group sig
at skadeslgsholde Nordic Tankers for ethvert tab og enhver
omkostning i tilfeelde af, at tilstdelsesaftalen pr. den 7. januar
2010 ikke matte veere fuldt ud opfyldt inden for de fastsatte
frister, og for eventuelle yderligere omkostninger forbundet
med implementeringen og driften af ECP i det omfang, der
ikke er hensat et tilstraekkeligt belgb hertil. Clipper Group
oplyste i forbindelse med Transaktionerne, at tilstaelsesafta-
len pr. 7. januar 2010 er opfyldt som pdakrzevet, og at bade
bade og erstatning er betalt, hvilket Clipper Group ligeledes
indestar for. Skadeslgsholdelsen vedrarer dog ikke tiden efter
den 7. januar 2010, herunder eventuelle overtraedelser af
anden amerikansk forbunds-, stats- eller lokallovgivning eller
manglende opfyldelse af MARPOL Protokollen efter denne
dato. Safremt Nordic Tankers Marine A/S efter den 7. januar
2010, men inden for den tredrige provetid, begar sddanne
overtraedelser eller ikke overholder de i tilstaelsesaftalen
fastsatte betingelser om udvikling og overholdelse af ECP,

er der sdledes risiko for, at de gamle tiltalefrafald, herunder
tiltalefrafaldene over for Nordic Tankers Trading A/S, vil falde
bort.

Det er Ledelsens opfattelse, at tilstaelsesaftalen pr. Prospekt-
datoen er fuldt ud overholdt, og at Nordic Tankers Marine
AJS ikke har foretaget yderligere overtraedelser af amerikansk
forbunds-, stats- eller lokallovgivning, men har opereret i
overensstemmelse med MARPOL Protokollen.

20.2.2 Sager der involverer de tidligere besty-
relsesmedlemmer Steen Bryde, Jesper
Bo Nielsen og Brian Sgholt Petersen
og/eller disses selskaber

Den 16. december 2008 begaerede aktionaerer, der besad
mere end 10 % af aktiekapitalen i Nordic Tankers A/S, at
Selskabets bestyrelse skulle indkalde til en ekstraordinaer
generalforsamling med henblik pa udskiftning af Selskabets
davaerende bestyrelse. Den davaerende bestyrelse var forplig-
tet til at indkalde til ekstraordinaer generalforsamling senest
to uger efter begaeringens modtagelse med et indkaldelses-
varsel pa to til fire uger. Selskabets davaerende bestyrelse ind-
kaldte dog aldrig til den ekstraordinaere generalforsamling,
hvorfor generalforsamlingen blev indkaldt af Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen.

Den 22. december 2008 fratradte Mads Roikjer, Mogens
Worre Sgrensen og Geir Jansen som medlemmer af Nordic
Tankers A/S’ bestyrelse. Selskabets bestyrelse bestod her-
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efter af Steen Bryde, Brian Sgholt Petersen og Jesper Bo
Nielsen.

Pa et bestyrelsesmade den 12. januar 2009 besluttede de tre
tilbagevaerende bestyrelsesmedlemmer pa vegne af Nordic
Tankers A/S at underskrive en raekke aftaler med de enkelte
bestyrelsesmedlemmer eller selskaber ejet af disse bestyrel-
sesmedlemmer. De tre bestyrelsesmedlemmer underskrev
saledes pa Nordic Tankers A/S’ vegne fglgende aftaler:

o Aftale om ansaettelse af Steen Bryde som administrerende
direkter i Nordic Tankers A/S med en arslan pa DKK 3 mil-
lioner. Aftalen indeholdt endvidere en fratraedelsesgodtge-
relse svarende til ét ars lan samt ét ars opsigelsesvarsel,

e aftale om ansaettelse af Brian Sgholt Petersen som CFO i
Nordic Tankers A/S med en arslen pa DKK 1,5 millioner, og

e aftaler mellem Nordic Tankers A/S og Jesper Bo Nielsens
selskaber Nitasco ApS og Nitasco Maritime ApS i form af
en managementaftale med Nitasco Maritime ApS og en
kommissionsaftale med Nitasco ApS. | henhold til ma-
nagementaftalen skulle Nitasco Maritime ApS modtage
DKK 200.000 ekskl. moms om maneden i 30 maneder,
0g i henhold til kommissionsaftalen skulle Nitasco ApS
modtage et upfront vederlag pa USD 1 million, som skulle
anvendes til etablering af organisation. Derudover var det
forudsat i kommissionsaftalen, at Nitasco ApS skulle mod-
tage saedvanligt honorar for salg af Nordic Tankers' skibe.

Den ekstraordinaere generalforsamling i Nordic Tankers A/S
blev afholdt den 2. februar 2009.

Den 29. januar 2009 underskrev Steen Bryde, Jesper Bo
Nielsen og Brian Sgholt Petersen pa vegne af Nordic Tankers
A/S et frivilligt forlig (i form af et gaeldsbrev) med Nitasco ApS
og Nitasco Maritime ApS. Det frivillige forlig med Nitasco ApS
lod pa Nordic Tankers A/S’ betaling af DKK 3.705.640 (inklu-
siv moms) og USD 1 million (inklusiv. moms) til Nitasco ApS,
mens det frivillige forlig med Nitasco Maritime ApS lgd pa
Nordic Tankers A/S" betaling af DKK 250.000 (inklusiv moms)
om maneden i 30 maneder til Nitasco Maritime ApS. Geelds-
brevet til Nitasco ApS daekkede dels ovennaevnte upfront
vederlag pa USD 1 million, og dels et krav fra Nitasco ApS om
Nordic Tankers A/S" betaling af et yderligere honorar i forbin-
delse med salget af Nordic Lisbeth (hvor Nitasco ApS allerede
havde faet betaling af et honorar pa USD 1,2 millioner) og
dels et kurstab pa DKK 831.000 som fglge af pastaet for sen
betaling. Geeldsbrevene til Nitasco ApS og Nitasco Maritime
ApS er udfzaerdiget pa norsk og underskrevet foran en notar.
Begge gaeldsbreve er eksigible, dvs. at de kan danne grund-
lag for tvangsfuldbyrdelse, bade i Danmark og i Norge.

Den 1. februar 2009 underskrev Steen Bryde, Jesper Bo Niel-
sen og Brian Sgholt Petersen pa vegne af Nordic Tankers A/S
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et frivilligt forlig i form af et gaeldsbrev med Steen Bryde om
Nordic Tankers A/S" betaling af DKK 6.430.000 til opfyldelse
af ovennavnte direktgrkontrakt, samt et frivilligt forlig i form
af et gaeldsbrev med Brian Sgholt Petersen om Nordic Tankers
A/S’ betaling af DKK 2.013.750 til opfyldelse af ovennaevnte
ansaettelseskontrakt. Gaeldsbrevene var eksigible og kan sale-
des danne grundlag for tvangsfuldbyrdelse ved fogedretten,
dog kun i Danmark.

Nordic Tankers A/S bestrider gyldigheden af de to direktor-
0g ansaettelseskontrakter med Steen Bryde og Brian Sgholt
Petersen, de indgdede management- og kommissionsaftaler
med Nitasco ApS og Nitasco Maritime ApS samt de oven-
naevnte gaeldsbreve.

Steen Bryde og Brian Sgholt Petersen har ikke forfulgt sa-
gerne yderligere. Nitasco ApS og Nitasco Maritime ApS har
derimod forsggt at tvangsfuldbyrde deres pastaede tilgode-
havender ved fogedretten i Norge. Som fglge heraf indgav
Nordic Tankers A/S den 13. februar 2009 staevninger ved Sg-
og Handelsretten mod Nitasco ApS og Nitasco Maritime ApS
med pastand om, at selskaberne skal anerkende, at gaelds-
brevene og de underliggende aftaler er ugyldige og derfor
ikke bindende for Nordic Tankers A/S. Den norske fogedret
har afvist at behandle fogedsagen, indtil de ved Sg- og Han-
delsretten anlagte retssager er afgjort.

Nordic Tankers A/S’ bestyrelse har politianmeldt Steen Bryde,
Jesper Bo Nielsen og Brian Sgholt Petersen for mandatsvig
eller forsgg herpa.

20.2.3 Krav overfor de tidligere bestyrelses-
medlemmer Steen Bryde, Brian Sgholt
Petersen og Mads Roikjer

Som felge af kab af for DKK 15 millioner aktier i Tower
Group A/S har Bestyrelsen pa vegne af Selskabet fremsat krav
om erstatning overfor de tidligere bestyrelsesmedlemmer
Steen Bryde, Brian Sgholt Petersen og Mads Roikjer. Bestyrel-
sens beslutning er foranlediget af, at Steen Bryde — med op-
bakning fra Brian Sgholt Petersen og Mads Roikjer — handle-
de i direkte strid med en af den davaerende bestyrelse lovligt
truffet beslutning om ikke at kebe aktier i Tower Group A/S. |
manederne umiddelbart efter kabet oplevede Tower Group-
aktierne et massivt kursfald, hvilket resulterede i, at Selskabet
aktiebeholdning mistede starstedelen af sin vaerdi. Som fglge
heraf har Bestyrelsen rejst krav overfor de tre medlemmer af
den davaerende bestyrelse som felge af et urealiseret kurstab.

20.2.4 Sag vedrgrende overdragelse af leje-
malet Lautrupsgade 7, niveau 6, 2100
Kebenhavn @

Den 13. oktober 2008 underskrev et davaerende medlem

af Nordic Tankers A/S’ bestyrelse pa Selskabets vegne en
overdragelsesaftale med Bryde Gruppen ApS (ejet af Steen
Bryde), hvorefter Bryde Gruppen ApS overdrog fremlejeretten
til lejemalet Lautrupsgade 7, niveau 6, 2100 Kgbenhavn til
Nordic Tankers A/S, ligesom Selskabet skulle erhverve inven-
tar og edb-udstyr i lejemalet. Aftalen var pa vegne af Bryde
Gruppen ApS underskrevet af Steen Bryde. | henhold til af-
talen udgjorde den kabesum, som skulle erleegges af Nordic
Tankers A/S for overtagelse af lejemalet m.v. DKK 2.050.000
ekskl. moms, hvortil kom betaling af depositum pa DKK
527.420 ekskl. moms. En repraesentant fra Bryde Gruppen
ApS meddelte herefter den 13. oktober 2008 telefonisk
Advokatfirmaet Danders & More, der var fremlejegiver af det
pagaeldende lejemal, at Nordic Tankers A/S havde overtaget
fremlejeaftalen med Danders & More fra Bryde Gruppen ApS.

Den 27. november 2008 gik Bryde Gruppen ApS konkurs.

Den 12. januar 2009 underskrev Steen Bryde, Jesper Bo
Nielsen og Brian Sgholt Petersen pa vegne af Nordic Tankers
AJ/S en allonge til Bryde Gruppen ApS’ fremlejeaftale med
Advokatfirmaet Danders & More, hvorefter Nordic Tankers
AJ/S overtog lejemalet fa Bryde Gruppen ApS.

Nordic Tankers A/S bestrider gyldigheden af savel overdragel-
sesaftalen med Bryde Gruppen ApS som aftalen om overta-
gelse af lejemalet, der pastds indgdet med Advokatfirmaet
Danders & More.

Den 25. november 2008 fremsendte Steen Bryde pa vegne
af selskabet P 2008 3 ApS en meddelelse til Nordic Tankers
A/S om, at Bryde Gruppen ApS’ pastaede krav i henhold til
overdragelsesaftalen var overdraget til P 2008 3 ApS, der var
stiftet, ejet og ledet af Steen Bryde og/eller dennes naertsta-
ende. Den 12. januar 2009 besluttede Steen Bryde, Jesper Bo
Nielsen og Brian Sgholt Petersen at lade Nordic Tankers A/S
indga et frivilligt, eksigibelt forlig i henhold til hvilket Nordic
Tankers skal betale P 2008 3 ApS et pastaet skyldigt belgb pa
DKK 3.588.016,19 (inklusiv moms) i henhold til den pastaede
overdragelsesaftale.

P 2008 3 ApS har ikke forfulgt dette krav over for Nordic
Tankers A/S. Til trods for denuntiationsskrivelsen fra og det
frivillige forlig med P 2008 3 ApS verserer der derimod i
gjeblikket en voldgiftssag med Bryde Gruppen ApS (under
konkurs) om gyldigheden af overdragelsesaftalen. Endvidere
verserer der retssag om gyldigheden af aftalen med Advokat-
firmaet Danders & More om Nordic Tankers A/S" overtagelse
af lejemalet fra Bryde Gruppen ApS (under konkurs).
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Pa Nordic Tankers A/S" generalforsamling den 17. december
2009 blev Selskabets bestyrelse bemyndiget til pa Selska-
bets vegne at anlaegge retssag mod Steen Bryde, Jesper Bo
Nielsen og Brian Sgholt Petersen. Bestyrelsen har endnu ikke
udnyttet denne bemyndigelse, men har mulighed herfor,
safremt bestyrelsen finder det hensigtsmaessigt eller ngdven-
digt.

20.2.5 Statssager

Nordic Tankers er ikke involveret i nogen statssager.
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21 YDERLIGERE OPLYSNINGER
21.1 Aktiekapital

Nedenstaende er et resumé af oplysninger vedrerende Selska-
bets aktiekapital:

Tabel I-21: Udvikling i aktiekapitalen i Nordic Tankers A/S

Palydende
veerdi
Kapital- Antal pr. aktie
forhgjelse aktier (nom. DKK Udstedt
antal aktier efter pr. aktie) aktiekapital
Dato Transaktion a nom. DKK 10 2ndring efter andring nom. DKK
Aktiekapital
pr. 23. marts 2004 1.300 1.000 1.300.000
April 2007 Fondsaktieemission og 5.100.000 10 51.000.000
nedszettelse af stykstarrelse
Juni 2007 Barsnotering 2.080.000 7.180.000 10 71.800.000
Januar 2010 Apportindskud, Rettet emission 5.408.296 12.588.296 10 125.882.960
mod Clipper Group og
Andre Investorer (aktierne er
kun registreret i VP Securities,
men deltager i Udbuddet pa lige
vilkar med de allerede noterede
aktier i Selskabet)
Neervaerende Maksimumudbuddet til kurs 25.176.592 37.764.888 10 377.648.880

Udbud 22. april 2010 DKK 10 pr. aktie

Umiddelbart forud for Udbuddet af de Nye Aktier udger
Nordic Tankers A/S" aktiekapital nom. DKK 125.882.960,
fordelt pa 12.588.296 stk. Aktier a nom. DKK 10, som alle er
fuldt indbetalt. De Nye Aktier far, nar de er udstedt, samme
rettigheder som de Eksisterende Aktier.

| forbindelse med gennemfarelse af Transaktionerne blev

der den 7. januar 2010 udstedt og registreret i VP Securities
5.408.296 stk. Aktier, som har samme rettigheder som de
ovrige Aktier i Nordic Tankers A/S. Dette Prospekt vil ligeledes
blive benyttet med henblik pa optagelse til handel og officiel
notering pa NASDAQ OMX af disse Aktier. De Aktier, der
blev udstedt i forbindelse med Transaktionerne har samme
rettigheder som de gvrige aktier i Nordic Tankers A/S, og som
derfor ogsa har ret til at deltage i Udbuddet.

21.2 Incitamentsordninger

Nordic Tankers A/S har pr. Prospektdatoen ikke udstedt
tegningsoptioner til dets nuvaerende eller tidligere medlem-
mer af bestyrelsen eller direktionen, til de Ledende Med-
arbejdere eller til gvrige medarbejdere i Rederiet. Som det
fremgar af indkaldelse til ordinzer generalforsamling, der blev

offentliggjort den 6. april 2010, vil Bestyrelsen pa generalfor-
samlingen den 22. april 2010 stille forslag om godkendelse
af overordnede retningslinjer for incitamentsaflgnning til
bestyrelsen, direktionen og gvrige medarbejdere. De retnings-
linjer, der foreslas godkendt af generalforsamlingen, fremgar
af Prospektets side 196-198. Det fremgar af de foreslaede
retningslinjer, at bl.a. aktieoptioner og warrants kan tildeles
som incitamentsaflenning, dog kan der farst ske tildeling

nar retningslinjerne for incitamentsaflgnning er godkendt af
generalforsamlingen.

Betinget af at de foresldede retningslinjer for incitaments-
aflenning til bestyrelsen og direktionen godkendes af
generalforsamlingen den 22. april 2010, vil Bestyrelsen pa
generalforsamlingen ligeledes foresla, at Selskabets besty-
relse bemyndiges til at udstede warrants (tegningsoptioner)
med ret til at tegne indtil nominelt DKK 15.000.000 aktier
(1.500.000 Aktier a nom. DKK 10) i Selskabet til Selskabets
direktion og medarbejdere, samt om at traeffe beslutning om
den dertil hgrende kapitalforhgjelse. Bemyndigelsen foreslas
at skulle vaere gaeldende frem til den 21. april 2015 og kan
udnyttes ad én eller flere gange. Bemyndigelsen vil, safremt
den vedtages, blive optaget som § 4a i Selskabets vedtaegter.



21.3 Forhgjelse af aktiekapitalen

Pa den ekstraordinzere generalforsamling den 17. december
2009 blev Selskabets bestyrelse jf. vedtaegternes § 4, stk. 1
bemyndiget til i perioden til og med den 31. december 2010
ad en eller flere gange at forhgje Selskabets aktiekapital med
op til nominelt DKK 70.000.000 (7.000.000 Aktier a nom.
DKK 10) til en pris pa DKK 16,86 pr. aktie a nominelt DKK
10, ved apportindskud foretaget af Clipper Group A/S, Clip-
per Tankships samt minoritetsejere i K/S Nadja Wonsild, K/S
Nora Wonsild, K/S Nelly Wonsild, K/S Marianne Wonsild og
Inge Wonsild A/S. Kapitalforhgjelsen skulle sdledes vaere uden
fortegningsret for Selskabets eksisterende aktionaerer.

| forbindelse med Transaktionerne har Bestyrelsen den 7.
januar 2010 udnyttet bemyndigelsen til at forhgje Selskabets
aktiekapital med nominelt DKK 54.082.960 (5.408.296 Aktier
a nom. DKK 10) til en pris pa DKK 16,86 pr. aktie a nominelt
DKK 10. Dette Prospekt vil ligeledes blive benyttet med henblik
pa optagelse til handel og officiel notering af de nye aktier

i Nordic Tankers A/S, som Clipper Group og Andre Investo-

rer modtog i forbindelse med Transaktionerne (Transaktions
Aktier). Transaktions Aktierne har samme rettigheder som de
avrige aktier i Selskabet. Bemyndigelsen udger herefter nomi-
nelt DKK 15.917.040 (1.591.704 Aktier a nom. DKK 10).

Pa den ekstraordinaere generalforsamling den 17. december
2009 blev Selskabets bestyrelse endvidere jf. vedtaegternes

§ 4, stk. 2 bemyndiget til i perioden til og med den 31.
december 2010 ad en eller flere gange at forhgje Selskabets
aktiekapital med yderligere op til nominelt DKK 500.000.000
(50.000.000 Aktier a nom. DKK 10). Kapitalforhgjelsen skal
ske til markedskurs, medmindre kapitalforhgjelsen sker som
led i en fortegningsemission, hvor samtlige aktionaerer i
Selskabet har tegningsret, i hvilket tilfaelde tegningen kan
ske til en favarkurs fastsat af Selskabets bestyrelse. Safremt
kapitalforhgjelsen sker til markedskurs, kan kapitalforhgjelsen
ske uden fortegningsret for de eksisterende aktionaerer. Ka-
pitalforhgjelsen kan efter bestyrelsens beslutning tegnes ved
kontant indbetaling, apportindskud eller ved konvertering af
geeld.

Ved forhgijelse af aktiekapitalen ved indbetaling i andre
veerdier end kontanter, gaelder reglerne i bekendtggrelse

om delvis ikrafttreeden af lov om aktieselskaber og anparts-
selskaber (selskabsloven) § 10, og tegningskursen, respektive
veerdien af de aktier, der udstedes, fastsaettes af bestyrelsen
inden for de rammer, der afstikkes af selskabslovens praecep-
tive regler, herunder selskabslovens §§ 107 og 108. Vilkarene
for aktietegningen fastsaettes i gvrigt af bestyrelsen.

De ved kapitalforhgjelsen udstedte Nye Aktier skal jf. ved-
taegternes § 4, stk. 3 vaere omsaetningspapirer og skal have
samme rettigheder som Selskabets Eksisterende Aktier. De
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Nye Aktier oppebeaerer ret til udbytte fra det tidspunkt som
fastsaettes af bestyrelsen i forhgjelsesbeslutningen. De Nye
aktier skal veere ihaendehaveraktier, men kan vaere noteret pa
navn i Selskabets aktiebog.

Af ovennaevnte bemyndigelse i vedtaegternes § 4, stk. 2 vil
op til nom. DKK 251.765.920 (25.176.592 stk. Nye Aktier

a nom. DKK 10) blive anvendt i forbindelse med Udbuddet,
som naermere beskrevet i “veerdipapirnoten”. Herefter reste-
rer der op til nom. DKK 248.234.080 (24.823.408 stk. Aktier
a nom. DKK 10) af bemyndigelsen.

Betinget af at de foresldede retningslinjer for incitaments-
aflenning til bestyrelsen og direktionen godkendes af
generalforsamlingen den 22. april 2010, vil Bestyrelsen pa
generalforsamlingen ligeledes foresla, at Selskabets besty-
relse bemyndiges til at udstede warrants (tegningsoptioner)
med ret til at tegne indtil nominelt DKK 15.000.000 aktier
(1.500.000 Aktier a nom. DKK 10) i Selskabet til Selskabets
direktion og medarbejdere, samt om at traeffe beslutning om
den dertil hgrende kapitalforhgjelse. Bemyndigelsen foreslas
at skulle vaere gaeldende frem til den 21. april 2015 og kan
udnyttes ad én eller flere gange. Bemyndigelsen vil, safremt
den vedtages, blive optaget som § 4a i Selskabets vedtaegter.

21.4 Egne aktier

Bestyrelsen har pa Selskabets generalforsamling den 23. april
20009 faet bemyndigelse til at lade Selskabet erhverve egne
aktier for en samlet palydende vaerdi af op til 10% af Selska-
bets aktiekapital frem til naeste ordinaere generalforsamling i
2010. Selskabet er bemyndiget til at erhverve aktier til den pa
erhvervelsestidspunktet gaeldende bgrskurs med en afvigelse
pa indtil +/- 10 %.

Bestyrelsen vil pa generalforsamlingen, der afholdes den 22.
april 2010, stille forslag om, at bestyrelsens bemyndigelse til
at erhverve egne aktier for en samlet palydende vaerdi af op
til 10% af Selskabets aktiekapital forlaenges frem til naeste
ordinaere generalforsamling i 2011.

Selskabet ejer pr. Prospektdatoen nom. DKK 240.000
(24.000 stk. a DKK 10) egne aktier, til en samlet bogfert
veerdi af DKK 0.

21.5 Aktioneeraftaler

Nordic Tankers A/S er ikke bekendt med, at Selskabet er
direkte eller indirekte ejet eller kontrolleret af tredjeparter.
Endvidere har Selskabet ikke kendskab til aftaler, der kan
medfere, at andre direkte eller indirekte overtager kontrollen
med Selskabet.
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21.6 Stiftelsesoverenskomst og Selskabets
vedtaegter

De fglgende afsnit: ”Vedtaegtsmaessige formal”, “Resumé
af bestemmelser vedrgrende medlemmer af bestyrelsen og
direktionen”, "Rettigheder og restriktioner for de Eksisteren-
de Aktier og Transaktions Aktierne”, “Z&ndring af Aktiernes
rettigheder” samt “Indkaldelse til ordinaer og ekstraordinaer
generalforsamling” er et uddrag af Selskabets vedtaegter,
der dog forventes opdateret pa Selskabets generalforsamling
den 22. april 2010, sdledes at de bringes i overensstemmelse
med bestemmelserne i den nye selskabslov. De aendringer af
Selskabets vedtaegter, der forventes vedtaget pa Selskabets
generalforsamling den 22. april 2010, er ligeledes beskrevet i
de enkelte afsnit.

21.6.1 Vedteegtsmaessige formal

Selskabets formal er at udfere aktiviteter som dels et rederi
og dels et skibsinvesteringsselskab samt udfgre dermed be-
slaegtede aktiviteter. Formalet kan gennemfares dels direkte,
dels indirekte gennem datterselskaber og associerede selska-
ber m.v., jf. vedtaegternes § 2.

Selskabets vedtaegtsmaessige formal er ikke beskrevet i stif-
telsesoverenskomsten, men der henvises til de til enhver tid
gaeldende vedtaegter for en beskrivelse af Selskabets formal.

21.6.2 Resumé af bestemmelser vedrorende
medlemmer af bestyrelsen og direktio-
nen

21.6.2.1 Generalforsamlingens ledelse og
protokol

Generalforsamlingen ledes af en af bestyrelsen udpeget
dirigent, der afger alle spagrgsmal vedrarende sagens behand-
lingsmade, stemmeafgivningen og dennes resultater.

Om det pa generalforsamlingen passerede, navnlig de ved-
tagne beslutninger, skal der affattes en kort beretning, der
indfgres i en dertil af bestyrelsen autoriseret protokol; den
underskrives af dirigenten og tilstedevaerende bestyrelses-
medlemmer, og den skal anses som fuldt bevisende i enhver
henseende, jf. vedtaegternes § 8 (der bliver til § 10, hvis de
foreslaede vedtaegtsaendringer bliver vedtaget pa generalfor-
samlingen den 22. april 2010).

21.6.2.2 Bestyrelse

Bestyrelsen veelges af generalforsamlingen, bortset fra de
bestyrelsesmedlemmer, der matte blive valgt pa anden made
i henhold til selskabslovens regler om medarbejderrepraesen-
tation.

Den generalforsamlingsvalgte del af bestyrelsen bestar af 5-8
medlemmer. Bestyrelsen veelges for et ar ad gangen. Afga-
ende bestyrelsesmedlemmer kan genveelges.

Bestyrelsen har den overordnede ledelse i alle Selskabets
anliggender.

Bestyrelsen vaelger af sin midte en formand, der leder for-
handlingerne, samt en naestformand. Formanden indkalder til
bestyrelsesmade, sa ofte han finder det ngdvendigt, eller nar
det begaeres af et medlem af Selskabets bestyrelse eller af en
direkter (efter de pa generalforsamlingen den 22. april 2010
foreslaede vedtaegtsaendringer, ligeledes nar det begaeres af
Selskabets generalforsamlingsvalgte revisor). | formandens
fraveer overtages dennes rettigheder og pligter af naestfor-
manden.

Det fremgar af vedtaegterne, at bestyrelsen er beslutnings-
dygtig, nar mindst halvdelen af dens medlemmer, herunder
formanden og/eller naestformanden er til stede. Det skal dog
hertil bemaerkes, at det felger af den praeceptive bestem-
melse i selskabslovens § 124, at bestyrelsen farst er beslut-
ningsdygtig, nar mere end halvdelen af samtlige medlemmer
er repraesenteret. Safremt de foresldede vedtaegtsaendringer
bliver vedtaget pa generalforsamlingen den 22. april 2010, vil
denne bestemmelse blive aendret, sa den bringes i overens-
stemmelse med selskabslovens § 124.

Beslutninger traeffes ved simpel stemmeflerhed; i tilfaelde af
stemmelighed gaer formandens stemme udslaget. | tilfaelde af
formandens fravaer er naestformandens stemme udslagsgi-
vende.

Over det pa bestyrelsesmaderne passerede fares en protokol,
der underskrives af samtlige tilstedevaerende medlemmer.

Bestyrelsen traeffer ved en forretningsorden naermere be-
stemmelse om udfarelsen af sit hvery, jf. vedtaegternes § 9
(der bliver til § 11, hvis de foresldede vedtaegtsaendringer
bliver vedtaget pa generalforsamlingen den 22. april 2010).



21.6.2.3 Direktion

Bestyrelsen ansaetter en direktion, bestdende af 1-3 medlem-
mer.

Bestyrelsen fastsaetter vilkarene for direktionens ansaettelse
og de naermere regler for dens kompetence. En direkter
ansattes som administrerende direktar.

Direktionen varetager den daglige ledelse af Selskabet og skal
herved fglge de retningslinier og anvisninger, som bestyrelsen
har angivet, jf. vedtaegternes § 10 (der bliver til § 12, hvis de

foreslaede vedtaegtsaendringer bliver vedtaget pa generalfor-

samlingen den 22. april 2010).

21.6.3 Rettigheder og restriktioner for de
Eksisterende Aktier og Transaktions
Aktierne

Selskabets aktier er omsaetningspapirer og frit omsaettelige,
jf. vedtaegternes § 3.3.

Ingen aktionaer har pligt til at lade sine aktier indlase helt el-
ler delvist jf. vedtaegternes § 3.4.

Aktierne skal vaere ihaendehaverpapirer, men kan veere
noteret pa navn i Selskabets aktiebog. Selskabets aktiebog
fares af VP Investor Services, Weidekampsgade 14, 2300 Kg-
benhavn S (tidligere Veerdipapircentralen, Helgeshgj Allé 61,
2630 Taastrup), der er valgt som aktiebogfarer pa Selskabets
vegne, jf. vedtaegternes § 3.5.

Ingen aktier har szerlige rettigheder, jf. vedtaegternes § 3.7.

De Nye Aktier og Transaktions Aktierne sgges optaget til
notering pa NASDAQ OMX, og de Nye Aktier vil blive udstedt
igennem VP Securities. Rettigheder vedrgrende Aktierne skal
anmeldes til VP Securities, jf. vedtaegternes § 3.8.

21.6.4 Andring af Aktiernes rettigheder

Zndring af Aktiernes rettigheder skal i overensstemmelse
med selskabsloven besluttes pad en generalforsamling i
Selskabet med et flertal p& mindst to tredjedele af de afgivne
stemmer og den pa generalforsamlingen repraesenterede
aktiekapital eller, afhaengig af de foresldede aendringer, et
flertal pa mindst ni tiendedele eller ved enstemmighed.
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21.6.5 Indkaldelse til ordineer og ekstraordi-
naer generalforsamling

Generalforsamlingen har inden for de i lovgivningen og Sel-
skabets vedtaegter fastsatte graenser den hgjeste myndighed i
alle Selskabets anliggender.

Ordinaer generalforsamling skal afholdes i sa god tid, at den
godkendte arsrapport kan indsendes til Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsen inden 4 maneder efter regnskabsarets udlgb.

Ekstraordinaer generalforsamling skal afholdes, nar besty-
relsen eller revisionen anser det for forngdent, eller nar det

til behandling af et bestemt emne skriftligt forlanges af ak-
tionaerer, der ejer mindst 10% af aktiekapitalen. Indkaldelse
hertil skal foretages inden 14 dage efter begaeringens mod-
tagelse. | henhold til den nye selskabslov, der tradte i kraft
den 1. marts 2010, skal ekstraordinaer generalforsamling
afholdes, nar bestyrelsen eller revisionen forlanger det, eller
nar det til behandling af et bestemt angivet emne skriftligt
forlanges af aktionaerer, der ejer mindst 5% af aktiekapitalen.
Pa generalforsamlingen, der afholdes den 22. april 2010, vil
Bestyrelsen stille forslag om, at Selskabets vedtaegter pa dette
punkt aendres, sa vedtaegterne bringes i overensstemmelse
med selskabsloven.

Selskabets generalforsamlinger afholdes i Selskabets hjem-
stedskommune, Kgbenhavn, Frederiksberg, Odense eller
Arhus.

Generalforsamlingen indkaldes gennem Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsens edb-informationssystem samt ved skriftlig
meddelelse (brev eller e-mail) til alle i aktiebogen noterede
aktionzerer, der har fremsat begaering herom. Indkaldelse
sker med mindst 14 dages og hgjst 4 ugers varsel. | henhold
til den nye selskabslov, der tradte i kraft den 1. marts 2010,
skal generalforsamlingen indkaldes med hgjst 5 ugers og
mindst 3 ugers varsel ved bekendtggrelse pa Selskabets hjem-
meside, gennem Erhvervs- og Selskabsstyrelsens it-system
samt ved skriftlig meddelelse til alle i aktiebogen noterede
aktionaerer, der har fremsat begaering herom. P& generalfor-
samlingen, der afholdes den 22. april 2010, vil Bestyrelsen
stille forslag om, at Selskabets vedtaegter pa dette punkt
andres, sa vedtaegterne bringes i overensstemmelse med
selskabsloven.

Indkaldelsen skal angive dagsorden samt, hvis der foreligger
forslag til vedtaegtsaendringer, en angivelse af disse og af for-
slagenes vaesentligste indhold. Skal der efter forslaget traeffes
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beslutning om vedtaegtsaendringer efter selskabslovens §
77,8 92, eller § 107, stk. 1 eller 2, skal indkaldelsen dog
indeholde den fulde ordlyd af forslaget, ligesom indkaldelsen
skal sendes til enhver noteret aktionaer. | henhold til den nye
selskabslov, der tradte i kraft den 1. marts 2010, skal ind-
kaldelsen ogsa angive en beskrivelse af samtlige forslag, der
behandles pa generalforsamlingen, ligesom indkaldelsen skal
indeholde de oplysninger, der fremgar af selskabslovens § 97.
Pa generalforsamlingen, der afholdes den 22. april 2010, vil
Bestyrelsen stille forslag om, at Selskabets vedtaegter pa dette
punkt aendres, sa vedtaegterne bringes i overensstemmelse
med selskabsloven.

Ethvert forslag, som nogen aktionaer matte gnske forelagt
den ordinaere generalforsamling, skal skriftligt veere kommet
frem til bestyrelsen inden 15. februar i det ar, den ordinaere
generalforsamling afholdes, jf. vedtaegternes § 5 (der bliver
til § 6, hvis de foresldede vedtaegtsaendringer bliver vedtaget
pa generalforsamlingen den 22. april 2010). | henhold til den
nye selskabslov, der tradte i kraft den 1. marts 2010, skal
forslag for at komme pa dagsordenen skriftligt vaere fremsat
til bestyrelsen senest 6 uger far generalforsamlingens afhol-
delse. Modtager bestyrelsen et forslag senere end 6 uger for
generalforsamlingens afholdelse, afgar bestyrelsen, om for-
slaget er fremsat i sd god tid, at emnet alligevel kan optages
pa dagsordenen. P& generalforsamlingen, der afholdes den
22. april 2010, vil Bestyrelsen stille forslag om, at Selskabets
vedtaegter pa dette punkt aendres, sa vedtaegterne bringes i
overensstemmelse med selskabsloven.

| de sidste 8 dage far enhver generalforsamling skal der pa
Selskabets kontor til eftersyn for aktionaererne vaere fremlagt
dagsorden og de fuldstaendige forslag, der agtes fremsat pa
generalforsamlingen, og for den ordinzere generalforsamlings
vedkommende tillige arsrapport med revisionspategning

0g ledelsesberetning samt eventuelt koncernregnskab, jf.
vedtaegternes § 6, pkt. 1 (der bliver til 8 8, hvis de foreslaede
vedtaegtsaendringer bliver vedtaget pa generalforsamlingen
den 22. april 2010). I henhold til den nye selskabslov, der
tradte i kraft den 1. marts 2010, skal bl.a. indkaldelsen, de
dokumenter, der skal fremlaegges pa generalforsamlingen og
for den ordinaere generalforsamlings vedkommende tillige
arsrapporten med revisionspategning og eventuelt koncern-
regnskab, samt dagsordenen og de fuldstaendige forslag
gores tilgaengelige pa Selskabets hjemmeside senest 3 uger
for generalforsamlingen. Pa generalforsamlingen, der afhol-
des den 22. april 2010, vil Bestyrelsen stille forslag om, at
Selskabets vedtaegter pa dette punkt andres, sa vedtaegterne
bringes i overensstemmelse med selskabsloven.

Enhver aktioneer er berettiget til at deltage i generalforsam-
lingen, safremt denne senest 5 dage farend generalforsamlin-
gens afholdelse har anmodet om adgangskort. Egenskab af

aktionzer godtggares enten ved, at dennes adkomst er noteret
i aktiebogen, eller ved forevisning af dokumentation fra
aktionaerernes kontoferende institut, hvilken dokumentation
pa tidspunktet for anmodningen om adgangskort hgjst ma
veere 14 dage gammel samt, hvis det kraeves af Selskabet,

en skriftlig erklaering fra aktionaeren om, at aktierne ikke er
eller vil blive overdraget til andre inden generalforsamlingen
er afholdt. | henhold til den nye selskabslov, der tradte i kraft
den 1. marts 2010, fastsaettes aktionaerernes ret til at afgive
stemme pa generalforsamlingen i forhold til de aktier, aktio-
naeren besidder pa registreringsdatoen. Registreringsdatoen
er den dato, der ligger en uge fgr generalforsamlingens af-
holdelse. Afstaelser eller erhvervelser af aktier, der finder sted
i perioden mellem registreringsdatoen og generalforsamlin-
gen, pavirker ikke aktionaerens stemmeret pa generalforsam-
lingen. Enhver aktionzer, der besidder aktier pa registrerings-
datoen, er berettiget til at made pa generalforsamlingen,
safremt aktionaeren senest 3 dage fgrend generalforsam-
lingens afholdelse mod beherig legitimation har anmodet
om adgangskort. P4 generalforsamlingen, der afholdes den
22. april 2010, vil Bestyrelsen stille forslag om, at Selskabets
vedtaegter pa dette punkt &ndres, sd vedtaegterne bringes i
overensstemmelse med selskabsloven.

Repraesentanter for pressen har adgang til Selskabets gene-
ralforsamling.

Pa generalforsamlingen giver hvert aktiebelgb pa nominelt
DKK 10 én stemme.

En aktionaer har ret til at made pa generalforsamlingen ved
fuldmeaegtig i henhold til skriftlig, dateret fuldmagt.

Pa generalforsamlingen afggres alle anliggender ved simpel
stemmeflerhed, bortset fra beslutninger, til hvilke der efter
loven kraeves enstemmighed eller saerlig kvalificeret majori-
tet, jf. vedtaegternes § 7 (der bliver til § 9, hvis de foreslaede
vedtaegtsaendringer bliver vedtaget pa generalforsamlingen
den 22. april 2010).

21.6.6 Bestemmelse i vedteegterne, som kan
medfere, at en andring i kontrollen
med Selskabet forsinkes, udskydes el-
ler forhindres

Selskabets bestyrelse er bemyndiget til at forhgje Selskabets
aktiekapital uden fortegningsret for de hidtidige aktioneerer,
jf. beskrivelsen i naervaerende afsnit “Forhgjelse af aktiekapi-
talen”. Afhaengig af de konkrete omstaendigheder kan besty-
relsens beslutning om udstedelse af aktier uden fortegnings-
ret forsinke, udskyde eller forhindre en aendring i kontrollen
med Selskabet.



21.6.7 Bestemmelser om niveauet for kapi-
talandele, der skal anmeldes

I henhold til veerdipapirhandelslovens § 29 skal aktionaerer i
et barsnoteret selskab straks give meddelelse til det barsno-
terede selskab og Finanstilsynet, nar aktionaerens aktiepost 1)
udger mindst 5% af stemmerettighederne i selskabet, eller
den palydende vaerdi udger mindst 5% af aktiekapitalen, el-
ler 2) nar en &ndring i en allerede meddelt aktiepost bevirker,
at graenserne pa 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 50% eller
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90% samt graenserne pa 1/3 og 2/3 af stemmerettighederne
eller den palydende vaerdi er ndet eller ikke laengere er ndet.
Meddelelserne skal opfylde de i 8§ 15 og 16 i bekendtgarelse
for storaktionaerer angivne krav til indholdet, herunder iden-
titeten pad aktionaeren samt datoen for, hvornar en graense er
ndet eller ikke laengere er ndet. Manglende overholdelse af
oplysningsforpligtelserne straffes med bgde. Nar Nordic Tan-
kers A/S har modtaget en sddan meddelelse, skal indholdet
deraf offentliggares hurtigst muligt. Derudover gaelder de
almindelige indberetningsforpligtelser efter selskabsloven.
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22 VASENTLIGE KONTRAKTER

22.1 Transaktioner med Clipper Group A/S,
Clipper Tankships og Andre Investorer
— erhvervelse af dele af Clipper Groups
kemikalietanskibsaktiviteter

De nedenfor naevnte aftaler om apportindskud af aktier, an-
parter og kommanditanparter i skibsejende selskaber og om
erhvervelse af Clipper Groups aktiviteter vedrgrende kommer-
ciel management og teknisk management af kemikalietank-
skibe betegnes samlet som “Transaktionerne”.

22.1.1 Aftale om apportindskud af aktier, an-
parter og kommanditanparter i skibs-
ejende selskaber

Den 7. januar 2010 erhvervede Nordic Tankers A/S fglgende
ejerandele i nedennavnte selskaber (samlet betegnet ” Skibs-
selskaberne”):

® 89% af kommanditanparterne i K/S Nordic Nadja (tidli-
gere K/S Nadja Wonsild), hvilket kommanditselskab ejer
kemikalietankskibet " Clipper Nadja” (under navneaendring
til “Nordic Nadja"),

® 94% af kommanditanparterne i K/S Nordic Nora (tidligere
K/S Nora Wonsild), hvilket kommanditselskab ejer kemi-
kalietankskibet “Clipper Nora” (under navneaendring til
"Nordic Nora"),

® 94% af kommanditanparterne i K/S Nordic Nelly (tidligere
K/S Nelly Wonsild), hvilket kommanditselskab ejer kemi-
kalietankskibet “Clipper Nelly” (under navneaendring til
“Nordic Nelly”),

® 94% af kommanditanparterne i K/S Nordic Marianne (tidli-
gere K/S Marianne Wonsild), hvilket kommanditselskab ejer
kemikalietankskibet “Nordic Marianne” (tidligere " Clipper
Marianne”),

e Alle aktier i Nordic Inge A/S (tidligere Inge Wonsild A/S),
hvilket selskab ejer kemikalietankskibet “Clipper Inge”
(under navneaendring til “Nordic Inge”),

e Alle anparter i Komplementarselskabet Nordic Nadja ApS
(tidligere Komplementarselskabet Nadja Wonsild ApS), der
ejer 1% af kommanditanparterne i K/S Nordic Nadja,

e Alle anparter i Komplementarselskabet Nordic Nora ApS
(tidligere Komplementarselskabet Nora Wonsild ApS), der
ejer 1% af kommanditanparterne i K/S Nordic Nora,

e Alle anparter i Komplementarselskabet Nordic Nelly ApS
(tidligere Komplementarselskabet Nelly Wonsild ApS), der
ejer 1% af kommanditanparterne i K/S Nordic Nelly, og

e Alle anparter i Komplementarselskabet Nordic Marianne
ApS (tidligere Komplementarselskabet Marianne Wonsild
ApS), der ejer 1% af kommanditanparterne i K/S Nordic
Marianne.

De ovennavnte aktier, anparter og kommanditanparter blev
apportindskudt i Nordic Tankers A/S af Clipper Group A/S,

Clipper Tankships og Andre Investorer. Apportindskuddet,
der blev gennemfert i henhold til bemyndigelse til Nordic
Tankers A/S’ bestyrelse givet pa generalforsamlingen den 17.
december 2009 og optaget i § 4, stk. 1 i Selskabets vedteeg-
ter, skete til kurs 168,6, svarende til en pris pa DKK 16,86
pr. aktie a nom. DKK 10. Regnskabsmaessigt skal de aktier,
der blev udstedt til Clipper Group A/S og Clipper Tankships
(men ikke til Andre Investorer) dog optages til en anden kurs
i Nordic Tankers A/S regnskab, jf. afsnittet “Gennemgang af
drift og regnskaber — grundlag for udarbejdelse af proforma
regnskabsoplysninger”.

Som vederlag for apportindskuddet udstedte Nordic Tan-
kers A/S 5.408.296 stk. aktier a nominelt DKK 10, hvoraf
Clipper Group A/S og Clipper Tankships tilsammen modtog
3.894.932 stk. aktier, mens Andre Investorer tilsammen
modtog 1.513.364 stk. aktier. Da vaerdien af apportindskud-
det oversteg vaerdien af de aktier, der blev udstedt af Nordic
Tankers A/S som vederlag, udstedte Nordic Tankers A/S

en vendor note (et gaeldsbrev) til hver af aktietegnerne til
daekning af veerdiforskellen. Vendor noten til Clipper Group
A/S og Clipper Tankships udgjorde i alt USD 3.771.348.

Det samlede belgb af de udstedte vendor notes til Andre
Investorer udgjorde USD 567.103. Det samlede vederlag for
apportindskuddet (aktier og vendor notes) udgjorde saledes
DKK 113.386.327 (beregnet pa en USD kurs pa 511,76).

Veerdien af apportindskuddet og vederlaget herfor blev ba-
seret dels pa grundlag af veaerdiansaettelser af Nordic Tankers'’
oprindelige flade pa 10 skibe og de 5 skibe der var ejet af de
apportindskudte Skibsselskaber, og dels pa grundlag af en
estimeret veerdi af nettoaktiverne i Nordic Tankers A/S og i
Skibsselskaberne pr. 31. december 2009. Vzerdiansaettelserne
af skibene blev foretaget af to internationale, uafhaengige
skibsmaeglere.

Efter arsrapporterne for Nordic Tankers A/S og Skibsselska-
berne for 2009 — og dermed den endelige vaerdi af nettoak-
tiverne pr. 31. december 2009 - foreld, blev der — som felge
af at de forudsatte nettoaktiver pr. 31. december 2009 ikke
svarede til de faktiske nettoaktiver pr. 31. december 2009 —
foretaget en forholdsmaessig regulering af de skyldige belgb
under de udstedte vendor notes. Reguleringen medferte, at
de samlede skyldige belgb under de udstedte vendor notes
blev reguleret til USD 5.418.701 til Clipper Group A/S og
Clipper Tankships og USD 1.342.115 til Andre Investorer.

De skyldige belgb under de udstedte vendor notes er efter-
stillet Nordic Tankers’ til enhver tid vaerende gzeld til Nordea
Bank Danmark A/S og Danmarks Skibskredit A/S og forrentes
med 10% p.a. Renten oprulles og betales ved gaeldens tilba-
gebetaling. Belgbene under de udstedte vendor notes skal
tilbagebetales med arlige afdrag med 25% pr. 31. december
2012, 25% pr. 31. december 2013 og 50% pr. 31. december
2014. Ved en eventuel fremtidig aktieemission (herunder



Udbuddet), hvor Clipper Group, og/eller Andre Investorer
tegner aktier i Selskabet, skal Selskabet dog afdrage et belgb,
der svarer til det belagb, der indskydes ved aktietegningen af
Clipper Group, og/eller Andre Investorer, uanset at aktie-
tegningen — og dermed afdragenes betaling — matte finde
sted inden 2012. | praksis vil dette betyde, at en eventuel
tegning af Nye Aktier foretaget af Clipper Group A/S, Clipper
Tankships og/eller Andre Investorer vil ske ved gaeldskonver-
tering af de udstedte vendor notes, i det omfang de udstedte
vendor notes daekker Clipper Group og Andre Investorers
tegningsbelgb.

| forbindelse med apportindskuddet afgav Clipper Group A/S,
Clipper Tankships og Andre Investorer saedvanlige garantier,
indestaelser og erklaeringer om skadeslgsholdelse vedrgrende
de apportindskudte aktiver. Det belgb, Clipper Group A/S,
Clipper Tankships og Andre Investorer skal betale til Nordic
Tankers A/S i tilfaelde af brud pa de afgivne garantier er
maksimeret til veerdien af det vederlag (aktier og belgb under
vendor notes), den pagaeldende modtog som vederlag for sin
andel af apportindskuddet, ligesom Nordic Tankers A/S alene
kan kraeve daekning af direkte (og ikke indirekte) tab. Disse
begraensninger i Clipper Group A/S’, Clipper Tankships' og
Andre Investorers ansvar gzelder dog ikke ved vanhjemmel
eller for de pagaeldendes erklaering om skadeslgsholdelse af
Nordic Tankers A/S for visse forhold.

Clipper Group A/S og Clipper Tankships er solidarisk ansvar-
lige for betalinger, der i henhold til aftalen om apportindskud
skal betales af disse til Nordic Tankers A/S. Derudover indestar
Clipper Group A/S og Clipper Tankships som selvskyldnerkau-
tionister for Andre Investorers eventuelle vanhjemmel.

10% af kommanditanparterne i K/S Nordic Nadja, 5% af
kommanditanparterne i K/S Nordic Nora, 5% af kommandi-
tanparterne i K/S Nordic Nelly og 5% af kommanditanparter-
ne i K/S Nordic Marianne ejes stadig af minoritetsinvestorer i
disse selskaber.

Safremt Selskabet og Nordic Seaarland Tankers B.V. sammen
veelger at udnytte den under afsnittet ”Finansieringsaftaler”
beskrevne mulighed for yderligere at udskyde betaling af
afdrag, for hvilke der er meddelt henstand til den 2. ja-
nuar 2012 (se dog afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Cash
sweep” cash sweep), saledes at disse i stedet forfalder
halvarligt i perioden 2012-2014, skal der ikke betales afdrag
pa de lan, hvor Selskabet, Nordic Copenhagen Shipping Co.
Pte. Ltd., Nordic Oslo Shipping Co. Pte. Ltd. eller Nordic
Seaarland Tankers B.V. er lantager far den 2. januar 2012.
Det er dog en betingelse for denne yderligere henstand fra
lanegivernes side (i) at Selskabet inden den 30. juni 2011
har modtaget kontante indskud (inklusiv kontantprovenuet
i forbindelse med Udbuddet) pa mindst USD 15 millioner, (ii)
at Clipper Group Ltd. garanterer betalingen til Nordea Bank
Danmark A/S af de udskudte afdrag pa Nordic Seaarland
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Tankers B.V.s 1an vedrgrende Nordic Hanne, Amy og Nordic
Agnetha, som forfalder til betaling den 1. juli 2012, og (iii) at
der ikke foreligger misligholdelse af nogen af laneaftalerne.
Clipper Group Ltd. skal tidligst stille garanti over for Nordea
Bank Danmark A/S den 2. januar 2012, og fra det tidspunkt,
hvor garantien skal stilles, skal Nordic Tankers betale en
garantiprovision pa 0,25% p.a. af det garanterede belagb
(USD 5.203.125) til Clipper Group Ltd. Garantiprovisionen
skal betales indtil det tidligste tidspunkt af (1) Nordic Tankers’
betaling af det farste afdrag til Nordea Bank Danmark A/S og
(2) Nordea Bank Danmark A/S' traek pa den af Clipper Group
Ltd. stillede garanti.

Safremt Nordea Bank traekker pa den af Clipper Group Ltd.
stillede garanti, skal det trukne belgb betragtes som et Ian
fra Clipper Group Ltd. til Nordic Tankers A/S. Lanet forrentes
med 15% p.a. og skal tilbagebetales af Nordic Tankers A/S
pa anfordring, ligesom Nordic Tankers A/S til enhver tid kan
veelge at tilbagebetale lanet helt eller delvis til Clipper Group
Ltd. Ved en eventuel fremtidig aktieemission (herunder en
fortegningsemission), hvor Clipper Group Ltd. tegner aktier

i Selskabet, har Clipper Group Ltd. ret til at tegne nye aktier
ved konvertering af sit tilgodehavende for Nordea Bank Dan-
mark A/S’ treek pa garantien.

22.1.2 Aftale om erhvervelse af Clipper
Groups aktiviteter vedrgrende kom-
merciel management og teknisk ma-
nagement af kemikalietankskibe

Den 7. januar 2010 erhvervede Nordic Tankers A/S Clipper
Groups aktiviteter vedrgrende kommerciel management og
teknisk management af kemikalietankskibe. Erhvervelsen af
aktiviteterne blev gennemfart ved Nordic Tankers A/S" erhver-
velse af den fulde aktiekapital i Nordic Tankers Management
A/S (tidligere Clipper Tankers A/S), der driver kommerciel ma-
nagement af kemikalietankskibe, og af den fulde aktiekapital
i Nordic Tankers Marine A/S (tidligere Clipper Marine Services
A/S), der driver teknisk management af kemikalietankskibe.
Nordic Tankers Management A/S blev kebt med tilhgrende
datterselskaber Nordic Tankers Trading A/S (tidligere Clipper
Tankers Invest A/S) (helejet datterselskab), Nordic Tankers
(USA) Inc. (tidligere Clipper Tankers (USA) Inc. (helejet datter-
selskab) og Nordic Tankers (Colombia) Ltda. (tidligere Clipper
Tankers (Colombia) Ltda.) (51% ejet datterselskab).

Indtil umiddelbart inden gennemfgarelsen af Transaktionerne
var der ingen medarbejdere i Nordic Tankers Management
A/S, ligesom de eneste medarbejdere i Nordic Tankers Marine
A/S var ca. 35 sgfolk (pr. 31. januar 2010 var antallet af
safolk i Nordic Tankers Marine A/S reduceret til 28). De med-
arbejdere, der beskaeftigede sig med kommerciel manage-
ment (Nordic Tankers Management A/S) og teknisk manage-
ment (Nordic Tankers Marine A/S), var saledes ansat i Clipper
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Management A/S og udlejet til de to selskaber. Umiddelbart
inden den 7. januar 2010 blev der imidlertid overfart ca. 80
medarbejdere fra Clipper Management A/S til Nordic Tankers
Marine A/S og Nordic Tankers Management A/S. Overdragel-
serne af medarbejdere skete med virkning pr. 31. december
2009. Ved overdragelsen overtog Nordic Tankers Manage-
ment A/S og Nordic Tankers Marine A/S alle forpligtelser
over for de overdragne medarbejdere opstaet efter overta-
gelsesdagen, mens Clipper Management A/S hafter for alle
forpligtelser, der vedrarer tiden til og med overtagelsesdagen
(31. december 2009).

De medarbejdere, der i forbindelse med Transaktionerne blev
overdraget fra Clipper Management A/S til Nordic Tankers
Management A/S og Nordic Tankers Marine A/S, var inden
denne overdragelse omfattet af Clipper Groups bonus-
program. Et mindre antal af de overdragne medarbejdere
anskede, at opharet af deres deltagelse i Clipper Groups
bonusprogram skulle varsles. Som konsekvens heraf er disse
medarbejdere i en overgangsperiode stadig omfattet af Clip-
per Groups bonusprogram. Hvorvidt disse medarbejdere i
overgangsperioden far udbetalt bonus, afhaenger af resul-
tatet i Clipper Group, og en eventuel bonus er saledes ikke
pa nogen made afhaengig af resultatet (eller andre forhold) i
Nordic Tankers A/S. Clipper Group A/S afholder alle om-
kostninger til betaling af eventuel bonus til de pagaeldende
medarbejdere.

Kabesummen for Nordic Tankers Management A/S og Nordic
Tankers Marine A/S udgjorde dels en udskudt kebesum pa
mellem USD 7,5 millioner og USD 15 millioner og dels et
belgb pa USD 6 millioner, svarende til de estimerede net-
toomsaetningsaktiver pr. 31. december 2009 i de erhvervede
selskaber. Belgbet pa USD 6 millioner blev berigtiget via en
vendor note (et gaeldsbrev).

Den udskudte kagbesum pa mellem USD 7,5 millioner og USD
15 millioner er afhaengig af den fremtidige indtjening i de er-
hvervede selskaber i perioden 2010-2013. Kgbesummen skal
betales over perioden 2011-2014. Clipper Group refunderer i
perioden 2010-2012 et eventuelt underskud i de erhvervede
selskaber pa op til USD 11 millioner (Kgbesumsregulering)
fordelt med USD 6 millioner i maksimal regulering for 2010,
USD 3 millioner i maksimal regulering for 2011 og USD 2
millioner i maksimal regulering for 2012. Eventuel betaling i
henhold til Kebesumsreguleringen betales kvartalsvis i perio-
den 2010-2012.

Den af Nordic Tankers A/S udskudte vendor note blev i
forbindelse med Transaktionerne forhgjet med USD 670.755
til USD 6.670.755. Belgbet pa USD 670.755 daekker blandt
andet betaling af deposita i henhold til de i afsnittet “Fremle-
jeaftaler mellem Nordic Tankers og Clipper Group” beskrevne
lejeaftaler.

Fastseettelsen af starrelsen af den udstedte vendor note er
sket pa baggrund af en estimeret veerdi af nettoomsaetnings-
aktiver pr. 31. december 2009 i de erhvervede selskaber. Efter
arsrapporterne for de erhvervede selskaber for 2009 - og
dermed den endelige veerdi af nettoomsaetningsaktiver pr.
31. december 2009 i de erhvervede selskaber — foreld, blev
der — som fglge af at de forudsatte nettoomsatningsaktiver
pr. 31. december 2009 i de erhvervede selskaber ikke svarede
til de faktiske nettoomsaetningsaktiver — foretaget en USD for
USD regulering af det skyldige belgb. Reguleringen medfarte,
at det skyldige belgb under vendor noten blev reguleret til
USD 8.220.229.

Det skyldige belgb under vendor noten er efterstillet Nordic
Tankers' til enhver tid vaerende geeld til Nordea Bank Dan-
mark A/S og Danmarks Skibskredit A/S og forrentes med
10% p.a. Renten oprulles og betales ferst ved gaeldens
tilbagebetaling. Det skyldige belagb skal tilbagebetales i
perioden 31. december 2012 — 31. december 2014. Ved en
eventuel fremtidig aktieemission (herunder Udbuddet), hvor
Clipper Group A/S tegner aktier i Selskabet, skal Selskabet
dog afdrage et belgb, der svarer til det belgb, der indskydes
ved aktietegningen af Clipper Group A/S, uanset at aktieteg-
ningen — og dermed afdragets betaling — matte finde sted
inden 2012. | praksis vil dette betyde, en eventuel tegning af
Nye Aktier foretaget af Clipper Group A/S vil ske ved geelds-
konvertering af et belgb under vendor noten, i det omfang
vendor noten daekker Clipper Group A/S’ tegningsbelgb.

| forbindelse med overdragelsen af Nordic Tankers Manage-
ment A/S og Nordic Tankers Marine A/S afgav Clipper Group
A/S sxdvanlige garantier, indestaelser og erklaeringer om
skadeslgsholdelse vedrgrende de overdragne selskaber. Det
belgb, Clipper Group A/S skal betale til Nordic Tankers A/S

i tilfaelde af brud pa de afgivne garantier, er maksimeret til
veerdien af det vederlag (den udskudte, resultatafhaengige
kabesum og det skyldige belgb i henhold til den udstedte
vendor note), Clipper Group A/S modtager som vederlag for
aktierne i de to selskaber, ligesom Nordic Tankers A/S alene
kan kraeve daekning af direkte (og ikke indirekte) tab. Disse
begraensninger i Clipper Group A/S" ansvar gaelder dog ikke
ved vanhjemmel eller for Clipper Group A/S" erklaeringer om
skadeslgsholdelse af Nordic Tankers A/S for visse forhold.

Som led i aftalen om Nordic Tankers A/S" erhvervelse af Clip-
per Groups aktiviteter vedrgrende kommerciel management
og teknisk management af kemikalietankskibe blev det aftalt,
at Nordic Tankers Management A/S skal varetage kommerciel
management og Nordic Tankers Marine A/S skal varetage
teknisk management af en raekke skibe helt eller delvist ejet
af Clipper Group. For en naermere beskrivelse heraf henvises
til afsnittene "Teknisk management udfert af Rederiet” og
"Kommerciel management udfert af Rederiet” nedenfor.



22.1.3 Fremlejeaftaler mellem Nordic Tankers
og Clipper Group

Som led i aftalen om Nordic Tankers A/S" erhvervelse af Clip-
per Groups aktiviteter vedrgrende kommerciel management
og teknisk management af kemikalietankskibe blev det aftalt,
at Nordic Tankes fremlejer en del af Clipper Groups eksiste-
rende kontorlejemal i Harbour House, Sundkrogsgade 21,
2100 Kabenhavn @. Fremlejekontrakten er i vid udstraekning
indgdet pa samme vilkar som lejekontrakten mellem Clipper
Group A/S og udlejeren Harbour House A/S (hvori Clipper
Group A/S ejer 50% af aktierne).

Det fremlejede areal udger ca. 2.400 m2. Nordic Tankers
betaler en leje svarende til 29,7% af den leje, Clipper Group
betaler under hovedlejekontrakten. Derudover skal Nor-

dic Tankers betale en forholdsmaessig del af de feelles- og
forbrugsomkostninger, Clipper Group betaler i henhold til ho-
vedlejekontrakten. Den arlige leje, Nordic Tankers skal betale,
inkl. Rederiets andel af a conto faelles- og forbrugsomkost-
ninger samt kantinebidrag udger DKK 7.349.643 i 2010. Den
arlige leje reguleres i det omfang der sker regulering af den
leje, Clipper Group A/S betaler under hovedlejeaftalen, i hen-
hold til hvilken den arlige leje forhgjes hvert ar den 1. april
med drets stigning i nettoprisindekset, dog minimum 2,5%
af den seneste leje (eksklusiv aconto faelles- og forbrugsom-
kostninger samt kantinebidrag).

Clipper Group anvender fortsat den resterende del af Clipper
Groups lejemal i Harbour House.

Fremlejekontrakten kan af begge parter opsiges med et varsel
pa 6 maneder, dog kan ingen af parterne som udgangs-
punkt opsige fremlejekontrakten fer den 1. januar 2015 til
opher den 1. juli 2015. Hvis der som fglge af aendringer i
hovedlejekontrakten mellem Clipper Group A/S og Harbour
House A/S pafares Nordic Tankers vaesentlige yderligere
forpligtelser, herunder en huslejestigning pa mere end 10%,
kan Nordic Tankers dog opsige fremlejekontrakten med et
varsel svarende til det varsel, hvormed forggelsen af Nordic
Tankers’ forpligtelser varsles. Hovedlejeaftalen mellem Clipper
Group A/S og Harbour House A/S kan ogsa tidligst opsiges af
Harbour House A/S med virkning pr. 1. juli 2015.

Da hovedparten af det af Nordic Tankers' lejede kontorareal i
Harbour House benyttes i forbindelse med Rederiets kommer-
cielle og tekniske management af Clipper Groups kemikalie-
tankskibe, har Nordic Tankers aftalt med Clipper Group, at
safremt det antal skibe som Nordic Tankers har i kommerciel
og/eller teknisk management for Clipper Group reduceres, vil
Nordic Tankers A/S og Clipper Group genforhandle det antal
m?, som Nordic Tankers lejer af Clipper Group.
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Hvis Clipper Group fremlejer en anden del af det af hoved-
lejekontrakten omfattede kontorareal til en tredjemand til

en kvadratmeterpris, der er lavere end den kvadratmeterpris
Nordic Tankers betaler til Clipper Group, skal den kvadratme-
terpris, Nordic Tankers betaler til Clipper Group reduceres, sa
den svarer til den pris, tredjemand betaler.

Nordic Tankers og Clipper Group har endvidere som del af
Transaktionerne indgdet en fremlejeaftale vedrgrende Nordic
Tankers’ fremleje af en forholdsmaessig del (29,7%) af det af
Clipper Group A/S lejede parkeringsareal. Fremlejekontrakten
er i vid udstraekning indgaet pa samme vilkar som lejekon-
trakten mellem Clipper Group A/S og udlejeren Harbour
House A/S. Det fremlejede parkeringsareal udger ca. 439 m2.
Den arlige leje udger DKK 862.764 inkl. Nordic Tankers’ an-
del af a conto feelles- og forbrugsomkostninger. Fremlejeaf-
talen vedrarende parkeringsarealer indeholder bestemmelser
om opsigelse og lejeregulering, der svarer til de bestemmel-
ser, der er indeholdt i fremlejeaftalen om kontorarealer.

22.1.4 Service level agreement mellem Nordic
Tankers og Clipper Group

Der er indgdet en service level agreement mellem Nordic Tan-
kers og Clipper Group. | henhold til denne aftale skal Clipper
Group til Nordic Tankers levere bistand/ydelser vedrgrende

o [T

¢ Indkab generelt

e Kgb af Bunkers

¢ Visse bogfarings- og regnskabsservices
e Betalinger og rejseafregninger

e Visse tekniske specialistydelser

e Receptionsservice

Hvis der efter aftalens indgaelse viser sig et behov for yder-
ligere ydelser, som Clipper Group er i stand til at levere, har
Clipper Group pligt til ogsa at levere sddanne ydelser pa de
vilkar, der fremgar af den indgdede service level agreement.

Det er planen, at Nordic Tankers i lgbet af 2010 selv skal
varetage stgrstedelen af de funktioner, der er omfattet af den
indgdede service level agreement.

| henhold til aftalen skal Nordic Tankers til Clipper Group
levere bogfaering og regnskabsservice for visse Clipper Group
holdingselskaber.

De ydelser, der leveres af Clipper Group eller af Nordic Tan-
kers under den indgaede service level agreement, afregnes
til kostpriser med tilleeg af 10%. Det samlede arlige vederlag
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for ovennavnte ydelser leveret af Clipper Group udggr USD
2.414.339, hvortil kommer vederlag for ad hoc opgaver. Det
samlede arlige vederlag, Nordic Tankers modtager for ydelser
leveret til Clipper Group, udger USD 82.500, hvortil kommer
vederlag for ad hoc opgaver. Vederlaget vil blive reduceret, i
det omfang der sker opsigelse af levering af ydelser.

Den indgdede service level agreement kan af hver af Nordic
Tankers og Clipper Group opsiges med tre maneders varsel,
ligesom hver af parterne kan vaelge at opsige leveringen af
en eller flere af de omfattede services med tre maneders
varsel.

22.1.5 Kreditfacilitet stillet til radighed af
Clipper Group A/S

Clipper Group A/S stillede som led i Transaktionerne en
kreditfacilitet med stigende maksimum pa op til USD 2,5
millioner i 2010, op til USD 5,0 millioner i 2011 og op til

UsD 7,5 millioner i 2012 til radighed for Nordic Tankers A/S.
Laneaftalen indeholder bestemmelse om oprullende rente,
og renten (12% p.a.) (sammen med rentes rente) skal saledes
ferst betales ved kreditfacilitetens udlgb. Kreditfaciliteten, der
er afdragsfri frem til udgangen af 2014, og som er efterstillet
Nordic Tankers' bankfinansiering fra Nordea Bank Danmark
A/S, Nordea Bank Finland Plc. og Danmarks Skibskredit A/S,
er naermere beskrevet i afsnittet ”Kreditfaciliteten”.

22.2 Finansieringsaftaler

22.2.1 Rederiets finanslan og garanti-
forpligtelser

Rederiet har som lantager eller som garant indgaet eller
tiltradt laneaftaler med Nordea Bank Danmark A/S, Nordea
Bank Finland Plc og/eller Danmarks Skibskredit A/S vedreren-
de en raekke finanslan til finansiering af Rederiets helt eller
delvist ejede skibe og disses drift. Hver af disse laneaftaler
(bortset fra laneaftalerne vedrgrende Clipper Inge, Clipper
Nora, Nordic Marianne, Clipper Nelly og Clipper Nadja) giver
Rederiet ret til gebyrfrit at indfri Idnene helt eller delvist pa
hver rentebetalingsdag. Lanene omfatter:

e Lan oprindelig stort USD 105.000.000 (efterfalgende
forhgjet til USD 136.481.250) ydet til Nordic Tankers A/S.
Lanet finansierer Nordic Stockholm, Nordic Helsinki, Nordic
Anne, Nordic Copenhagen og Nordic Oslo. Udlgb: 30. sep-
tember 2015. Pr. 31. januar 2010 udgjorde det udestdende
lan USD 71.340.000. Nordic Tankers er meddelt henstand
med alle afdrag, der ellers ville forfalde mellem den 15.
september 2009 og 30. december 2011, sdledes at disse
afdrag i stedet forfalder til betaling den 2. januar 2012. |

henstandsperioden er afdragsbetalingerne erstattet af en
"cash sweep” (se naermere beskrivelse nedenfor), hvorefter
al likviditet ud over et vist radighedsbelab skal anvendes

til nedbringelse af alle Rederiets Ian i en naermere aftalt
raekkefalge.

Lan oprindelig stort USD 30.300.000 ydet til Nordic
Seaarland Tankers B.V. til finansiering af Nordic Ruth med
Nordic Tankers A/S, Nordic C.V. og Marco Polo Seatrade
B.V. som garanter. Udlgb: 7. juli 2014. Pr. 31. januar 2010
udgjorde det udestdende lan USD 22.946.750. Nordic
Tankers A/S’ garantiforpligtelse er begraenset til USD
17.304.750 + 75% af de til enhver tid udestdende renter
og omkostninger i henhold til laneaftalen, med fradrag

af 75% af alle betalte afdrag. Nordic Seaarland Tankers
B.V. er meddelt henstand med alle afdrag, der ellers ville
forfalde mellem den 30. december 2009 og 31. december
2011, sdledes at disse afdrag i stedet forfalder til betaling
den 2. januar 2012. | henstandsperioden er de oprindeligt
aftalte afdragsbetalinger erstattet af delvise afdragsbetalin-
ger fra Nordic Seaarland Tankers B.V.s anden aktionaer og
garant Marco Polo Seatrade B.V. (idet Marco Polo Seatrade
B.V. samtidigt er ydet henstand indtil 30. december 2010
med at pabegynde disse delvise betalinger) samt en “cash
sweep” (se neermere beskrivelse nedenfor), hvorefter al
likviditet ud over et vist radighedsbelgb skal anvendes til
nedbringelse af alle Nordic Seaarland Tankers B.V.s lan.

Lan oprindelig stort USD 35.625.000 ydet til Nordic Seaar-
land Tankers B.V. til finansiering af Nordic Pia med Nordic
Tankers A/S, Nordic C.V. og Marco Polo Seatrade B.V. som
garanter. Udlgb: 25. oktober 2014. Pr. 31. januar 2010
udgjorde det udestdende lan USD 27.147.313. Nordic
Tankers A/S’ garantiforpligtelse er begraenset til USD
20.471.812,50 + 75% af de til enhver tid udestaende ren-
ter og omkostninger i henhold til [aneaftalen, med fradrag
af 75% af alle betalte afdrag. Nordic Seaarland Tankers
B.V. er meddelt henstand med alle afdrag, der ellers ville
forfalde mellem den 30. december 2009 og 31. december
2011, sdledes at disse afdrag i stedet forfalder til betaling
den 2. januar 2012. | henstandsperioden er de oprindeligt
aftalte afdragsbetalinger erstattet af delvise afdragsbetalin-
ger fra Nordic Seaarland Tankers B.V.s anden aktionaer og
garant Marco Polo Seatrade B.V. (idet Marco Polo Seatrade
B.V. samtidigt er ydet henstand indtil 30. december 2010
med at pabegynde disse delvise betalinger) samt en “cash
sweep” (se naermere beskrivelse nedenfor), hvorefter al
likviditet ud over et vist radighedsbelgb skal anvendes til
nedbringelse af alle Nordic Seaarland Tankers B.V.s lan.

Lan oprindelig stort USD 34.650.000 ydet til Nordic
Seaarland Tankers B.V. til finansiering af Nordic Hanne
med Nordic Tankers A/S og Nordic 100 C.V. som garan-
ter. Udlgb: 31. marts 2016. Pr. 31. januar 2010 udgjorde
det udestdende 1an USD 29.621.875. Nordic Tankers A/S’



garanti for gaelden er ikke belgbsbegraenset. Nordic Sea-
arland Tankers B.V. er meddelt henstand med alle afdrag,
der ellers ville forfalde mellem den 30. december 2009 og
31. december 2011, saledes at disse forfalder til betaling
den 2. januar 2012. | henstandsperioden er de oprindeligt
aftalte afdragsbetalinger erstattet af en “cash sweep” (se
naermere beskrivelse nedenfor), hvorefter al likviditet ud
over et vist radighedsbelgb skal anvendes til nedbringelse
af alle Nordic Seaarland Tankers B.V.s lan.

Lan oprindelig stort USD 63.000.000 ydet til Nordic Seaar-
land Tankers B.V. til finansiering af Amy og Nordic Agnetha
med Nordic Tankers A/S, Colombo Marine C.V. og Marco
Polo Seatrade B.V. som garanter. Udlgb: 30. december
2017. Pr. 31. januar 2010 udgjorde det udestaende lan
USD 61.506.250. Nordic Tankers A/S’ garantiforpligtelse er
begraenset til USD 30.950.000 + 50% af de til enhver tid
udestdende renter og gvrige omkostninger i henhold til 13-
neaftalen dog med fradrag af 50% af alle afdrag pa lanet.
Nordic Seaarland Tankers B.V. er meddelt henstand med
alle afdrag, der ellers ville forfalde mellem den 30. decem-
ber 2009 og 31. december 2011, sdledes at disse forfalder
til betaling den 2. januar 2012. | henstandsperioden er de
oprindeligt aftalte afdragsbetalinger erstattet af delvise
afdragsbetalinger fra Nordic Seaarland Tankers B.V.s anden
aktionaer og garant Marco Polo Seatrade B.V. (idet Marco
Polo Seatrade B.V. samtidigt er ydet henstand indtil 30.
december 2010 med at pabegynde disse delvise betalinger)
samt en "cash sweep” (se naermere beskrivelse nedenfor),
hvorefter al likviditet ud over et vist radighedsbelab skal
anvendes til nedbringelse af alle Nordic Seaarland Tankers
B.V.s lan.

Lan oprindelig stort USD 14.000.000 ydet til Nordic Co-
penhagen Shipping Co. Pte. Ltd. til finansiering af Nordic
Copenhagen med Nordic Tankers A/S som garant. Udlgb:
8.juni 2013. Pr. 31. januar 2010 udgjorde det udestdende
lan USD 10.800.000. Nordic Tankers A/S" garanti for beta-
ling af det samlede udestdende under lanet er ikke belabs-
begraenset. Nordic Copenhagen Shipping Co. Pte. Ltd. er
meddelt henstand med alle afdrag, der ellers ville forfalde
mellem den 15. september 2009 og 30. december 2011,
saledes at disse forfalder til betaling den 2. januar 2012. |
henstandsperioden er afdragsbetalingerne erstattet af en
"cash sweep” (se naermere beskrivelse nedenfor), hvorefter
al likviditet ud over et vist radighedsbelgb skal anvendes

til nedbringelse af alle Rederiets 1an i en naermere aftalt
raekkefglge. Nordic Copenhagen Shipping Co. Pte. Ltd.
skal i henhold til laneaftalen opretholde et kontantdepot
(bankkonto) pa mindst USD 200.000.

Lan oprindelig stort USD 14.000.000 ydet til Nordic Oslo
Shipping Co. Pte. Ltd. til finansiering af Nordic Oslo med
Nordic Tankers A/S som garant. Udlgb: 8. juni 2013.

Pr. 31. januar 2010 udgjorde det udestdende lan USD
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11.000.000. Nordic Tankers A/S" garanti for betaling af det
samlede udestdende under lanet er ikke belgbsbegraenset.
Nordic Oslo Shipping Co. Pte. Ltd. er meddelt henstand
med alle afdrag, der ellers ville forfalde mellem den 15.
september 2009 og 30. december 2011, sdledes at disse
forfalder til betaling den 2. januar 2012. | henstandsperio-
den er afdragsbetalingerne erstattet af en “cash sweep”
(se naermere beskrivelse nedenfor), hvorefter al likviditet ud
over et vist radighedsbelgb skal anvendes til nedbringelse
af alle Rederiets lan i en naermere aftalt raekkefglge. Nordic
Oslo Shipping Co. Pte. Ltd. skal i henhold til laneaftalen
opretholde et kontantdepot (bankkonto) pa mindst USD
200.000.

Lan oprindelig stort EUR 13.100.000 ydet til Nordic Inge
A/S til finansiering af Clipper Inge med Nordic Tankers A/S
som garant. Udlgb: 1. februar 2015. Pr. 31. januar 2010
udgjorde det udestdende Ian EUR 8.951.673. Nordic Tan-
kers A/S" garanti for betaling af det samlede udestdende
under lanet er ikke belgbsbegraenset. Nordic Inge A/S skal
i henhold til Ianeaftalen have likvide midler for mindst EUR
150.000.

Lan oprindelig stort USD 12.133.333 ydet til K/S Nordic
Nora til finansiering af Clipper Nora med Clipper Group
Ltd. som garant. Udlgb: 1. januar 2014. Pr. 31. januar
2010 udgjorde det udestaende lan EUR 5.627.997. Clip-
per Group Ltd.s garanti er begraenset til 75% af lantagers
forpligtelser i henhold til Ianeaftalen. Som kommanditist
haefter Nordic Tankers A/S for en resthaeftelse pd EUR
8.478.750. K/S Nordic Nora skal i henhold til laneaftalen
have likvide midler for mindst EUR 150.000.

Lan oprindelig stort EUR 13.100.000 ydet til K/S Nordic
Marianne til finansiering af Nordic Marianne. Udlgb: 1.
november 2014. Pr. 31. januar 2010 udgjorde det udesta-
ende 1an EUR 8.733.340. Som kommanditist haefter Nordic
Tankers A/S for en resthaeftelse pa EUR 9.970.250. K/S
Nordic Marianne skal i henhold til laneaftalen have likvide
midler for mindst EUR 150.000.

Lan oprindelig stort USD 12.133.333 ydet til K/S Nordic
Nelly til finansiering af Clipper Nelly med Clipper Group
Ltd. som garant. Udlgb: 1. januar 2014. Pr. 31. januar
2010 udgjorde det udestdende Ian EUR 5.627.997. Clip-
per Group Ltd.s garanti er begraenset til 75% af lantagers
forpligtelser i henhold til Ianeaftalen. Som kommanditist
haefter Nordic Tankers A/S for en resthaeftelse pd EUR
7.039.500. K/S Nordic Nelly skal i henhold til laneaftalen
have likvide midler for mindst EUR 150.000.

Lan oprindelig stort USD 11.633.333 ydet til K/S Nordic
Nadja til finansiering af Clipper Nadja med Clipper Group
Ltd. som garant. Udlgb: 1. januar 2014. Pr. 31. januar
2010 udgjorde det udestdende Ian EUR 5.396.128. Clip-
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per Group Ltd.s garanti er begraenset til 70% af lantagers
forpligtelser i henhold til Ianeaftalen. Som kommanditist
haefter Nordic Tankers A/S for en resthaeftelse pa EUR
7.464.600. K/S Nordic Nadja skal i henhold til [aneaftalen
have likvide midler for mindst EUR 150.000.

22.2.2 Finansielle covenants/saerlige
lanevilkar

Laneaftalerne palaegger lantager og/eller Nordic Tankers visse
finansielle covenants, hvis ikke-overholdelse udlgser mislig-
holdelse af laneaftalerne. Disse covenants omfatter:

e "Vessel Value” covenants, der fastleegger minimumskrav
til det eller de finansierede skibes markedsveerdi malt i
forhold til udestdenderne under den relevante laneaftale,

e "EBITDA to Net Interest Payments” covenants, der fastlaeg-
ger minimumskrav til bruttoindtjening malt i forhold til
lobende nettorenteudgifter (efter aftale med Rederiets
langivere, er denne "EBITDA to Net Interest Payments”-
covenant suspenderet indtil den. 1. januar 2012, hvorefter
den igen vil kunne handhaeves af langiverne i overensstem-
melse med laneaftalernes bestemmelser herom),

e "Equity” covenants, der fastlaegger minimumskrav til
egenkapital (opgjort pa baggrund af markedsvaerdier) malt
i forhold til markedsvaerdien af aktiver, og

e “Cash and Cash Equivalents” covenants, der fastlaegger
minimumskrav til likvidbeholdninger og/eller de over for
langivernes stillede sikkerhedsdepoter. For de laneaftaler,
hvor det konkrete likviditetskrav ikke fremgar ovenfor, er
de som felger:

Nordic Tankers A/S og dets datterselskaber skal (udover de
krav til kontantdepoter, der felger af laneaftalerne vedrg-
rende Nordic Copenhagen Shipping Co. Pte. Ltd. og Nordic
Olso Shipping Co. Pte. Ltd.) samlet have likvide midler for
mindst (i) USD 2.000.000 i 2010-2011, (ii) USD 4.000.000 i
2012, (iii) USD 5.000.000 i 2013, og (iv) derefter det hgjeste
af USD 5.000.000 og et belgb svarende til 7,5% af Rederiets
rentebaerende gaeld.

Nordic Seaarland Tankers B.V. og dets datterselskaber (pa
konsolideret basis) skal endvidere have likvide midler for
mindst (i) USD 750.000 i 2010 og 2011, (i) USD 1.500.000 i
2012, (jii) USD 2.000.000 i 2013, og (iv) USD 2.500.000 der-
efter. | visse laneaftaler hvor Nordic Tankers A/S er garant for
Nordic Seaarland Tankers B.V., er Nordic Tankers A/S — i visse
tilfeelde solidarisk med Marco Polo Seatrade B.V. — forpligtet
over for langiverne til at tilfgre lantager de n@dvendige midler
i form af subordinerede lan, i det omfang lantager ikke over-
holder denne covenant.

Endelig er Selskabet og Marco Polo Seatrade B.V., safremt
Nordea Bank Danmark A/S matte gnske det, forpligtet til hver
at yde Nordic Seaarland Tankers B.V. et ansvarligt Ian pa USD
500.000.

Laneaftalerne vedrarende Clipper Inge, Clipper Nora, Nordic
Marianne, Clipper Nelly og Clipper Nadja indeholder dog kun
"Vessel Value” og "Cash and Cash Equivalents” covenants.

Laneaftalerne indeholder endvidere sakaldte krydsmislighol-
delsesbestemmelser, hvorefter en misligholdelse (herunder
en misligholdelse fra en af de eventuelle garanters side) af en
eller flere af laneaftalerne, eller af andre finansielle forpligtel-
ser, vil udgare en misligholdelse af de gvrige. Det bemaerkes,
at

e for sa vidt angar lanene vedrarende Clipper Nora, Clipper
Nelly og Clipper Nadja har Clipper Group Ltd. garanteret
75% af lantagers forpligtelser, for sa vidt angar Clipper
Nadja dog kun 70%,

e for sa vidt angar lanene vedrarende Clipper Nora, Nor-
dic Marianne, Clipper Nelly og Clipper Nadja har Clipper
Group A/S garanteret den del af Selskabets resthaeftelse,
som vedrgrer de kommanditanparter, der i forbindelse med
Transaktionerne blev overdraget fra Clipper Group A/S,
Clipper Tankships A/S og de relevante komplementarselska-
ber til Selskabet. Med hensyn til Nordic Marianne er 13,1%
af Clipper Group A/S' forpligtelser i henhold til garantien
tillige garanteret af Clipper Group Ltd.,

e for sa vidt angar lanene vedrarende Clipper Nora, Nordic
Marianne, Clipper Nelly og Clipper Nadja har hver tidligere
kommanditist garanteret den del af Selskabets resthaef-
telse, som vedrarer de kommanditanparter, der i forbin-
delse med Transaktionerne blev overdraget til Selskabet fra
den pagaeldende kommanditist. | det omfang den tidligere
kommanditist er et selskab, har kommanditistens ultima-
tive ejer garanteret 36% af kommanditistens garantifor-
pligtelser (dog er Erling Hgjsgaards garanti for Hgjsgaards
Rederi ApS' garantiforpligtelser ikke begraenset),

o for sa vidt angar lanet vedrgrende Clipper Inge har Clipper
Group A/S garanteret en del af Selskabets garantiforplig-
telser svarende til 65% af udestaendet under laneaftalen.
11,1% af Clipper Group A/S' garantiforpligtelse er garan-
teret af Clipper Group Ltd., og

e for sa vidt angar lanet vedrarende Clipper Inge har hver
tidligere aktionaer garanteret en del af Selskabets garan-
tiforpligtelser svarende til de aktier, der i forbindelse med
Transaktionerne blev overdraget til Selskabet fra den pa-
gaeldende aktioneer. | det omfang den tidligere aktionaer er
et selskab, har aktionaerens ultimative ejer garanteret 36%
af aktionaerens garantiforpligtelser.



Da hver af disse selskaber og privatpersoner er omfattet af
krydsmisligholdelsesbestemmelserne i laneaftalerne vedrgren-
de Clipper Inge, Clipper Nora, Nordic Marianne, Clipper Nelly
og Clipper Nadja, vil en misligholdelse forarsaget af nogen af
dem af nogen anden finansiel forpligtelse over for selska-
bernes enkelte langivere eller — under visse omstaendigheder
— over for andre finansielle kreditorer kunne udlgse krydsmis-
ligholdelsesbestemmelserne i Rederiets gvrige laneaftaler og
dermed ultimativt bevirke at langiverne kan kraeve fafrtids-
indfrielse af alle Rederiets lan.

Endvidere pélaegger visse af laneaftalerne Marco Polo Seatra-
de B.V,, der er garant i henhold til de pdgeaeldende laneaftaler,
en finansielt covenant, hvis manglende overholdelse ligeledes
kan udlgse misligholdelse af de respektive laneaftaler. Dette
betyder, at en misligholdelse af Marco Polo Seatrade B.V.s
finansielle covenant pa grund af krydsmisligholdelsesbestem-
melserne ultimativt vil kunne bringe alle Rederiets lan til
forfald, uanset at Nordic Tankers ikke har nogen indflydelse
pa overholdelsen af denne covenant.

Endelig indeholder laneaftalerne saedvanlige misligholdelses-
0g opsigelsesbestemmelser herunder saedvanlige "Material
Adverse Change"”-bestemmelser i henhold til hvilke lanene
anses for misligholdt, hvis der siden indgaelsestidspunktet for
de respektive laneaftaler indtraeder en vaesentlig negativ an-
dring i lantagers forhold. Bortset fra laneaftalerne vedrgrende
Nordic Copenhagen, Nordic Oslo, Clipper Inge, Clipper Nora,
Nordic Marianne, Clipper Nelly og Clipper Nadja, indeholder
laneaftalerne saedvanlige ”change of control” bestemmelser,
der giver langiverne ret til at kraeve lanene indfriet, safremt
en eller flere investorer (bortset fra Clipper Group) matte
overtage kontrollen med Nordic Tankers A/S. | visse af de
laneaftaler, hvor Nordic Tankers A/S er garant, er "change of
control” bestemmelserne, ud over Nordic Seaarland Tankers
B.V., udvidet til ogsa at omfatte andringer i kontrollen med
en eller flere af Nordic Tankers A/S" medgaranter. Laneaftaler-
ne vedrgrende Clipper Inge, Clipper Nora, Nordic Marianne,
Clipper Nelly og Clipper Nadja indeholder for skibsfinansie-
ringsprojekter af denne art seedvanlige forbud mod aktie-/
anpartsovergang uden langivers samtykke.

Som det fremgar af ovenstaende, er betalingen af afdrag pa
lanene (bortset fra lanene vedrgrende Clipper Inge, Clip-
per Nora, Nordic Marianne, Clipper Nelly og Clipper Nadja)
udskudt til den 2. januar 2012 (se dog afsnittet “Vaesentlige
kontrakter — Cash sweep” vedragrende cash sweep). Safremt
Nordic Tankers A/S matte gnske det, har Selskabet sammen
med Nordic Seaarland Tankers B.V. option pa en yderligere
henstand med de afdrag pa Rederiets lan, der ellers ville
forfalde den 2. januar 2012, saledes at disse pa neermere
fastsat vis afdrages med halvarlige betalinger i perioden fra
den 2. januar 2012 til 2. januar 2014. Idet denne option
kun kan udnyttes samlet for Selskabet og Nordic Seaarland
Tankers B.V., forudsaetter den, at Nordic Seaarland Tankers
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B.V. (og dermed Marco Polo Seatrade B.V. som medejer af
Nordic Seaarland Tankers B.V.) samtykker i Nordic Tankers
A/S" anmodning om yderligere henstand. Det er endvidere en
betingelse for adgangen til denne yderligere afdragsudsky-
delse, (i) at Selskabet inden den 30. juni 2011 har modtaget
kontante indskud (inklusiv kontantprovenuet i forbindelse
med Udbuddet) for minimum USD 15 millioner, (i) at Clipper
Group Ltd. garanterer betalingen til Nordea Bank Danmark
A/S af de udskudte afdrag pa Nordic Seaarland Tankers B.V.s
lan vedrgrende Nordic Hanne, Amy og Nordic Agnetha, som
forfalder til betaling den 1. juli 2012, og (iii) at der ikke fore-
ligger misligholdelse af nogen af laneaftalerne

| henstandsperioden (herunder i en eventuel forlaengelse
deraf frem til 2. januar 2014) ma hverken Nordic Tankers
A/S, Nordic Copenhagen Shipping Co. Pte. Ltd., Nordic Oslo
Shipping Co. Pte. Ltd. eller Nordic Seaarland Tankers B.V. ud-
betale midler til selskabernes respektive direkte eller indirekte
aktionaerer, herunder i form af dividende, kapitalnedsaettelse
eller betaling af renter eller afdrag pa lan.

I henhold til Rederiets laneaftaler ma Rederiet ikke uden dets
langiveres samtykke indchartre mere end 5 skibe pa certepar-
tier af en varighed pa mere end 3 ar, og til og med den 31.
december 2011 ma Rederiet ikke uden langivernes samtykke
indchartre skibe ejet af Clipper Group Ltd. eller dettes dat-
terselskaber. For sa vidt angar sddanne farste 5 certepartier
er det en betingelse, at certepartierne ikke, i henhold til
beregninger foretaget pa indchartringens pabegyndelsestids-
punkt, resulterer i negativt cashflow. | tillaeg hertil indehol-
der Rederiets laneaftaler bestemmelser, som begraenser de
konkrete lantageres adgang til (uden langivernes samtykke)
bl.a. keb og salg af skibe, andre investeringer, vaesentlige
a&ndringer af forretningsgrundlaget, optagelse og ydelse af
lan og garantier, sikkerhedsstillelse, udlodning af dividende,
andring eller ophgr af vaesentlige aftaler og selskabsmaessige
omstruktureringer.

22.2.3 Cash sweep

| den periode hvor der er meddelt henstand pa Rederiets lan,
er de oprindelige aftalte afdragsbetalinger erstattet af en
"cash sweep”, hvorefter al likviditet ud over et vist radig-
hedsbelgb skal anvendes til nedbringelse af Rederiets lan i
en naermere aftalt reekkefalge. De konkrete ”cash sweep”
bestemmelser er fglgende:

e Al likviditet i Nordic Tankers A/S ud over USD 15 millioner
(opgjort pr. de respektive forfaldsdage for de oprindeligt
aftalte afdragsbetalinger og malt pa konsolideret basis for
Nordic Tankers A/S og dets helejede datterselskaber (efter
2. januar 2012 indgar dog kun Nordic Tankers A/S Nordic
Copenhagen Shipping Co. Pte. Ltd. og Nordic Olso Ship-
ping Co. Pte. Ltd. i konsolideringen)) anvendes til nedbrin-
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gelse af alle Rederiets lan i en naermere aftalt raekkefalge.
Denne bestemmelse finder dog indtil den 2. januar 2012
ikke anvendelse for det kontante Nettoprovenu som Sel-
skabet modtager i forbindelse med Udbuddet.

e Endvidere skal al likviditet i Nordic Seaarland Tankers B.V.
ud over USD 1.250.000 (opgjort pr. de respektive forfalds-
dage for de oprindeligt aftalte afdragsbetalinger og malt
pa konsolideret basis for Nordic Seaarland Tankers B.V.
og dets datterselskaber) anvendes til nedbringelse af alle
Nordic Seaarland Tankers B.V.s lan.

22.2.4 Sikkerheder

Nordic Tankers har til sikkerhed for sine forpligtelser som
lantager og/eller garant i henhold til de ovenfor naevnte lane-
aftaler stillet en raekke sikkerheder, herunder:

Pant i Nordic Tankers’ skibe samt pant i de for skibene
udtagne forsikringer

Transport i skibenes indtjening

Pant i Nordic Tankers A/S’ aktier i visse af dets datterselska-
ber og faelleskontrollerede selskaber

Pant i bankkonti og eventuelle vaerdipapirdepoter

Tilsvarende sikkerheder (dog bortset fra pant i aktier) er stillet
af Nordic Tankers A/S’ datterselskaber og feelleskontrollerede
selskaber i relation til de af disse selskaber ejede skibe. | de
tilfeelde hvor lantager er et kommanditselskab, er der ogsa
meddelt langiverne transport i kommanditisternes resthaef-
telse.

22.2.5 Kreditfacilitet

Som led i Transaktionerne har Nordic Tankers A/S som lanta-
ger indgdet aftale med Clipper Group A/S om at sidstnaevnte
selskab stiller en kreditfacilitet til radighed for Nordic Tankers
A/S, som Nordic Tankers A/S kan traekke pa i det omfang,
dette matte vaere negdvendigt for at daekke Rederiets lgbende
behov for driftskapital. Kreditfacilitetens sterrelse er USD

2,5 millioner indtil den 1. januar 2011, hvor den forhgjes til
USD 5,0 millioner. Pr. 1. januar 2012 forhgjes kreditfaciliteten
yderligere til USD 7,5 millioner. Udlgb: 30. december 2014.
Pr. 31. januar 2010 havde Nordic Tankers A/S ikke trukket pa
denne kreditfacilitet.

Kreditfaciliteten er i et vist omfang efterstillet en naermere
aftalt del af Nordic Tankers A/S" bankgaeld (seniorgeeld), og

Nordic Tankers A/S skal ikke foretage rentebetalinger eller
nedbringelse af facilitetens hovedstol under omstaendigheder,
hvor banklanene matte vaere misligholdte.

Laneaftalen indeholder bestemmelse om oprullende rente,
og renten (12% p.a.) (sammen med rentes rente) skal sdledes
farst betales ved kreditfacilitetens udlgb.

| tilfaelde af en aktieemission (herunder en fortegningsemis-
sion) i Nordic Tankers A/S, hvor Clipper Group A/S tegner
aktier i Selskabet, har Clipper Group A/S ret til at tegne nye
aktier ved konvertering af et eventuelt udestaende traek pa
kreditfaciliteten.

Laneaftalen indeholder endvidere sakaldte krydsmisligholdel-
sesbestemmelser, hvorefter en misligholdelse af en eller flere
af Nordic Tankers A/S’ gvrige gaeldsforpligtelser vil udgere en
misligholdelse af laneaftalen. Derudover indeholder laneafta-
len saedvanlige misligholdelses- og opsigelsesbestemmelser.

Endvidere har Clipper Group A/S ved erklaering afgivet 24.
marts 2010 stillet en kreditfacilitet stor USD 7.500.000 til
radighed for Selskabet i perioden fra Transaktions Aktierne
bliver optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ
OMX til 31. december 2011 (medmindre Clipper Group A/S
forlzenger faciliteten), hvor alle belgb (med tilleg af renter)
trukket under faciliteten forfalder til betaling. Faciliteten er
usikret og fra Clipper Group A/S’ side stillet uigenkaldeligt og
betingelseslgst til radighed for Selskabet i naevnte periode.
Belab trukket under faciliteten forrentes med 12% p.a.. Ren-
ten tilskrives arligt og forfalder farst til betaling ved facilite-
tens udlgb. Nordic Tankers A/S har ved facilitetens etablering
betalt en stiftelsesprovision pa USD 150.000 (svarende til 2%
af kreditfaciliteten) og skal endvidere betale et "commitment
fee”, der erlaegges arligt bagud og beregnes som 1,75% af
den til enhver tid uudnyttede del af kreditfaciliteten.

22.2.6 Vendor notes udstedt af Nordic
Tankers A/S i forbindelse med Clipper
Transaktionerne

Som beskrevet ovenfor i afsnittet “Transaktioner med Clipper
Group A/S, Clipper Tankships og Andre Investorer — erhver-
velse af dele af Clipper-koncernens kemikalietank-skibsakti-
viteter” har Nordic Tankers A/S i forbindelse med Transaktio-
nerne udstedt vendor notes (gaeldsbreve) til Clipper Group
A/S, Clipper Tankships og Andre Investorer til et samlet belgb
af USD 11.009.206. Efter de reguleringer der efterfglgende
er sket udger det samlede skyldige belgb under de udstedte
vendor notes i alt USD 14,4 millioner.



22.3 Aftaler med Steen Bryde, Brian Sgholt
Petersen og Jesper Bo Nielsen og selska-
ber kontrolleret af disse

Pa et bestyrelsesmade i Nordic Tankers A/S den 12. januar
2009 besluttede de tre tilbagevaerende bestyrelsesmedlem-
mer, Steen Bryde, Jesper Bo Nielsen og Brian Sgholt Petersen,
pa vegne af Selskabet at underskrive en raekke aftaler med
de enkelte bestyrelsesmedlemmer eller selskaber kontrolleret
af disse bestyrelsesmedlemmer.

Nordic Tankers A/S bestrider gyldigheden af alle disse aftaler.
Der henvises til beskrivelsen i afsnittet “Oplysninger om
Nordic Tankers' aktiver og passiver, finansielle stilling og resul-
tater, samt udbyttepolitik og retstvister — Rets- og voldgifts-
sager” for en naermere beskrivelse.

22.3.1 Overdragelsesaftale vedrgrende leje-
malet Lautrupsgade 7, niveau 6, 2100
Kebenhavn @

Den 13. oktober 2008 underskrev et davaerende medlem

af Nordic Tankers A/S’ bestyrelse pa Selskabets vegne en
overdragelsesaftale med Bryde Gruppen ApS, hvorefter Bryde
Gruppen ApS overdrog fremlejeretten til lejemalet Lautrups-
gade 7, niveau 6, 2100 Kgbenhavn & til Nordic Tankers A/S,
ligesom Selskabet skulle erhverve inventar og edbudstyr i
lejemalet.

Endvidere underskrev Steen Bryde, Jesper Bo Nielsen og Brian
Sgholt Petersen den 12. januar 2009 pa vegne af Nordic
Tankers A/S en allonge til Bryde Gruppen ApS’ fremlejeaftale
med Advokatfirmaet Danders & More, der var udlejer af det
pageeldende lejemdl. | henhold til allongen overtog Nordic
Tankers A/S saledes lejemalet fra Bryde Gruppen ApS. Nordic
Tankers A/S bestrider dels gyldigheden af den med Bryde
Gruppen ApS indgdede overdragelsesaftale og dels, at Nordic
Tankers A/S overfor Advokatfirmaet Danders & More skulle
have overtaget lejemadlet Lautrupsgade 7, niveau 6, 2100 Kg-
benhavn @. Der henvises til beskrivelsen i afsnittet " Oplysnin-
ger om Nordic Tankers’ aktiver og passiver, finansielle stilling
og resultater, samt udbyttepolitik og retstvister — Rets- og
voldgiftssager” for en naermere beskrivelse.

22.4 Kgbs- og salgskontrakter vedr. skibe

22.4.1 Salg af Nordic Lisbeth

Nordic Tankers solgte den 10. december 2008 LR1-skibet
Nordic Lisbeth. Kabesummen var, med forbehold for visse re-
guleringer i tilfeelde af mangler og lignende, USD 70.000.000
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omvekslet til EUR. Salget er undergivet saedvanlige vilkar for
salg af skibe (Norwegian Saleform 1993). Bortset fra en in-
destaelse for at skibet pa salgstidspunktet ikke var behaeftet,
afgav Nordic Tankers ikke i forbindelse med salget garantier
eller andre indestdelser til kaber.

22.5 Management kontrakter og pool-aftaler

22.5.1 Teknisk management af Rederiets helt
eller delvist ejede skibe

Nordic Tankers varetager pr. Prospektdatoen teknisk manage-
ment af de fem kemikalietankskibe, der blev overtaget helt
eller delvist ved Transaktionerne (Clipper Nadja, Clipper Nora,
Clipper Nelly, Nordic Marianne og Clipper Inge).

Teknisk management af Nordic Tankers’ gvrige helt eller
delvist ejede skibe udfgres af Rederiets tekniske managere
eller joint venture partner i henhold til management aftaler
indgdet i overensstemmelse med internationale standar-

der. Ifglge disse aftaler pahviler det de respektive tekniske
managere at sgrge for skibenes lgbende vedligeholdelse og
forsikringsdaekning, ligesom den tekniske manager i eget
navn ansaetter besaetningen pa de enkelte skibe. De tekniske
management aftaler kan fra hver af parternes side opsiges
med et varsel pa to — seks maneder.

Der pagar desuden som ogsa anfert ovenfor draftelser

med EMS Ship Management (Singapore) Pte. Ltd. vedrg-
rende Nordic Tankers' overtagelse af teknisk management
af Nordic Copenhagen, Nordic Oslo, Nordic Stockholm,
Nordic Helsinki og Nordic Anne. Overtagelse af den tekniske
management af disse skibe forventes at ske i lgbet af som-
meren og efteraret 2010.

22.5.2 Kommerciel management af Rederiets
helt eller delvist ejede skibe

Nordic Tankers varetager pr. Prospektdatoen selv kommer-
ciel management af de af Rederiet ni helt eller delvist ejede
kemikalietankskibe, herunder de fire skibe som indtil februar
og marts 2010 har vaeret beskaeftiget i Eitzen Chemical’s City
Class Pool (jf. nedenfor om City Class Pool).

Rederiet har derimod indgaet aftaler om kommerciel ma-
nagement af de gvrige af Rederiets gvrige helt eller delvist
ejede skibe (produkttankskibe). For visse af de skibe, der
indgar i pool-samarbejde, er aftalen om kommerciel manage-
ment indgaet direkte med pool-manageren, se naermere om
Rederiets deltagelse i pool-samarbejder umiddelbart neden-
for. Aftalerne er gensidigt opsigelige med et varsel pa mellem
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to og seks maneder og berettiger manageren til honorar
inden for det spaend, der efter Ledelsens vurdering er saed-
vanligt for markedet.

22.5.3 Pool-aftaler for Rederiets helt eller
delvist ejede skibe

Generelt

De to pool-aftaler, som Rederiets direkte eller indirekte ejede
skibe pr. Prospektdatoen deltager i, har gensidige opsigel-
sesvarsler pa mellem tre og seks maneder, hvilket Ledelsen
vurdere ligger inden for gaeldende markedsstandarder.

LR1 Poolen

Nordic Tankers har indgaet en LR 1 pool-aftale med A/S
Dampskibsselskabet Torm, visse andre rederier og LR1 Ma-
nagement K/S. LR 1 Management K/S, der er 99% ejet af A/S
Dampskibsselskabet Torm, fungerer som pool-manager.

Pool-aftalen er underlagt lovgivningen i England, og eventu-
elle tvister skal afgeres ved den engelske voldgiftsret.

Nordic Tankers indgar i poolen med skibet Nordic Anne.
Pool-aftalen indebeaerer, at de af poolen omfattede LR1-skibe
kommercielt opereres under ét. Den samlede pools nettoind-
tjening fordeles mellem pool-deltagerne efter et pointsystem,
hvor hvert skib tildeles point ud fra forskellige kriterier med
betydning for skibets indtjeningsevne, herunder antal dage i
drift, skibets dwt, laste- og lossekapacitet, braendstofforbrug,
alder m.v.

City Class Pool

Nordic Tankers' fire oprindelige kemikalietankere har siden
Rederiets overtagelse af skibene deltaget i Eitzen Chemical’s
City Class Pool, men er i henhold til aftale med pool-mana-
geren (Eitzen Chemical) udtradt af poolen med virkning fra
februar/marts 2010.

Handytankers Pool

De af Nordic Seaarland Tankers B.V. ejede (og dermed af
Nordic Tankers helt eller delvist indirekte ejede) handy-size
produkttankskibe er via skibenes management i Zacchello
Group deltagere i den af Maersk Tankers A/S (gennem Han-
dytankers K/S (“Manager”)) administrerede Handytankers
Pool.

Pool-aftalen er underlagt lovgivningen i England, og eventu-
elle tvister skal afgares ved henholdsvis de engelske domstole
og den engelske voldgiftsret alt efter kravets starrelse.

Pool-aftalen indebeerer, at de af poolen omfattede skibe
kommercielt opereres af manageren. Manageren er bl.a.
ansvarlig for indgdelse af aftaler om beskaeftigelse af ski-

bene. Manageren er ansvarlig for omkostninger relateret til
management services, herunder bl.a. administrationsomkost-
ninger, udgifter til lan, kontorhold samt rejseudgifter, ligesom
manageren bl.a. er ansvarlig for indkab af bunkers.

Den samlede nettoindtjening for poolen fordeles mellem
pool-deltagerne ud fra et point system, som tager hensyn til
det enkelte skibs evne til at bidrage til nettoindtjeningen for
poolen, herunder bl.a. afhaengig af det enkelte skibs antal
dage i drift.

22.5.4 Teknisk management udfert af
Rederiet

Nordic Tankers varetager som anfart ovenfor pr. Prospektda-
toen teknisk management af de fem kemikalietankskibe, der
blev overtaget helt eller delvist af Rederiet ved Transaktio-
nerne (Clipper Nadja, Clipper Nora, Clipper Nelly, Nordic Ma-
rianne og Clipper Inge). Der pagar desuden som ogsa anfert
ovenfor drgftelser med EMS Ship Management (Singapore)
Pte. Ltd. vedrerende Nordic Tankers' overtagelse af teknisk
management af Nordic Copenhagen, Nordic Oslo, Nordic
Stockholm, Nordic Helsinki og Nordic Anne. Overtagelse af
den tekniske management af disse skibe forventes at ske i
lgbet af sommeren og efteraret 2010.

Nordic Tankers har indgaet aftaler med Clipper Group om-
kring teknisk management af hovedparten af Clipper Groups
helt eller delvist ejede kemikalietankskibe. Aftalerne, der er
baseret pa en standard ”“Shipman 98" management aftale, er
gensidigt uopsigelige indtil 31. december 2013. Den enkelte
aftale opharer dog bl.a. i tilfeelde af eventuelt tidligere salg
af skibet til tredjemand. Honorar og @vrige vilkar vurderes af
Ledelsen at ligge pa markedsniveau for tilsvarende manage-
ment aftaler. Pr. Prospektdatoen drives 24 skibe for Clipper
Group i teknisk management, hvortil kommer yderligere to
nybygninger, der leveres i efteraret 2010.

Nordic Tankers har indgdet aftaler med andre selskaber
omkring teknisk management af yderligere tre kemikalie-
tankskibe, hvoraf ét forventes tilbageleveret i Igbet af 2010.
Aftalerne er baseret pa en standard “Shipman 98" manage-
ment aftale, og kan fra hver af parternes side opsiges med
tre — seks maneders varsel. Managementaftalen vedrarende
et af skibene ventes at ophgre i 2010.

22.5.5 Kommerciel management udfert af
Rederiet

Nordic Tankers varetager som naevnt ovenfor pr. Prospekt-
datoen kommerciel management af de af Rederiet ni helt
eller delvist ejede kemikalietankskibe, herunder de fire



skibe som indtil februar/marts 2010 har vaeret beskaeftiget i
Eitzen Chemical’s City Class Pool (jf. ovenfor om City Class
Pool).

Nordic Tankers har indgaet aftale med Clipper Group A/S
vedrgrende kommerciel management af alle Clipper Groups
helt eller delvist ejede kemikalietankskibe samt alle kemi-
kalietankskibe som Clipper Group har pa time charter fra
eksterne rederier. Aftalerne er gensidigt uopsigelige indtil 31.
december 2013, men ophgrer dog bl.a. i tilfaelde af eventuelt
tidligere salg eller tilbagelevering af det enkelte skib. Honorar
er kommissionsbaseret og vurderes at ligge pa markeds-
niveau for tilsvarende aftaler. Pr. Prospektdatoen drives 35
skibe helt eller delvist ejet af Clipper Group for Clipper Group
i kommerciel management, hvortil kommer yderligere to
nybygninger, der leveres i efterdret 2010. Desuden drives

pr. Prospektdatoen for Clipper Group 15 time charter skibe,
hvoraf to forventes tilbageleveret i lgbet af 2010. Yderli-

gere fire time charter skibe leveres i Igbet af 2010. Endelig
varetager Rederiet kommerciel og teknisk management af et
mindre antal skibe ejet af tredjemand.

Nordic Tankers har indgaet aftaler med andre eksterne
rederier omkring kommerciel management af yderligere tre
kemikalietankskibe. Aftalerne kan fra hver af parternes side
opsiges med 3-6 maneders varsel.

22.6 Kontrakter om sameje og joint ventures

22.6.1 Joint venture aftale med Seaarland
Shipping Management B.V. vedrgren-
de handy-size tankers

Den 5. april 2006 indgik Nordic Tankers A/S en joint venture
aftale med Seaarland Shipping Management B.V. (Zacchello
Group) vedrarende investering i handy-size tankers gennem
et faelleskontrolleret selskab.

Joint venture aftalen er underlagt lovgivningen i England,
og eventuelle tvister skal afgeres ved den engelske vold-
giftsret.

Formalet med aftalen er at regulere parternes falles kab

og drift af handy-size produkttankskibe. | fglge aftalen skal
ethvert kgb af handy-size produkttankskibe ske gennem et
af parterne direkte eller indirekte ejet joint venture selskab.

| ethvert joint venture selskab, der oprettes i fglge aftalen,
er Nordic Tankers A/S berettiget til som minimum at besidde
en ejerandel pd 50%. P& nuvaerende tidspunkt har parterne
i folge joint venture aftalen oprettet joint venture selskabet
Nordic Seaarland Tankers B.V.
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Seaarland Shipping Management B.V. er berettiget til at lade
deres ejerandel til joint venture selskaber oprettet i henhold
til aftalen overga til et eller flere af fire datterselskaber. Et af
disse selskaber er Marco Polo Seatrade B.V., der pa nuvaeren-
de tidspunkt besidder hele Seaarland Shipping Management
B.V.’s ejerandel i Nordic Seaarland Tankers B.V.

For sa vidt angar de to skibe Nordic Pia og Nordic Ruth, der er
omfattet af joint venture aftalen, er ejerforholdet fordelt med
75% til Nordic Tankers A/S og 25% til Marco Polo Seatrade
B.V. For skibene Amy og Nordic Agnetha, der ogsa er omfat-
tet af joint venture aftalen, er ejerforholdet fordelt med 50%
til hver af Nordic Tankers A/S og Marco Polo Seatrade B.V og
for skibet Nordic Hanne er ejerskabet 100% til Nordic Tankers
A/S. For at sikre denne fordeling af det indirekte ejerskab, er
det i joint venture aftalen fastlagt, at der oprettes saerskilte
aktieklasser i joint venture selskabet, og aktierne i disse
forskellige aktieklasser fordeles mellem Nordic Tankers A/S

og Marco Polo Seatrade B.V. i et forhold, der afspejler Nordic
Tankers A/S’ og Marco Polo Seatrade B.V.s indirekte ejerskab
til skibene. Aktierne i aktieklasserne knytter sig saledes spe-
cifikt til joint venture selskabets ejerskab til de pagaeldende
skibe og giver seerskilt ret til dividende m.v. pa grundlag af
driften af de af hver aktieklasse omfattede skibe, der henvises
i denne henseende ligeledes til Tabellen ”Oversigt over Nordic
Tankers koncernstruktur”.

Af hensyn til de hollandske tonnagebeskatningsregler indsky-
des den gkonomiske interesse i ethvert skib, der erhverves af
joint venture selskabet, i et separat hollandsk kommanditsel-
skab (C.V.), der ejes 99.99% af joint venture selskabet som
eneste kommanditist, mens det med Marco Polo Seatrade
B.V. koncernforbundne selskab, Delfman Shipping B.V. (der
sammen med Seaarland Shipping Management B.V. star for
skibenes tekniske og kommercielle management), deltager
som enekomplementar med 0,01% ejerskab. Den retlige
interesse i skibet (ejendomsretten) forbliver i selve joint ven-
ture selskabet. Nordic Ruth og Nordic Pia ligger i Nordic C.V.
Nordic Agnetha og Amy ligger i Colombo Marine C.V. Nordic
Hanne ligger i Nordic 100 C.V.

@nsker Nordic Tankers at erhverve en ny handy-size tanker,
er Nordic Tankers i fglge joint venture aftalen forpligtet til at
tilbyde Seaarland Shipping Management B.V at kabe skibet
sammen med Nordic Tankers gennem et joint venture selskab
i overensstemmelse med bestemmelserne i joint venture
aftalen.

Seaarland Shipping Management B.V. skal i fglge aftalen
drive ethvert joint venture selskab oprettet i henhold til afta-
len samt foresta den kommercielle og tekniske management
af de af joint venture selskaber ejede skibe. Skibe omfattet
af joint venture aftalen drives i Handytankers Poolen omtalt
ovenfor i naervaerende afsnit “Handytankers Pool”.
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Ifelge aftalen skal bestyrelsen for joint venture selskaber
oprettet i henhold til aftalen besta af fire medlemmer. Nordic
Tankers A/S har som minimum ret til at udpege to medlem-
mer. Safremt Nordic Tankers ejer mere end 50% af joint
venture selskabet, har Nordic Tankers A/S ret til at udpege tre
medlemmer. En raekke beslutninger kraever enighed mellem
parterne, herunder beslutninger om kab eller salg af ton-
nage, optagelse af 1an og beslutninger om at traekke skibe ud
af Handytankers Poolen omtalt i naervaerende afsnit “Handy-
tankers Pool”.

| tilfeelde af manglende enighed mellem partnerne (dead-
lock), vil joint venture selskabet kunne oplgses ved, at den
part, der efter en naermere fastlagt proces byder den hgjeste
pris pr. aktie, overtager den anden parts aktiepost i joint ven-
ture selskabet. Denne proces vil ifglge joint venture aftalen
kunne gennemfgares inden for hgjst 75 dage. Enhver manage-
ment aftale indgaet mellem Nordic Tankers A/S og Seaarland
Shipping Management B.V. ophgrer herved.

Parterne er forpligtede til at stille kapital til radighed i
forhold til deres ejerandele til opfyldelse af de Igbende
forpligtelser samt eventuelle beslutninger om opkgb af nye
skibe. De Igbende forpligtelser vil navnlig omfatte afholdel-
se af omkostninger til drift, vedligeholdelse og forsikrings-
daekning af de af joint venture selskabet ejede skibe samt
betaling af renter og afdrag pa de af selskabet optagne Ian.
For sa vidt angar forpligtelsen til at foretage kapitalindskud
til finansiering af nye skibe bemaerkes det, at beslutningen
om at foretage sadanne kgb kraever enstemmighed, jf.
ovenfor. Der udbetales dividende til aktionaererne i videst
muligt omfang.

22.7 Aftaler om samarbejde

Nordic Tankers har den 21. april 2010 underskrevet en hen-
sigtserkleering med WOMAR Holdings LLC ("WOMAR"), som
er et pool management selskab etableret i 2009 af W-O Ship-
ping Group B.V. og Heidmar Inc. med det formal at operere
pools af kemikalietankere i starrelsen op til 30.000 dwt. WO-
MAR opererer i dag 3 pools med i alt ca. 40 skibe, og heraf
er ca. 20 skibe coatede skibe i starrelsen 10.000 - 17.000
dwt. Hensigtserklaeringen med WOMAR daekker alene skibe
i dette segment. WOMAR opererer primaert gst for Suez
kanalen (Asien), med egne kontorer i Singapore og Mumbai.
Desuden er et kontor for nyligt abnet i London. | fgrste om-
gang skal parterne markedsfere hinanden sa WOMAR mar-
kedsfarer Nordic Tankers' skibe i Asien (@st for Suez kanalen),
og Nordic Tankers tilsvarende markedsfarer WOMAR's flade
vest for Suez kanalen. Det er derefter hensigten, at etablere
et nyt selvstaendigt fzellesejet pool management selskab,
som skal forestd kommerciel management af selskabernes
feelles flade af coatede kemikalietankskibe mellem 10.000

og 17.000 dwt, samt over tid at tiltraekke nye skibe. Dette
selskab vil fra starten kunne vaere ansvarlig for op til 34 skibe
globalt, hvoraf de 20 kommer fra WOMAR's pools og de 14
fra Nordic Tankers og Clipper Group. Med WOMAR's hoved-
kontor og forretningsfokus @st for Suez og Nordic Tankers'
vest for Suez, vil dette give mulighed for bedre udnyttelse

af fladen, og samtidig vaere en solid platform for yderligere
vaekst i dette segment.

Indgdelsen af en endelig aftale er betinget af en raekke forr-
retningsmaessige og regulatoriske forhold, herunder en raek-
ke kommercielle forhold samt forhold, der eventuelt kraever
godkendelse fra konkurrencemyndighederne. Indgdelsen af

en endelig aftale med WOMAR vil vaere et vaesentligt skridt

med henblik pa at opfylde Rederiets vaekst malsaetning.

22.8 Administrationsaftale med Difko
Administration A/S

Difko Administration A/S har siden bgrsnoteringen i 2007
ydet bistand til Nordic Tankers i forbindelse med administra-
tive opgaver, sdsom bogfering, regnskab og budgetlaegning.
Endvidere har Difko Administration A/S varetaget bersrela-
terede opgaver for Nordic Tankers, sadsom farelse af insiderli-
ster, udarbejdelse og offentliggerelse af Nordic Tankers A/S’
selskabsmeddelelser, samt indrapportering af handel med
Selskabets aktier til NASDAQ OMX.

Aftalen med Difko Administration A/S er opsagt til ophar
31. marts 2010, og Nordic Tankers har fra denne dato selv
varetaget disse administrative opgaver.

22.9 Aftale om tegningsgaranti

Nordic Tankers A/S har den 22. april indgaet en bindende
tegningsaftale med det i Bermuda hjemmehgrende selskab
Siva Limited, der er et selskab i Siva koncernen, om at Siva
Limited garanterer tegningen af op til 10.800.000 Nye
Aktier, svarende til et garanteret kontant indskud pa DKK
108.000.000. Siva Limiteds garanti er dog begraenset til, at
Siva Limited maksimalt garanterer tegningen af s mange
Nye Aktier, at Siva Limited maksimalt kommer til at besidde
30% af den samlede aktiekapital i Selskabet efter Udbuddets
gennemfarelse.

Siva Limiteds tegningsgaranti er subsidizer i forhold til den
bindende tegningsgaranti, der er afgivet af Selskabets CEO
Tommy Thomsen, Selskabets CFO Christian Hassel Selskabets
Senior Vice President Jens Pontoppidan, Selskabets Senior
Vice President Claus Thornberg, Selskabets nuvaerende besty-
relsesmedlem Sven Rosenmeyer Paulsen Selskabets tidligere
bestyrelsesformand Klaus Kjeerulff, Knud Pontoppidan og Erik



Bartnes, som veelges til bestyrelsen pa generalforsamlingen
den 22. april 2010, Bjarne Tvilde (direktar), Jesper Bejstrup
(Vice President i Nordic Tankers A/S), Helle Bjerre (Vice
President i Nordic Tankers A/S), Henrik Koch (Vice President

i Nordic Tankers A/S) samt Kurt Rye Damkjeer (Managing Di-
rector i Nordic Tankers Marine A/S). | tilfeelde af at Udbuddet
ikke fuldtegnes vil disse garanter séledes skulle tegne de af
dem garanterede Nye Aktier, forinden Siva Limiteds bindende
tegningsgaranti aktualiseres.

Siva Limiteds bindende tegningsgaranti er ligestillet med den
bindende tegningsgaranti pa 1.000.000 stk. Nye Aktier (sva-
rende til et garanteret kontant indskud pa DKK 10.000.000),
der den 22. april 2010 blev afgivet af AB Rederi Gotland.
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Safremt det ikke er det fulde tegningsbelgb, der er garante-
ret af Siva Limited og AB Rederi Gotland, der skal tegnes af
disse, nedsaettes deres tegningsgaranti saledes forholdsmaes-
sigt.

Siva Limited er berettiget til at lade et eller flere selskaber
inden for Siva koncernen tegne en del af eller alle de Nye
Aktier, Siva Limited har givet bindende garanti om at tegne,
men Siva Limited haefter for den fulde opfyldelse af tegnings-
garantien.

Selskabet skal betale Siva Limited en garantiprovision pa
5% af den del af det garanterede tegningsbelgb (DKK
108.000.000), der ikke matte blive tegnet af Siva Limited.
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23 OPLYSNINGER FRA TREDJEMAND, EKSPERTUDTALELSER OG

INTERESSEERKLARINGER

Dette Prospekt indeholder historiske markedsdata og bran-
cheforventninger, herunder oplysninger vedrgrende stgrrelsen
af de markeder, Rederiet opererer pd. Disse oplysninger er
blevet opgjort pa baggrund af en raekke forskellige kilder,
herunder professionelle dataleverandarer, selskabers websider
og andre offentligt tilgaengelige oplysninger, og er endvidere
baseret pa Rederiets viden om markederne. Lead Manager
erklzerer ikke, at disse historiske oplysninger er korrekte.

Brancheforventninger er endvidere i deres natur behaeftet
med betydelig usikkerhed. Der kan ikke gives sikkerhed for,
at nogen af forventningerne vil blive opfyldt.

Ledelsen bekraefter, at brancheforventningerne er korrekt
gengivet, og at der Selskabet bekendt ud fra de oplysninger,
der er offentliggjort af tredjemand, ikke er udeladt fakta, som
kan medfere, at de gengivne oplysninger er ungjagtige eller
vildledende. Der kan imidlertid ikke gives sikkerhed for, at
andre kilder ikke vil kunne have divergerende vurderinger af
den branche, som Nordic Tankers opererer i.
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24 DOKUMENTATIONSMATERIALE

Falgende dokumenter er fremlagt til gennemsyn pa Nordic
Tankers A/S" vedtaegtsmaessige hjemsted, Senderlandsgade
44, 7500 Holstebro, Danmark, pa Nordic Tankers A/S’ kontor-
adresse Harbour House, Sundkrogsgade 21, 2100 Kgbenhavn
@, og kan udleveres pa forlangende:

e Reviderede arsrapporter for 2007 og 2008 som er indleve-
ret til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen samt arsrapport med
revideret arsregnskab for 2009.

e Selskabets vedtaegter.

o Selskabets stiftelsesoverenskomst.

e Bestyrelsens beslutning om kapitalforhgjelse dateret den
22. april 2010.

e Bestyrelsens beretning i henhold til selskabslovens § 156,
stk. 2, nr. 2, dateret den 22. april 2010 med tilhgrende
revisorudtalelse i henhold til selskabslovens § 156, stk. 2,
nr. 3 dateret den 22. april 2010.

e Reviderede arsrapporter for 2008 og reviderede arsregn-
skaber for 2009 for Nordic Tankers A/S" datterselskaber og
feelleskontrollerede selskaber.

e Tegningsliste til brug for Clipper Groups og Andre Inve-
storers tegning af Nye Aktier ved konvertering af gaeld og
Bestyrelsens redeggrelse om gaeldskonvertering i henhold til
selskabslovens § 161, stk. 2.
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25 OPLYSNINGER OM KAPITALBESIDDELSER

Udover de kapitalandele Selskabet har i dets datterselskaber
og feelleskontrollerede selskaber som beskrevet i afsnittet ”
Aktieregistreringsdokument — Organisationsstruktur” besid-
der Nordic Tankers A/S ikke nogen kapitalandele, der kan
pavirke veerdien af Rederiet vaesentligt.
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1 ANSVARLIGE

For en oversigt over ansvarlige for Prospektet henvises der til
afsnittet “Ansvarlige” i Aktieregistreringsdokumentet.
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2 RISIKOFAKTORER

For en gennemgang af risikofaktorer i forbindelse med Ud-
buddet henvises der til afsnittet "“Risikofaktorer” i Aktieregi-
streringsdokumentet.
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3 NOGLEOPLYSNINGER
3.1 Erkleering om arbejdskapitalen

Det er Ledelsens vurdering, at der ikke vil vaere et tilstraekkeligt
kapitalberedskab forud for Udbuddet til at fortseette driften de
naeste 12 maneder. Nordic Tankers har pa grund af de vanske-
lige markedsforhold et begraenset finansielt beredskab. Det

er dog Ledelsens forventning, at Nordic Tankers’ nuvaerende
kapitalberedskab, kombineret med fremmedkapitalfinansiering
ogsa safremt kun den garanterede del af Udbuddet gennem-
fares, vil vaere tilstraekkeligt til at understatte den planlagte
drift samt igangvaerende og planlagte investeringer i mindst de
kommende 12 maneder. Nordic Tankers’ nettorentebaerende
geeld udgjorde pr. 31. januar 2010 USD 247,3 millioner, mens
Rederiets kapitalberedskab pr. samme dato udgjorde USD 13,6
millioner. Derudover har Clipper Group den 24. marts 2010
stillet en kreditfacilitet pa USD 7,5 millioner til radighed for
Rederiet, justeret herfor kunne det samlede kapitalberedskab
opgeres til USD 21,1 millioner. Det skal bemaerkes, at Ledelsens
forventninger til cashflow for 2010 (jf. afsnittet “Resultatfor-
ventninger”) er pa minus USD 17-20 millioner fgr udnyttelse af
kreditfaciliteter stillet til radighed af Clipper Group (hvoraf USD
0,8 millioner relatere sig til tab i januar 2010), hvilket betyder, at
Rederiet har et begraenset finansielt beredskab til at absorbere
eventuelle negative afvigelser i forhold til Ledelsens resultatfor-
ventninger.

Tabel 1I-1: Kapitalisering og geeldssituation pr. 31. januar 2010

3.2 Kapitalisering og geeldssituation

Rederiets egenkapital pr. 31. januar 2010 udgjorde USD 37,1
millioner, og Rederiets langfristede forpligtigelser samt
kortfristede forpligtigelser pr. 31. januar 2010 udgjorde

USD 280, 1 millioner.

Nedenstaende oversigt viser Rederiets passiver pr. 31. januar
2010 henholdsvis Rederiets passiver pr. 31. januar 2010 juste-
ret for Nettoprovenuet pa DKK 228,3 millioner (ca. USD 42,8
millioner) for udbud af Nye Aktier.

Til sammenligning er vist de reviderede tal for regnskabsaret
2009 for Nordic Tankers og Nordic Tankers inklusiv Clipper
Aktiviteterne i henhold til det ureviderede proformaregnskab
for 2009.

Nedenstaende oversigt ber lzeses i sammenhaeng med afsnit-
tet Del | "Udvalgte regnskabsoplysninger” samt Rederiets
koncernregnskaber og proformaregnskaberne for de over-
tagne aktiviteter, se afsnittet Del | “Gennemgang af drift og
regnskaber”.

Nordic Tankers
31. december 2009

(USD tusinde)

31. december 20092

Nordic Tankers
(inklusiv Clipper
Aktiviteterne)

31. januar 2010
(justeret for
Netto provenuet
ved Maksimum
udbuddet)’
(urevideret)

(proforma)
(urevideret)

31. januar 2010
(urevideret)

Egenkapital

Aktiekapital 12.826 23.222 23.222 70.455
Overkurs ved emission 25.630 40.879 40.879 36.467
Andre reserver -17.904 -28.722 -28.044 -28.044
Minoriteter 5 940 1.022 1.022
Egenkapital i alt 20.557 36.319 37.080 79.901
Forpligtigelser

Langfristede forpligtigelser 188.804 257.021 253.055 238.588
Kortfristede forpligtigelser 11.244 33.325 27.089 27.089
Forpligtigelser i alt 200.148 290.346 280.145 265.678
Passiver i alt 220.705 326.665 317.225 345.578
Soliditet 9,31% 11,12% 11.7% 23,1%

1) Nettoprovenuet i DKK er i overstdende beregninger omregnet til USD ved brug af en USD/DKK kurs pa 5,3303 pr. 31.januar 2010.

2) Proforma balancen pr. 31. december 2009 er udarbejdet, som om Transaktionerne var gennemfert den 1. januar 2009. Safremt der havde veeret udarbejdet en

balance for Nordic Tankers umiddelbart efter Transaktionerne den 7. januar 2010, ville denne adskille sig fra proforma balancen pr. 31. december 2009, idet

de indregnede vaerdier i proforma balancen pr. 31. december 2009 er reguleret med et arsafskrivning pa forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi og

dagsvaerdien af skibene i Clippere aktiviteterne samt renter og amoritsering af henholdsvis vendor notes og udskudte betalinger, jf. afsnittet “Gennemgang af

drift og regnskaber — Reguleringer af proforma regnskabsoplysninger”.



Herudover har Nordic Tankers en kreditfacilitet fra Clipper
Group pa USD 2,5 millioner, som kan traekkes 2. januar
2010, og yderligere USD 2,5 millioner som kan traekkes i
2011, samt yderligere USD 2,5 millioner som kan traekkes i
2012, dvs. i alt USD 7,5 millioner.

For at understgtte Rederiets likviditet har Clipper Group den
24. marts 2010 desuden stillet en yderligere kreditfacilitet pa
UsD 7,5 millioner til radighed for Rederiet.

Med undtagelse af de ovenfor angivne forventede justerin-
ger, er der, udover den mellemliggende periodes resultat, ikke
sket vaesentlige aendringer i Rederiets kapitalisering siden

den 31. januar 2010, og det er derfor Ledelsens vurdering, at
oplysningerne er retvisende.

3.3 Finansieringsaftaler

Rederiet har garanteret gaeld i Nordic Seaarland Tankers B.V.,
samt lan optaget af Nordic Copenhagen Shipping Co. Pte.
Ltd., Nordic Oslo Shipping Co. Pte. Ltd. og Nordic Inge A/S.
Derudover har tredjemand (direkte eller indirekte) garanteret
en del af Rederiets geeld, idet Marco Polo Seatrade B.V. har
garanteret alle lan i Nordic Seaarland Tankers B.V. bortset fra
|anet vedr. skibet Nordic Hanne. Derudover bemaerkes, at

e for sa vidt angar lanene vedrarende Clipper Nora, Clipper
Nelly og Clipper Nadja har Clipper Group Ltd. garanteret
75% af lantagers forpligtelser, for sa vidt angar Clipper
Nadja dog kun 70%,

e for sa vidt angar lanene vedrarende Clipper Nora, Nor-
dic Marianne, Clipper Nelly og Clipper Nadja har Clipper
Group A/S garanteret den del af Selskabets resthaeftelse,
som vedrgrer de kommanditanparter, der i forbindelse med
Transaktionerne blev overdraget fra Clipper Group A/S,
Clipper Tankships A/S og de relevante komplementarselska-
ber til Selskabet. Med hensyn til Nordic Marianne er 13,1%
af Clipper Group A/S' forpligtelser i henhold til garantien
tillige garanteret af Clipper Group Ltd.,

e for sd vidt angar lanene vedrarende Clipper Nora, Nordic
Marianne, Clipper Nelly og Clipper Nadja har hver tidligere
kommanditist garanteret den del af Selskabets resthaef-
telse, som vedrarer de kommanditanparter, der i forbin-
delse med Transaktionerne blev overdraget til Selskabet fra
den pagaeldende kommanditist. | det omfang den tidligere
kommanditist er et selskab, har kommanditistens ultima-
tive ejer garanteret 36% af kommanditistens garantifor-
pligtelser (dog er en af de tidligere ultimative ejeres garanti
for den pagaeldendes selskabsgarantiforpligtelse ikke
begraenset),
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e for sd vidt angdr lanet vedrgrende Clipper Inge har Clipper
Group A/S garanteret en del af Selskabets garantiforplig-
telser svarende til 65% af udestaendet under laneaftalen.
11,1% af Clipper Group A/S' garantiforpligtelse er garan-
teret af Clipper Group Ltd., og

e for sa vidt angar lanet vedrgrende Clipper Inge har hver
tidligere aktionaer garanteret en del af Selskabets garan-
tiforpligtelser svarende til de aktier, der i forbindelse med
Transaktionerne blev overdraget til Selskabet fra den pa-
gaeldende aktioneer. | det omfang den tidligere aktionaer er
et selskab, har aktionaerens ultimative ejer garanteret 36%
af aktionaerens garantiforpligtelser.

Rederiet har stillet sikkerhed for al dets gaeld til Nordea Bank
og Danmarks Skibskredit pa i alt USD 239,1 millioner pr. 31.
januar 2010. Derimod har Rederiet ikke stillet sikkerhed for
dets geeld til Clipper Group og Andre Investorer, der belgber
sig til USD 20,5 millioner pr. 31. januar 2010. For en yderli-
gere beskrivelse af Selskabets finansieringsaftaler henvises til
afsnittet "Vaesentlige kontrakter — Finansieringsaftaler”.

3.4 Fysiske og juridiske personers interesse i
Udbuddet

Dette Prospekt vil ligeledes blive benyttet med henblik pa
optagelse til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX
af i alt 5.408.296 aktier udstedt 7. januar 2010 i forbindelse
med gennemfarelse af Transaktionerne, og som har samme
rettigheder som de gvrige aktier i Nordic Tankers A/S (Trans-
aktions Aktier).

Nordic Tankers A/S’ starste aktionaer, Clipper Group, har
aftalt med Selskabet at deltage i Udbuddet saledes, at
Clipper Group fastholder sin ejerandel pa 30,94 % i Nordic
Tankers A/S forud for gennemfarelsen af Udbuddet. Ved
Maksimumudbuddet udger Clipper Groups andel 7.789.864
stk. Nye Aktier, som tegnes ved at Clipper Group konverterer
DKK 73.643.410 af sine ansvarlige 1an og indbetaler DKK
4.255.230 kontant. Derudover har Andre Investorer mulig-
hed for at konvertere ansvarlige 1an for op til DKK 7.585.970
i forbindelse med deltagelse i Udbuddet. Henrik Lund Dal
(bestyrelsesmedlem i Nordic Tankers efter 22. april 2010) har
givet bindende forhandstilsagn om tegning af 251.542 stk.
Nye Aktier ved udnyttelse af sine Tegningsretter, dog saledes
at Henrik Lund Dal sammen med andre juridiske personer,
der har en tilknytning til Clipper Group, maksimalt kommer
til at eje 33% af Selskabets aktiekapital efter Udbuddet.

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye
Aktier (dog saledes at Siva Limited ikke opndr en ejerandel i
Selskabet pad mere end 30% efter Udbuddet) og Rederiaktie-
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bolaget Gotland har garanteret at tegne 1.000.000 stk. Nye
Aktier til Udbudskursen safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. |
det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiaktiebolaget
Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en garantiprovi-
sion pa 5% af den del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer garanteret at tegne
1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata) til Udbudskursen (der
effektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget
Gotland og Siva Limited), safremt Udbuddet ikke fuldteg-
nes. Selskabets CEO Tommy Thomsen garanterer 250.000
stk. Nye Aktier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer
250.000 stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Jens
Pontoppidan garanterer 100.000 stk. Nye Aktier, Selskabets
Senior Vice President Claus Thornberg garanterer 10.000 stk.
Nye Aktier, Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem Sven
Rosenmeyer Paulsen garanterer 20.000 stk. Nye Aktier, Sel-
skabets tidligere bestyrelsesformand Klaus Kjeerulff garanterer
250.000 stk. Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik Bartnes,
som veelges til bestyrelsen pa generalforsamlingen den 22.
april 2010, garanterer hhv. 100.000 stk. og 500.000 stk. Nye
Aktier, Bjarne Tvilde (direktar) garanterer 25.000 stk. Nye
Aktier, Jesper Bejstrup (Vice President i Nordic Tankers A/S)
garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice Presi-
dent i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier,
Henrik Koch (Vice President i Nordic Tankers A/S) garanterer
10.000 stk. Nye Aktier samt Kurt Rye Damkjaer (Managing
Director i Nordic Tankers Marine A/S) garanterer 10.000 stk.
Nye Aktier.

I alt forhandstegnes der saledes op til 8.041.406 stk. Nye
Aktier og garanteres op til 13.345.000 stk. Nye Aktier

Udbuddet er garanteret med et provenu pa mindst DKK
167,7 millioner via forhandstegning eller garanti (idet for-
handstilsagn og garantier er underlagt betingelser vedrg-
rende maksimale ejerandele, jf. ovenfor). Af det garanterede
provenu indbetales mindst DKK 115,3 millioner kontant.

Udover ovenstaende er Ledelsen ikke bekendt med, at nogen
fysiske eller juridiske personer har interesse i Udbuddet.

3.5 Baggrund for Udbuddet og anvendelse
af provenu

Et Bruttoprovenu fra Udbuddet pa DKK 251,8 millioner (ved
tegning af alle Nye Aktier) ved Maksimumudbuddet, vil, efter
fradrag af ansldede omkostninger i forbindelse med Udbud-
det, tilfgre Rederiet et Nettoprovenu pa DKK 228,3 millioner.
Op til DKK 81,2 millioner af Brutto- og Nettoprovenuet kan
tegnes ved at Clipper Group og Andre Investorer konverterer
ansvarlige lan.

Udbuddet gennemfares for at styrke Rederiets likvide bered-
skab under den fortsat vanskelige markedssituation, samt for
at forbedre Rederiets soliditet fra 11,7% (31. januar 2010)

til forventeligt 23,1%, safremt at alle Nye Aktier tegnes

(jf. afsnittet "Nagleoplysninger — Kapitalisering og gaelds-
situation”). Rederiets langsigtede malsaetning er, som anfort
ovenfor, en soliditet pa minimum 30%. En forbedret likviditet
og soliditet vil styrke Ledelsens muligheder for aktivt at drive
konsolideringen af kemikalietankskibssegmentet. | overen-
stemmelse hermed har Nordic Tankers den 21. april 2010 un-
derskrevet en hensigtserkleering med WOMAR. For yderligere
beskrivelse af dette henvises til afsnittet ”Forretningsoversigt
— Forretningsbeskrivelse — Vision, Mission og Strategi” samt
"Vaesentlige Kontrakter — Aftaler om samarbejde”.

| henhold til Rederiets aftale, som Igber indtil 31. decem-

ber 2011, med Selskabets bankforbindelser , Nordea Bank
og Danmarks Skibskredit, skal det kontante nettoprovenu,
som Selskabet modtager i forbindelse med Udbuddet, ikke
anvendes til tilbagebetaling af lan, men til at styrke Nordic
Tankers’ likviditet (se dog afsnittet “Veesentlige kontrakter —
Cash sweep” vedrarende cash sweep). Nordic Tankers har i
perioden frem til 31. december 2011 desuden afdragsfrihed
pa Rederiets finanslan for USD 35 millioner (se dog afsnit-
tet "Vaesentlige kontrakter — Cash sweep” vedrgrende cash
sweep). De ubetalte afdrag forfalder 2. januar 2012, med-
mindre (i) Selskabet inden den 30. juni 2011 har modtaget
kontante indskud (inklusiv kontantprovenuet i forbindelse
med Udbuddet) for minimum USD 15 millioner, (i) at Clipper
Group Ltd. garanterer betalingen til Nordea Bank Danmark
A/S af de udskudte afdrag pa Nordic Seaarland Tankers B.V.s
lan vedrgrende Nordic Hanne, Amy og Nordic Agnetha, som
forfalder til betaling den 1. juli 2012, og (iii) der ikke forelig-
ger misligholdelse af nogen af laneaftalerne. | sa fald kan
Nordic Tankers A/S og Nordic Seaarland Tankers B.V. sammen
kreeve, at de ubetalte afdrag i stedet tilbagebetales med
halvéarlige betalinger i perioden fra den 2. januar 2012 til den
2. januar 2014, hvoraf de to farste hver udggr USD 5,2 mil-
lioner, og de tre efterfglgende hver udger USD 8,2 millioner.

Derudover har Nordic Tankers A/S’ starste aktionaer, Clipper
Group, aftalt med Selskabet at deltage i Udbuddet saledes,
at Clipper Group fastholder sin ejerandel pa 30,94% i Nordic
Tankers A/S forud for gennemfarelsen af Udbuddet. Ved
Maksimumudbuddet udger Clipper Groups andel 7.789.864
stk. Nye Aktier, som tegnes ved at Clipper Group konverterer
DKK 73.643.410 af sine ansvarlige lan og indbetaler DKK
4.255.230 kontant. Derudover har Andre Investorer mulig-
hed for at konvertere ansvarlige lan for op til DKK 7.585.970
i forbindelse med deltagelse i Udbuddet. Henrik Lund Dal
(bestyrelsesmedlem i Nordic Tankers efter 22. april 2010) har
givet bindende forhandstilsagn om tegning af 251.542 stk.
Nye Aktier ved udnyttelse af sine Tegningsretter, dog saledes



at Henrik Lund Dal sammen med andre juridiske personer,
der har en tilknytning til Clipper Group, maksimalt kommer
til at eje 33% af Selskabets aktiekapital efter Udbuddet.

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye
Aktier (dog saledes at Siva Limited ikke opnar en ejerandel i
Selskabet pa mere end 30% efter Udbuddet) og Rederiaktie-
bolaget Gotland har garanteret at tegne 1.000.000 stk. Nye
Aktier til Udbudskursen safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. |
det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiaktiebolaget
Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en garantiprovi-
sion pa 5% af den del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer garanteret at tegne
1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata) til Udbudskursen (der
effektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget
Gotland og Siva Limited), safremt Udbuddet ikke fuldteg-
nes. Selskabets CEO Tommy Thomsen garanterer 250.000
stk. Nye Aktier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer
250.000 stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Jens
Pontoppidan garanterer 100.000 stk. Nye Aktier, Selskabets
Senior Vice President Claus Thornberg garanterer 10.000
stk. Nye Aktier, Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem
Sven Rosenmeyer Paulsen garanterer 20.000 stk. Nye Aktier,
Selskabets tidligere bestyrelsesformand Klaus Kjaerulff ga-
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ranterer 250.000 stk. Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik
Bartnes, som vaelges til bestyrelsen pa generalforsamlingen
den 22. april 2010, garanterer hhv. 100.000 stk. og 500.000
stk. Nye Aktier, Bjarne Tvilde (direktgr) garanterer 25.000 stk.
Nye Aktier, Jesper Bejstrup (Vice President i Nordic Tankers
A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice Pre-
sident i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier,
Henrik Koch (Vice President i Nordic Tankers A/S) garanterer
10.000 stk. Nye Aktier samt Kurt Rye Damkjeer (Managing
Director i Nordic Tankers Marine A/S) garanterer 10.000 stk.
Nye Aktier.

| alt forhandstegnes der saledes op til 8.041.406 stk. Nye
Aktier og garanteres op til 13.345.000 stk. Nye Aktier.

Udbuddet er garanteret med et provenu pa mindst DKK
167,7 millioner via forhandstegning eller garanti (idet for-
handstilsagn og garantier er underlagt betingelser vedrg-
rende maksimale ejerandele, jf. ovenfor). Af det garanterede
provenu indbetales mindst DKK 115,3 millioner kontant.

Bruttoprovenuet fra Udbuddet ved Maksimumudbuddet
udger DKK 251,8 millioner. Op til DKK 81,2 millioner af
Brutto- og Nettoprovenuet kan tegnes ved at Clipper Group
og Andre Investorer konverterer ansvarlige lan.
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4 OPLYSNINGER OM DE VARDIPAPIRER, DER OPTAGES TIL NOTERING

4.1 Veerdipapirstype, Tildelingstidspunkt
og ISIN-koder

Tegningsretter

Den vederlagsfri tildeling af Tegningsretter vil ske til Eksi-
sterende Aktionaerer, der er registreret som aktionaerer i VP
Securities den 27. april 2010 kl. 12.30 (dansk tid). Aktier, som
handles efter den 22. april 2010 kI. 17.00, vil blive handlet
eksklusive Tegningsretter, forudsat at Aktierne handles med
saedvanlig valgr pa tre dage.

Tegningsretterne har ISIN-kode DK0060226850.

Tegningsretterne er blevet godkendt til optagelse til handel
og officiel notering pa NASDAQ OMX, og Tegningsretterne vil
blive handlet og officielt noteret pd NASDAQ OMX i perioden
fra den 23. april 2010 kl. 9.00 (dansk tid) til den 7. maj 2010
kl. 17.00 (dansk tid).

Tegningsperioden for de Nye Aktier lgber fra den 28. april
2010 kl. 9.00 (dansk tid) til den 12. maj 2010 kl. 17.00
(dansk tid).

Udbuddet gennemfares i forholdet 1:2, hvilket indebaerer, at
hver Eksisterende Aktionzer tildeles to (2) Tegningsretter pr.
Eksisterende Aktie, og at der skal anvendes en (1) Tegningsret
for at tegne ét (1) stk. Ny Aktie.

De Nye Aktier

De Nye Aktier kan tegnes i perioden fra den 28. april 2010,
kl. 9.00 (dansk tid) til den 12. maj 2010, kl. 17.00 (dansk
tid). De Nye Aktier, der udstedes af Selskabet efter udnyt-
telse af Tegningsretterne og betaling af af Udbudskursen

vil blive blive registreret under den midlertidige ISIN-kode
DK0060226777, og vil tilhgre samme klasse som de Eksiste-
rende Aktier. De Nye Aktier vil ikke blive optaget til handel
og officiel notering pa NASDAQ OMX, fer registrering ved
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen er sket. Aktionaerer og inve-
storer skal bemaerke, at de Nye Aktier sdledes ikke vil blive
optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX. De
Nye Aktier vil blive noteret pa NASDAQ OMX direkte i ISIN-
koden for de Eksisterende Aktier (DK0060083996 (NORDIC))
efter registrering af kapitalforhgjelsen er sket i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, hvilket forventes at ske den 19. maj 2010.

Transaktions Aktier

Dette Prospekt vil ligeledes blive anvendt til optagelse til han-
del og officiel notering pa NASDAQ OMX af 5.408.296 stk.
aktier a nom. DKK 10 i Nordic Tankers A/S som Clipper Group
og Andre Investorer modtog i forbindelse med Transaktio-
nerne. Transaktions Aktierne vil blive optaget til handel og
officiel notering pa NASDAQ OMX senest tre Bankdage efter
offentliggarelsen af Prospektet (27. april 2010) i Selskabets

oprindelige ISIN-kode DK0O060083996 (NORDIC). Alle Eksi-
sterende Aktier (inklusiv Transaktions Aktierne) har samme
rettigheder.

4.2 Lovvalg og veerneting

Udbuddet gennemfgres i henhold til dansk lovgivning. Pro-
spektet er udarbejdet med henblik pa at opfylde de stan-
darder og betingelser, der er gaeldende i henhold til dansk
lovgivning, herunder NASDAQ OMX' regler. Enhver tvist,
der matte opsta som felge af Udbuddet, skal indbringes for
domstolene i Danmark.

4.3 Registrering

Alle Tegningsretter og Nye Aktier leveres elektronisk ved
tildeling til konti hos VP Securities gennem en dansk bank
eller andet institut, der er godkendt som kontofagrende for
de pagaeldende aktier. VP Securities’ adresse er Weidekamps-
gade 14, PO Box 4040, 2300 Kgbenhavn S. Tegningsretterne
og de Nye Aktier udstedes i papirlgs form til ihaendehaver.
De Nye Aktier udstedes til ihaeendehaveren, men kan noteres
pa navn i Selskabets aktiebog gennem aktionaerens kontofe-
rende institut.

4.4 Valuta

Udbuddet gennemfgares og handel med Tegningsretterne og
de Nye Aktier finder sted i danske kroner.

Valutakontrolbestemmelser i Danmark

Der er ingen dansk lovgivning, der begraenser eksport eller
import af kapital (bortset fra visse investeringer i omrader

i henhold til gaeldende resolutioner vedtaget af FN og EU),
herunder, men ikke begraenset til, fremmed valuta, eller som
pavirker overfarsel af udbytte, renter eller andre betalinger
til ejere af de Nye Aktier, der ikke bor i Danmark. For at
forhindre hvidvaskning af penge og finansiering af terrorisme
skal personer, der rejser ind eller ud af Danmark med belgb
(herunder, men ikke begraenset til, kontanter og rejsechecks)
svarende til EUR 15.000 eller derover, deklarere sadanne
belgb til SKAT, nar de rejser ind eller ud af Danmark.

4.5 Tegningsretternes og de Nye Aktiers
rettigheder

Et (1) stk. Tegningsret giver ret til at tegne en (1) Ny Aktie
i Selskabet a nom. DKK 10. Tegningsretterne kan handles
pa NASDAQ OMX i perioden fra den 23. april 2010 kl. 9.00



(dansk tid) til den 7. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid), og kan
udnyttes i perioden fra den 28. april 2010 kl. 9.00 (dansk
tid) til den 12. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid), (sidstnaevnte
periode er Tegningsperioden).

Tegningsretter, som ikke udnyttes i Tegningsperioden, mi-
ster deres gyldighed og veerdi, og indehaveren af sddanne
Tegningsretter er ikke berettiget til erstatning eller anden
kompensation. Tegningsperioden slutter den 12. maj 2010
kl.17.00 (dansk tid).

Hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil udnyttelse af Teg-
ningsretter, som allerede matte vaere sket, automatisk blive
annulleret. Udbudskursen vil blive refunderet (med fradrag
af eventuelle maeglergebyrer), alle Tegningsretter vil bort-
falde, og der vil ikke blive udstedt nogen Nye Aktier. Handler
med Tegningsretter foretaget i Igbet af handelsperioden for
Tegningsretterne vil imidlertid ikke blive annulleret. Dette vil i
givet fald medfare, at investorer, der har erhvervet Tegnings-
retter eller Nye Aktier, kan lide et tab svarende til kabesum-
men for Tegningsretterne. Hvis Udbuddet ikke gennemfgares,
vil de Nye Aktier ikke blive udstedt, og investorer, der har
kabt Nye Aktier i en transaktion uden for markedet, risikerer
at miste deres investering, hvis det ikke lykkes for dem at fa
kabsprisen tilbage fra salgeren af de pagaeldende Nye Aktier.

De Nye Aktier

De Nye Aktier far, nar de er fuldt indbetalt og registreret i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, de samme rettigheder som de
Eksisterende Aktier.

Ret til udbytte/Ret til andel af overskud

De Nye Aktier baerer ret til udbytte, der udloddes af Selskabet
efter udstedelsen af de Nye Aktier og registrering af kapital-
forhgjelsen i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. De Nye Aktier
baerer saledes ret til eventuelt udbytte udbetalt i indevaerende
regnskabsar, der udloddes efter registrering af de Nye Aktier i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Der udbetales ikke udbytte for regnskabsaret 2009.

Udbytte udbetales i danske kroner til aktionzerens konto i
VP Securities. Der gaelder ingen udbyttebegraensninger eller
saerlige procedurer for indehavere af Nye Aktier, der ikke

er bosiddende i Danmark. Der henvises til afsnittet “Skat-
teforhold” nedenfor for en beskrivelse af den skattemaessige
behandling af udbytte i henhold til dansk skattelovgivning.
Udbytte, der ikke er haevet af aktionaererne, fortabes i hen-
hold til dansk rets almindelige regler.

Selskabet anvender ikke kumulativt udbytte.
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Stemmeret

Enhver aktionaer er berettiget til at made pa generalforsam-
lingen, nar vedkommende senest 5 dage forud mod behgrig
legitimation har faet udleveret adgangskort. | henhold til den
nye selskabslov, der tradte i kraft den 1. marts 2010, fastsaet-
tes aktionaerernes ret til at afgive stemme péa generalforsam-
lingen i forhold til de aktier, aktionaeren besidder pa regi-
streringsdatoen. Registreringsdatoen er den dato, der ligger
en uge far generalforsamlingens afholdelse. Afstaelser eller
erhvervelser af aktier, der finder sted i perioden mellem regi-
streringsdatoen og generalforsamlingen, pavirker ikke aktio-
naerens stemmeret pa generalforsamlingen. Enhver aktionzer,
der besidder aktier pa registreringsdatoen, er berettiget til at
made pa generalforsamlingen, safremt aktionaeren senest 3
dage fgrend generalforsamlingens afholdelse mod behgrig
legitimation har anmodet om adgangskort. Den nye regel vil
ikke gaelde for den ordinaere generalforsamling, der afholdes
den 22. april 2010. P4 denne vil Bestyrelsen stille forslag om,
at Selskabets vedtaegter pa dette punkt a&ndres, sa vedtaeg-
terne bringes i overensstemmelse med selskabsloven.

Hver Aktie a nom. DKK 10 giver én stemme.

Registrering af de Nye Aktier pa investors konto i VP Securi-
ties sker mod kontant betaling ved tegning eller ved gaelds-
konvertering for Clipper og Andre Investorer.

Rettigheder ved likvidation

| tilfeelde af likvidation af Selskabet er aktionaererne beret-
tiget til at deltage i udlodningen af overskydende aktiver i
forhold til deres nominelle aktiebeholdning efter betaling af
Selskabets kreditorer.

Fortegningsret

I henhold til § 4 stk. 2 i Selskabets vedtaegter er bestyrel-

sen bemyndiget til at forhgje Selskabets aktiekapital ad én
eller flere gange med indtil i alt nominelt DKK 500.000.000
(50.000.000 stk. Aktier a nom. DKK 10). Safremt kapitalfor-
hajelsen sker til en tegningskurs, der er lavere end markeds-
kursen pa aktierne, har Selskabets aktionaerer fortrinsret

til tegning af det belgb, hvormed aktiekapitalen forhgijes,
forholdsmaessigt efter deres aktiebesiddelse. Ved forhgjelse
af aktiekapitalen til en tegningskurs, der mindst svarer til
markedskursen, kan bestyrelsen beslutte, at Selskabets aktio-
neerer ikke har fortegningsret. Kapitalforhgjelsen kan i begge
tilfeelde ske ved kontant indbetaling, ved aportindskud eller
ved konvertering af gaeld.

Hvis Selskabets generalforsamling pa anden made beslut-
ter at forhgje aktiekapitalen, finder selskabslovens § 162
anvendelse. | henhold til denne bestemmelse har aktiongerer
generelt fortegningsret, hvis et selskabs aktiekapital forhgjes
ved kontant indbetaling. Fortegningsretten kan dog fraviges
af et flertal bestdende af mindst to tredjedele af de afgivne
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stemmer og den pa generalforsamlingen repraesenterede ak-
tiekapital, forudsat at kapitalforhgjelsen sker til markedskurs.

Hvis tegningen sker til en kurs, der ligger under markeds-
kursen, kan fortegningsretten fraviges med et flertal pa
mindst 9/10 (ni tiendedele) af de afgivne stemmer og den pa
generalforsamlingen repraesenterede aktiekapital, forudsat
at de nye aktier tegnes af personer, der ikke pd forhand er
aktionaerer i Nordic Tankers A/S. Hvis nye aktier kan tegnes til
faverkurs af nogle, men ikke alle, aktionaerer i Nordic Tankers
A/S, skal beslutningen om fravigelse af fortegningsretten
tiltraedes af samtlige aktionaerer i Nordic Tankers A/S.

| forbindelse med Transaktionerne har Bestyrelsen den 7.
januar 2010 udnyttet bemyndigelsen til at forhgje Selska-
bets aktiekapital med nominelt DKK 54.082.960 (5.408.296
Aktier a nom. DKK 10) til en pris pa DKK 16,86 pr. aktie a
nominelt DKK 10. Dette Prospekt vil ligeledes blive benyttet
med henblik pa optagelse til handel og officiel notering af de
nye aktier i Nordic Tankers A/S, som Clipper Group og Andre
Investorer fik tildelt i forbindelse med Transaktionerne. De
aktier (Transaktions Aktier), som Clipper Group A/S, Clipper
Tankships og Andre Investorer fik tildelt har samme rettighe-
der som de gvrige aktier i Selskabet. Bemyndigelsen udger
herefter nominelt DKK 15.917.040 (1.591.704 Aktier a nom.
DKK 10).

Ovrige rettigheder

Ingen aktionaer er forpligtet til helt eller delvist at lade deres
aktier indlase af Selskabet eller andre, udover hvad der frem-
gar af selskabsloven.

Transaktions Aktierne har samme rettigheder som de gvrige
Aktier i Nordic Tankers A/S.

4.6 Beslutninger, bemyndigelser og godken-
delser af Udbuddet

Bestyrelsesmgde, der godkender kapitalforhgjelsen

De Nye Aktier udstedes i overensstemmelse med vedtaegter-
nes § 4 stk. 2, i henhold til hvilken Selskabets bestyrelse er
bemyndiget til at udstede indtil 50.000.000 stk. aktier a nom.
DKK 10.

I henhold til denne bemyndigelse har Bestyrelsen den 22.
april 2010 vedtaget at forhgje Selskabets aktiekapital.
Kapitalforhgjelsen udger op til nom. DKK 251.765.920
(25.176.592 stk. Nye Aktier a nom. DKK 10) (Maksimumud-
buddet). Kapitalforhgijelsen vil blive gennemfert med forteg-
ningsret for de Eksisterende Aktionaerer i forholdet 1:2. En (1)
Tegningsret giver ret til at tegne et (1) stk. Ny Aktie a nom.
DKK 10 til Udbudskursen pa DKK 10.

Nordic Tankers A/S’ starste aktionzer, Clipper Group, har
aftalt med Selskabet at deltage i Udbuddet saledes, at Clipper
Group fastholder sin ejerandel pa 30,94% i Nordic Tankers
A/S forud for gennemfarelsen af Udbuddet. Ved Maksi-
mumudbuddet udger Clipper Groups andel 7.789.864 stk.
Nye Aktier, som tegnes ved at Clipper Group konverterer
DKK 73.643.410 af sine ansvarlige 1an og indbetaler DKK
4.255.230 kontant. Derudover har Andre Investorer mulig-
hed for at konvertere ansvarlige Ian for op til DKK 7.585.970

i forbindelse med deltagelse i Udbuddet. Henrik Lund Dal
(bestyrelsesmedlem i Nordic Tankers efter 22. april 2010) har
givet bindende forhandstilsagn om tegning af 251.542 stk.
Nye Aktier ved udnyttelse af sine Tegningsretter, dog saledes
at Henrik Lund Dal sammen med andre juridiske personer, der
har en tilknytning til Clipper Group, maksimalt kommer til at
eje 33% af Selskabets aktiekapital efter Udbuddet.

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye
Aktier (dog saledes at Siva Limited ikke opnar en ejerandel i
Selskabet pa mere end 30% efter Udbuddet) og Rederiaktie-
bolaget Gotland har garanteret at tegne 1.000.000 stk. Nye
Aktier til Udbudskursen safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. |
det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiaktiebolaget
Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en garantiprovi-
sion pa 5% af den del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer garanteret at tegne
1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata) til Udbudskursen (der ef-
fektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget Gotland
og Siva Limited), safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. Selska-
bets CEO Tommy Thomsen garanterer 250.000 stk. Nye Ak-
tier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer 250.000 stk.
Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Jens Pontoppidan
garanterer 100.000 stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice
President Claus Thornberg garanterer 10.000 stk. Nye Aktier,
Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem Sven Rosenmeyer
Paulsen garanterer 20.000 stk. Nye Aktier, Selskabets tidligere
bestyrelsesformand Klaus Kjaerulff garanterer 250.000 stk.
Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik Bartnes, som veelges til
bestyrelsen pa generalforsamlingen den 22. april 2010, garan-
terer hhv. 100.000 stk. og 500.000 stk. Nye Aktier, Bjarne Tvil-
de (direktar) garanterer 25.000 stk. Nye Aktier, Jesper Bejstrup
(Vice President i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk.
Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice President i Nordic Tankers A/S)
garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Henrik Koch (Vice President
i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier samt
Kurt Rye Damkjeer (Managing Director i Nordic Tankers Marine
A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier.

| alt forhandstegnes der saledes op til 8.041.406 stk. Nye
Aktier og garanteres op til 13.345.000 stk. Nye Aktier.

Udbuddet er garanteret med et provenu pa mindst DKK 167,7
millioner via forhandstegning eller garanti (idet forhandstil-



sagn og garantier er underlagt betingelser vedrgrende mak-
simale ejerandele, jf. ovenfor). Af det garanterede provenu
indbetales mindst DKK 115,3 millioner kontant.

Bruttoprovenuet fra Udbuddet ved Maksimumudbuddet
udger DKK 251,8 millioner. Op til DKK 81,2 millioner af
Brutto- og Nettoprovenuet kan tegnes ved at Clipper Group
og Andre Investorer konverterer ansvarlige lan.

Hvis kapitalen forhgjes med Maksimumudbuddet, resterer
der herefter nom. DKK 248.234.080 (24.823.408 stk. aktier
a DKK 10) af bemyndigelsen.

4.7 Udstedelsesdato for de Nye Aktier

Dato for tildeling af Tegningsretter

Den 27. april 2010 kl. 12.30 (dansk tid) vil enhver, der er
registreret i VP Securities som aktionaer i Selskabet, fa tildelt
Tegningsretter. Aktier, som handles efter Tildelingstidspunk-
tet, vil blive handlet eksklusiv Tegningsretter.

Dato for udstedelse af Nye Aktier

Tegning af de Nye Aktier kan ske fra den 28. april 2010 kl.
9.00 (dansk tid) til den 12. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid).

| denne periode vil de Nye Aktier saledes blive tildelt via VP
Securities ved udnyttelse af Tegningsretterne. De Nye Aktier
forventes udstedt af Selskabet, og kapitalforhgjelsen forventes
registreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 19. maj 2010.
Udbuddet kan tilbagekaldes og annulleres, indtil kapitalfor-
hgjelsen vedrgrende de Nye Aktier er registreret i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Der henvises til afsnittet “Vilkar og betingel-
ser for Udbuddet — Tilbagekaldelse eller suspension af Udbud-
det”. Udstedelse og optagelse til handel og officiel notering af
de Nye Aktier forventes at finde sted den 21. maj 2010.

4.8 Aktiernes og de Nye Aktiers negotiabilitet
og omsaettelighed

Aktierne, herunder de Nye Aktier, er omsaetningspapirer,

og der gaelder ingen indskraenkninger i omsaetteligheden.
Selskabets vedtaegter indeholder ikke regler om ombytning af
aktier til andre finansielle instrumenter.

4.9 Dansk lovgivning vedrgrende pligtmaes-
sige kebstilbud, tvangsmaessig indlgsning
af aktier og storaktionaerflagningspligt

Pligtmaessige kabstilbud

Veerdipapirhandelsloven indeholder regler vedrarende offent-
lige tilbud om erhvervelse af aktier. Overdrages en aktiepost

i et selskab, der har en eller flere aktieklasser optaget til
handel pa et reguleret marked eller en alternativ markeds-
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plads, direkte eller indirekte, til en erhverver eller til personer,
der handler i forstaelse med denne, skal erhververen give alle
selskabets aktionaerer mulighed for at afthaende deres aktier
pa identiske betingelser, hvis overdragelsen medfarer, at
erhververen opndr bestemmende indflydelse over selskabet.

Bestemmende indflydelse foreligger, nar erhververen direkte
eller indirekte besidder mere end halvdelen af stemmeret-
tighederne i et selskab, medmindre det i szerlige tilfaelde klart
kan pavises, at et sddant ejerforhold ikke udger bestem-
mende indflydelse.

Bestemmende indflydelse foreligger desuden, nar en erhver-
ver, der ikke ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne
i et selskab, har:

1) Befgjelse til at udpege eller afsaette flertallet af medlem-
merne i bestyrelsen eller tilsvarende ledelsesorgan og
denne bestyrelse eller dette organ besidder den bestem-
mende indflydelse over selskabet,

2) befgjelse til at styre de gkonomiske og driftsmaessige for-
hold i et selskab i henhold til en vedtzegt eller aftale,

3) raderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i
kraft af en aftale med andre investorer, eller

4) besiddelse over mere end en tredjedel af stemmerettighe-
derne i selskabet samt det faktiske flertal af stemmerne pa
generalforsamlingen eller i et andet ledelsesorgan og der-
ved besidder den reelle faktiske bestemmende indflydelse
over selskabet.

Safremt szerlige forhold ger sig gaeldende kan Finanstilsynet
meddele fritagelse fra pligten til at fremsaette et pligtmaessigt
tilbud.

Tvangsmaessig indlesning af aktier (squeeze-out)

I henhold til selskabslovens §§ 70 og 71 kan aktier i et sel-
skab indlgses helt eller delvist af en aktionaer, der ejer mere
end ni tiendedele af aktiekapitalen og en tilsvarende del af
stemmerettighederne i selskabet. En sddan indlgsning gen-
nemfares af majoritetsaktionaeren. En minoritetsaktionaer kan
forlange at fa sine aktier indlgst af majoritetsaktionaeren, der
ejer mere end ni tiendedele af aktiekapitalen og en tilsva-
rende del af stemmerne, jf. selskabslovens § 73.

Storre aktiebesiddelser

I henhold til vaerdipapirhandelslovens § 29 skal en aktionaer
i et bagrsnoteret selskab hurtigst muligt give meddelelse til
det bgrsnoterede selskab og Finanstilsynet, hvis aktionaerens
aktiepost 1) udgar mindst 5% af stemmerettighederne i
selskabet, eller den palydende veerdi udggr mindst 5% af
aktiekapitalen, eller 2) ndr en @&ndring i en allerede meddelt
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aktiepost bevirker, at greenserne pa 5%, 10%, 15%, 20%,
25%, 50% eller 90% samt graenserne pa 1/3 og 2/3 af
aktiekapitalens stemmerettigheder eller den palydende vaerdi
er ndet eller ikke laengere er ndet. Meddelelserne skal opfylde
de i bekendtggrelse for storaktionaerer 8 15 og 16 angivne
krav til indholdet, herunder identiteten pa aktionaeren samt
datoen for, hvorndr en graense er naet eller ikke laengere er
ndet. Manglende overholdelse af oplysningsforpligtelserne
straffes med bgde. Nar det bgrsnoterede selskab har modta-
get en sadan meddelelse, skal indholdet deraf offentliggares
hurtigst muligt.

Derudover gaelder der de almindelige indberetningsforpligtel-
ser efter selskabsloven.

4.10 Offentlige kgbstilbud fremsat af
tredjemand vedrgrende Selskabets
Aktier i foregdende eller indeveerende
regnskabsar

Der er ikke fremsat kabstilbud fra tredjemand vedrerende
Selskabets Aktier i foregdende eller indevaerende regnskabsar.

411 Skatteforhold

Indledning

| det felgende gives et resumé af visse danske skattemaessige
overvejelser i relation til investering i Tegningsretterne og de
Nye Aktier.

Resuméet indeholder alene generelle oplysninger og tilsigter
pa ingen made at udgare konkret skattemaessig eller juridisk
radgivning. Der ggres udtrykkeligt opmaerksom pa, at dette
resumé ikke omfatter alle skattemaessige konsekvenser af
investering i Tegningsretterne og de Nye Aktier. Resuméet er
udelukkende baseret pa gaeldende skattelovgivning i Dan-
mark pr. Prospektdatoen. Den danske skattelovgivning kan
andre sig, eventuelt med tilbagevirkende kraft.

Resuméet daekker ikke investorer, for hvem der gaelder saer-
lige skatteregler, herunder professionelle investorer, kapital-
fonde og naeringsdrivende, og vil derfor som udgangspunkt
ikke vaere relevant for visse institutionelle investorer, herunder
investeringsforeninger, investeringsselskaber, forsikringssel-
skaber, banker, bgrsmaeglere og investorer, der skal betale
skat af pensionsafkast.

Det anbefales, at investorer i Tegningsretterne og de Nye Ak-
tier radferer sig med egen skatteradgiver med hensyn til de
aktuelle skattemaessige konsekvenser af at kagbe, eje, udnytte

og afhaende Tegningsretterne og Aktierne pa grundlag af
deres individuelle forhold. Investorer, som kan vaere bergrt af
skattelovgivningen i andre jurisdiktioner, bgr radfgre sig med
egne skatteradgivere med hensyn til de skattemaessige kon-
sekvenser i udlandet i forhold til deres individuelle forhold,
idet disse kan afvige vaesentligt fra det beskrevne.

| det falgende beskrives alene de regler, der er geeldende fra
og med indkomstaret 2010. For investorer, der endnu ikke
har afsluttet indkomstaret 2009, kan der gaelde andre regler,
hvorfor disse investorer i saerlig grad anbefales at sgge egen
radgivning.

Beskatning af investorer, der er fuldt skattepligtige

i Danmark

Fysiske personer, der har bopael i Danmark, eller som har
opholdt sig i Danmark i mindst seks maneder, samt selskaber
m.v., der er registreret i Danmark, eller hvis ledelse har sit
sade i Danmark, betegnes normalt som fuldt skattepligtige i
Danmark. Hvis personen eller selskabet desuden er fuldt skat-
tepligtig i et andet land, kan der gaelde szerlige regler, som
ikke er omtalt her.

Beskatning af udbytte

Fysiske personer, frie midler

For fysiske personer beskattes udbytte som aktieindkomst.

| indkomstaret 2010 betales der 28% af aktieindkomst op
til DKK 48.300 (DKK 96.600 for aegtefeeller, der er samle-
vende ved indkomstarets udlab) og 42% af aktieindkomst
herover. De naevnte belgb omfatter al aktieindkomst for den
pagaeldende person henholdsvis det pagaeldende agtepar.
28%-satsen nedsaettes til 27% fra og med indkomstaret
2012. De naevnte belgbsgraenser reguleres arligt.

Ved udbetaling af udbytte indeholdes normalt 28% i udbyt-
teskat. Nordic Tankers A/S er forpligtet til at indeholde udbyt-
teskatten.

Fysiske personer, investering med pensionsmidler
Investor har mulighed for inden for visse rammer at placere
pensionsmidler i de Nye Aktier, hvorved nettoafkastet vil vaere
omfattet af pensionsafkastbeskatningsloven. Efter denne

lov beskattes nettoafkastet med 15% efter lagerprincippet.
Ved lagerprincippet beregnes markedsvaerdien ar for ar ved
indkomstopggrelsen, og en eventuel stigning beskattes,
uanset om aktierne er solgt i lgbet af aret. Pensionsafkastskat
afregnes som udgangspunkt af pensionsinstituttet.

Nordic Tankers A/S er ikke forpligtet til at indeholde udbyt-
teskat ved udbetaling af udbytte, nar Nordic Tankers A/S har
faet meddelelse om, at udbyttet indgar i en pensionsordning.



Selskaber m.v.

For selskabsaktionaerer afhaenger udbyttebeskatningen af,
om der er tale om "datterselskabsaktier”, “koncernselskabs-
aktier” eller "portefaljeaktier”:

e Datterselskabsaktier defineres generelt som aktier, som
ejes af et selskab, der ejer mindst 10% af aktiekapitalen i
datterselskabet.

e Koncernselskabsaktier defineres som generelt aktier i et
selskab, hvor aktionaeren i selskabet og selskabet sam-
beskattes eller opfylder betingelserne for international
sambeskatning, dvs. normalt kontrollerer mere end 50% af
stemmerne direkte eller indirekte.

e Portefgljeaktier er aktier, som ikke falder ind under defini-
tionerne datterselskabsaktier eller koncernselskabsaktier,
f.eks. hvor aktionaeren ejer mindre end 10% af aktiekapi-
talen i et ikke-koncernforbundet selskab.

Udbytte fra portefeljeaktier beskattes fuldt ud, mens udbytte
fra datterselskabsaktier eller koncernselskabsaktier er skat-
tefrit uanset ejertid.

Ved udbetaling af udbytte af portefaljeaktier indeholdes
normalt 25% udbytteskat. Nordic Tankers A/S er forpligtet til
at indeholde udbytteskatten.

Aktieavancebeskatning

Fysiske personer

Fra og med 1. januar 2006 blev reglerne for beskatning af
fysiske personers avancer og tab pa aktier andret. Der gael-
der szerlige overgangsregler for salg af aktier, der sker den 1.
januar 2006 eller senere, nar aktierne er kgbt senest den 31.
december 2005. Disse regler beskrives ikke nedenfor.

Realiserede fortjenester beskattes som aktieindkomst. I ind-
komstaret 2010 betales der 28% af aktieindkomst op til DKK
48.300 (DKK 96.600 for aegtefzeller, der er samlevende ved
indkomstarets udlgb) og 42% af aktieindkomst herover. De
naevnte belgb omfatter al aktieindkomst for den pagaeldende
person henholdsvis det pagaeldende agtepar. 28%-sat-

sen nedsaettes til 27% fra og med indkomstaret 2012. De
naevnte belgbsgraenser reguleres arligt.

Tab fra noterede aktier kan modregnes i skattepligtige
fortjenester og udbytter vedrgrende andre noterede aktier.
Hvis personen er gift og de samlede tab pa noterede aktier
overstiger personens arlige aktieindkomst, skal det oversky-
dende tab modregnes i aegtefeellens aktieindkomst, forudsat
2gtefaellerne er samlevende ved indkomstarets udlgb. Er der
herefter uudnyttede tab kan disse fremfares uden tidsbe-
graensning til modregning i skattepligtige fortjenester og
udbytter fra noterede aktier i senere indkomstar.
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Avance og tab opgares efter gennemsnitsmetoden, hvoref-
ter anskaffelsesprisen for hver enkelt aktie opggres som en
forholdsmaessig andel af den samlede anskaffelsespris for alle
aktier i det pageeldende selskab, som investoren ejer. FIFO-
metoden (first-in-first-out) anvendes til at bestemme, hvilke
aktier der er solgt.

Fysiske personer, investering med pensionsmidler
Investorer har mulighed for inden for visse rammer at placere
pensionsmidler i de Nye Aktier, hvorved nettoafkastet vil vaere
omfattet af pensionsafkastbeskatningsloven. Efter denne

lov beskattes nettoafkastet med 15% efter lagerprincippet.
Ved lagerprincippet beregnes markedsvaerdien ar for ar ved
indkomstopggrelsen, og en eventuel stigning beskattes,
uanset om aktierne er solgt i labet af aret. Pensionsafkastskat
afregnes generelt af pensionsinstituttet.

Selskaber m.v.

For selskabsaktionaerer afhaenger beskatningen af, om der
er tale om datterselskabsaktier, koncernselskabsaktier eller
portefgljeaktier. Der henvises til beskrivelsen heraf ovenfor
vedrgrende udbyttebeskatning.

Avancer pa portefgljeaktier beskattes fuldt ud uanset ejertid,
mens avancer pa datterselskabsaktier eller koncernselskabs-
aktier er skattefrie uanset ejertid.

Avancer pa noterede portefgljeaktier medregnes ved opgarel-
sen af den skattepligtige indkomst i henhold til lagerprincip-
pet, det vil sige pa urealiseret grundlag.

Tab pa noterede portefgljeaktier kan som udgangspunkt
fradrages i anden skattepligtig indkomst og fremfares til
fradrag i senere indkomstar. Tab pa datterselskabsaktier eller
koncernselskabsaktier er ikke fradragsberettigede.

Overgang fra status som datterselskabsaktier/koncernsel-
skabsaktier til status som portefgljeaktier og omvendt be-
handles skattemaessigt som afstaelse af aktierne og genkab
til markedskurs pa tidspunktet for skift af status.

Der er indfart saerlige vaernsregler med henblik pa at forhin-
dre en omgaelse af ejerkravet pd 10% gennem etablering
af holdingkonstruktioner med det primaere formal at opna
et 10%-ejerskab. Disse vaernsregler vil ikke blive beskrevet
naermere.

Tildeling, udnyttelse og salg af Tegningsretter

Fysiske personer

Tildelingen eller udnyttelsen af Tegningsretter medfgarer ikke
beskatning af aktionaererne. Avance pa Tegningsretter bereg-
nes i henhold til aktie-for-aktie metoden som forskellen mellem
anskaffelsesprisen og salgsprisen. | skattemaessig henseende
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anses Tegningsretterne for erhvervet til DKK 0O for de aktionze-
rer, der har faet Tegningsretterne tildelt vederlagsfrit.

Realiserede fortjenester pa Tegningsretter ved salg beskat-
tes som aktieindkomst. | indkomstaret 2010 betales der

28% af aktieindkomst op til DKK 48.300 (DKK 96.600 for
2gtefaeller, der er samlevende ved indkomstarets udlgb), og
42% af aktieindkomst herover. De naevnte belgb omfatter al
aktieindkomst for den pagaeldende person henholdsvis det
pageeldende agtepar. 28%-satsen nedsaettes til 27% fra og
med indkomstdret 2012. De naevnte belgbsgraenser reguleres
arligt.

Selskaber m.v.

Tildelingen eller udnyttelsen af Tegningsretter medfarer

ikke beskatning af aktionaererne. Avance pa Tegningsretter
beregnes i henhold til aktie-for-aktie metoden, som forskel-
len mellem anskaffelsesprisen og salgsprisen. | skattemaessig
henseende anses Tegningsretterne for erhvervet til DKK 0 for
de aktionaerer, der har faet Tegningsretterne tildelt vederlags-
frit. Avance pa Tegningsretter beskattes med 25%, forudsat
at de aktier, der ligger til grund for tildelingen, er portefal-
jeaktier, jf. ovenfor. Er aktierne derimod datterselskabsaktier
eller koncernselskabsaktier, er avance pa Tegningsretter
skattefri.

Dansk beskatning af investorer, der ikke er fuldt
skattepligtige i Danmark

Beskatning af udbytte

Fysiske personer

| forbindelse med udlodning af udbytte fra et dansk selskab
til en person hjemmehgrende i udlandet indeholdes normalt
kildeskat pa 28%. Fra og med indkomstaret 2012 nedsaettes
satsen til 27%.

Har Danmark indgaet en dobbeltbeskatningsaftale med det
land, hvori aktionaeren er hjemmehgrende, kan aktionaeren
ansgge de danske skattemyndigheder om tilbagebetaling af
den del af den indeholdte udbytteskat, der overstiger den
skat, som Danmark i henhold til dobbeltbeskatningsaftalen er
berettiget til at oppebaere.

Er aktionaeren hjemmehgrende i en stat, som har indgaet
en dobbeltbeskatningsaftale med Danmark, eller en anden
aftale om udveksling af information mellem landenes skat-
temyndigheder, kan udbyttebeskatningen efter anmodning
nedsaettes til 15%. Hvis kildeskatten efter den pagaeldende
dobbeltbeskatningsaftalen skal reduceres til mindre end
15%, kan kildeskatten nedsaettes til det belgb, som er angi-
vet i dobbeltbeskatningsaftalen.

VP Securities har desuden indgaet aftale med SKAT, hvorefter
der for visse udenlandske investorer alene skal indeholdes

kildeskat af udbytte svarende til satsen i dobbeltbeskat-
ningsaftalen med det padgeeldende land. Ordningen gaelder
for danske aktier, der er deponeret i et dansk pengeinstitut,
og aktionaeren skal vaere hjemmehgrende i Norge, Sverige,
Tyskland, et af Benelux-landene, Canada, Irland, Schweiz,
Graekenland, Storbritannien eller USA. Aktionzerernes aktier
skal registreres i Vaerdipapircentralen gennem en konto, som
er abnet i et dansk pengeinstitut. Derudover skal aktionae-
rerne dokumentere deres bopaels —og skatteforhold. Dette
gores, ved at den relevante udenlandske skattemyndighed
attesterer blanket 02.009. Aktionaeren kan normalt aftale
med den pageeldende depotbank, at banken fremskaffer den
relevante formular. Dokumentationen er gyldig i 5 ar.

Fysiske personer, investering for pensionsmidler

Fra og med indkomstaret 2010 er fysiske personer, der ikke
er fuldt skattepligtige til Danmark ikke omfattet af pensions-
afkastbeskatningsloven. Ved udbetaling af udbytte skal der
indeholdes kildeskat i henhold til de almindelige regler, jf.
afsnittene “Dansk beskatning af investorer, der ikke er fuldt
skattepligtige i Danmark”, “Beskatning af udbytte”, “Fysiske
personer”.

Selskaber m.v.

Udenlandske selskaber beskattes ikke i Danmark af mod-
tagne udbytter vedrgrende datterselskabs- eller koncernsel-
skabsaktier, nar beskatningen af udbyttet skal frafaldes eller
nedsaettes efter bestemmelserne i moder/datterselskabsdirek-
tivet (direktiv 90/435/EQF) eller efter en dobbeltbeskatnings-
aftale med Feergerne, Grgnland eller den stat, hvor selskabet
er hjemmehgrende. For sé vidt angar udbytte af koncernsel-
skabsaktier, er det ligeledes en betingelse, at det udbytte-
modtagende selskab, er hjemmehgrende i EU/EDS.

Udbytte fra portefaljeaktier (dvs. aktionzeren ejer mindre end
10% af aktiekapitalen i et ikke-koncernforbundet selskab)
beskattes altid uanset ejerperiode. Det udbyttebetalende
selskab indeholder som udgangspunkt 28% kildeskat. Er
aktionzaeren hjemmehgrende i en stat, som har indgdet en
dobbeltbeskatningsaftale med Danmark, eller en anden
aftale om udveksling af information mellem landenes skat-
temyndigheder, kan udbyttebeskatningen efter anmodning
nedsaettes til 15%. Hvis kildeskatten efter den pagaeldende
dobbeltbeskatningsaftalen skal reduceres til mindre end
15%, kan kildeskatten nedsaettes til det belgb, som er angi-
vet i dobbeltbeskatningsaftalen.

Endvidere geaelder, at aktionaerer, der har fast driftssted i
Danmark, hvortil aktierne kan henfgres, beskattes efter de
samme regler, der gaelder for aktionaerer hjemmehgrende i
Danmark.

Om beskrivelsen af datterselskabsaktier, koncernselskabsak-
tier og portefgljeaktier henvises til beskrivelsen ovenfor.



Aktieavancebeskatning

Som udgangspunkt er investorer, der ikke er hjemmehgrende
i Danmark, ikke skattepligtige i Danmark af avance ved salg
af aktier.

Aktionaerer, der ejer aktier, som knytter sig til et fast drifts-
sted i Danmark, beskattes dog efter de samme regler, som
gaelder for aktionzerer hjemmehgrende i Danmark.

Tildeling, udnyttelse og salg af Tegningsretter

Fysiske personer

Tildeling af Tegningsretter til fysiske personer, der ikke er
hjemmehgrende i Danmark, medfgrer som udgangspunkt
ikke dansk beskatning. Fysiske personer, som ikke er hjem-
mehgrende i Danmark, vil normalt ikke vaere skattepligtig til
Danmark af fortjeneste pa Tegningsretter. Hvis den uden-
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landske investor anses for at veere naeringsdrivende, og (ii)
Tegningsretterne kan henfares til et fast driftssted i Danmark,
beskattes Tegningsretterne efter de samme regler, der gaelder
for aktionaerer hjemmehgrende i Danmark.

Udnyttelse af Tegningsretterne medferer ikke beskatning i
Danmark.

Selskaber m.v.
Tildeling, udnyttelse og salg af Tegningsretterne medfarer
normalt ikke beskatning i Danmark.

Aktionaerer, der har modtaget Tegningsretter vedrgrende
aktier, som knytter sig til et fast driftssted i Danmark, beskat-
tes dog efter de samme regler, som gaelder for aktionaerer
hjemmehgrende i Danmark.
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5 VILKAR OG BETINGELSER FOR UDBUDDET

5.1 Udbudsbetingelser

Den 27. april 2010 kl. 12.30 (dansk tid) vil enhver, der er
registreret i VP Securities som aktionaer i Nordic Tankers A/S,
have ret til og fa tildelt to (2) Tegningsretter for hver Eksiste-
rende Aktie a nominelt DKK 10, som de ejer pa Tildelingstids-
punktet.

Udbuddet er delvist garanteret.

En (1) Tegningsret berettiger indehaveren til at tegne et (1)
stk. Ny Aktie. Indehaveren har saledes ret til mod betaling
af Udbudskursen at tegne et (1) stk. Ny Aktie for hver en (1)
Tegningsret. Der udstedes ingen brgkdele af Nye Aktier.

Aktier, som handles efter den 23. april 2010 kl. 9.00 (dansk
tid), vil blive handlet eksklusive Tegningsretter, forudsat at
aktierne handles med saedvanlig valer pa tre dage.

Tegningsretterne og de Nye Aktier leveres elektronisk ved
tildeling pa konti i VP Securities.

De Nye Aktier, der udstedes af Selskabet efter udnyttelse af
Tegningsretterne og betaling af Udbudskursen vil blive regi-
streret under den midlertidige ISIN-kode DK0060226777, og
vil tilhgre samme klasse som de Eksisterende Aktier. De Nye
Aktier vil ikke blive optaget til handel og officiel notering pa
NASDAQ OMX, far registrering ved Erhvervs- og Selskabssty-
relsen er sket. Aktionaerer og investorer skal bemaerke, at de
Nye Aktier saledes ikke vil blive optaget til handel og officiel
notering pd NASDAQ OMX. De Nye Aktier vil blive noteret
pa NASDAQ OMKX direkte i ISIN-koden for de Eksisterende
Aktier (DK0060083996 (NORDIC)) efter registrering af kapi-
talforhgjelsen er sket i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket
forventes at ske den 19. maj 2010.

Efter de Nye Aktier er optaget til handel og officiel notering,
kan de afregnes gennem Euroclear og Clearstream.

Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel note-
ring pa NASDAQ OMX under ISIN-koden DK0060226850.
Den midlertidige ISIN-kode for de Nye Aktier er
DK0060226777. De Eksisterende Aktier er noteret pa NAS-
DAQ OMX under ISIN-koden DK0060083996 (NORDIC).

5.2 Provenu fra Udbuddet

Bruttoprovenuet fra Udbuddet udger op til DKK 251,8 mil-
lioner (Maksimumudbuddet).

Nettoprovenuet fra Maksimumudbuddet (bruttoprovenu fra
Maksimumudbuddet efter fradrag af skennede omkostninger
for Selskabet vedragrende Udbuddet) forventes at udgere DKK
228,3 millioner.

Op til DKK 81,2 millioner af Brutto- og Nettoprovenuet kan
tegnes ved at Clipper Group og Andre Investorer konverterer
ansvarlige lan.

5.3 Forhandstilsagn og garantier

Nordic Tankers A/S’ starste aktionaer, Clipper Group, har
aftalt med Selskabet at deltage i Udbuddet saledes, at
Clipper Group fastholder sin ejerandel pa 30,94% i Nordic
Tankers A/S forud for gennemfarelsen af Udbuddet. Ved
Maksimumudbuddet udger Clipper Groups andel 7.789.864
stk. Nye Aktier, som tegnes ved at Clipper Group konverterer
DKK 73.643.410 af sine ansvarlige lan og indbetaler DKK
4.255.230 kontant. Derudover har Andre Investorer mulig-
hed for at konvertere ansvarlige 1an for op til DKK 7.585.970
i forbindelse med deltagelse i Udbuddet. Henrik Lund Dal
(bestyrelsesmedlem i Nordic Tankers efter 22. april 2010) har
givet bindende forhandstilsagn om tegning af 251.542 stk.
Nye Aktier ved udnyttelse af sine Tegningsretter, dog saledes
at Henrik Lund Dal sammen med andre juridiske personer,
der har en tilknytning til Clipper Group, maksimalt kommer
til at eje 33% af Selskabets aktiekapital efter Udbuddet.

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye
Aktier (dog saledes at Siva Limited ikke opndr en ejerandel i
Selskabet pad mere end 30% efter Udbuddet) og Rederiaktie-
bolaget Gotland har garanteret at tegne 1.000.000 stk. Nye
Aktier til Udbudskursen safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. |
det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiaktiebolaget
Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en garantiprovi-
sion pa 5% af den del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer garanteret at tegne
1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata) til Udbudskursen (der ef-
fektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget Gotland
og Siva Limited), safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. Selska-
bets CEO Tommy Thomsen garanterer 250.000 stk. Nye Ak-
tier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer 250.000 stk.
Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Jens Pontoppidan
garanterer 100.000 stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice
President Claus Thornberg garanterer 10.000 stk. Nye Aktier,
Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem Sven Rosenmeyer
Paulsen garanterer 20.000 stk. Nye Aktier, Selskabets tidligere
bestyrelsesformand Klaus Kjaerulff garanterer 250.000 stk.
Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik Bartnes, som vaelges til
bestyrelsen pa generalforsamlingen den 22. april 2010, garan-
terer hhv. 100.000 stk. og 500.000 stk. Nye Aktier, Bjarne Tvil-
de (direkter) garanterer 25.000 stk. Nye Aktier, Jesper Bejstrup
(Vice President i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk.
Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice President i Nordic Tankers A/S)
garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Henrik Koch (Vice President
i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier samt
Kurt Rye Damkjeer (Managing Director i Nordic Tankers Marine
A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier.



| alt forhandstegnes der saledes op til 8.041.406 stk. Nye
Aktier og garanteres op til 13.345.000 stk. Nye Aktier.

Alle ovenstaende garantiaftaler er indgaet den 22. april 2010.

Udbuddet er garanteret med et provenu pa mindst DKK
167,7 millioner via forhandstegning eller garanti (idet for-
handstilsagn og garantier er underlagt betingelser vedre-
rende maksimale ejerandele, jf. ovenfor). Af det garanterede
provenu indbetales mindst DKK 115,3 millioner kontant.

Udover ovenstaende er Ledelsen ikke bekendt med at nogen
fysiske eller juridiske personer har interesse i Udbuddet.
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5.4 Forlodstildeling

Der er ikke foretaget forlodstildeling af nogen Aktier.

5.5 Tegningsperiode

De Nye Aktier udbydes til tegning i perioden fra den 28.
april 2010 kl. 9.00 (dansk tid) til den 12. maj 2010 kl. 17.00
(dansk tid), begge dage inklusive.

For en beskrivelse af proceduren for udnyttelse og tegning
henvises til Del II, afsnittet “Procedure for udnyttelse af og
handel med Tegningsretter og behandling af Tegningsretter”.

5.6 Forventet tidsplan for de vigtigste begivenheder

Prospektet offentliggeres:

Sidste dag for handel med Eksisterende Aktier, inklusive Tegningsretter:

22. april 2010.

22. april 2010.

Farste dag for handel med Eksisterende Aktier, eksklusive Tegningsretter: 23. april 2010.

Handelsperioden for Tegningsretter begynder:

Transaktions Aktierne forventes optaget til handel og

officiel notering i ISIN-koden for de gvrige Eksisterende Aktier:
Tildelingstidspunkt for Tegningsretter:

Tegningsperioden for Nye Aktier begynder:

Handelsperioden for Tegningsretter slutter:

Tegningsperioden for Nye Aktier slutter:

Offentliggerelse af resultatet af Udbuddet:

Gennemfgrelse af Udbuddet:

De Nye Aktier optages til handel og officiel notering i ISIN-koden

for de Eksisterende Aktier:

23. april 2010.

Senest tre Bankdage efter offentliggerelsen af
Prospektet (27. april 2010).

27. april 2010 kl. 12.30 (dansk tid).

28. april 2010.

7. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid).

12. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid).

Senest tre Bankdage efter Tegningsperiodens udlgb,
forventeligt den 19. maj 2010.

Udbuddet bliver kun gennemfart, nar og hvis de Nye
Aktier, der tegnes, udstedes af Nordic Tankers A/S
efter registrering af kapitalforhgjelsen i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen, hvilket forventes at ske 19. maj
2010.

Hvis Udbuddet ikke gennemfares vil Transaktions

Aktierne fortsat blive optaget til handel og officiel
notering pa NASDAQ OMX.

21. maj 2010.
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5.7 Tilbagekaldelse eller suspension af
Udbuddet

Det er en betingelse for gennemfarelsen af Udbuddet, at
der ikke senest den 22. april 2010, som er sidste handelsdag
inden handel med Tegningsretter pabegyndes, indtraeffer
begivenheder, der efter Nordic Tankers A/S’ eller Lead Mana-
gers eller begges skan vil ggre gennemfarelse af Udbuddet
utilradelig.

Endvidere er Lead Manager, i perioden frem til registrering
af kapitalforhgjelsen hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,
berettiget til under visse ekstraordinaere og/eller uforudsi-
gelige omsteendigheder (herunder force majeure) at bringe
Emissionsaftalen til ophar, og i sa fald skal Nordic Tankers
A/S tilbagekalde Udbuddet. Emissionsaftalen indeholder
0gsa betingelser for gennemfgarelsen af Udbuddet, som
Ledelsen vurderer er saedvanlige i sddanne udbud, herunder
at gennemfarelsen af Udbuddet er afhaengig, af opfyldelse
af alle betingelserne i Emissionsaftalen. Hvis en eller flere af
betingelserne for gennemfarelsen af Udbuddet ikke er op-
fyldt, kan Lead Manager vaelge at bringe Emissionsaftalen til
opher og saledes kraeve, at Nordic Tankers A/S tilbagekalder
Udbuddet.

En tilbagekaldelse vil i givet fald blive meddelt til NASDAQ
OMX omgdende.

Hvis Udbuddet ikke gennemfares, vil udnyttelse af Teg-
ningsretter, som allerede matte vaere sket, automatisk blive
annulleret. Udbudskursen vil blive refunderet (med fradrag
af eventuelle maeglergebyrer), alle Tegningsretter vil bort-
falde, og der vil ikke blive udstedt nogen Nye Aktier. Handler
med Tegningsretter foretaget i lgbet af handelsperioden for
Tegningsretterne vil imidlertid ikke blive annuleret. Dette vil i
givet fald medfare, at investorer, der har erhvervet Tegnings-
retter eller Nye Aktier, kan lide et tab svarende til kebesum-
men for Tegningsretterne. Hvis Udbuddet ikke gennemfares,
vil de Nye Aktier ikke blive udstedt, og investorer, der har
kabt Nye Aktier i en transaktion uden for markedet, risikerer
at miste deres investering, hvis det ikke lykkes for dem at fa
kabsprisen tilbage fra saelgeren af de pagaeldende Nye Aktier.

Safremt Udbuddet tilbagekaldes eller ikke gennemfares, vil
de 5.408.296 stk. aktier a nom. DKK 10 i Nordic Tankers A/S
som Clipper Group og Andre Investorer modtog i forbin-
delse med Transaktionerne (Transaktions Aktier) stadig blive
optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX. De
aktier, som Clipper Group og Andre Investorer fik tildelt, har
samme rettigheder som de gvrige aktier i Selskabet.

5.8 Nedsaettelse af tegning

Nedsaettelse af tegning er ikke relevant.

5.9 Minimum og/eller maksimum tegnings-
belab

Det mindste antal Nye Aktier en indehaver af Tegningsretter
kan tegne vil veere ét (1) stk. Ny Aktie, hvilket kraever udnyt-
telse af et (1) stk. Tegningsret og betaling af Udbudskursen.
Der er ingen maksimumsgraense for det antal Nye Aktier

en indehaver af Tegningsretter kan tegne. Antallet er dog
begraenset af det antal Nye Aktier, der kan tegnes ved udnyt-
telse af de Tegningsretter, der indehaves eller erhverves.

5.10 Tilbagekaldelse af tegningsordrer

Instrukser om udnyttelse af Tegningsretter er uigenkaldelige.

5.11 Betaling

Ved udnyttelse af Tegningsretterne skal indehaveren betale
DKK 10 pr. Ny Aktie, der tegnes.

Betaling for de Nye Aktier sker i danske kroner pa tegnings-
tidspunktet, dog senest den 12. maj 2010 kl. 17.00 (dansk
tid) mod registrering af de Nye Aktier pa erhververens konto
i VP Securities. Indehavere af Tegningsretter skal overholde
kontoaftalen med vedkommendes danske kontofarende
institut eller andre finansielle formidlere, hvorigennem de har
Aktier. Finansielle formidlere, hvorigennem en indehaver har
Tegningsretter, kan kraeve betaling pa en tidligere dato.

Op til 8.122.938 stk. af de Nye Aktier kan tegnes ved konver-
tering af gaeld som er opstdet i forbindelse med Transaktio-
nerne (Clipper Group’s andel er 7.364.341 stk. Nye Aktier).

5.12 Offentliggerelse af resultatet af Udbuddet

Resultatet af Udbuddet vil blive offentliggjort i en selskabs-
meddelelse, som forventes udsendt gennem NASDAQ OMX
seneste tre (3) Bankdage efter Tegningsperiodens udlgb,
forventeligt den 19. maj 2010.



Gennemforelse af Udbuddet

Udbuddet bliver kun gennemfart, nar og hvis de Nye Aktier,
der tegnes, udstedes af Nordic Tankers A/S efter registrering
i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket forventes at ske den
19. maj 2010.

En meddelelse om resultatet af Udbuddet forventes offentlig-
gjort den 19. maj 2010.

Safremt Udbuddet tilbagekaldes eller ikke gennemfares vil
de 5.408.296 stk. aktier a nom. DKK 10 i Nordic Tankers A/S,
som Clipper Group og Andre Investorer modtog i forbin-
delse med Transaktionerne (Transaktions Aktier), stadig blive
optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX. De
aktier som Clipper Group og Andre Investorer fik tildelt, har
samme rettigheder som de gvrige aktier i Selskabet.

5.13 Procedure for udnyttelse af og handel
med Tegningsretter og behandling af
Tegningsretter

Tegningsretterne er omsaetningspapirer, der forventes opta-
get til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX.

Indehavere af Tegningsretter, der gnsker at tegne Nye Aktier,
skal ggre dette gennem deres kontofgrende institut i henhold
til det pagaeldende instituts regler. Fristen for, hvornar der
skal ske meddelelse om udnyttelse, afhaenger af indehave-
rens aftale med og regler og procedurer for det relevante
kontofgrende institut eller anden finansiel formidler, og
tidspunktet kan veere tidligere end den sidste dag i Tegnings-
perioden. Nar en indehaver har udnyttet sine Tegningsretter,
kan udnyttelsen ikke traekkes tilbage eller aendres.

Efter betaling af Udbudskursen og udnyttelse af Tegningsret-
ter i lgbet af Tegningsperioden, vil de Nye Aktier ved ud-
gangen af en Bankdag blive tildelt via VP Securities. De Nye
Aktier vil ikke blive udstedt eller optaget til handel og officiel
notering pa NASDAQ OMX, far registrering af kapitalfor-
hajelsen er sket i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Optagelse
til handel og officiel notering af de Nye Aktier under den
eksisterende ISIN-kode pa NASDAQ OMX forventes at finde
sted den 21. maj 2010.

Indehavere, som udnytter deres Tegningsretter, anses for at
have erklaeret, at de har overholdt enhver gaeldende lov-
givning relateret til udnyttelse af Tegningsretterne. Konto-
farende institutter, der udnytter Tegningsretter pa vegne af
begunstigede indehavere, anses for at have erklaeret, at de
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har overholdt de udbudsprocedurer, der er angivet i dette
Prospekt.

Safremt Tegningsretterne til tegning af de Nye Aktier ikke
gnskes udnyttet, kan Tegningsretterne overdrages og af
erhververen anvendes ved tegning af Nye Aktier. Indehavere,
der gnsker at seelge deres Tegningsretter, skal give deres
kontofgrende institut meddelelse herom.

Lead Manager kan fra tid til anden kabe og saelge Tegningsret-
ter, udnytte Tegningsretter og kabe og salge de Nye Aktier.

Nordic Tankers A/S kan fra tid til anden saelge Tegningsretter
som Selskabet har faet tildelt pa baggrund af beholdningen
af egne aktier.

Tegningsretter, som ikke udnyttes i Tegningsperioden, mister
deres gyldighed og veerdi, og indehaveren af sddanne Teg-
ningsretter er ikke berettiget til kompensation. Tegningsperio-
den slutter den 12. maj 2010 kl.17.00 (dansk tid).

5.14 Jurisdiktioner, hvor Udbuddet gennem-
fores, og restriktioner knyttet til Udbud-
det

Her vil Udbuddet blive fremsat
Udbuddet omfatter et offentligt udbud i Danmark og privat-
placeringer i visse andre jurisdiktioner.

Begraensninger geeldende for Udbuddene

Generelle begraensninger

Udbuddene gennemfgares i henhold til dansk ret, og hverken
Nordic Tankers A/S eller Lead Manager har foretaget eller vil
foretage sig noget i nogen jurisdiktion, med undtagelse af
Danmark, som matte medfare et offentligt udbud af Tegnings-
retterne og/eller de Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier.

Udlevering af Prospektet og Udbuddene samt markedsfaring
af Tegningsretter, Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier kan
i visse jurisdiktioner vaere begraenset ved lov og/eller omfattet
af andre restriktioner, og dette Prospekt ma ikke anvendes
som eller i forbindelse med et tilbud eller en opfordring fra
personer i en jurisdiktion, hvor et sadant tilbud eller en sadan
opfordring ikke er godkendt eller til personer, til hvem det er
ulovligt at fremsaette et sadant tilbud eller en sadan opfor-
dring. Dette Prospekt udger ikke et tilbud om eller en op-
fordring til at kebe Tegningsretter eller kabe eller tegne Nye
Aktier og/eller Transaktions Aktier i nogen jurisdiktion, hvor
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et sddant tilbud eller en sddan opfordring er ulovlig. Nordic
Tankers A/S og Lead Manager forudsaetter, at personer,

som kommer i besiddelse af dette Prospekt, ger sig bekendt
med og overholder alle sddanne begraensninger, herunder
skatteforhold og mulige valutarestriktioner, der matte vaere
relevante i forbindelse med Udbuddene. De enkelte inve-
storer opfordres til gennem egne radgivere at undersgge de
skattemaessige konsekvenser af at investere i de Nye Aktier
og/eller Transaktions Aktier. Hverken Nordic Tankers A/S

eller Lead Manager har noget juridisk ansvar for eventuelle
overtraedelser af disse begraensninger fra nogen persons side,
uanset om denne person er en Eksisterende Aktionaer eller
en potentiel kaber af Tegningsretter og/eller tegner af de Nye
Aktier og/eller modtager af Transaktions Aktier.

Der geaelder endvidere overdragelses- og videresalgsbe-
graensninger for Tegningsretterne og de Nye Aktier samt
Transaktions Aktier i visse jurisdiktioner. En kgber eller tegner
af Tegningsretter, Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier

vil, ved kab eller tegning af Tegningsretter, Nye Aktier og/
eller Transaktions Aktier, blive anset for at have bekraeftet,

at Nordic Tankers A/S og Lead Manager og disses respektive
tilknyttede selskaber og Selskabets revisorer kan henholde sig
til, at de erklaeringer, indestaelser, garantier og aftaler, der er
indeholdt i dette dokument, er korrekte.

En potentiel kaber eller tegner af Tegningsretter og/eller Nye
Aktier samt Transaktions Aktier skal overholde alle gaeldende
love og bestemmelser i lande eller omrader, hvor vedkom-
mende kaber, tegner, udbyder eller saelger Tegningsretter,
Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier eller er i besiddelse af
eller distribuerer Prospektet og skal indhente samtykke, god-
kendelse eller tilladelse, som det matte kraeves for at erhverve
Tegningsretterne, de Nye Aktier og/eller Transaktions Aktier.

Prospektet ma ikke distribueres eller pa anden made gares
tilgaengeligt, de Nye Aktier samt Transaktions Aktierne ma
ikke, direkte eller indirekte, udbydes eller szlges, og Teg-
ningsretterne ma ikke, direkte eller indirekte, udnyttes eller
pa anden made udbydes eller seelges i USA, Canada, Austra-
lien eller Japan, medmindre en sadan distribution, et sadant
udbud, et sadant salg eller en sddan udnyttelse er tilladt i
henhold til geeldende lovgivning i den pageeldende jurisdik-
tion, og Nordic Tankers A/S og Lead Manager skal modtage
tilfredsstillende dokumentation herfor. Prospektet ma ikke
distribueres eller pa anden made gares tilgeengeligt, de

Nye Aktier samt Transaktions Aktierne ma ikke, direkte eller
indirekte, udbydes eller szelges, og Tegningsretterne ma ikke,
direkte eller indirekte, udnyttes eller pa anden made udbydes
eller seelges i nogen andre jurisdiktioner uden for Danmark,
medmindre en sadan distribution, et sddant udbud, et sddant
salg eller en sddan udnyttelse er tilladt i henhold til gaeldende
lovgivning i den pagaeldende jurisdiktion, og Nordic Tankers
A/S og Lead Manager kan anmode om at modtage tilfreds-

stillende dokumentation herfor. Som fglge af sddanne re-
striktioner i henhold til gaeldende lovgivning forventer Nordic
Tankers A/S, at nogle eller alle investorer hjemmehgrende i
USA, Canada, Australien, Japan og andre jurisdiktioner uden
for Danmark muligvis ikke vil kunne f& Prospektet distribueret
og muligvis ikke vil kunne udnytte Tegningsretterne og tegne
de Nye Aktier. Nordic Tankers A/S foretager ikke noget udbud
eller opfordring til nogen person under nogen omstaendighe-
der, der kan vaere ulovlige.

Meddelelse til personer hjemmehgrende i USA
Tegningsretterne, de Nye Aktier og Transaktions Aktierne

er ikke blevet godkendt, afvist eller anbefalet af det ameri-
kanske bgarstilsyn (" Securities and Exchange Commission”),
barstilsyn i enkeltstater i USA eller andre amerikanske
tilsynsmyndigheder, ligesom ingen af de ovenfor naevnte
myndigheder har afgivet nogen erklaering om eller udtalt sig
om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet er korrekt eller
fuldsteendigt. Enhver erklaering om det modsatte betragtes
som en kriminel handling i USA.

Tegningsretterne, de Nye Aktier og Transaktions Aktierne er
ikke blevet og vil ikke blive registreret i henhold til United
States Securities Act of 1933 med senere aendringer (“U.S.
Securities Act”) eller veerdipapirlovgivning i enkeltstater i
USA. Enhver overdragelse af Tegningsretterne og ethvert ud-
bud og salg af de Nye Aktier samt Transaktions Aktier er ikke
tilladt undtagen ved udbud og salg i henhold til Regulation S
i U.S. Securities Act (“Regulation S").

Udbuddet vedrarer vaerdipapirer i et dansk selskab. Udbud-
det er underlagt danske oplysningsforpligtelser, der afviger
fra oplysningsforpligtelserne i henhold til amerikansk ret.
Regnskaber i dokumentet er udarbejdet i henhold til Interna-
tional Financial Reporting Standards (“IFRS"”), som godkendt
af EU, der muligvis ikke er sammenlignelige med amerikanske
selskabers regnskaber.

Det kan veere vanskeligt at handhaeve investorers rettigheder
og krav i henhold til amerikanske federale vaerdipapirlove,

da Nordic Tankers A/S er hjemmehgrende i Danmark, og da
Nordic Tankers A/S" Ledelse og de Ledende Medarbejdere alle
er hiemmehgrende i Danmark. Det vil muligvis ikke veere mu-
ligt at anlaegge sag mod et ikke-amerikansk selskab eller dets
ledende medarbejdere eller bestyrelse ved en domstol uden
for USA vedrarende overtraedelse af amerikanske vaerdipa-
pirlove. Det kan veere vanskeligt at tvinge et ikke-amerikansk
selskab og dets tilknyttede selskaber til at efterleve afgarelser
truffet af domstole i USA.

Meddelelse til investorer i Storbritannien

Dette Prospekt udleveres og henvender sig alene til 1) personer
uden for Storbritannien, eller 2) “investment professionals”
som defineret i paragraf 19(5) i Financial Services and Markets



Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 (”Bekendtggarel-
sen”) eller 3) “high net worth companies” og andre, til hvem
det lovligt kan videreformidles, som defineret i paragraf 49(2)(a)
til (d) i Bekendtggrelsen (alle sddanne personer betegnes under
ét "Relevante Personer”). Tegningsretterne, de Nye Aktier og
Transaktions Aktier er kun tilgeengelige for Relevante Personer,
og enhver opfordring, ethvert tiloud eller enhver aftale om at
tegne, kabe eller pd anden made erhverve sddanne Tegnings-
retter eller Nye Aktier vil kun blive indgaet med Relevante Per-
soner. Enhver person, der ikke er en Relevant Person, ma ikke
handle ud fra eller i tillid til dette Prospekt eller indholdet heraf.

Meddelelse vedrgrende det Europzeiske @konomiske
Samarbejde

| relation til de enkelte medlemsstater i det Europaeiske
@konomiske Samarbejdsomrade, der har implementeret Pro-
spektdirektivet (se nedenstaende for definition) (hver iseer en
“Relevant Medlemsstat”), foretages intet udbud af Tegnings-
retter, Nye Aktier eller Transaktions Aktier til offentligheden

i nogen Relevant Medlemsstat inden offentliggerelse af et
prospekt vedrarende Tegningsretter, de Nye Aktier og Trans-
aktions Aktier, der er godkendt af den kompetente myndig-
hed i den pagaeldende Relevante Medlemsstat eller, hvor det
er relevant, godkendt i en anden Relevant Medlemsstat og
meddelt til den kompetente myndighed i den pagaeldende
Relevante Medlemsstat, alt i henhold til Prospektdirektivet,
bortset fra at der med virkning fra og med den dato, hvor
Prospektdirektivet er implementeret i den pagaeldende Rele-
vante Medlemsstat, kan foretages et udbud af Tegningsretter,
Nye Aktier og Transaktions Aktier til offentligheden i den
pagaeldende Relevante Medlemsstat til enhver tid i henhold
til felgende fritagelser fra Prospektdirektivet:

a) til juridiske enheder, godkendte eller regulerede med
henblik pa at operere pa de finansielle markeder samt
ikke-godkendte eller requlerede enheder, hvis formal er
udelukkende at investere i veerdipapirer,

b) til enhver juridisk enhed, som opfylder mindst to af fal-
gende kriterier: 1) et gennemsnit pa mindst 250 medarbej-
dere i det seneste regnskabsar, 2) en samlet balancesum pa
mere end EUR 43.000.000 og 3) en arlig nettoomsaetning
pa mere end EUR 50.000.000, som anfart i det seneste
ars- eller koncernregnskab,

¢) til faerre end 100 fysiske eller juridiske personer (bortset fra
“kvalificerede investorer” som defineret i Prospektdirekti-
vet) under forudsaetning af forudgaende skriftligt samtykke
fra Nordic Tankers A/S og Lead Manager, eller

d) under alle andre omstaendigheder, der ikke fordrer, at
Nordic Tankers A/S offentligger et prospekt i henhold til
Artikel 3 i Prospektdirektivet.
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| forbindelse med foranstaende betyder udtrykket “udbud af
Tegningsretter, Nye Aktier og Transaktions Aktier til offent-
ligheden” vedrarende nogen Tegningsretter og Nye Aktier

i en Relevant Medlemsstat den kommunikation, i enhver
form og med ethvert middel af tilstraekkelige oplysninger om
vilkarene for Udbuddet og Tegningsretterne og de Nye Aktier,
der ggr investor i stand til at traeffe en beslutning om kgb af
Tegningsretterne eller kgb eller tegning af de Nye Aktier og/
eller Transaktions Aktier, som denne matte blive sendret i den
pagaldende Relevante Medlemsstat af ethvert tiltag, hvorved
Prospektdirektivet implementeres i den pagaeldende Relevan-
te Medlemsstat. Udtrykket “Prospektdirektiv” betyder direktiv
2003/71/EF og omfatter alle relevante implementeringsproce-
durer i de enkelte Relevante Medlemsstater.

Meddelelse til personer hjemmehgrende i Canada,
Australien, Japan og andre jurisdiktioner uden for
Danmark

Tegningsretterne, de Nye Aktier og Transaktions Aktierne er
ikke blevet godkendt, afvist eller anbefalet af udenlandske
tilsynsmyndigheder, ligesom ingen myndigheder har afgivet
nogen erklzering eller udtalelser om Udbuddet, eller om hvor-
vidt Prospektet er korrekt eller fuldstaendigt.

Som felge af restriktioner i henhold til geeldende love og reg-
ler forventer Nordic Tankers A/S, at visse eller alle investorer
hjemmehgrende i Canada, Australien, Japan og andre juris-
diktioner uden for Danmark muligvis ikke vil kunne udnytte
Tegningsretterne og/eller tegne de Nye Aktier.

5.15 Hensigt hos Nordic Tankers A/S’ storre
aktioneerer, medlemmer af Bestyrel-
sen, medlemmer af Direktionen eller

Ledende Medarbejdere om at deltage i
Udbuddet

Nordic Tankers A/S’ starste aktionaer, Clipper Group, har
aftalt med Selskabet at deltage i Udbuddet saledes, at
Clipper Group fastholder sin ejerandel pa 30,94% i Nordic
Tankers A/S forud for gennemfarelsen af Udbuddet. Ved
Maksimumudbuddet udger Clipper Groups andel 7.789.864
stk. Nye Aktier, som tegnes ved at Clipper Group konverterer
DKK 73.643.410 af sine ansvarlige lan og indbetaler DKK
4.255.230 kontant. Derudover har Andre Investorer mulig-
hed for at konvertere ansvarlige 1an for op til DKK 7.585.970
i forbindelse med deltagelse i Udbuddet. Henrik Lund Dal
(bestyrelsesmedlem i Nordic Tankers efter 22. april 2010) har
givet bindende forhandstilsagn om tegning af 251.542 stk.
Nye Aktier ved udnyttelse af sine Tegningsretter, dog saledes
at Henrik Lund Dal sammen med andre juridiske personer,
der har en tilknytning til Clipper Group, maksimalt kommer
til at eje 33% af Selskabets aktiekapital efter Udbuddet.



174 FORTEGNINGSEMISSION 2010 | NORDIC TANKERS

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye
Aktier (dog saledes at Siva Limited ikke opnar en ejerandel i
Selskabet pa mere end 30% efter Udbuddet) og Rederiaktie-
bolaget Gotland har garanteret at tegne 1.000.000 stk. Nye
Aktier til Udbudskursen safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. |
det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiaktiebolaget
Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en garantiprovi-
sion pad 5% af den del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer garanteret at tegne
1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata) til Udbudskursen (der
effektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget
Gotland og Siva Limited), safremt Udbuddet ikke fuldteg-
nes. Selskabets CEO Tommy Thomsen garanterer 250.000
stk. Nye Aktier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer
250.000 stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Jens
Pontoppidan garanterer 100.000 stk. Nye Aktier, Selskabets
Senior Vice President Claus Thornberg garanterer 10.000
stk. Nye Aktier, Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem
Sven Rosenmeyer Paulsen garanterer 20.000 stk. Nye Aktier,
Selskabets’ tidligere bestyrelsesformand Klaus Kjeerulff ga-
ranterer 250.000 stk. Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik
Bartnes, som vaelges til bestyrelsen pa generalforsamlingen
den 22. april 2010, garanterer hhv. 100.000 stk. og 500.000
stk. Nye Aktier, Bjarne Tvilde (direktar) garanterer 25.000 stk.
Nye Aktier, Jesper Bejstrup (Vice President i Nordic Tankers
A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice Pre-
sident i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier,
Henrik Koch (Vice President i Nordic Tankers A/S) garanterer
10.000 stk. Nye Aktier samt Kurt Rye Damkjaer (Managing
Director i Nordic Tankers Marine A/S) garanterer 10.000 stk.
Nye Aktier.

| alt forhandstegnes der saledes op til 8.041.406 stk. Nye
Aktier og garanteres op til 13.345.000 stk. Nye Aktier

Udbuddet er garanteret med et provenu pa mindst DKK
167,7 millioner via forhandstegning eller garanti (idet for-
handstilsagn og garantier er underlagt betingelser vedrg-
rende maksimale ejerandele, jf. ovenfor). Af det garanterede
provenu indbetales mindst DKK 115,3 millioner kontant.

Med undtagelse af ovenstadende har Nordic Tankers A/S ikke
modtaget tilkendegivelser fra andre aktionzerer om, at de
agter at kabe, salge, tegne eller udnytte deres Aktier eller
Tegningsretter.

5.16 Fordelingsplan

Der er ikke blevet foretaget forhandstildeling af de Nye
Aktier.

5.17 Udbudskurs
De Nye Aktier udbydes til DKK 10 pr. Aktie a nom. DKK 10,

som oplyst i Prospektet.

5.18 Kursforskel

Ingen personer er blevet tildelt ret til at tegne Nye Aktier til
favarkurs, hvorfor der ikke gaelder nogen kursforskel.

5.19 Betalingsformidlere

Euroclear Bank S.A./N.V.

1 Boulevard de Roi Albert Il
B-1210 Bruxelles

Belgien

Clearstream Banking S.A.

42 Avenue JF Kennedy

L-1855 Luxembourg

Luxembourg

5.20 Placering

Nordea Markets er Lead Manager.

Lead Manager’s adresse

Nordea Markets (CVR-nummer 13522197), Strandgade 3,
Postboks 850, DK-0900 Kgbenhavn C

5.21 Emissionsaftale

| forbindelse med Udbuddet har Nordic Tankers A/S og Lead
Manager indgdet Emissionsaftalen.

Nordic Tankers A/S har afgivet visse erklaeringer og garantier
til Lead Manager. Nordic Tankers A/S har endvidere forplig-



tet sig til at skadeslgsholde Lead Manager for visse forhold
vedrgrende Udbuddet. | henhold til Emissionsaftalen kan
Lead Manager pa et hvilket som helst tidspunkt far registre-
ring af kapitalforhgjelsen vedrgrende de Nye Aktier kraeve, at
Nordic Tankers A/S tilbagekalder Udbuddet efter meddelelse
om opsigelse af Emissionsaftalen. Lead Manager er berettiget
til at bringe aftalen til ophgr under visse ekstraordinaere og
uforudsigelige omstaendigheder sdsom force majeure.

Emissionsaftalen indeholder desuden betingelser for gen-
nemfarelse, som Nordic Tankers A/S vurderer er seedvanlige

i udbud som Udbuddet, og gennemfgrelse af Udbuddet er
afhaengig af opfyldelse af alle betingelserne herfor i Emissi-
onsaftalen. Hvis én eller flere af betingelserne for gennemfgo-
relse ikke er opfyldt(e), kan Lead Manager desuden valge at
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bringe Emissionsaftalen til ophgr og saledes kraeve, at Nordic
Tankers A/S tilbagekalder Udbuddet, jf. Underafsnittet "Til-
bagekaldelse eller suspension af Udbuddet” i naervaerende
afsnit.

Udbuddet er delvist garanteret.

Safremt Udbuddet tilbagekaldes eller ikke gennemfares vil

de 5.408.296 stk. aktier a nom. DKK 10 i Nordic Tankers A/S,
som Clipper Group og Andre Investorer modtog i forbindelse
med Transaktionerne, stadig blive optaget til handel og offi-
ciel notering pa NASDAQ OMX. De aktier, som Clipper Group
og Andre Investorer fik tildelt, har samme rettigheder som de
ovrige aktier i Selskabet.
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6 AFTALER OM OPTAGELSE TIL HANDEL OG OFFICIEL NOTERING

Tegningsretterne vil blive optaget til handel og officiel note-
ring pa NASDAQ OMX, og handelsperioden for Tegningsret-
terne begynder den 23. april 2010 kl. 9.00 (dansk tid) og
slutter den 7. maj 2010 kl. 17.00 (dansk tid) under ISIN-kode
DK0060226850.

Efter registrering af kapitalforhgjelsen vedrgrende de Nye
Aktier i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der forventes at finde
sted den 19. maj 2010, vil de Nye Aktier blive udstedt, og
med forbehold for godkendelse af anmodningen om opta-
gelse til handel og officiel notering, forventes optagelse af de
Nye Aktier til handel og officiel notering i den eksisterende
ISIN-kode pabegyndt.

Transaktions Aktierne vil blive optaget til handel og officiel
notering pa NASDAQ OMX senest tre Bankdage efter of-

fentliggerelsen af Prospektet (27. april 2010) i Selskabets
oprindelige ISIN-kode DK0060083996 (NORDIC).

De Eksisterende Aktier, bortset fra Transaktions Aktierne, er
noteret pa NASDAQ OMX under ISIN-koden DK0O060083996.

6.1 Market maker-aftaler

Nordic Tankers A/S har ikke en market maker-aftale.

6.2 Stabilisering

Stabilisering er Ikke relevant i forbindelse med Udbuddet.
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7 VARDIPAPIRIHANDEHAVERE, DER ONSKER AT SALGE OG
LOCK-UP AFTALER

7.1 Aktioneerer, som har tilkendegivet, at 7.2 Lock-up aftale i forbindelse med Udbuddet
de forventer at saelge deres Aktier eller
Tegningsretter Der er ikke indg&et lock-up aftaler i forbindelse med Udbud-
dene, og det er Ledelsens hensigt at anvende Nordic Tankers
Nordic Tankers A/S har ikke modtaget tilkendegivelser A/S'" notering pa NASDAQ OMX aktivt og dermed i fremti-
fra aktionaerer om, at de agter at seelge deres Aktier eller den udstede nye aktier i Nordic Tankers A/S, safremt det er

Tegningsretter. hensigtsmaessigt.
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8 UDGIFTER VED EMISSIONEN

Bruttoprovenuet fra Udbuddet vil udgere i alt DKK 251,8
millioner (sk@nnet Nettoprovenu pa DKK 228,3 millioner) hvis
det maksimale antal Nye Aktier tegnes.

De skgnnede omkostninger, som skal betales af Nordic
Tankers A/S i forbindelse med Udbuddet, hvis alle Nye Aktier
tegnes, er specificeret nedenfor.

Tabel 1I-2: Omkostninger ved Udbuddet, hvis det
maksimale antal Nye aktier tegnes

DKK millioner

Honorar til Lead Manager 7.6
Honorarer til revisorer og advokater 7,7
@vrige omkostninger 6,9
Trykning 0,5
Offentlige afgifter 0,2
Tegningsprovision 0,6

Samlede omkostninger 23,5

Ud af honoraret til Lead Manager er DKK 1,3 millioner et fast
honorar.

| forbindelse med Udbuddet har Selskabet forpligtet sig til
at betale en tegningsprovision pa 0,25% pr. Ny aktie til de
kontofarende institutter.

Derudover har Selskabet forpligtet sig til at betale 5% i ga-
rantiprovision til Siva Limited og Rederiaktiebolaget Gotland
for den del af garantien, som ikke bliver udnyttet.

Honorar til Lead Manager er variabelt, og omkostningerne
afhaenger derfor af Udbuddets resultat.



9 UDVANDING

Selskabet havde pr. Prospektdatoen en aktiekapital pd nom.
DKK 125.882.960 fordelt pa 12.588.296 aktier a nom. DKK
10. Udstedelsen af 25.176.592 stk. Nye Aktier til Udbudskur-
sen pa DKK 10 giver mulighed for, at Selskabets Eksisterende
Aktionaerers procentuelle ejerandel eventuelt formindskes.
Safremt de Eksisterende Aktionaerer helt undlader at udnytte
de tildelte Tegningsretter, vil de blive udvandet med 66,7 %,
safremt alle Nye Aktier tegnes. Hvis de Eksisterende Aktio-
naerer vaelger delvist at udnytte de tildelte Tegningsretter, vil
udvandingen vaere pa mellem 0 og 66,7 %, safremt alle Nye
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Aktier tegnes. Hvis de Eksisterende Aktionaerer udnytter de
tildelte Tegningsretter fuldt ud, vil de ikke blive udvandet.

Nedenstaende tabel giver et eksempel pa den udvanding ved
Maksimumudbuddet, der finder sted, hvis en Eksisterende
Aktionzer vaelger henholdsvis at udnytte alle de tildelte Teg-
ningsretter, at udnytte halvdelen af de tildelte Tegningsretter
eller, vaelger ikke at udnytte nogle af de tildelte Tegningsret-
ter under de givne betingelser for dette Udbud og under
forudsaetning af, at Maksimumudbuddet tegnes.

Tabel 1I-3: Eksempel pa udvanding i forhold til udnyttelse af Tegningsretter

100% udnyttelse

50% udnyttelse 0% udnyttelse

Eksisterende antal aktier 500.000 500.000 500.000
Nuvaerende ejerandel 3,97% 3,97% 3,97 %
Tildelte Tegningsretter 1.000.000 1.000.000 1.000.000
Udnyttede Tegningsretter 1.000.000 500.000 0
Antal aktier efter udnyttelse af Tegningsretter 1.500.000 1.000.000 500.000
Ejerandel efter udnyttelse af Tegningsretter 3,97% 2,65% 1,32%
Udvanding i alt 0% 33,3% 66,7 %

Udvanding er beregnet som den procentuelle forskel mel-
lem den enkelte aktionaers antal Aktier fgr og efter Udbud-
det (Maksimumudbuddet).

Pr. 31. januar 2010 udgjorde Selskabets aktionaerers andel af
koncernegenkapitalen DKK 192,2 millioner, svarende til DKK
15,3 pr. Aktie. Indre veerdi pr. Aktie beregnes ved at dividere
Selskabets aktionaerers andel af koncernegenkapitalen med
det samlede antal Aktier eksklusiv Selskabets egne aktier. Ef-
ter udstedelsen af de Nye Aktier (25.176.592 stk. Nye Aktier)
til Udbudskursen pa DKK 10 pr. Aktie fratrukket provision og
ansldede omkostninger ville Nordic Tankers A/S" proforma
egenkapital pr. 31. januar 2010 have veeret ca. DKK 420,4
millioner, svarende til DKK 11,1 pr. Aktie. Dette svarer til en
umiddelbar reduktion af indre veerdi pr. Aktie pa DKK 4,2 for
Nordic Tankers A/S" aktionaerer og en umiddelbar stigning af
den regulerede indre vaerdi pr. Aktie pd DKK 1,1 for tegnere
af de Nye Aktier, svarende til en stigning pa 11,4%.

Nedenstaende opstilling viser udvandingseffekten, som inve-
storer i de Nye Aktier vil opleve:

Tabel 11-4: Udvanding pr. Aktie

Udbudskurs pr. Aktie 10
Indre veerdi pr. Aktie a nom. DKK 10 15,3
Forggelse af indre veerdi pr. Aktie, der

kan henfares til tegning af de Nye Aktier -4,2
Indre veerdi pr. Aktie efter Udbuddet 1,1
Udvanding pr. Aktie -1,1

Udvandingseffekten beregnes ved at fratraekke indre veerdi
pr. Aktie efter Udbuddet fra Udbudskursen pr. Aktie.

Der vil kunne ske yderligere udvanding ved fremtidig udnyt-
telse af eventuelle fremtidige tildelte tegningsoptioner.
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10 YDERLIGERE OPLYSNINGER

10.1 Lead Manager 10.3 Juridisk radgiver for Lead Manager
Nordea Markets (Division af Nordea Bank Danmark A/S) Vedrgrende dansk ret:

Strandgade 3 Kromann Reumert

Postboks 850 Sundkrogsgade 5

0900 Kgbenhavn C 2100 Kgbenhavn @

10.2 Juridisk radgiver for Nordic Tankers A/S 10.4 Revisor for Nordic Tankers A/S

Vedrgrende dansk ret: Deloitte
Plesner Weidekampsgade 6
Amerika Plads 37 2300 Kgbenhavn S

2100 Kgbenhavn &
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1 VEDTAGTER FOR NORDIC TANKERS A/S

APPENDIKS

VEDTAGTER
NORDIC TANKERS A/S
(CVR-nr.: 76 35 17 16)

1

1.1

1.2

2.1

2.2

3.1

3.2

33

3.4

3.5

3.6

37

3.8

Navn og hjemsted
Selskabets navn er Nordic Tankers A/S.

Selskabets hjemsted er Holstebro kommune.

Formal

Selskabets formal er at udfere aktiviteter som dels et
rederi og dels et skibsinvesteringsselskab samt udfere
dermed beslaegtede aktiviteter.

Formalet kan gennemfares dels direkte, dels indirekte
gennem datterselskaber og associerede selskaber m.v.

Selskabets kapital og aktier

Aktiekapitalen udger DKK 125.882.960. Aktiekapita-
len er fordelt pa aktier a nominelt DKK 10,00.

Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

Selskabets aktier er omsaetningspapirer og frit omsaet-
telige.

Ingen aktionaer har pligt til at lade sine aktier indlgse
helt eller delvist.

Aktierne skal vaere ihaendehaverapirer, men kan vaere
noteret pa navn i selskabets aktiebog. Selskabets
aktiebog fares af Vaerdipapircentralen, Helgeshgj Allé
61, 2630 Taastrup, der er valgt som aktiebogfarer pa
selskabets vegne.

Bestyrelsen skal drage omsorg for, at der fgres en
aktiebog indeholdende en fortegnelse over samtlige
navnenoterede aktionzerer i selskabet.

Ingen aktier har szerlige rettigheder.

Aktierne sgges optaget til notering pa Kebenhavns
Fondsbars, og aktierne vil i givet fald blive udstedt
igennem Veerdipapircentralen. Rettigheder vedrgrende
aktierne skal anmeldes til Vaerdipapircentralen.

4

4.1

4.2

4.3

4.4

5.1

52

Bemyndigelser til bestyrelsen

Bestyrelsen er bemyndiget til i perioden til og med
den 31. december 2010 ad en eller flere gange at for-
hgje selskabets aktiekapital med op til nominelt DKK
70.000.000 til kurs 168,6, svarende til en pris pa DKK
16,86 pr. aktie a nominelt DKK 10, ved apportindskud
foretaget af Clipper Group A/S, Clipper Tankships A/S
samt minoritetsejere i K/S Nadja Wonsild, K/S Nora
Wonsild, K/S Nelly Wonsild, K/S Marianne Wonsild

og Inge Wonsild A/S. Kapitalforhgjelsen vil saledes
veere uden fortegningsret for selskabets eksisterende
aktionzerer. Bestyrelsen har den 7. januar 2010 udnyt-
tet bemyndigelsen til at forhgje selskabets aktiekapital
med nominelt DKK 54.082.960 til kurs 168,6. Bemyn-
digelsen udger herefter nominelt DKK 15.917.040.

Bestyrelsen er bemyndiget til i perioden til og med
den 31. december 2010 ad en eller flere gange at
forhgje selskabets aktiekapital med yderligere op til
nominelt DKK 500.000.000. Kapitalforhgjelsen skal
ske til markedskurs, medmindre kapitalforhgjelsen
sker som led i en fortegningsemission, hvor samt-
lige aktionaerer i selskabet har tegningsret, i hvilket
tilfeelde tegningen kan ske til en favgrkurs fastsat af
selskabets bestyrelse. Safremt kapitalforhgjelsen sker
til markedskurs, kan kapitalforhgjelsen ske uden for-
tegningsret for de eksisterende aktionaerer. Kapitalfor-
hajelsen kan efter bestyrelsens beslutning tegnes ved
kontant indbetaling, apportindskud eller ved konver-
tering af geeld.

De ved kapitalforhgjelserne udstedte aktier skal vaere
omsatningspapirer og skal have samme rettigheder
som selskabets nuvaerende aktier. Aktierne oppebae-
rer ret til udbytte fra det tidspunkt som fastsaettes af
bestyrelsen i forhgjelsesbeslutningen. Aktierne skal
veaere ihaendehaveraktier, men kan veere noteret pa
navn i selskabets aktiebog.

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage de aendrin-
ger i vedtaegterne som falger af kapitalforhgjelserne.

Generalforsamling

Generalforsamlingen har inden for de i lovgivningen
og selskabets vedtaegter fastsatte graenser den hgje-
ste myndighed i alle selskabets anliggender.

Ordineer generalforsamling skal afholdes i sa god
tid, at den godkendte arsrapport kan indsendes til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden 4 maneder efter
regnskabsarets udlgb.
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5.4

55

5.6

5.7

6.1

6.2

6.3
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Ekstraordinaer generalforsamling skal afholdes, nar
bestyrelsen eller revisionen anser det for forngdent,
eller nar det til behandling af et bestemt emne skrift-
ligt forlanges af aktionzerer, der ejer mindst 10% af
aktiekapitalen. Indkaldelse hertil skal foretages inden
14 dage efter begaeringens modtagelse.

Selskabets generalforsamlinger afholdes i selskabets
hjemstedskommune, Kgbenhavn, Frederiksberg,
Odense eller Arhus.

Generalforsamlingen indkaldes gennem Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens edb-informationssystem samt ved
skriftlig meddelelse (brev eller e-mail) til alle i aktiebo-
gen noterede aktionaerer, der har fremsat begaering
herom. Indkaldelse sker med mindst 14 dages og
hejst 4 ugers varsel.

Indkaldelsen skal angive dagsorden samt, hvis der
foreligger forslag til vedtaegtsaendringer, en angivelse
af disse og af forslagenes vaesentlige indhold. Skal der
efter forslaget traeffes beslutning om vedtaegtsaen-
dringer efter aktieselskabslovens § 65 a, stk. 2, § 65 b,
stk. 1 eller 5, eller § 79, stk. 1 eller 2, skal indkaldelsen
dog indeholde den fulde ordlyd af forslaget, ligesom
indkaldelsen skal sendes til enhver noteret aktionaer.

Ethvert forslag, som nogen aktionaer matte gnske
forelagt den ordinaere generalforsamling, skal skriftligt
vaere kommet frem til bestyrelsen inden 15. februar i
det ar, den ordinzere generalforsamling afholdes.

Dagsorden

| de sidste 8 dage far enhver generalforsamling skal
der pa selskabets kontor til eftersyn for aktionaererne
veere fremlagt dagsorden og de fuldstaendige forslag,
der agtes fremsat pa generalforsamlingen, og for den
ordinaere generalforsamlings vedkommende tillige
arsrapport med revisionspategning og ledelsesberet-
ning samt eventuelt koncernregnskab.

Dagsordenen tilsendes sammen med indkaldelsen til
de navnenoterede aktionaerer, der har fremsat begae-
ring herom over for selskabet.

Dagsordenen for den ordinaere generalforsamling skal
indeholde:

1 Fremlaeggelse af drsrapport til godkendelse.

2 Beslutning om anvendelse af arets overskud,
herunder fastsaettelse af udbyttets starrelse samt
om daekning af eventuelt tab i henhold til den
godkendte arsrapport.

7.1

7.3

7.4

7.5

8.1

8.2

3 Valg af medlemmer til bestyrelsen.
4 Valg af revisorer.

5 Beslutning om meddelelse af bemyndigelse til
bestyrelsen til at lade selskabet opkabe indtil 10%
af selskabets egne aktier.

6 Eventuelle forslag fra bestyrelsen og aktionzerer.

7 Eventuelt.

Adgangskort, stemmeret og majoritetskrav

Enhver aktionaer er berettiget til at deltage i general-
forsamlingen, safremt denne senest 5 dage farend
generalforsamlingens afholdelse har anmodet om
adgangskort. Egenskab af aktionaer godtgaeres enten
ved, at dennes adkomst er noteret i aktiebogen, eller
ved forevisning af dokumentation fra aktionaerernes
kontofgrende institut, hvilken dokumentation pa
tidspunktet for anmodningen om adgangskort hgjst
ma veere 14 dage gammel samt, hvis det kraeves af
selskabet, en skriftlig erklaering fra aktionaeren om,
at aktierne ikke er eller vil blive overdraget til andre
inden generalforsamlingen er afholdt.

Repraesentanter for pressen har adgang til selskabets
generalforsamling.

Pa generalforsamlingen giver hvert aktiebelgb pa
nominelt DKK 10,00 en stemme.

En aktionaer har ret til at mgde pa generalforsam-
lingen ved fuldmagt i henhold til skriftlig, dateret fuld-
magt.

Pa generalforsamlingen afggres alle anliggender ved
simpel stemmeflerhed, bortset fra beslutninger, til
hvilke der efter loven kraeves enstemmighed eller
seerlig kvalificeret majoritet.

Generalforsamlingens ledelse og protokol

Generalforsamlingen ledes af en af bestyrelsen ud-
peget dirigent, der afger alle spargsmal vedragrende
sagens behandlingsmade, stemmeafgivningen og
dennes resultater.

Om det vedtagne pa generalforsamlingen pas-
serede, navnlig de vedtagne beslutninger, skal der
affattes en kort beretning, der indfgres i en dertil af
bestyrelsen autoriseret protokol; den underskrives af
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9.1

9.2

9.3

9.4

9.5

9.6

9.7

10

10.1

10.2

dirigenten og tilstedevaerende bestyrelsesmedlem-
mer, og den skal anses som fuldt bevisende i enhver
henseende.

Bestyrelse

Bestyrelsen veaelges af generalforsamlingen, bortset
fra de bestyrelsesmedlemmer, der matte blive valgt pa
anden made i henhold til aktieselskabslovens regler
om arbejdstagerrepraesentation.

Den generalforsamlingsvalgte del af bestyrelsen bestar
af 5-8 medlemmer. Bestyrelsen vaelges for et ar ad
gangen. Afgaende bestyrelsesmedlemmer kan gen-
veelges.

Bestyrelsen har den overordnede ledelse i alle selska-
bets anliggender.

Bestyrelsen vaelger af sin midte en formand, der leder
forhandlingerne, samt en naestformand. Formanden
indkalder til bestyrelsesmade, sa ofte han finder det
nedvendigt, eller nar det begaeres af et medlem af
selskabets bestyrelse eller af en direktar. | formandens
fraveer overtages dennes rettigheder og pligter af
naestformanden.

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar mindst halvdelen
af dens medlemmer, herunder formanden og/eller
naestformanden er til stede. Beslutningen traeffes ved
simpel stemmeflerhed; i tilfaelde af stemmelighed ger
formandens stemme udslaget. | tilfaelde af forman-
dens fraveer er naestformandens stemme udslagsgi-
vende.

Over det pa bestyrelsesmaderne passerede fares en
protokol, der underskrives af samtlige tilstedevaerende
medlemmer.

Bestyrelsen traeffer ved en forretningsorden naermere
bestemmelse om udfarelsen af sit hverv.
Direktion

Bestyrelsen ansaetter en direktion, bestdende af 1-3
medlemmer.

Bestyrelsen fastsaetter vilkarene for direktionens an-
saettelse og de naermere regler for deres kompetence.
En direkter ansaettes som administrerende direkter.

10.3

1

12

121

12.2

13

131

13.2

14

14.1

Direktionen varetager den daglige ledelse af selskabet
og skal herved falge de retningslinier og anvisninger,
som bestyrelsen har angivet.

Tegning

Selskabet tegnes af formanden eller naestformanden
for bestyrelsen i forening med to bestyrelsesmedlem-
mer eller af formanden eller naestformanden for
bestyrelsen i forening med et bestyrelsesmedlem og
en direktar.

Bestyrelsen kan meddele prokura.

Regnskabsar og arsrapport

Selskabets regnskabsar lgber fra den 1. januar til den
31. december.

Arsrapporten opgeres under omhyggelig hensyntagen
til tilstedevaerende vaerdier og forpligtelser og under
foretagelse af ngdvendige eller pdbudte afskrivninger
og henlaeggelser, og i gvrigt i overensstemmelse med
god regnskabsskik og de i lovgivningen indeholdte
regler.

Revisor

Arsrapporten revideres af en p& den ordinzere gene-
ralforsamling valgt statsautoriseret revisor.

Revisor vaelges for et ar ad gangen. Genvalg kan finde
sted.

Bemyndigelse til uddeling af ekstraordinaert
udbytte

Under henvisning til aktieselskabslovens § 109 a er
bestyrelsen bemyndiget til at treeffe beslutning om
ekstraordinzert udbytte i overensstemmelse med
aktieselskabslovens regler.

Saledes vedtaget pa ekstraordinaer generealforsamling den
17. december 2009 og pa bestyrelsesmgde den 7. januar

2010.
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2 DEFINITIONER
Aktie

Andre Investorer

Bankdag

Bestyrelsen

Bruttoprovenu

Borsdag

Cash-sweep

Clearstream

Clipper Aktiviteterne

Clipper Group

Clipper Group A/S

Clipper Tankships
Direktionen

Eksisterende Aktier

Eksisterende Aktioneerer

Emissionsaftalen

Euroclear

Nordic Tankers A/S’ aktier a nom. DKK 10

Investorer, der havde minoritetsejerandele i de apportindskudte Skibsselskaber, der indgik
i Transaktionerne, og som fik tildelt samlet 1.513.364 stk. aktier a nom. DKK 10 i forbin-
delse med Transaktionerne

En dag, hvor bankerne i Danmark holder dbent

Flemming Krusell Sgrensen (Formand), Sven Rosenmeyer Paulsen (Naestformand), Mogens
Buschard, Jens Fehrn-Christensen og Jesper Tullin

Rederiet forventer at modtage et bruttoprovenu fra Udbuddet pd DKK 251,8 millioner
(ved tegning af alle de Nye Aktier)

En dag, hvor NASDAQ OMX holder dbent

Overskudslikviditet, ud over en vis graense fastsat i en laneaftele, skal bruges til at afdrage
pa de pagaeldende lan

Clearstream Banking S.A., der opereres af Euroclear Bank S.A./N.V., hvor de Nye Aktier
kan afregnes gennem

Den 7. januar 2010 erhvervede Nordic Tankers A/S ved Transaktionerne ejerandele i en
raekke selskaber fra Clipper Group, Clipper Tankships og Andre Investorer (samlet beteg-
net "Clipper Aktiviteterne”). Clipper Aktiviteterne omfatter falgende selskaber: Nordic
Tankers Management A/S, Nordic Inge A/S, K/S Nordic Marianne, K/S Nordic Nadja, K/S
Nordic Nelly, K/S Nordic Nora, Komplementarselskabet Nordic Marianne ApS, Komple-
mentarselskabet Nordic Nadja ApS, Komplementarselskabet Nordic Nelly ApS, Komple-
mentarselskabet Nordic Nora ApS, Nordic Tankers Trading A/S, Nordic Tankers (USA), Inc.,
Nordic Tankers (Columbia) Ltda. samt Nordic Tankers Marine A/S

Clipper Group omfatter moderselskabet Clipper Group A/S, CVR-nr. 29 89 18 18, Sund-
krogsgade 21, 2100 Kagbenhavn &, med alle datterselskaber og associerede selskaber

Moderselskabet i Clipper Group. Clipper Group A/S, CVR-nr. 29 89 18 18, Sundkrogsgade
21, 2100 Kgbenhavn @

Clipper Tankships A/S
Tommy Thomsen (CEO) og Christian Hassel (CFO)

De 12.588.296 stk. aktier a nom. DKK 10, der var udstedt i Nordic Tankers A/S forud for
Udbuddet (dvs. inklusiv Transaktions Aktier)

De aktionaerer der pa Tildelingstidspunktet er registreret i VP Securities

| forbindelse med Udbuddet har Nordic Tankers A/S og Lead Manager indgdet en Emis-
sionsaftale. | henhold til denne har Nordic Tankers A/S afgivet visse erklzeringer til Lead
Manager. Nordic Tankers A/S har endvidere forpligtet sig til at skadeslgsholde Lead Ma-
nager for visse forhold vedrgrende Udbuddet. | henhold til Emissionsaftalen kan Udbud-
det under visse omstaendigheder tilbagekaldes jf. underafsnittet “Tilbagekaldelse eller
suspension af Udbuddet” i afsnittet “Vilkar og betingelser for Udbuddet”.

Euroclear System, der opereres af Euroclear Bank S.A./N.V., hvor de Nye Aktier kan afreg-
nes gennem
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Garanterne

Kebenhavns Fondsbars

Koebesumsregulering

Lead Manager
Ledelsen

Ledende Medarbejdere
NASDAQ OMX
Maksimumudbud

Nettoprovenu

Nordea Markets

Nordic Tankers

Nordic Tankers A/S

Garanterne omfatter falgende:

Siva Limited har garanteret at tegne 10.800.000 stk. Nye Aktier (dog sédledes at Siva
Limited ikke opndr en ejerandel i Selskabet pa mere end 30% efter Udbuddet) og Rederi-
aktiebolaget Gotland har garanteret at tegne 1.000.000 stk. Nye Aktier til Udbudskursen
safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. | det omfang garantien fra Siva Limited og Rederiakti-
ebolaget Gotland ikke bliver fuldt effektiv, betales der en garantiprovision pa 5% af den
del af garantien, der ikke udnyttes.

Derudover har en raekke personer garanteret at tegne 1.545.000 stk. Nye Aktier (prorata)
til Udbudskursen (der effektueres forud for garantierne fra Rederiaktiebolaget Gotland
og Siva Limited), safremt Udbuddet ikke fuldtegnes. Selskabets CEO Tommy Thomsen
garanterer 250.000 stk. Nye Aktier, Selskabets CFO Christian Hassel garanterer 250.000
stk. Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Jens Pontoppidan garanterer 100.000 stk.
Nye Aktier, Selskabets Senior Vice President Claus Thornberg garanterer 10.000 stk. Nye
Aktier, Selskabets nuvaerende bestyrelsesmedlem Sven Rosenmeyer Paulsen garanterer
20.000 stk. Nye Aktier, Selskabets tidligere bestyrelsesformand Klaus Kjeerulff garanterer
250.000 stk. Nye Aktier, Knud Pontoppidan og Erik Bartnes, som veelges til bestyrelsen

pa generalforsamlingen den 22. april 2010, garanterer hhv. 100.000 stk. og 500.000 stk.
Nye Aktier, Bjarne Tvilde (direktar) garanterer 25.000 stk. Nye Aktier, Jesper Bejstrup (Vice
President i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Helle Bjerre (Vice Presi-
dent i Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier, Henrik Koch (Vice President i
Nordic Tankers A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier samt Kurt Rye Damkjzer (Managing
Director i Nordic Tankers Marine A/S) garanterer 10.000 stk. Nye Aktier.

Nu NASDAQ OMX

Som led i Nordic Tankers A/S erhvervelse af Clippers aktiviteter vedrgrende kommerciel
management og teknisk management af kemikalietankskibe (der var en del af Transak-
tionerne) blev det med Clipper aftalt, at Clipper i perioden 2010-2012 skal refundere op
til USD 11 millioner i det omfang, at Nordic Tankers Management A/S og Nordic Tankers
Marine A/S i denne periode har underskud

Nordea Markets

Bestyrelsen og Direktionen af Nordic Tankers A/S

Jens Pontoppidan (Senior Vice President) og Claus Thornberg (Senior Vice President)
NASDAQ OMX Copenhagen A/S

Tegning af alle Nye aktier under Udbuddet

Nettoprovenuet (bruttoprovenu efter fradrag af skennede omkostninger for Nordic Tan-
kers A/S vedrgrende Udbuddet) forventes at udgare DKK 228,3 millioner

Nordea Markets (division af Nordea Bank Danmark A/S), CVR-nr. 13 52 21 97
Nordic Tankers omfatter moderselskabet Nordic Tankers A/S, CVR-nr. 76 35 17 16,
Segnderlandsgade 44, 7500 Holstebro, og dets dattervirksomheder og falleskontrollerede

virksomheder

Moderselskabet Nordic Tankers A/S, CVR-nr. 76 35 17 16, Senderlandsgade 44, 7500
Holstebro
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Nye Aktier De op til 25.176.592 stk. nye aktier a nom. DKK 10, der udbydes med fortegningsret for
Nordic Tankers A/S" Eksisterende Aktionaerer

Prospektdatoen Den 22. april 2010
Prospektet Dette prospekt dateret den 22. april 2010
Rederiet Nordic Tankers

Rederiaktiebolaget Gotland Rederiaktiebolaget Gotland, Box 1104, SE-621 22 Visby, Sverige
Regulation S Regulation Si U.S. Securities Act of 1933, med senere aendringer

Sammenbragte Selskaber Bestar af selskaberne: Nordic Tankers Management A/S, Nordic Inge A/S, K/S Nordic Mari-
anne, K/S Nordic Nadja, K/S Nordic Nelly, K/S Nordic Nora, Komplementarselskabet Nordic
Marianne ApS, Komplementarselskabet Nordic Nadja ApS, Komplementarselskabet Nordic
Nelly ApS, Komplementarselskabet Nordic Nora ApS, Nordic Tankers Trading A/S, Nordic
Tankers (USA), Inc., Nordic Tankers (Columbia) Ltda. samt Nordic Tankers Marine A/S

Sammenstillet Regnskab Regnskab for Clipper Aktiviteterne for 2007, 2008 og 2009, naermere omtalt i afsnittet
"Gennemgang af drift og regnskaber”

Selskabet Nordic Tankers A/S
Siva Limited Siva Limited, Clarendon House, 2 Church Street, Hamilton HM 11, Bermuda.
Skibsselskaberne Den 7. januar 2010 erhvervede Nordic Tankers A/S ejerandele i en raekke selskaber (samlet

betegnet ”Skibsselskaberne™). Skibsselskaberne bestdr af falgende selskaber: Nordic Inge
A/S, K/S Nordic Marianne, K/S Nordic Nadja, K/S Nordic Nora og K/S Nordic Nelly, Kom-
plementarselskabet Nordic Marianne ApS, Komplementarselskabet Nordic Nadja ApS,
Komplementarselskabet Nordic Nelly ApS, Komplementarselskabet Nordic Nora ApS.

Tegningsperiode Tegningsperioden for de Nye Aktier er fra den 28. april 2010 kl. 9.00 til den 12. maj 2010
kl. 17.00 (dansk tid)

Tegningsretter Fortegningsret for Eksisterende Aktionaerer til de Nye Aktier
Tildelingstidspunkt Den 27. april 2010, kl. 12.30 (dansk tid)
Transaktionerne Transaktionerne i forbindelse med Nordic Tankers A/S’ erhvervelse af dele af Clippers

kemikalietankskibsaktiviteter, som beskrevet afsnittet “Vaesentlige kontrakter — Transak-
tioner med Clipper Group, Clipper Tankships og Andre Investorer — erhvervelse af dele af
Clippers kemikalietankskibsaktiviteter”

Transaktions Aktier | alt 5.408.296 stk. aktier a nom. DKK 10 udstedt 7. januar 2010 i forbindelse med
gennemfarelse af Transaktionerne. De aktier, der blev udstedt i forbindelse med Trans-
aktionerne er alene registreret i VP Securities, men vil deltage i Udbuddet som alle andre
aktionaerer i Selskabet.

Udbuddene Optagelse til handel og officiel notering af Transaktions Aktierne i forbindelse med gen-
nemfgrelsen af Transaktionerne, samt Udbuddet af Nye Aktier

Udbuddet Udbuddet af op til 25.176.592 stk. Nye Aktier a nom. DKK 10 i Nordic Tankers A/S med
fortegningsret for Nordic Tankers A/S’ Eksisterende Aktionzerer i forholdet 1:2
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Udbudskursen DKK 10 pr. aktie
VP Securities VP Securities A/S (tidligere Vaerdipapircentralen)
WOMAR WOMAR Holdings LLC, som er et pool management selskab etableret i 2009 af W-O

Shipping Group B.V. og Heidmar Inc..
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3 FAGUDTRYK

B/B, Bareboat charter Leje af et skib i en periode, hvor lejeren selv star for alle omkostninger og risici i forbin-

BNP
Bunker

Cabotage

CoA (Contract of Affreightment)

Coating

Covenant
DKK
Dwt (se ogsa tdw)

ECP

EUR

FFA

Flade
Handysize

IMF (International
Monetary Fund)

IMO (International Maritime

Organization)

IMO klassifikation

IMO |
IMO I
IMO 1l

K/S Difko XLVII (47)

delse med skibets drift.
Brutto National Produkt
Braendstof til skibe (bunker olie)

Transport af gods mellem to havne i samme land, ogsa kaldet kystfart. Ofte reserveret for
transportgrer med nationalt flag. Indenfor EU kraeves i visse tilfaelde EU flag.

Transportkontrakt med kunde daekkende afskibning af en naermere defineret lastmaengde
i et defineret geografisk omrade og over en bestemt periode (i kemikalietransport er last-
mangde dog sjaeldent defineret, og kontrakten daekker sa typisk alle kundens afskibnin-

ger i det definerede geografiske omrade i en aftalt periode)

Bemaling af tankene i f.eks. produkt- og kemikalietankskibe. Coatingen forhindrer kor-
rosion fra de transporterede produkter og letter renggringen fra last til last

Finansielle betingelser fastsat af langiver som lantager til en hver tid skal opfylde.
Danske kroner er den officielle valuta i Danmark
Tons d@dvaegt — maleenhed for et skibs lastekapacitet.

Environmental Management System and Compliance Program, som er et miljgstyrings- og
kontrolprogram

Euro er den officielle valuta i den Europaeiske Monitaere Union

Forward Freight Agreement. En terminsaftale om kab/salg af fremtidige fragtrater til en
forudbetalt pris.

En samling af fartgjer (skibe)
Produkttankskibe i stgrrelsesordenen 20.000-40.000 dwt.

International organisation, der er ansvarlig for at styre det globale finanssystem og for at
lane penge til sine medlemslande for at afhjaelpe problemer med budgetunderskud.

Et specialiseret agentur i de Forende Nationer, der er ansvarlig for sikkerhed i international
skibsfart samt for at forebygge havforurening fra skibe.

Hvorvidt skibet er konstrueret séledes at det lever op til IMO’s krav for opndelse af beteg-
nelsen “IMO | skib”, “IMO Il skib”, “IMO Ill skib”, eller ikke lever op til nogen af disse og
saledes falder udenfor IMO kategorisering.

(se IMO klassifikation)

(se IMO klassifikation)

(se IMO klassifikation)

Kommanditselskab, som frem til den 21. maj 2007 ejede aktierne i Nordic Tankers A/S



Klassifikationsselskab

Kommerciel management

Kommerciel manager
LR1 (Long Range 1)
LR2 (Long Range 2)

MARPOL Protokollen

MR (Medium Range)

Multi-purpose skib

Nafta

Off-hire

Parcel tanker

Pool

Pool-aftale

Pool-manager

Pool-samarbejde

Produkttankskib

Second-hand tonnage

Shipman 98

Spot rate
T/C

Tdw (se ogsa dwt)
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Uafhaengig organisation, der gennem verifikation af design, konstruktion, bygning og
drift af skibe skal sikre at skibene opfylder en raekke krav til sadygtighed m.v.

Beskaeftigelse af skibet, herunder bestemmelse af hvilke laster skibet skal sejle med.
Ansvarlig for at beskaeftige skibet, herunder hvilke laster skibet skal sejle med.
Produkttankskibe i starrelsesordenen 60.000-80.000 dwt.

Produkttankskibe i starrelsesordenen 80.000-110.000 dwt.

Konvention om forebyggelse af forurening fra skibe af 2. november 1973. Er gennem
arene modificeret med flere tillaeg. Protokollen er i dag ratificeret af 119 lande.

Produkttankskibe i stgrrelsesordenen 40.000-60.000 dwt.
Skibe, som kan anvendes til fragt af flere lasttyper, herunder vanskelige handterbare
emner, sasom dele til vindmeller, olierar og store ingenigrmaskiner, ligesom skibe kan

transportere containers

Ogsa kaldet rdbenzin. Et mellemprodukt, der opstar ved olieraffinering. Nafta er den
vaesentligste bestanddel i fremstilling af plast.

Periode, hvor et skib ikke er kommerciel til radighed, f.eks. foranlediget af dokning eller
teknisk nedbrud. For skibe pa time charter betales charter hyre ikke i off-hire perioder.

Tankskib konstrueret med mange tanke med henblik pa transport af mange forskellige
laster samtidigt.

En gruppe af skibe med nogenlunde samme karakteristika, ejet af flere parter, men drives
kommerciel samlet som én sammenhangende flade.

Kontrakt angaende pool-samarbejde indgdet af forskellige ejere af skibe

Den ansvarlige for at beskaeftige poolens skibe, samt ansvarlig for de rejserelaterede om-
kostninger, der efterfalgende modregnes i de respektive skibes indtaegter.

Kommercielt samarbejde mellem forskellige ejere af skibe med nogenlunde samme ka-
rakteristika, med henblik pa at opna at opna stordriftsfordele og blive i stand til at tilbyde

transportlgsninger til de allerstarste kunder

Tankskib der sejler med raffinerede olieprodukter, sdésom nafta, benzin, dieselolie, fly-
braendstof og braendselsolier.

Brugte skibe

Standardiseret ship management aftale, der er udfaerdiget af den internationale shippping
organisation BIMCO.

Korttidskontrakter til gaeldende markedskurs (spot). Laber som oftest kun for én last.
(se time charter)

Tons d@dvaegt — maleenhed for et skibs lastekapacitet.
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Teknisk management Daglig teknisk drift af skibe, sdsom den Igbende vedligeholdelse, reparationer og dokning.
Endvidere er teknisk manager ansvarlig for ansaettelse og aflenning af besaetninger.

Teknisk manager Ansvarlige for den daglige tekniske drift af skibe, sdsom den Igbende vedligeholdelse,
reparationer og dokning. Endvidere er teknisk manager ansvarlig for ansaettelse og aflan-
ning af besaetninger.

Time charter Aftale om leje af skib i en tidsbestemt periode til en pa forhand aftalt daglig charterhyre.
Tonnage provider Et rederi, som ejer skibe og har outsourcet den kommercielle drift af skibene
Trampfart Sgtransport med fragtskibe, der sejler uden fast sejlplan, men i tilfaeldig fart athaengigt af,

hvor der er beskaeftigelse at fa, i modsaetning til skibe, der sejler i linjefart.
usD US dollar er den officielle valuta i USA

Vetting status Udtryk for i hvilket omfang skib eller organisation er godkendt af de vaesentligste kunder
til transport af disse selskabers last.

Zacchello eller Zacchello Group  Zacchello Group er en starre familieejet shippingkoncern som har helt eller delvist ejeran-
dele i flere shippingselskaber, herunder blandt andet Marco Polo Seatrade B.V., Delfman
Shipping B.V., Motia Compagnia di Navigazione Spa, Seaarland Shipping Management
B.V. og Nordic Seaarland Tankers B.V.
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4 VEDTAGTER FOR NORDIC TANKERS A/S EFTER GENERALFORSAMLING
DEN 22. APRIL 2010

VEDTAGTER
NORDIC TANKERS A/S
(CVR-nr.: 76 35 17 16)

1.1

1.2

2.1

2.2

3.1

3.2

33

3.4

3.5

3.6

37

3.8

Navn og hjemsted
Selskabets navn er Nordic Tankers A/S.

Selskabets hjemsted er Kgbenhavns Kommune.

Formal

Selskabets formal er at udfere aktiviteter som dels et
rederi og dels et skibsinvesteringsselskab samt udfere
dermed beslaegtede aktiviteter.

Formalet kan gennemfares dels direkte, dels indirekte
gennem datterselskaber og associerede selskaber m.v.

Selskabets kapital og aktier

Aktiekapitalen udger DKK 125.882.960. Aktiekapita-
len er fordelt pa aktier a nominelt DKK 10,00.

Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

Selskabets aktier er omsaetningspapirer og frit omsaet-
telige.

Ingen aktionaer har pligt til at lade sine aktier indlgse
helt eller delvist.

Aktierne skal vaere ihaendehaverpapirer, men kan
vaere noteret pa navn i selskabets aktiebog. Selskabets
aktiebog fares af VP Investor Services A/S, Weide-
kampsgade 14, 2300 Kgbenhavn S, der er valgt som
aktiebogsfarer pa selskabets vegne.

Bestyrelsen skal drage omsorg for, at der fgres en
aktiebog indeholdende en fortegnelse over samtlige
navnenoterede aktionzerer i selskabet.

Ingen aktier har szerlige rettigheder.

Aktierne er optaget til notering pa NASDAQ OMX
Copenhagen A/S, og aktierne er udstedt igennem VP
Securities A/S. Rettigheder vedrgrende aktierne skal
anmeldes til VP Securities A/S.

4.1

4.2

4.3

4.4

4a

4a.1

Bemyndigelser til bestyrelsen til at forhgje
selskabets aktiekapital

Bestyrelsen er bemyndiget til i perioden til og med
den 31. december 2010 ad en eller flere gange at
forhgje selskabets aktiekapital med op til nominelt
DKK 70.000.000 til kurs 168,6, svarende til en pris
pa DKK 16,86 pr. aktie a nominelt DKK 10, ved
apportindskud foretaget af Clipper Group A/S, Clip-
per Tankships A/S samt minoritetsejere i K/S Nadja
Wonsild, K/S Nora Wonsild, K/S Nelly Wonsild, K/S
Marianne Wonsild og Inge Wonsild A/S. Kapitalfor-
hgjelsen vil saledes vaere uden fortegningsret for
selskabets eksisterende aktionzerer. Bestyrelsen har
den 7. januar 2010 udnyttet bemyndigelsen til at
forhgje selskabets aktiekapital med nominelt DKK
54.082.960 til kurs 168,6. Bemyndigelsen udger her-
efter nominelt DKK 15.917.040.

Bestyrelsen er bemyndiget til i perioden til og med
den 31. december 2010 ad en eller flere gange at
forhgje selskabets aktiekapital med yderligere op til
nominelt DKK 500.000.000. Kapitalforhgjelsen skal
ske til markedskurs, medmindre kapitalforhgjelsen
sker som led i en fortegningsemission, hvor samt-
lige aktionaerer i selskabet har tegningsret, i hvilket
tilfaelde tegningen kan ske til en faverkurs fastsat af
selskabets bestyrelse. Safremt kapitalforhgjelsen sker
til markedskurs, kan kapitalforhgjelsen ske uden for-
tegningsret for de eksisterende aktionzerer. Kapitalfor-
hajelsen kan efter bestyrelsens beslutning tegnes ved
kontant indbetaling, apportindskud eller ved konver-
tering af geeld.

De ved kapitalforhgjelserne udstedte aktier skal vaere
omsatningspapirer og skal have samme rettigheder
som selskabets nuvaerende aktier. Aktierne oppebae-
rer ret til udbytte fra det tidspunkt som fastsaettes af
bestyrelsen i forhgjelsesbeslutningen. Aktierne skal
veaere ihaendehaveraktier, men kan veere noteret pa
navn i selskabets aktiebog.

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage de aendrin-
ger i vedtaegterne som falger af kapitalforhgjelserne.

Bemyndigelse til bestyrelsen til at udstede warrants

Selskabet har pa ordinaer generalforsamling den 22.
april 2010 bemyndiget selskabets bestyrelse til at
traeffe beslutning om at udstede warrants med ret
til at tegne indtil nominelt DKK 15.000.000 aktier i
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4a.2

4a.3

4a.4

4a.5

4a.6
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selskabet, til selskabets direktion og medarbejdere, 4a.7
samt til at traeffe beslutning om den dertil hgrende
kapitalforhgjelse. Bemyndigelsen er gaeldende frem til

den 21. april 2015 og kan udnyttes ad én eller flere

gange.

Selskabets aktionaerer skal ikke have fortegningsret

ved bestyrelsens udnyttelse af bemyndigelsen til at

udstede warrants, det veere sig i forbindelse med ud- 5
stedelse af warrants eller i forbindelse med udnyttelse

af warrants. 5.1

Bestyrelsen fastsaetter selv udnyttelseskursen, dog

saledes at udnyttelseskursen som minimum skal svare

til markedskursen for selskabets aktier pa tidspunktet

for udstedelsen af de padgeeldende warrants. De naer-

mere vilkar for udstedelse samt udnyttelse af warrants
fastsaettes af bestyrelsen, derunder om modtagerens
retsstilling i tilfelde af kapitalforhgjelse, kapitalned- 6
saettelse, udstedelse af nye warrants, udstedelse af

nye konvertible gaeldsbreve, selskabets oplgsning, 6.1
fusion eller spaltning, der matte finde sted inden
udnyttelsestidspunktet.

Bestyrelsen kan efter de til enhver tid geeldende regler 6.2
i selskabsloven genanvende eller genudstede eventu-

elle bortfaldne ikke udnyttede warrants, forudsat at
genanvendelsen eller genudstedelsen finder sted in-

den for de vilkar og tidsmaessige begraensninger, der
fremgar af denne bemyndigelse. Ved genanvendelse 6.3
forstas adgangen for bestyrelsen til at lade en anden
aftalepart indtraede i en allerede bestaende aftale

om warrants. Ved genudstedelse forstas bestyrelsens
mulighed for inden for samme bemyndigelse at gen-
udstede nye warrants, hvis allerede udstedte warrants

er bortfaldet.

Bestyrelsen er i perioden indtil den 21. april 2015 be- 6.4
myndiget til ad én eller flere gange at forhgje selska-

bets aktiekapital med indtil nominelt DKK 15.000.000

ved kontant indbetaling i forbindelse med udnyttelse

af bemyndigelsen til at udstede warrants. 6.5

De nye aktier, der udstedes i henhold til bemyndigel-

sen til at udstede warrants, skal vaere omsaetningspa-

pirer og skal have samme rettigheder som selskabets
nuvaerende aktier. Aktierne skal vaere ihaendehaverak-

tier, men kan vaere noteret pa navn i selskabets aktie-

bog. Bestyrelsen traeffer selv naermere bestemmelse

om de gvrige vilkar for kapitalforhgjelsens gennem- 6.6
farelse, derunder om tidspunktet for rettighedernes
indtraeden for de nye aktier.

Bestyrelsens beslutning om udstedelse af warrants
skal optages i vedtaegterne. Bestyrelsen er bemyndi-
get til at foretage de forngdne vedtaegtsaendringer i
tilfaelde af udnyttelse af bemyndigelsen til at udstede
warrants og i tilfaelde af udnyttelse af de udstedte
warrants.

Retningslinjer for incitamentsaflenning

Pa ordinaer generalforsamling den 22. april 2010 har
generalforsamlingen vedtaget overordnede retnings-
linjer for selskabets incitamentsaflgnning af selskabets
bestyrelse, direktion og gvrige medarbejdere. Ret-
ningslinjerne er offentliggjort pa selskabets hjemme-
side www.nordictankers.com.

Generalforsamling

Generalforsamlingen har inden for de i lovgivningen
og selskabets vedtaegter fastsatte graenser den hgje-
ste myndighed i alle selskabets anliggender.

Ordinaer generalforsamling skal afholdes i sa god
tid, at den godkendte arsrapport kan indsendes til
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen inden 4 maneder efter
regnskabsarets udlgb.

Ekstraordinaer generalforsamling skal afholdes, nar
bestyrelsen eller revisionen forlanger det, eller nar det
til behandling af et bestemt angivet emne skrift-

ligt forlanges af aktionzerer, der ejer mindst 5% af
aktiekapitalen. | sidstnaevnte tilfaelde skal indkaldelsen
foretages inden 2 uger efter begaeringens modta-
gelse.

Selskabets generalforsamlinger afholdes i selskabets
hjemstedskommune, Frederiksberg, Odense eller
Arhus.

Generalforsamlingen indkaldes med hgjst 5 ugers
varsel og, medmindre selskabsloven tillader en kortere
frist, mindst 3 ugers varsel ved bekendtgerelse pa sel-
skabets hjemmeside, gennem Erhvervs- og Selskabs-
styrelsens it-system samt ved skriftlig meddelelse (brev
eller e-mail) til alle i aktiebogen noterede aktionaerer,
der har fremsat begaering herom.

Indkaldelsen til ordinzer eller ekstraordinaer general-
forsamling skal angive dagsordenen og en beskrivelse
af samtlige forslag, der skal behandles pa general-
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6.7

6.8

7.1

forsamlingen. Safremt forslag til vedtaegtsaendringer
skal behandles pa generalforsamlingen, skal forslagets
vaesentligste indhold angives i indkaldelsen. | tilfelde
af forslag til vedtaegtsaendringer efter selskabslovens

§ 77, stk. 2, § 92, stk. 1 eller stk. 5, eller § 107, stk. 1
eller stk. 2, skal indkaldelsen dog indeholde den fulde
ordlyd af sddanne forslag. Indkaldelsen skal derudover
indeholde de yderligere oplysninger, der fremgar af
selskabslovens § 97.

Forslag fra aktionzererne til behandling pa den ordi-
naere generalforsamling skal vaere skriftligt fremsat

til bestyrelsen senest 6 uger fer generalforsamlingens
afholdelse. Modtager bestyrelsen et forslag senere
end 6 uger far generalforsamlingens afholdelse, afger
bestyrelsen, om forslaget er fremsat i sa god tid, at
emnet alligevel kan optages pa dagsordenen.

Bestyrelsen skal senest 8 uger fgr dagen for den
pataenkte afholdelse af den ordinzere generalforsam-
ling offentliggere datoen for den pataenkte afholdelse
af generalforsamlingen samt datoen for den seneste
fremsaettelse af krav om optagelse af et bestemt
emne pa dagsordenen for aktionzererne, jf. vedtaeg-
ternes punkt 6.7.

Dagsorden

Dagsordenen for den ordinaere generalforsamling skal
indeholde:

1 Fremlaeggelse af arsrapport til godkendelse.

2 Beslutning om anvendelse af arets overskud, her-
under fastsaettelse af udbyttets starrelse samt om
daekning af eventuelt tab i henhold til den god-
kendte arsrapport.

3 Valg af medlemmer til bestyrelsen.

4 Valg af revisorer.

5 Beslutning om meddelelse af bemyndigelse til
bestyrelsen til at lade selskabet opkgbe indtil 10%
af selskabets egne aktier.

6 Eventuelle forslag fra bestyrelsen og aktionaerer.

7 Eventuelt.

8.1

9.1

9.2

9.3

Dagsordenen med tilherende dokumenters
tilgengelighed for aktionaererne pa selskabets
hjemmeside

Medmindre selskabsloven foreskriver en kortere frist,
skal fglgende dokumenter og oplysninger gares
tilgaengelige for aktionaererne pa selskabets hjemme-
side senest 3 uger far generalforsamlingen (inklusive
dagen for dennes afholdelse):

(i) Indkaldelsen med de oplysninger, der fremgar af
vedtaegternes punkt 6.6.

(i) Det samlede antal aktier og stemmerettigheder pa
datoen for indkaldelsen.

(iii) De dokumenter, der skal fremlaegges pa general-
forsamlingen samt for den ordinaere generalfor-
samlings vedkommende tillige revideret arsrapport
med revisionspategning og eventuelt koncern-
regnskab.

(iv) Dagsordenen og de fuldstaendige forslag.

(v) De formularer, der skal anvendes ved stemmeaf-
givelse ved fuldmagt og ved stemmeafgivelse per
brev, medmindre disse formularer sendes direkte
til aktionaererne. Kan disse formularer af tekniske
arsager ikke ggres tilgaengelige pa selskabets
hjemmeside, skal selskabet pa sin hjemmeside op-
lyse, hvordan formularerne kan fas i papirform. |
sadanne tilfaelde sender selskabet formularerne til
enhver aktionaer, der gnsker det. Omkostningerne
hertil afholdes af selskabet.

Adgangskort, stemmeret og majoritetskrav

Enhver aktionaer, der pa registreringsdatoen, som
defineret i vedtaegternes punkt 9.4, besidder aktier

i selskabet i overensstemmelse med kravene dertil i
vedteegternes punkt 9.4, er berettiget til at mgde pa
generalforsamlingen, safremt aktionaeren senest 3
dage fgrend generalforsamlingens afholdelse mod
behgrig legitimation har anmodet om adgangskort.

Pa generalforsamlingen har enhver aktionaer stemme-
ret i henhold til nedenstaende regler.

Aktionaerernes ret til at afgive stemme pa selskabets
generalforsamlinger eller afgive brevstemme, jf. ved-
taegternes punkt 9.5, i tilknytning til aktionzerernes
aktier fastsaettes i forhold til de aktier, aktionzererne
besidder pa registreringsdatoen, jf. vedtaegternes
punkt 9.4. Afstdelser eller erhvervelser af aktier, der
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9.4

9.5

9.6

9.7

9.8

9.9

9.10

finder sted i perioden mellem registreringsdatoen og
den generalforsamling, denne dato knytter sig til, pa-
virker ikke stemmeretten pa generalforsamlingen eller
brevstemmeretten til brug for generalforsamlingen.

Registreringsdatoen er den dato, der ligger en uge
far generalforsamlingens afholdelse. Ved udlgb af
registreringsdatoen opggres de aktier, som hver af sel-
skabets aktionaerer besidder pa registreringsdatoen.
Opggrelsen sker pa baggrund af stedfundne noterin-
ger af aktier i aktiebogen samt behgrigt dokumente-
rede meddelelser til selskabet om erhvervelse af aktier,
der endnu ikke er indfart i aktiebogen, men som er
modtaget af selskabet inden udlgbet af registrerings-
datoen. Meddelelser om aktiebesiddelser skal, for at
kunne indfgres i aktiebogen og medtages i opgarel-
sen, dokumenteres ved forevisning af dokumentation
fra den pdgaeldende aktionzers kontofarende institut
eller anden lignende dokumentation, der hgjst ma
veere 2 uger gammel. Denne dokumentation skal
vaere modtaget af selskabet inden udlgbet af registre-
ringsdatoen.

Aktionzererne kan — i stedet for at afgive deres stem-
me pa selve generalforsamlingen — veelge at afgive
brevstemme, det vil sige at stemme skriftligt inden
generalforsamlingen afholdes. Aktionaerer, der vaelger
at stemme per brev, skal sende deres brevstemme

til selskabet sdledes, at brevstemmen er selskabet i
haende senest dagen far generalforsamlingens afhol-
delse. En brevstemme, som er modtaget af selskabet,
kan ikke tilbagekaldes.

Repraesentanter for pressen har adgang til selskabets
generalforsamling.

Pa generalforsamlingen giver hvert aktiebelgb pa
nominelt DKK 10,00 en stemme.

En aktionaer har ret til at mgde pa generalforsam-
lingen ved fuldmaegtig i henhold til skriftlig, dateret
fuldmagt. Der geaelder ingen tidsmaessige eller andre
begraensninger for fuldmagter, bortset fra fuldmagter
til selskabets ledelse, der ikke kan gives for laengere
tid end 12 maneder og kun kan gives til en bestemt
generalforsamling med en pa forhand kendt dagsorden.

En fuldmagt kan til enhver tid tilbagekaldes skriftligt
af fuldmagtsgiveren.

Aktionaeren eller fuldmaegtigen kan mgde pa general-
forsamlingen sammen med en radgiver.

Pa generalforsamlingen afggres alle anliggender ved
simpel stemmeflerhed, bortset fra beslutninger, til

10

10.1

10.2

10.3

1

hvilke der efter selskabsloven kraeves enstemmighed
eller seerlig kvalificeret majoritet.

Generalforsamlingens ledelse og protokol

Generalforsamlingen ledes af en af bestyrelsen udpe-
get dirigent, der afger alle spgrgsmal vedrgrende sa-
gernes behandlingsmade, derunder forhandlingerne,
stemmeafgivningen og dennes resultater.

Over det pa generalforsamlingen passerede, navn-
lig de vedtagne beslutninger, skal der fgres en af
bestyrelsen autoriseret protokol; den underskrives af
dirigenten, og den skal anses som fuldt bevisende i
enhver henseende.

Senest 2 uger efter generalforsamlingens afholdelse
skal generalforsamlingsprotokollen eller en bekrzeftet
udskrift af denne gares tilgeengelig for selskabets
aktionaerer.

Bestyrelse

Bestyrelsen vaelges af generalforsamlingen, bortset
fra de bestyrelsesmedlemmer, der matte blive valgt
pa anden made i henhold til selskabslovens regler om
medarbejderrepraesentation.

Den generalforsamlingsvalgte del af bestyrelsen bestar
af 5-8 medlemmer. Bestyrelsen vaelges for et ar ad
gangen. Afgaende bestyrelsesmedlemmer kan gen-
vaelges.

Bestyrelsen har den overordnede ledelse i alle selska-
bets anliggender.

Bestyrelsen vaelger af sin midte en formand, der leder
forhandlingerne, samt en naestformand. Formanden
indkalder til bestyrelsesmade, sa ofte han finder det
nadvendigt, eller nar det begaeres af et medlem af
selskabets bestyrelse, af en direktar eller af selskabets
generalforsamlingsvalgte revisor. | formandens fravaer
overtages dennes rettigheder og pligter af naestfor-
manden.

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar mere end halv-
delen af dens medlemmer, herunder formanden og/
eller naestformanden, er repraesenteret. Beslutningen
traeffes ved simpel stemmeflerhed; i tilfeelde af stem-
melighed ger formandens stemme udslaget. | tilfelde
af formandens fravaer er naestformandens stemme
udslagsgivende.
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12

121

12.2

12.3

13

131

13.2

Over det pa bestyrelsesmaderne passerede fares en
protokol, der underskrives af samtlige tilstedevaerende
medlemmer.

Bestyrelsen traeffer ved en forretningsorden naermere
bestemmelse om udfarelsen af sit hverv.
Direktion

Bestyrelsen ansaetter en direktion, bestdende af 1-3
medlemmer.

Bestyrelsen fastsaetter vilkarene for direktionens an-
seettelse og de naermere regler for deres kompetence.
En direkter ansaettes som administrerende direktar.

Direktionen varetager den daglige ledelse af selskabet
og skal herved felge de retningslinier og anvisninger,
som bestyrelsen har angivet.

Tegning

Selskabet tegnes af formanden eller naestformanden
for bestyrelsen i forening med et bestyrelsesmedlem

eller en direktar.

Bestyrelsen kan meddele prokura.

14

141

14.2

15

151

15.2

16

16.1

Regnskabsar og arsrapport

Selskabets regnskabsar lgber fra den 1. januar til den
31. december.

Arsrapporten opgares under omhyggelig hensyntagen
til tilstedevaerende vaerdier og forpligtelser og under
foretagelse af nadvendige eller pabudte afskrivninger
og henlaeggelser, og i gvrigt i overensstemmelse med
god regnskabsskik og de i lovgivningen indeholdte
regler.

Revisor

Arsrapporten revideres af en pa den ordinzere gene-
ralforsamling valgt statsautoriseret revisor.

Revisor veelges for et ar ad gangen. Genvalg kan finde
sted.

Bemyndigelse til uddeling af ekstraordinzert
udbytte

Under henvisning til den tidligere aktieselskabslovs §
109 a (nu selskabslovens § 182 og § 183) er bestyrel-
sen bemyndiget til at traeffe beslutning om ekstraordi-
naert udbytte i overensstemmelse med selskabslovens
regler (tidligere aktieselskabslovens regler).
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5 OVERORDNEDE RETNINGSLINIER FOR INCITAMENTSAFLONNING AF BESTY-
RELSE, DIREKTION OG @VRIGE MEDARBEJDERE | NORDIC TANKERS A/S

| overensstemmelse med selskabslovens § 139 har bestyrelsen
for Nordlic Tankers A/S udarbejdet naervaerende overordnede
retningslinier for tildeling af incitamentsaflenning til besty-
relse, direktion og evrige medarbejdere i Nordic Tankers A/S.

1. Generelle principper for Nordic Tankers A/S’
vederlagspolitik

Det er bestyrelsens holdning, at Nordic Tankers A/S’ (“Nordic
Tankers” eller “Rederiet”) vederlagspolitik skal afspejle
Rederiet's malsaetning om at tiltraekke og fastholde gode
medarbejdere, og dermed sikre langsigtet veerdiskabelse for
aktionaererne. Nordic Tankers skal derfor, ud over en konkur-
rencedygtig grundlen, kunne tilbyde en raekke incitamenter
til medarbejderne samt kunne belgnne medarbejdere, der
ger en szrlig indsats. De anvendte incitamenter vil vaere
kontant bonus, aktiebaseret bonus, aktieoptioner/warrants
og medarbejderaktier.

De valgte incitamenter skal sikre, at der bade pa kort og
langt sigt skabes interessesammenfald mellem direktionen,
medarbejderne og Nordic Tankers’ aktionaerer.

Administrationen og tildelingen af incitamenter sker i lyset
af formalet med det enkelte instrument og under hensyn til
Rederiets resultater, konkurrencemiljget, markedssituationen,
og nar det findes relevant, personlig indsats.

Bestyrelsen traeffer beslutning om Nordic Tankers’ vederlags-
politik. Bestyrelsen udarbejder og reviderer Igbende forslag til
rammerne for aflenning, herunder incitamenter til direktio-
nen og gvrige medarbejdere. Bestyrelsen paser, at Nordic
Tankers aflenningspolitik er med til at sikre, at Rederiet

kan rekruttere og fastholde kvalificerede medarbejdere i en
international branche. Dette er afgerende for at sikre et mak-
simalt udbytte af Rederiets store Igbende investeringer og en
optimal ledelse af virksomhedens daglige forretninger.

Incitamentsaflgnning kan tildeles til Rederiets direktion samt
ovrige medarbejdere. Bestyrelsen modtager ikke incitaments-
aflenning.

Incitamentsaflenningen skal ligge inden for de rammer, der
anbefales i de af NASDAQ OMX Copenhagen A/S vedtagne
anbefalinger for god selskabsledelse, der er gaeldende pa
tidspunktet for disse retningslinjers godkendelse.

2. Incitamenter
Bonus omfatter savel kollektive som individuelle ordninger,

og kan udbetales kontant og/eller i form af Bundne Aktier
i Nordic Tankers. Bundne Aktier er aktier som reserveres til

modtageren ved bonusudbetalingstidspunktet, men farst
overgar til modtageren efter en periode, og under forudsaet-
ning af at modtageren ikke pa dette senere tidspunkt har
fratradt sin stilling efter eget anske eller er blevet opsagt som
falge af grov misligholdelse.

Aktieoptioner og warrants er rettigheder til at kabe eller
tegne aktier i Rederiet. Bestyrelsen forventer at benytte enten
optioner eller warrants i de enkelte ar, idet valget mellem de
to former for aktiebaseret aflanning vil athaenge af Rede-
riet's skonomiske situation og de til enhver tid gaeldende
skatteregler. Aktieoptioner og/eller warrants vil blive tildelt
revolverende, dvs. at de tildeles periodisk og udlgber over en
arrekke. Hverken optioner eller warrants kan udnyttes i en
indledende periode efter tildelingen, den sakaldte Modnings-
periode, som i gjeblikket er pa to ar. Herefter kan rettighe-
derne udnyttes i den efterfglgende periode, den sakaldte
Udnyttelsesperiode, som ligeledes i gjeblikket er pa to ar, for-
udsat at modtageren ikke ved udlgbet af Modningsperioden
har opsagt sin stilling efter eget gnske eller er blevet opsagt
som falge af grov misligholdelse. Eventuelle ikke udnyttede
rettigheder bortfalder ved udlgbet af Udnyttelsesperioden.
Det er planen at tildele optioner eller warrants til alle Rede-
riets fastansatte medarbejdere. Omfanget af programmet

vil i begyndelsen kunne udgare op til ti procent af Rederiets
aktiekapital, medens det i takt med at Rederiet vokser er tan-
ken at programmet ikke skal udgere mere end fem procent
af Rederiet's aktiekapital. Udnyttelseskursen beregnes med
udgangspunkt i barskursen pa tildelingstidspunktet (gennem-
snitlig barskurs over en periode pa fem bankdage) med tillaeg
af en arlig forrentning for at sikre at optionerne farst har en
veerdi for modtageren, nar aktionzererne er sikret et afkast,
men med fradrag af eventuelt udbetalt udbytte i perioden fra
tildelingen frem til udnyttelsen. Bestyrelsen har muligheden
for senere at kombinere sddanne “klassiske” optioner/war-
rants med optioner/warrants hvor udnyttelseskursen tager
udgangspunkt i Rederiet’s aktiekurs relativt til en pa forhand
defineret gruppe af sammenlignelige selskaber, i stedet for
Rederiet’s absolutte aktiekurs.

Medarbejderaktier er aktier som Rederiet vaelger at tage fra
sin egenbeholdning af Nordic Tankers aktier og tildele medar-
bejderne vederlagsfrit, inden for den til enhver tid gaeldende
skattelovgivnings regler.

3. Principper for bestyrelsens aflenning

Bestyrelsens medlemmer modtager et fast arligt honorar. For-
manden og naestformanden modtager derudover et tillaeg.
Yderligere kan der i seerlige tilfeelde udbetales et vederlag for
en indsats der ligger ud over hvad der naturligt kan forven-
tes af bestyrelsesmedlemmer. Bestyrelsens samlede honorar



oplyses i arsrapporten og honoraret behandles pa generalfor-
samlingen. Honoraret fastsaettes efter sammenligning med
honorarer i andre internationale rederier og bgrsnoterede
selskaber.

Bestyrelsen modtager i overensstemmelse med afsnit VI i
Anbefalinger for god Selskabsledelse af 10. december 2008
ikke incitamentsaflanning.

4. Principper for direktionens aflenning

Direktionens vederlag bestar af en fast lgn, en arlig variabel
bonus (der honoreres dels kontant dels ved Bundne Aktier jf.
nedenfor), aktieoptioner eller warrants og medarbejderaktier.

Oplysning om og veerdien af tildelt incitamentsaflenning til
direktionen skal fremga af Rederiets arsrapport.

a) Fast lon

Den faste lgn tilstraebes at vaere konkurrencedygtig med
andre internationale rederier og bgrsnoterede selskaber, og
passende for et selskab af Nordic Tankers’ sterrelse. Lannen
vurderes én gang arligt af bestyrelsen og forhandles ordinaert
ved drsskiftet.

b) Bonus baseret pa individuelle aftaler med
direktionsmedlemmerne

Bonus honoreres dels kontant dels ved Bundne Aktier jf.
nedenfor.

For en eventuel variabel bonus i 2010 gaelder fglgende: 50%
udbetales kontant, jf. nedenfor, medens 25% udbetales i
Bundne Aktier, som er bundne ét ar fra modtagelsen, og de
resterende 25% i Bundne Aktier, som er bundne i to ar fra
modtagelsen.

Den arlige variable kontante og/eller aktiebaserede bonus
reguleres af individuelle bonusaftaler med direktionens
medlemmer under hensyn til markedspraksis og konkur-
rencemiljget. Individuel bonus kan besta dels af en resultat-
baseret bonus, der males i forhold til de af ledelsen opstillede
budgetter eller andre resultatparametre, og dels af en diskre-
tionaer bonus, der udmales indenfor nogle pa forhand aftalte
rammer baseret pa det enkelte direktionsmedlems indsats
over dret som bedgmt af bestyrelsen.

Bonus fastlaegges og udbetales, nar der foreligger et
revideret drsregnskab. Den del af den tildelte bonus der er
aktiebaseret udbetales i form af Bundne Aktier. Bindingen
indebaerer, at hvis direktaren fratraeder sin stilling efter eget
anske, eller opsiges som fglge af grov misligholdelse inden
bindingen ophgrer, fortaber han retten til aktierne, som gar
tilbage til Rederiet.
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Bundne Aktier afdaekkes gennem Rederiets beholdning af
egne aktier.

Den samlede individuelle bonus (omfattende bade kontant
bonus og Bundne Aktier) til direktionens medlemmer kan
maksimalt udgere 300% af direktionens faste arlige vederlag.

¢) Bonus baseret pa kollektive aftaler

Bestyrelsen kan beslutte, at direktionen herudover skal veere
omfattet af Nordic Tankers' eventuelle kollektive bonusord-
ning, som beskrevet nedenfor under punkt 5.a). Starrelsen af
bonus udbetalt under den kollektive bonusordning fastsaettes
diskretionaert, men kan maksimalt udgere 50% af direktio-
nens faste arlige vederlag.

Arsrapporten vil indeholde oplysning om direktionens bonus
opnaet pa baggrund af henholdsvis individuelle og kollektive
bonusaftaler.

d) Aktieoptioner/warrants

Direktionens medlemmer deltager hvert ar i Nordic Tankers’
aktieoptions- eller warrantprogram. Antallet af tildelte optio-
ner/warrants fastsaettes i forhold til den enkeltes faste veder-
lag, indsats og resultater. Direktionens andel af programmet
er afhangigt af antallet af deltagere i programmet til enhver
tid, hvilket fastsaettes af bestyrelsen.

Udstedte aktieoptioner/warrants har en lgbetid pa fire ar, og
kan udnyttes efter to ar. Direktionen kan palaegges pligt til at
geninvestere en andel af en eventuel nettogevinst efter skat
fra optioner/warrants i Nordic Tankers aktier som herefter skal
ejes et antal ar. Ved vedtagelsen af disse retningslinier skal
direktionen geninvestere 25% af en eventuel nettogevinst

i aktier, som skal beholdes i mindst to ar. Bade geninveste-
ringsandelen og dremalet kan lgbende andres af bestyrelsen.

Antallet af tildelte optioner/warrants oplyses i drsrapporten.
Optionerne afdaekkes gennem Rederiets beholdning af egne
aktier, medens warrants afdaekkes gennem samtidig beslut-
ning pa generalforsamlingen om bemyndigelse af bestyrelsen
til udstedelse af warrants og til at forhgje kapitalen med det
til disse svarende belgb pa udnyttelsestidspunktet.

e) Medarbejderaktier

Endelig deltager direktionen ved eventuelle generelle tilde-
linger af medarbejderaktier til medarbejderne i overensstem-
melse med de til enhver tid gaeldende skatteregler. Beslutning
om disse tildelinger traeffes af bestyrelsen under hensyn til
Rederiets resultater, markedssituationen og konkurrencemiljget.

Veerdien for det enkelte direktionsmedlem kan maksimalt
udgere den til enhver tid geeldende graense i skattelovgivnin-
gen. Arsrapporten indeholder yderligere oplysning om tildelte
medarbejderaktier.
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5. Incitamentsaflenning for evrige medarbejdere

a) Bonus

Der oprettes et kollektivt bonusprogram omfattende en pulje
indeholdende et af bestyrelsen fastsat belgb udgerende
mellem tre og fem procent af Rederiets nettoresultat. Den
kollektive bonus tilfalder samtlige ansatte og puljens starrelse
fastsaettes af bestyrelsen hvert ar i forbindelse med godken-
delse af drsregnskabet for aret for. Ved fastsaettelsen tager
bestyrelsen hensyn til Rederiets resultater, konkurrencemiljget
og den generelle markedssituation. Veerdien af den kollektive
bonuspulje vil derfor variere fra ar til ar. Puljen fordeles blandt
medarbejderne efter en nggle godkendt af bestyrelsen efter
indstilling fra direktionen. Direktionens indstilling baseres pa
input fra de relevante afdelingsansvarlige. Ngglen for hvert ar
fastlaegges og kommunikeres til den enkelte medarbejder i
forbindelse med den éarlige lgnsamtale i det &r som bonussen
vedrgrer. Et eventuelt bonusbelgb opgeres i forbindelse med
godkendelsen af drsregnskabet og udbetales med farste Ign-
udbetaling efter arsregnskabets godkendelse. Udbetalingen
kan ske som en kombination af kontanter og Bundne aktier,
jfr. ovenfor.

For enkelte n@glemedarbejdere kan der herudover tildeles en
individuel bonus. Individuel bonus kan besta af en resultat-
baseret bonus der males i forhold til de af ledelsen opstil-
lede budgetter eller andre resultatparametre, og/eller af en
diskretionaer bonus der udmales indenfor nogle pa forhand
aftalte rammer baseret pa den enkelte medarbejders indsats
over dret.

b) Aktieoptioner / warrants

Aktieoptioner eller warrants tildeles efter bestyrelsens be-
slutning og omfanget af tildelingen bade for sa vidt angar
deltagere og antal optioner/warrants kan variere fra ar til ar,
under hensyntagen til markedet, konkurrencesituationen og
individuelle resultater. Aktieoptioner/warrants har en lgbetid
pa fire ar, og kan udnyttes efter to ar. Visse ledende medar-
bejdere har pligt til at geninvestere en andel af en eventuel

nettogevinst efter skat fra deres optioner/warrants i Nordic
Tankers aktier som herefter skal ejes et antal ar. Ved vedta-
gelsen af disse retningslinier skal visse ledende medarbejdere
geninvestere 25% af en eventuel nettogevinst i aktier, som
skal beholdes i mindst to ar. Bade geninvesteringsandelen og
aremalet kan Igbende andres af bestyrelsen.

Optionerne afdaekkes gennem Rederiets beholdning af egne
aktier, medens warrants afdaekkes gennem samtidig beslut-
ning pa generalforsamlingen om bemyndigelse af bestyrelsen
til udstedelse af warrants og til at forhgje kapitalen med det
til disse svarende belgb pa udnyttelsestidspunktet.

¢) Medarbejderaktier

Nordic Tankers vil nar omstaendighederne tilsiger det veder-
lagsfrit tildele medarbejderne medarbejderaktier inden for
den til enhver tid gaeldende skattelovgivnings rammer. Akti-
erne tages ud af Nordic Tankers’ egenbeholdning.

6. Offentliggerelse og ikrafttreeden

Generalforsamlingens vedtagelse af naervaerende overordnede
retningslinier for incitamentsaflgnning optages i vedtaeg-
terne, jf. Selskabslovens § 139.

De overordnede retningslinier vil efter godkendelse pa
Nordic Tankers’ ordinzere generalforsamling den 22. april
2010 hurtigst muligt blive offentliggjort pa Nordic Tankers’
hjemmeside (www.nordictankers.com) med angivelse af
datoen for generalforsamlingens godkendelse af retningsli-
nierne. Zndrer generalforsamlingen pa et senere tidspunkt
de overordnede retningslinier, vil de reviderede overordnede
retningslinier tilsvarende blive offentliggjort pa hjemmesiden.

Konkrete aftaler om incitamentsaflgnning for direktionen

i overensstemmelse med naerveerende overordnede ret-
ningslinier kan tidligst indgas dagen efter, at de godkendte
overordnede retningslinier er offentliggjort pa Nordic Tankers’
hjemmeside.
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1 KONCERNREGNSKABER FOR NORDIC TANKERS FOR 2007, 2008 OG 2009

1.1 Introduktion til regnskabsoplysninger for Nordic Tankers
Koncernregnskaberne er udarbejdet i overensstemmelse med In-
ternational Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af
EU og yderligere danske oplysningskrav til koncernregnskaber for
regnskabsklasse D (bgrsnoteret), jf. IFRS-bekendtggrelsen udstedt
i henhold til arsregnskabsloven.

Koncernregnskaberne opfylder tillige International Financial
Reporting Standards (IFRS) udstedt af International Accounting
Standards Board (IASB).

De fglgende koncernregnskaber er udledt af det reviderede
arsregnskab for 2009 for sa vidt angar 2009 og 2008, og af

den reviderede arsrapport for 2008 for sa vidt angar 2007. De
offentliggjorte arsrapporter inkluderer herudover bl.a. modersel-
skabsregnskaber samt ledelsesberetninger, der ikke er indeholdt i
dette Prospekt.

1.2 Oplysninger indarbejdet ved henvisning

De yderligere oplysninger, der udtrykkeligt er anfert i nedensta-
ende tabel, er indarbejdet ved henvisning i Prospektet, jeevnfer
§18 i Prospektbekendtgarelsen. Direkte og indirekte henvisninger
i rapporterne til andre dokumenter eller hjemmesider er ikke
indarbejdet ved henvisning og udger ikke en del af Prospektet.
Rapporterne gaelder kun pr. datoen for deres respektive offent-
liggarelse og er ikke siden blevet opdateret og i nogle tilfaelde

overfladiggjort af oplysninger i Prospektet. Potentielle investorer
i Tegningsretterne, de Nye Aktier eller de Eksisterende Aktier bar
antage, at oplysningerne i Prospektet samt de oplysninger, som
Nordic Tankers indarbejder ved henvisning, alene er korrekte pr.
datoen for dokumentets egen datering.

Koncernens virksomhed, finansielle stilling, pengestremme og
resultater kan have andret sig siden disse datoer.

Potentielle investorer i Tegningsretterne, de Nye Aktier eller de
Eksisterende Aktier opfordres til at laese oplysningerne i form
af henvisninger i lyset af de forhold, der er angivet i afsnittet
"Fremadrettede udsagn” og i lyset af oplysningerne i afsnittet
"Risikofaktorer”.

De offentliggjorte arsrapporter for 2007, 2008 og 2009 inde-
holder ledelsesberetning samt arsregnskab for moderselskabet
Nordic Tankers A/S.

Oplysningerne heri er indarbejdet i dette Prospekt ved nedensta-
ende krydsreferencetabel samt fremlagt til gennemsyn pa Nordic
Tankers adresse, Sgnderlandsgade 44, 7500 Holstebro, Danmark
samt Selskabets hjemmeside www.nordictankers.com.

Oplysning Henvisning Side(r)
Nordic Tankers A/S’ ledelsesberetning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers A/S" arsrapport 2007 5-23
Nordic Tankers A/S" ledelsespategning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers A/S" arsrapport 2007 24
Nordic Tankers A/S’ revisionspategning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers A/S" arsrapport 2007 25
Nordic Tankers A/S" ledelsesberetning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers A/S" drsrapport 2008 5-23
Nordic Tankers A/S" ledelsespategning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers A/S" arsrapport 2008 24
Nordic Tankers A/S’ revisionspategning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers A/S" arsrapport 2008 25
Nordic Tankers A/S" ledelsesberetning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers A/S" arsrapport 2009 5-25
Nordic Tankers A/S" ledelsespategning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers A/S" arsrapport 2009 26
Nordic Tankers A/S’ revisionspategning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers A/S" drsrapport 2009 27
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1.3 Ledelsespategning Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig og de
Bestyrelse og Direktion har behandlet og godkendt arsrapporten udevede regnskabsmaessige sken for forsvarlige. Vi finder end-
for regnskabsaret 2009 for Nordic Tankers A/S den 25. marts videre den samlede praesentation af koncernregnskaberne for
2010. 2007, 2008 og 2009 for retvisende. Koncernregnskaberne giver
efter vores opfattelse et retvisende billede af Rederiets aktiver
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International og passiver, den finansielle stilling samt resultatet af Rederiets

Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere aktiviteter og pengestremme for regnskabsarene 2007, 2008 og
danske oplysningskrav til drsrapporter for barsnoterede selskaber. ~ 2009.

Koncernregnskaberne for regnskabsarene 2007, 2008 og 2009
i Prospektet er udarbejdet med henblik pa dette Prospekt og er
uddraget af de offentliggjorte arsrapporter for regnskabsarene
2007, 2008 og 2009.

Holstebro, den 22. april 2010

Bestyrelse

Flemming Krusell Sgrensen Sven Rosenmeyer Paulsen Mogens Buschard Jens Fehrn-Christensen Jesper Tullin
Formand Naestformand

Direktion

Tommy Thomsen Christian Hassel

Administrerende direktar, CEO Finansdirekter, CFO
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1.4 Den uafhangige revisors erklaering pa Nordic Tankers
koncernsregnskaber for 2007, 2008 og 2009

Til leeserne af dette Prospekt

Vi har revideret de af Ledelsen for Nordic Tankers A/S aflagte og
offentliggjorte arsrapporter for regnskabsarene 2007 og 2008
og koncernregnskabet og arsregnskabet for regnskabsaret 2009,
hvorfra koncernregnskaberne pa siderne F-6 - F- 47 er uddraget.
Revisionen af arsrapporterne for 2007 og 2008 og koncernregn-
skabet og arsregnskabet for 2009 er udfert i overensstemmelse
med danske og internationale revisionsstandarder. | vores revi-
sionspategning pa arsrapporten for regnskabsaret 2007 dateret
27. marts 2008, pa arsrapporten for regnskabsaret 2008 dateret
26. marts 2009 og pa koncernregnskabet og arsregnskabet for
regnskabsaret 2009 dateret 25. marts 2010 udtrykte vi en kon-
klusion uden forbehold og uden supplerende oplysninger.

Vores revisionspategning pa koncernregnskabet og arsregnska-
bet for regnskabsaret 2009 dateret 25. marts 2010 er gengivet
her:

"Til aktionaererne i Nordic Tankers A/S

Pategning pa koncernregnskab og arsregnskab
Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for

Nordlic Tankers A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2009 omfattende totalindkomstopgerelse, balance, egen-
kapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som moder-
selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet aflaegges

i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplys-
ningskrav til arsregnskaber for barsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnska-
bet

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til arsregnskaber for bersnoterede
selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering
og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at
udarbejde og afleegge et koncernregnskab og et arsregnskab,
der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation,

uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl, samt

valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis
og udevelse af regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for
de belob og oplysninger, der er anfert i koncernregnskabet
og arsregnskabet. De valgte handlinger athaenger af revisors
vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesent-

lig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet,
uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er
relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omsteendighederne, men ikke med det formal
at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen
til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er pas-
sende, om de af ledelsen udevede regnskabsmaessige skan er
rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnska-
bet giver et retvisende billede af koncernens og moderselska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2009 samt af resultatet af koncernens og moderselskabets
aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2009 | overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderli-
gere danske oplysningskrav til drsrapporter for barsnoterede
selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning,
der indeholder en retvisende redegerelse i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Revisionen har ikke omfattet ledelsesberetningen, men vi har
i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetnin-
gen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til den
gennemfarte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i
ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet.”

omstaendighederne. Vi har ikke foretaget yderligere revisionshandlinger efter den 25.
marts 2010.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfert vores revision i overensstemmelse med danske og in-
ternationale revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi
lever op til etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen
med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for, at kon-
cernregnskabet og arsregnskabet ikke indeholder veesentlig
fejlinformation.

Selskabets Ledelse har ansvaret for, at koncernregnskaberne

pa siderne F-6 - F- 47 er korrekt uddraget fra drsrapporterne

for regnskabsarene 2008 og 2009. Vores ansvar er pa grund-
lag af vores arbejde at udtrykke en konklusion om uddraget

af koncernregnskaberne fra den offentliggjorte arsrapport for
regnskabsaret 2008 og koncernregnskabet og arsregnskabet for
regnskabsaret 2009.
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Det udferte arbejde

Vi har planlagt og udfert vores arbejde i overensstemmelse med
den danske revisionsstandard RS 800 “Den uafhangige revisors
erklaering pa revisionsopgaver med szerligt formal” med henblik
pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at koncernregnskaberne

i al vaesentlighed er i overensstemmelse med de offentliggjorte
arsrapporter for regnskabsarene 2007 og 2008 og koncern-
regnskabet og arsregnskabet for regnskabsaret 2009, som de er
uddraget fra.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskaberne indeholdt pa
siderne F-6 - F-47 i al vaesentlighed er i overensstemmelse med
de offentliggjorte drsrapporter for regnskabsaret 2008 og kon-
cernregnskabet og drsregnskabet for regnskabsaret 2009, som
de er uddraget fra.

Arhus, den 22. april 2010
Deloitte

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Per Buhl Nielsen Jesper Meto
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

t.USD Note 2009 2008 2007
Nettoomsaetning 29.960 45.303 37.084
Driftsomkostninger -18.947 -18.668 -12.797
Bruttoresultat 11.013 26.635 24.287
Personaleomkostninger 5 -278 -2.526 -833
Andre eksterne omkostninger -3.376 -3.446 -2.622
Fortjeneste ved salg af skibe 6 0 18.545 13.388
Af- og nedskrivninger 7 -95.903 -18.981 -8.141
Resultat af primaer drift (EBIT) -88.544 20.227 26.079
Finansielle indtaegter 8 1.389 791 456
Finansielle omkostninger 9 -7.369 -12.808 -7.811
Resultat for skat af fortsaettende aktiviteter -94.524 8.210 18.724
Skat af drets resultat af fortsaettende aktiviteter 10 -28 -3.603 -2.377
Arets resultat af fortseettende aktiviteter -94.552 4.607 16.347
Arets resultat af ophorte aktiviteter 4 0 0 5.275
Arets resultat -94.552 4.607 21.622
Valutakursreguleringer vedrgrende virksomheder i anden valuta 0 0 -174
Dagsveerdiregulering af materielle aktiver 0 0 9.632
Overfart til resultatopgerelsen vedrarende sikring af pengestramme 2.781 565 -107
Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter indgaet til
sikring af fremtidige pengestramme -2.597 -2.458 -1.119
Anden total indkomst 184 -1.893 8.232
Totalindkomst -94.368 2.714 29.854
Fordeling af arets resultat
Modervirksomhedens aktionaerer -94.552 4.607 20.501
Minoritetsinteresser 0 0 1.121
-94.552 4.607 21.622
Fordeling af arets totalindkomst
Modervirksomhedens aktiongerer -94.368 2.714 28.733
Minoritetsinteresser 0 0 1.121
-94.368 2.714 29.854
Resultat pr. aktie ekskl. minoritet (EPS) 11
Fortsaettende og ophgrte aktiviteter (USD) -13,2 0,6 3,3

Fortseettende aktiviteter (USD) -13,2 0,6 2,6
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AKTIVER

t.USD Note 2009 2008 2007
Skibe 207.554 207.423 224171
Forudbetalinger pa skibe 0 19.147 18.952
Materielle aktiver 12 207.554 226.570 243.123
Langfristede aktiver i alt 207.554 226.570 243.123
Beholdning af smeremidler 1.135 890 1.183

0

Tilgodehavender 14 6.222 3.386 3.224
Andre tilgodehavender 798 2.320 1.988
Tilgodehavender hos samarbejdspartner 2.236 0 0
Tilgodehavender 9.256 5.706 5.212
Finansielle aktiver disponible for salg 15 135 242 0
Likvide beholdninger 16 2.625 12.118 10.275
Kortfristede aktiver 13.151 18.956 16.670

Aktiver 220.705 245.526 259.793
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PASSIVER

t.USD Note 2009 2008 2007
Aktiekapital 17 12.826 12.826 12.826
Overkurs ved emission 25.630 25.959 25.959
Overfert resultat -24.861 69.691 65.084
Reserve for sikringstransaktioner -2.615 -2.799 -906
Reserve for valutakursreguleringer -60 -60 -60
Reserve for dagsveerdireguleringer 9.632 9.632 9.632
Egenkapital, modervirksomhedens aktionzerer 20.552 115.249 112.535
Egenkapital, minoritetsinteresser 5 5 B
Egenkapital i alt 20.557 115.254 112.538
Finanslan 19 188.804 109.653 127.294
Langfristede forpligtelser 188.804 109.653 127.294
Finanslan 19 1.171 7.926 11.872
Leverandergzeld 21 4.658 3.083 3.574
Selskabsskat 14 3.509 3.396
Anden geald 22 5.501 6.101 1.119
Kortfristede forpligtelser 11.344 20.619 19.961
Forpligtelser i alt 200.148 130.272 147.255

Passiver 220.705 245.526 259.793
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EGENKAPITALOPGOYRELSE FOR 2009

Reserver Egen-
dagsvaerdi- kapital
Over- Reserver Reserver reguleringer tilhgrende Egen-
Aktie- kurs ved for sikrings- for valuta- ved trinvis Overfort minoritets- kapital
t.USD kapital emission transaktioner reguleringer overtagelse resultat interesser i alt
Egenkapital
1. januar 2009 12.826 25.959 -2.799 -60 9.632 69.691 5 115.254
Ombkostninger relateret
til den kommende
kapitalforhgjelse -329 -329
Totalindkomst for
regnskabsaret 184 -94.552 -94.368
Egenkapital
31. december 2009  12.826 25.630 -2.615 -60 9.632 -24.861 5 20.557
EGENKAPITALOPGYRELSE FOR 2008
Reserver Egen-
dagsvaerdi- kapital
Over- Reserver Reserver reguleringer tilhgrende Egen-
Aktie- kurs ved for sikrings- for valuta- ved trinvis Overfort minoritets- kapital
t.USD kapital emission transaktioner reguleringer overtagelse resultat interesser ialt
Egenkapital
1. januar 2008 12.826 25.959 -906 -60 9.632 65.084 3 112.238
Minoritetsinteresser 2 2
Totalindkomst for
regnskabsaret -1.893 4.607 2.714
Egenkapital
31. december 2008 12.826 25.959 -2.799 -60 9.632 69.691 5 115.254
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.|
EGENKAPITALOPG@RELSE FOR 2007

Reserver Egen-
dagsvaerdi- kapital
Over- Reserver Reserver reguleringer tilhgrende Egen-
Aktie- kurs ved for sikrings- for valuta- ved trinvis Overfort minoritets- kapital
t.USD kapital emission transaktioner reguleringer overtagelse resultat interesser i alt
Egenkapital
1. januar 2007 206 0 320 114 0 53.936 746  55.322
Kapitalforhgijelse,
fondsaktier 8.905 -8.905 0
Kapitalforhgijelse,
emission 3.715 25.959 29.674
Kab af egne aktier -448 -448
Udligning af
minoritetsinteresser -1.864  -1.864
Totalindkomst for
regnskabsaret -1.226 -174 9.632 20.501 1.121  29.854
Egenkapital
31. december 2007  12.826 25.959 -906 -60 9.632 65.084 3 112.538

Forklaringer til reserver m.v.
Overskurs ved emission indeholder overkurs ved aktieemission i 2007 modregnet omkostninger ved emissionen.

Reserver for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede nettozendring i dagsveerdien af sikringstransaktioner, der opfylder
kriterierne for sikring af fremtidige pengestramme, og hvor den sikrede transaktion ikke er gennemfart.

Reserver for valutareguleringer indeholder de akkumulerede valutakursreguleringer hidrgrende fra omlaegningen i 2006 fra pree-
sentation i DKK til praesentation i USD og efterfglgende valutakursreguleringer ved omregning af nettoposter vedrgrende virksomhe-
der og kapitalandele i anden valuta end USD.

Reserver for dagsvardireguleringer ved trinvise overtagelser indeholder den akkumulerede dagsveerdiregulering i forbindelse
med trinvis overtagelse af virksomheder.
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PENGESTROMSOPGUYRELSE

t.USD 2009 2008 2007
Resultat af primaer drift (EBIT) fra fortsaettende aktiviteter -88.544 20.227 26.079
Resultat af primaer drift (EBIT) fra opharende aktiviteter 0 0 5.623
Af- og nedskrivninger 95.903 18.981 8.298
Resultat ved salg af skibe 0 -18.545 -18.312
Zndring i driftskapital -3.010 2.448 1.106
Pengestreomme vedrgrende primaer drift 4.349 23.111 22.793
Modtagne finansielle indteegter 1.389 254 456
Betalte finansielle omkostninger -7.526 -9.897 -7.755
Betalt selskabsskat -3.565 -3.311 -98
Pengestromme vedrorende drift -5.353 10.157 15.396
Kgb m.v. af materielle aktiver -76.887 -51.991 -63.598
Kegb af virksomheder 0 0 -9.398
Salg af materielle aktiver 0 68.108 20.225
Salg af virksomheder 0 0 8.571
Kab af finansielle aktiver disponible for salg 0 -3.154 0
Indfrielse af tilgodehavender hos faelleskontrollerede virksomheder 0 0 1.947
Kab af lan til dattervirksomheder 0 0 -5.568
Pengestromme vedrorende investeringer -76.887 12.963 -47.821
Optagelse finansiering 81.995 61.485 24.902
Provenu af bgrsemission 0 0 29.674
Afdrag pa lanefaciliteter -9.248 -82.762 -17.059
Kab af egne aktier 0 0 -448
Pengestremme vedrgrende finansiering 72.747 -21.277 37.069
Arets pengestram -9.493 1.843 4.644
Likvider 01.01. 12.118 10.275 5.631

Likvider 31.12. 2.625 12.118 10.275
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1.5 NOTER

NOTE 1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS | KONCERNEN

Koncernregnskabet for 2009 for Nordic Tankers A/S er aflagt
i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav til koncernregnskaber for regnskabsklasse D
(barsnoteret), jf. IFRS-bekendtgarelsen udstedt i henhold til
arsregnskabsloven.

Koncernregnskabet opfylder tillige International Financial
Reporting Standards (IFRS) udstedt af International Accounting
Standards Board (IASB).

Regnskabstallene er udarbejdet i overensstemmelse med det
historiske kostprisprincip, undtagen hvor IFRS udtrykkeligt kraever
anvendelse af dagsvaerdi.

Den funktionelle valuta for moderselskabet og alle vaesentlige
datter- og fzelleskontrollerede virksomheder er USD, og koncer-
nen anvender USD som praesentationsvaluta ved regnskabsaf-
laeggelsen.

Anvendt regnskabspraksis, der er usendret i forhold til sidste ar,
er i gvrigt som beskrevet nedenfor.

Implementering af nye og endrede standarder samt
fortolkningsbidrag

Koncernregnskabet for 2009 er aflagt i overensstemmelse med
de nye og aendrede standarder (IFRS/IAS) samt nye fortolknings-
bidrag (IFRIC), der gaelder for regnskabsar, der begynder 1.
januar 2009 eller senere. Bortset fra nedenstaende har anvendel-
sen af de nye og e&endrede standarder og fortolkningsbidrag ikke
pavirket koncernregnskabet:

Standarder, der har pavirket praesentation og oplysning
Zndret IAS 1,

Praesentation af arsregnskaber (September 2007)

IAS 1(2007) introducerer zendret terminologi vedrgrende
regnskabsopgarelserne og aendringer i format og indhold af
regnskabsopgarelserne. Zndringerne har medfart praesentation
af en totalindkomstopgarelse, men har ikke i gvrigt pavirket
koncernregnskabet.

Zndret IFRS 7,

Finansielle Instrumenter: Oplysninger — Improving Disclosures
about Financial Instruments (Marts 2009)

Zndringerne til IFRS 7 stiller krav om udvidede oplysninger ved-
rgrende dagsveerdimalinger og likviditetsrisiko.

Koncernen har valgt ikke at offentliggare sammenligningstal i
indeveaerende koncern- og arsregnskab i overensstemmelse med
overgangsbestemmelserne i a&ndringen til standarden.

IFRS 8,

Driftssegmenter (November 2006)

IFRS 8 er en oplysningsstandard om segmenter. Standarden har
medfert yderligere oplysningskrav til driftssegmenter, men har
ikke medfert @endringer i identifikationen af koncernens segmen-
ter, jf. note 3.

Standarder og fortolkningsbidrag, der kan pavirke arets
resultat eller finansielle stilling

Anvendelsen af de nye og eendrede standarder og fortolknings-
bidrag har ikke pavirket koncernregnskabet.

Standarder og fortolkninger, der ikke er tradt i kraft

P4 tidspunktet for offentliggarelse af dette koncernregsnkab er
en raekke nye eller eendrede standarder og fortolkningsbidrag
endnu ikke tradt i kraft eller godkendt af EU og derfor ikke ind-
arbejdet i koncernregnskabet:

Implementering af den aendrede IFRS 3, Virksomhedssammen-
slutninger, vil bl.a. betyde, at koncernen fra og med regnskabs-
aret 2010 skal indregne kgbsomkostninger og sendringer til
betingede kabsvederlag ved virksomhedskab direkte i resultatop-
gerelsen. Derudover giver den aendrede standard mulighed for at
indregne 100% af goodwillen, selv om den erhvervede andel af
en virksomhed udggr mindre end 100%.

Implementering af IFRS 9 Finansielle instrumenter: Klassifikation
og maling vil medfare, at finansielle aktiver, bortset fra unoterede
aktier, som under den nuvaerende regnskabspraksis er kategori-
seret som finansielle aktiver disponible for salg med indregning
af labende dagsvaerdireguleringer i anden totalindkomst, fra og
med regnskabsaret 2013 skal indga i kategorien for finansielle
aktiver til dagsveerdi med veerdiregulering over resultatopgerel-
sen. Unoterede aktier vil fra regnskabsaret 2013 indga i kate-
gorien for finansielle aktiver til dagsveerdi med veerdiregulering
via anden totalindkomst. Desuden skal koncernens investeringer
i unoterede aktier, hvor det vurderes at dagsvaerdien ikke kan
opggeres palideligt, og som derfor i dag males til kostpris, males
til dagsveerdi ved implementeringen af IFRS 9.

Det er ledelsens vurdering, at anvendelse af de nye og eendrede
standarder og fortolkningsbidrag herudover ikke vil fa vaesentlig
indvirkning pa arsrapporten for de kommende regnskabsar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter Nordic Tankers A/S (modervirksom-
heden) og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at
have kontrol, ndr den direkte eller indirekte ejer mere end 50%
af stemmerettighederne eller pa anden made kan udgve eller
faktisk udever bestemmende indflydelse.

Virksomheder, der aftalemaessigt ledes i faellesskab sammen med
andre virksomheder, anses for feelleskontrollerede virksomheder,
som indregnes i koncernregnskabet ved pro rata konsolidering.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for
Nordic Tankers A/S og dets dattervirksomheder og faelleskontrol-
lerede virksomheder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker
ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter. De
regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbej-
des i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne ind-
taegter og omkostninger, interne mellemvaerender og udbytter



samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsolide-
rede virksomheder.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regn-
skabsposter 100%. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige an-
del af resultatet indgar som en del af arets resultat for koncernen
og som en sarskilt del af koncernens egenkapital.

Kapitalandele i faelleskontrollerede virksomheder indregnes og
males i koncernregnskabet pro rata med koncernens ejerandel
og praesenteres linie for linie i koncernregnskabet.

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes resultat efter skat og eliminering af urealiserede
forholdsmaessige interne fortjenester og tab og med fradrag af
eventuel nedskrivning af goodwill. P4 koncernens egenkapital
indregnes den forholdsmaessige andel af alle transaktioner og
begivenheder, der er indregnet direkte pa den faelleskontrolle-
rede virksomheds egenkapital.

Deltagelse i pools

Nordic Tankers har i altovervejende grad genereret sin omsaetning
gennem pool-samarbejder. Omsaetningen i en pool genereres af
hvert enkelt af de skibe, der indgar i poolen. Poolen opger om-
saetning baseret pa de kontraktsbestemte rater samt den enkelte
rejses varighed, og omszetningen indregnes i resultatopgerelsen i
takt med levering af ydelserne i henhold til indgdede aftaler.

Pools anses for at veere faelleskontrollerede aktiviteter, og kon-
cernens andel af resultatopggrelsens og balancens poster i de
respektive pools indregnes forholdsmaessigt baseret pa deltagel-
sen i poolen ved sammenlaegning af poster af ensartet karakter.
Koncernens andel af indtaegter i pools afhanger primaert af
antallet af dage, hvor koncernens skibe har vaeret til radighed i
de respektive pools, set i forhold til poolens samlede antal dispo-
nible indtjeningsdage i poolen.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncern-
regnskabet fra overtagelsestidspunktet, henholdsvis stiftelsestids-
punktet. Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrol-
len over virksomheden faktisk overtages. Solgte eller afviklede
virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggarelse
frem til henholdsvis afhaendelses- og afviklingstidspunktet.
Afhaendelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over
virksomheden faktisk overgar til tredjemand.

Ved kb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkgbte virksomheders identificerbare aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser males til dagsvaerdi pa over-
tagelsestidspunktet. Langfristede aktiver, der overtages med salg
for gje, males dog til dagsveerdi fratrukket forventede salgsom-
kostninger.

Nar en virksomhedssammenslutning foretages trinvis, indregnes
virksomheden i perioden, indtil kontrollen overtages separat
for hver transaktion, herunder som associeret virksomhed,
henholdsvis faelleskontrolleret virksomhed. Ved overtagelse af
kontrol over virksomheden males virksomhedens identificerbare
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aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser til dagsveerdi pa
overtagelsestidspunktet for savel de nytilkgbte som de hidtil
ejede andele af virksomheden. Reguleringer af dagsveaerdier, som
vedrarer andele, som koncernen hidtil har besiddet, behandles
ved ferste indregning som en omvurdering, og foregelser af de
regnskabsmaessige veerdier indregnes direkte pa egenkapitalen
under reserver for opskrivninger, medens reduktioner indregnes i
resultatopgerelsen. De overtagne aktiver, forpligtelser og eventu-
alforpligtelser omvurderes ikke efter den farste indregning.

Nyerhvervede faelleskontrollerede virksomheder indregnes i
koncernregnskabet fra det tidspunkt, hvor der etableres feelles
kontrol. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den kon-
soliderede resultatopgerelse frem til henholdsvis afhaendelses- og
afviklingstidspunktet. Afhaendelsestidspunktet er det tidspunkt,
hvor deltagelse i den feelles kontrol over virksomheden ikke
laengere bestar.

Omstruktureringsomkostninger indregnes alene i overtagelses-
balancen, safremt de udger en forpligtelse for den overtagne
virksomhed. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger.

Kostprisen for en virksomhed bestar af dagsvaerdien af det erlag-
te vederlag tillagt de omkostninger, der direkte kan henfgares til
virksomhedsovertagelsen. Hvis vederlagets endelige fastsaettelse
er betinget af en eller flere fremtidige begivenheder, indregnes
disse reguleringer kun i kostprisen, safremt den pagzeldende
begivenhed er sandsynlig, og effekten pa kostprisen kan opgeres
palideligt.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den
erhvervede virksomhed og dagsveerdien af de overtagne aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes som et aktiv
under immaterielle aktiver og testes minimum en gang arligt for
veerdiforringelse. Hvis den regnskabsmaessige veerdi af aktivet
overstiger dets genindvindingsveerdi, foretages der nedskrivning
til den lavere genindvindingsvaerdi.

Ved negative forskelsbelgb (negativ goodwill) foretages en
revurdering af de opgjorte dagsveerdier og den opgjorte kostpris
for virksomheden. Hvis dagsveerdien af de overtagne aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser efter revurderingen fortsat
overstiger kostprisen, indregnes forskelsbelgbet som en indtaegt i
resultatopgarelsen.

Fortjeneste eller tab ved salg eller afvikling af
dattervirksomheder

Fortjeneste eller tab ved salg eller afvikling af dattervirksomheder
opggares som forskellen mellem salgssummen eller afviklings-
summen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiverne pa
afhaendelses- eller afviklingstidspunktet, inklusive goodwiill, ak-
kumulerede valutakursreguleringer fort direkte pa egenkapitalen
samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Salgssum-
men males til dagsvaerdien af det modtagne vederlag.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i anden valuta end den enkelte virksomheds
funktionelle valuta omregnes ved farste indregning til transak-
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tionsdagens kurs. Tilgodehavender, gzeldsforpligtelser og andre
monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa ba-
lancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i
resultatopgarelsen som finansielle poster. Materielle og immate-
rielle aktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver,
der er kabt i fremmed valuta og males med udgangspunkt i
historiske kostpriser, omregnes til transaktionsdagens kurs. Ikke-
monetaere poster, som omvurderes til dagsveerdi, omregnes ved
brug af valutakursen pa omvurderingstidspunktet.

Ved indregning i koncernregnskabet af virksomheder, der aflaeg-
ger regnskab i en anden funktionel valuta end amerikanske
dollar (USD), omregnes resultatopggarelserne til gennemsnitlige
valutakurser for manederne, medmindre disse afviger vaesent-
ligt fra de faktiske valutakurser pa transaktionstidspunkterne. |
sidstnaevnte tilfeelde anvendes de faktiske valutakurser. Balance-
posterne omregnes til balancedagens valutakurser.

Valutakursdifferencer, opstaet ved omregning af balanceposter
ved drets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved
omregning af resultatopgarelser fra gennemsnitskurser til balan-
cedagens valutakurser for virksomheder, der aflaegger regnskab

i anden valuta end amerikanske dollar (USD), indregnes direkte i
totalindkomsten. Tilsvarende indregnes valutakursdifferencer, der
er opstdet som falge af aendringer, der er foretaget direkte i disse
virksomheders egenkapital, ligeledes direkte i totalindkomsten.

Kursregulering af tilgodehavender hos eller gaeld til dattervirk-
somheder, der anses for en del af modervirksomhedens samlede
investering i den pagaeldende dattervirksomhed, indregnes
ligeledes direkte pa egenkapitalen i koncernregnskabet, hvis
tilgodehavenderne eller gaelden er angivet i anden valuta end
amerikanske dollars (USD).

Valutakursdifferencer, opstaet ved omregning af koncernens
andel af egenkapitalen ved arets begyndelse til balancedagens
valutakurs og ved omregning af andelen af arets resultat fra
gennemsnitskurs til balancedagens valutakurs, indregnes direkte
i totalindkomsten.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter, primaert renteswaps, indgas med
henblik pa afdaekning af risici.

Afledte finansielle instrumenter males ved farste indregning til
dagsveerdi pa afregningsdatoen. For afledte finansielle instru-
menter, hvor efterfglgende dagsvaerdireguleringer fgres pa egen-
kapitalen, tilleegges direkte henfarbare omkostninger forbundet
med kgbet eller udstedelsen af det finansielle instrument.

Efter farste indregning males de afledte finansielle instrumenter
til dagsveerdien pa balancedagen.

/Zndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der
er klassificeret som og opfylder betingelserne for effektiv sikring
af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen.
Nar de sikrede transaktioner realiseres, indregnes de akkumu-

lerede aendringer som en del af kostprisen for de pagaeldende
transaktioner.

Zndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, som
anvendes til sikring af nettoinvesteringer i udenlandske virksom-
heder, indregnes direkte pa egenkapitalen i det omfang, at der
er tale om effektiv sikring. Ved afhaendelse af den pagaeldende
udenlandske virksomhed overfares de akkumulerede vaerdizen-
dringer til resultatopggrelsen.

Afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne
for behandling som sikringsinstrumenter, anses for handelsbe-
holdninger og males til dagsveerdi med lgbende indregning af
dagsveerdireguleringer i resultatopggrelsen under finansielle
poster.

Segmentoplysninger

Nordic Tankers A/S bestar af tre segmenter: LR1 produkttankere,
handysize produkttankere og kemikalietankere mod hidtil fire
segmenter, idet segmentet multipurpose er ophgrt i regnskabs-
aret 2007. Denne segmentering er baseret pa Nordic Tankers A/S’
interne ledelses- og rapporteringsstruktur. Segmentoplysningerne
falger koncernens risici, koncernens regnskabspraksis og interne
gkonomistyring.

Koncernen har kun et geografisk segment, da koncernen anser
det globale marked som ét marked, ligesom koncernens flade
enkeltvis ikke er begraenset til specifikke omrader/verdensdele.

Segmentindtaegter og -omkostninger samt segmentaktiver og
-forpligtelser omfatter de poster, der direkte kan henfares til det
enkelte segment, samt de poster, der kan fordeles til de enkelte
segmenter pa et palideligt grundlag. De ikke fordelte poster
vedragrer primaert aktiver og forpligtelser samt indtaegter og
omkostninger, der er forbundet med koncernens administrative
funktioner, investeringsaktiviteter, indkomstskatter o.l.

Langfristede aktiver i segmenterne omfatter de aktiver, som
anvendes direkte i segmentets drift, herunder immaterielle og
materielle aktiver.

Kortfristede aktiver i segmenterne omfatter de aktiver, som er
direkte forbundet med driften i segmentet, herunder varebe-
holdninger, tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser,
andre tilgodehavender, periodeafgraensningsposter samt likvide
beholdninger.

Forpligtelser tilknyttet segmenterne omfatter de forpligtelser, der
er afledt af driften i segmentet, herunder geeld til leverandgrer af
varer og tjenesteydelser, hensatte forpligtelser samt anden gaeld.

Skat

Selskabsskat i moderselskabet afsaettes med 25 % af den skat-
tepligtige indkomst beregnet i henhold til tonnageskatteloven.
Selskabet er omfattet af tonnageskatteordningen for en bin-
dende 10 ars periode, som udlgber ved udgangen af 2011. | ton-
nageskatteordningen er beregningen af skattepligtig indkomst
ikke baseret pa indtaegter og udgifter som ved normal selskabs-
beskatning. | stedet beregnes den skattepligtige indkomst pa



baggrund af den anvendte tonnage med tilleeg af nettorenteind-
teegter og med tillaeg af avancer ved afhaendelse af skibe, som er
anskaffet tidligere end 2007.

Selskabsskat i de feelleskontrollerede virksomheder afsaettes efter
hollandske tonnageskatteregler, medens der i henhold til lokale
regler ikke afholdes skatter i dattervirksomhederne i Singapore
ud over renteskatter af renter til moderselskabet.

Udskudt skat afsaettes med 25 % af den skattemaessige avance,
som ville blive realiseret ved salg af skibe, anskaffet tidligere end
2007, til den regnskabsmaessige vaerdi. Den skattemaessige avan-
ce beregnes som forskellen mellem skibenes regnskabsmaessige
veerdi og skibenes skattemaessige anskaffelsessum. Reguleringer
af udskudt skat som falge af, at skibenes regnskabsmaessige
veerdi eendres ved foretagelse af regnskabsmaessige afskrivninger,
indregnes i resultatopggrelsen.

Ophorte aktiviteter og langfristede aktiver bestemt for salg
Opharte aktiviteter er vaesentlige forretningsomrader, der er solgt
eller efter en samlet plan er bestemt for salg. Dattervirksomhe-
der, der alene er erhvervet med henblik pa videresalg, anses for
at vaere en ophgrt aktivitet.

Resultatet af ophgrte aktiviteter praesenteres i resultatopgerelsen
som en seerskilt post, der bestar af driftsresultatet efter skat for
den pagaeldende aktivitet og eventuelle gevinster eller tab ved
dagsveerdiregulering eller salg af aktiverne og forpligtelserne
tilknyttet aktiviteten.

Langfristede aktiver og grupper af aktiver, der er bestemt for
salg, praesenteres saerskilt i balancen som kortfristede aktiver.
Forpligtelser direkte tilknyttet de pagaeldende aktiver prassente-
res som kortfristede forpligtelser i balancen.

Langfristede aktiver bestemt for salg afskrives ikke, men nedskri-
ves til dagsveerdi fratrukket forventede salgsomkostninger, hvis
denne veerdi er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

RESULTATOPG@RELSEN
Nettoomsaetning

Indteegter, herunder nettoomsaetning, indregnes i resultatopge-
relsen, nar:

De indtaegtsskabende ydelser er udfert pa grundlag af en
bindende aftale.

Indtzegten kan males palideligt.

Det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, som knytter sig
til transaktionen vil tilflyde koncernen.

Ombkostninger, som er eller vil blive afholdt i forbindelse med
transaktionen, kan males palideligt.

Nettoomsaetning omfatter skibenes fragt- og demurrage-indtaeg-
ter samt gevinster og tab pa FFA, nar disse er klassificeret som
sikringsinstrumenter. Nettoomsaetningen indregnes, nar de gene-
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relle kriterier omtalt ovenfor er opfyldt, og faerdiggerelsesgraden
kan opgeares palideligt. Fragtindtaegter og demurrage-indtaegter
indregnes saledes til salgsvaerdien i takt med leveringen af ydel-

serne i henhold til de indgdede charteraftaler.

Driftsomkostninger

| driftsomkostninger indregnes omkostninger i forbindelse med
skibenes drift og vedligeholdelse, herunder omkostninger til
skibenes besaetninger, der ikke er ansat hos de konsoliderede
virksomheder. Driftsomkostninger indregnes i takt med, at de
afholdes.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter gager samt sociale omkostnin-
ger, pensioner m.v. til selskabets personale og indregnes i takt
med, at de afholdes.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til admini-
stration, der omfatter omkostninger til kontorlokaler, administra-
tive samarbejdspartnere m.v.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostnin-
ger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrg-
rende gaeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta,
amortisationstillaeg/-fradrag vedrarende langfristet geeld m.v.
samt tilleeg og godtgarelser under acontoskatteordningen.

Renteindteegter og -omkostninger periodiseres med udgangs-
punkt i hovedstolen og den effektive rentesats. Den effektive
rentesats er den diskonteringssats, der skal anvendes ved tilbage-
diskontering af de forventede fremtidige betalinger tilknyttet det
finansielle aktiv eller den finansielle forpligtelse, for at nutidsvaer-
dien af disse svarer til den regnskabsmaessige veerdi af aktivet
henholdsvis forpligtelsen.

Udbytte fra investeringer i kapitalandele indregnes, nar der er er-
hvervet endelig ret til udbyttet, hvilket typisk vil sige pa tidspunk-
tet for generalforsamlingens godkendelse af udlodningen fra det
pagaeldende selskab.

BALANCEN
Materielle aktiver

Skibe

Skibe males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen med tilleg af
omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug, herunder renteom-
kostninger til finansiering i byggeperioden.

Alle starre bestanddele af skibene bortset fra dokningsaktiver
afskrives lineaert til den forventede restvaerdi over den forventede
levetid, som Nordic Tankers A/S estimerer til 25 ar. Det er ledel-
sens opfattelse, at en 25-ars afskrivningsperiode er i overens-
stemmelse med andre rederiers tilsvarende tonnage. Afskrivnin-
ger er baseret pa kostpris fratrukket den estimerede restveerdi.
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Restvaerdien er estimeret som hvert enkelt skibs egenvaegt
multipliceret med skrotningsveerdien pr. ton.

Skibenes levetid og restvaerdi revurderes som minimum ved ud-
gangen af hver regnskabsperiode baseret pa geeldende markeds-
vilkar, lovgivningsmaessige krav samt koncernens forretningspla-
ner. Koncernen vurderer endvidere skibenes regnskabsmaessige
veerdier for at afgere, om indtrufne begivenheder indikerer
veerdiforringelse og n@dvendigger justering af de regnskabsmaes-
sige veerdier.

Forudbetaling pa skibe under bygning males til afholdte ratebe-
talinger og forudbetalinger.

Dokning

Fladen af egne skibe undergar planlagte dokninger med henblik
pa at fa udfert sterre reparationsarbejder og vedligehold, der
ikke kan udfgres, mens skibet er i sit normale virke. Doknin-

ger gennemfares med 30-60 maneders interval, afhaengig af
arbejdets karakter. Omkostninger, der relaterer sig til dokninger,
aktiveres og afskrives linezert over den forventede periode frem
til naeste dokning. Restvaerdien estimeres til nul.

En andel af kostprisen for nyanskaffede skibe fordeles til de dele,
som forventes udskiftet eller repareret ved naeste dokning. For
nybygninger skannes kostprisen for dokningsaktivet ud fra de
forventede omkostninger ved den ferstkommende dokning, baseret
pa erfaringer fra tilsvarende skibe. For brugte skibe udskilles og
aktiveres dokningsaktivet ligeledes separat, idet der tages hensyn til
skibets saedvanlige dokningsintervaller. Ved efterfglgende doknin-
ger udger aktivet de faktisk afholdte dokningsomkostninger.

Nedskrivning af materielle aktiver

De regnskabsmaessige veerdier af materielle aktiver med bestem-
melige brugstider gennemgas pa balancedagen med henblik pa
at fastseette, hvorvidt der er indikationer pa veerdiforringelse.
Hvis dette er tilfaeldet, opgares aktivets genindvindingsveerdi for
at fastsla behovet for eventuel nedskrivning og omfanget heraf.

Hvis aktivet ikke frembringer pengestramme uafhaengigt af
andre aktiver, opggres genindvindingsveerdien for den mindste
pengestramsfrembringende enhed, som aktivet indgar i.

Genindvindingsveerdien opgares som den hgjeste veerdi af
aktivets henholdsvis den pengestramsfrembringende enheds
dagsveerdi med fradrag af salgsomkostninger og nyttevaerdien.
Ved opgarelse af nytteveerdien tilbagediskonteres skennede
fremtidige pengestrgmme til nutidsveerdi ved anvendelse af en
diskonteringssats, der afspejler dels aktuelle markedsvurderinger
af den tidsmaessige veerdi af penge, dels de seerlige risici, der er
tilknyttet aktivet henholdsvis den pengestremsfrembringende
enhed, og som der ikke er reguleret for i de skannede fremtidige
pengestrgmme.

Safremt aktivets henholdsvis den pengestremsfrembringende en-
heds genindvindingsvaerdi er lavere end den regnskabsmaessige
veerdi, nedskrives den regnskabsmaessige vaerdi til genindvin-
dingsveerdien. For pengestrgmsfrembringende enheder fordeles
nedskrivningen pa aktiverne i enheden, idet det enkelte aktiv

dog ikke nedskrives til lavere vaerdi end dets dagsveerdi fratruk-
ket forventede salgsomkostninger.

Nedskrivninger indregnes i resultatopggrelsen. Ved eventuelle
efterfelgende tilbagefarsler af nedskrivninger som felge af aen-
dringer i forudsaetninger for den opgjorte genindvindingsveerdi
forhgjes aktivets henholdsvis den pengestrgmsfrembringende
enheds regnskabsmaessige veerdi til den korrigerede genindvin-
dingsveaerdi, dog maksimalt til den regnskabsmaessige veerdi, som
aktivet henholdsvis den pengestrgmsfrembringende enhed ville
have haft, hvis nedskrivning ikke var foretaget. Nedskrivning af
goodwill tilbagefares ikke.

Varebeholdninger

Varebeholdninger bestar af smereolie og smgremidler m.v. og
males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden eller nettorealisati-
onsveerdi, hvor denne er lavere.

Tilgodehavender

Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra salg af varer og
tjenesteydelser, udlan og andre tilgodehavender. Tilgodehaven-
der indgar i kategorien udlan og tilgodehavender, der er finan-
sielle aktiver med faste eller bestemmelige betalinger, som ikke
er noteret pa et aktivt marked, og som ikke er afledte finansielle
instrumenter.

Tilgodehavender males ved farste indregning til dagsveerdi og
efterfglgende til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til
nominel vaerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af
forventede tab. Nedskrivning foretages pa individuelt niveau ved
anvendelse af en nedskrivningskonto.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter
afholdte omkostninger, der vedrarer efterfglgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under kortfristede
aktiver omfatter barsnoterede obligationer og egenkapitalandele
i virksomheder, der ikke er dattervirksomheder, feelleskontrol-
lerede virksomheder eller associerede virksomheder. Andre
veerdipapirer og kapitalandele indgar i kategorien finansielle
aktiver disponible for salg. Finansielle aktiver disponible for salg
er finansielle aktiver, der ikke er afledte finansielle instrumenter,
og som enten er klassificeret som disponible for salg eller som
ikke kan klassificeres som hverken udlan eller tilgodehavender,
finansielle aktiver, der males til dagsveerdi via resultatopgerelsen,
eller finansielle aktiver, der beholdes til udigb.

Andre veerdipapirer og kapitalandele males ved farste indregning
til dagsveerdi pa handelsdagen tillagt direkte henfgrbare omkost-
ninger forbundet med kabet. Efterfalgende males vaerdipapirer-
ne til dagsveerdi pa balancedagen, og aendringer i dagsveerdien
indregnes i anden totalindkomst. Ved salg eller afvikling af vaerdi-
papirerne resultatferes de akkumulerede dagsvaerdireguleringer.

Ved klare indikationer pa veerdiforringelse og hvor der anses
at veere objektivt bevis for varig veerdiforringelse, foretages



nedskrivning til dagsveerdi over resultatopgarelsen. Som objektivt
bevis anses f.eks. en vaesentlig eller lzengevarende forringelse af
dagsveerdien.

Dagsvaerdien opggres svarende til barskursen for barsnoterede
vaerdipapirer og til en skennet dagsvaerdi opgjort pa baggrund af
markedsinformationer samt anerkendte vaerdiansaettelsesmeto-
der for gvrige veerdipapirer. Egenkapitalandele, der ikke handles
pa et aktivt marked, og hvor dagsveerdien ikke kan opgares
tilstraekkeligt palideligt, males til kostpris.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for
vedtagelse pa generalforsamlingen.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstaelsessummer for egne aktier samt udbytte
fra disse indregnes direkte pa egenkapitalen under overfart
resultat.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen har en retlig eller
faktisk forpligtelse som fglge af begivenheder i regnskabsaret el-

ler tidligere ar, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen

vil medfare et traek pa virksomhedens gkonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males som det bedste sken over de
omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle
forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid
ud over et ar fra balancedagen males til nutidsveerdi.

Langfristede finansielle forpligtelser (finanslan)

Finanslan males pa tidspunktet for lanoptagelse til dagsvaerdi
fratrukket eventuelle transaktionsomkostninger. Efterfalgende
males finanslan til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskel-
len mellem provenuet ved lanoptagelsen og det belgb, der skal
tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden
som en finansiel omkostning ved at anvende den effektive rentes
metode.

Leasingforpligtelser
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes
linezert i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser omfatter bankgeeld, leverander-
gald og anden gzeld til offentlige myndigheder m.v.

Andre finansielle forpligtelser males ved farste indregning til
dagsveerdi fratrukket eventuelle transaktionsomkostninger. Efter-
falgende males forpligtelserne til amortiseret kostpris ved at an-
vende den effektive rentes metode, saledes at forskellen mellem
provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en finansiel omkostning over laneperioden.
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Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfat-
ter modtagne indteegter, der vedrarer efterfglgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestremsopgerelsen

Pengestrgmsopggrelsen for henholdsvis modervirksomheden og
koncernen praesenteres efter den indirekte metode og viser pen-
gestramme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt
likviderne ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat
under pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter. | pen-
gestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kabte
virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og pengestremme ved-
rgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme vedrgrende driftsaktiviteter opggres som driftsre-
sultatet, reguleret for ikke-kontante driftsposter og eendringer i
driftskapital, fratrukket den i regnskabsaret betalte selskabsskat
henfarbar til driftsaktiviteterne.

Pengestrgmme vedrarende investeringsaktiviteter omfatter
betalinger i forbindelse med kab og salg af virksomheder og
finansielle aktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg m.v. af
immaterielle og materielle aktiver.

Pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter
a&ndringer i modervirksomhedens aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed, samt optagelse og indfrielse af lan, afdrag
pa rentebaerende gzeld, keb af egne aktier samt udbetaling af
udbytte.

Pengestrgmme i anden valuta end den funktionelle valuta
indregnes i pengestremsopgarelsen ved anvendelse af gennem-
snitlige valutakurser for manederne, medmindre disse afviger
vaesentligt fra de faktiske valutakurser pa transaktionstidspunk-
terne. | sidstnaevnte tilfaelde anvendes de faktiske valutakurser
for de enkelte dage.

Likvider omfatter likvide beholdninger fratrukket eventuelle
kassekreditter, der indgar som en integreret del af likviditetssty-
ringen.

SUPPLERENDE ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS FOR
MODERVIRKSOMHEDEN

Kapitalandele i dattervirksomheder og faelleskontrollerede
virksomheder i modervirksomhedens arsregnskab
Kapitalandele i dattervirksomheder og faelleskontrollerede virk-
somheder males til kostpris.

Hvis kostprisen overstiger kapitalandelenes genindvindingsvaerdi,
nedskrives til denne lavere veerdi. Kostprisen nedskrives endvide-
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re i det omfang, at der udloddes mere i udbytte, end der samlet
set er indtjent i virksomheden siden overtagelsen af denne.

Genindvindingsvaerdien opgeres som den hgjeste vaerdi af den
enkelte dattervirksomheds eller feelleskontrollerede virksomheds
dagsveerdi med fradrag af salgsomkostninger og nyttevaerdien.
Ved opgarelse af nyttevaerdien tilbagediskonteres skennede
fremtidige pengestremme til nutidsvaerdi ved anvendelse af en
diskonteringssats, der afspejler dels aktuelle markedsvurderinger
af den tidsmaessige veerdi af penge, dels de saerlige risici, der er
tilknyttet den pageeldende virksomhed, og som der ikke er regu-
leret for i de skennede fremtidige pengestramme.



NOTE 2 VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SK@N,
FORUDSATNINGER OG USIKKERHEDER

Mange regnskabsposter kan ikke males med sikkerhed, men kun
skannes. Sadanne skan omfatter vurderinger pa baggrund af de
seneste oplysninger, der er til radighed pa tidspunktet for regn-
skabsaflzeggelsen. Det kan vaere ngdvendigt at eendre tidligere
foretagne skegn pa grund af eendringer af de forhold, der 13 til
grund for skennet, eller pa grund af supplerende information,
yderligere erfaring eller efterfelgende begivenheder.

Vaesentlige regnskabsmaessige skon

| forbindelse med den praktiske anvendelse af den beskrevne
regnskabspraksis har ledelsen foretaget falgende vaesentlige
regnskabsmaessige vurderinger, der har haft en betydelig indfly-
delse pa arsregnskabet:

Skibenes regnskabsmaessige vaerdi

Koncernen gennemgar skibenes regnskabsmaessige vaerdier
med henblik pa at vurdere, hvorvidt der er indtruffet begiven-
heder, som fordrer en korrektion af veaerdierne. Skibenes vaerdi
vurderes pa baggrund af haendelser og aendringer i forhold, der
indikerer, at aktivernes regnskabsmaessige veerdi ikke vil kunne
genindvindes. Ved vurdering af genindvindingsveerdien inddrager
koncernen vaesentlige indikatorer for en mulig veerdiforringelse
sasom kabs- og salgspriser og generelle markedsvilkar. Endvi-
dere indhentes markedsvurderinger fra ledende og uafhaengige
internationale skibsmaeglere pa helarlig basis for at understatte
vurderingen af skibenes veerdier.

Hvis en indikation af veerdiforringelse er identificeret, skal de
diskonterede, fremtidige pengestramme sammenholdes med
den regnskabsmaessige veerdi af skibene. Hvis disse er lavere

end den regnskabsmaessige veerdi, skal der indregnes et tab ved
veerdiforringelse svarende til forskellen mellem dagsveerdi og den
regnskabsmaessige vaerdi. Hvis en indikation af veerdiforringelse
er identificeret, skal behovet for at indregne et tab ved vaerdifor-
ringelse efter IFRS vurderes ved at sammenholde den regnskabs-
maessige veerdi af skibene med den hgjeste af skibenes nettorea-
lisationsvaerdi og de diskonterede fremtidige pengestramme.

Vurderingen af indikatorer for vaerdiforringelse og prognosen
over fremtidige diskonterede pengestramme er kompliceret og
kraever, at koncernen laver adskillige skan, herunder over fremti-
dige fragtrater, indtjening fra skibene og diskonteringssatser. Alle
disse forhold har historisk veeret forbundet med volatilitet.

Koncernens fladeveerdier vil ikke ngdvendigvis afspejle deres fak-
tiske markedsveerdier pa ethvert tidspunkt, da priser for brugte
skibe i et vist omfang varierer i takt med aendringer i charterrater
og nybygningspriser. Safremt der sker varige aendringer i forven-
tede fremtidige pengestramme eller forudsaetninger i tilknytning
hertil, kan det vise sig n@dvendigt at reducere skibenes regn-
skabsmaessige veaerdier.
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Der blev ikke indregnet nedskrivninger af skibe i 2007, men der
er i 2008 indregnet nedskrivninger af skibe pa i alt USD 8,5 mio.
0g i 2009 paialt USD 84,8 mio., jf. neermere omtale i note 12,

Materielle anlaegsaktiver.

Saerlige forpligtelser

Der blev i 2008 af den tidligere ledelse underskrevet kontrakter
og aftaler, som selskabet i vaesentligt omfang ikke anser for
berettigede eller forpligtende for selskabet og derfor bestrider.
Der er saledes usikkerhed om i hvor stort omfang selskabet kom-
mer til at honorere mulige forpligtelser i henhold til disse af den
tidligere ledelse underskrevne kontrakter og aftaler.

Ledelsen har foretaget en ngjere vurdering af risiko og omfang
og foretog skensmaessigt afsaetning af forpligtelser i arsrap-
porten for 2008 i starrelsesordenen USD 2 mio. inkl. skennede
omkostninger i forbindelse med udredning og afklaring af for-
pligtelsernes omfang. Belgbet blev fordelt med ca. USD 1,2 mio.
til personaleomkostninger og ca. USD 0,8 mio. til andre eksterne
omkostninger. Der er i regnskabsaret 2009 sket afklaring og
betaling af nogen af forpligtelserne, og ledelsen har herefter
vurderet, at de resterende forpligtelser ved udgangen af 2009
skansmaessigt kan afsaettes med USD 0,6 mio. Den samlede
skannede forpligtelse er afsat under kortfristede forpligtelser.
Resultateffekten for 2009 har vaeret en indtaegt pa USD 0,8 mio.
og for 2008 en omkostning USD 2,0 mio.

Kapitalberedskab og likviditet

Rederiet vurderer pa baggrund af de senest opdaterede forvent-
ninger til 2010, at selskabets likviditet og kapitalberedskab ogsa
uden gennemfgrsel af fortegningsemissionen vil vaere tilstraekke-
ligt til at understgtte den planlagte drift samt igangvaerende og
planlagte investeringer som minimum indtil udgangen af 2010.

Pa basis af resultatforventningerne til 2010 og igangvaerende og
planlagte investeringer samt opndet henstand med betaling af
afdrag pa visse af Rederiets banklan indtil begyndelsen af 2012,
forventes Rederiets samlede cash flow for 2010 at blive mellem
USD -17 og -20 millioner. Ledelsen vurderer, at dette negative
cash flow kan finansieres, dels af Rederiets likviditet pa ca. USD
12 millioner ved begyndelsen af aret, dels af uudnyttede kreditfa-
ciliteter pa USD 10 millioner, inkl. en ny kreditfacilitet pa USD 7,5
millioner stillet til rddighed af Clipper Group.

Som felge af den fortsatte usikkerhed om fragtmarkedets udvik-
ling er der knyttet en starre usikkerhed end normalt til Rederiets
resultatforventninger, og Rederiet har et begraenset finansielt be-
redskab til at absorbere eventuelle negative afvigelser i forhold til
ledelsens forventninger til resultatudviklingen, investeringerne og
likviditeten. Ledelsen forbereder derfor en aktieemission senere
pa foraret med fortegningsret for de eksisterende aktionaerer til
styrkelse af selskabets kapitalgrundlag og likviditet.
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NOTE 3 SEGMENTOPLYSNINGER FOR KONCERNEN

Koncernen har for farste gang anvendt IFRS 8, Driftssegmenter,
for regnskabsaret 2009.

Anvendelsen af IFRS 8 har ikke medfert eendringer i identifikatio-
nen af koncernens segmenter.

Typer af fragtydelser, som segmenterne indebaerer
indtaegter fra

Koncernens interne rapportering til moderselskabets bestyrelse til
understgttelse af dennes beslutninger om fordeling af ressourcer
og vurdering af segmenternes resultater er fokuseret pa kategori-
erne af skibstyper-/starrelse, der opererer pa forskellige markeder,
dog med et vist overlap mellem markederne. Driftssegmenterne
under IFRS 8 er derfor fglgende:

Skibstype Beskrivelse Marked

LR1-produkttankere Tankskibe pa ca. 70.000 tons dgdvaegt Fragt af raffinerede olieprodukter

Handysize tankere Tankskibe pa 25.000 — 40.000 tons dgdvaegt Fragt af raffinerede olieprodukter og IMO Il produkter
Kemikalietankere Tankskibe pa ca. 13.000 tons dgdvaegt Fragt af raffinerede olieprodukter og IMO Il produkter

Nettoomsaetningen repraesenterer alene salg til koncerneksterne
kunder. Koncernen har ikke i 2009 eller 2008 leveret fragtydelser
til en enkelt kunde for mere end 10 % af koncernens samlede
nettoomsaetning.

Den anvendte regnskabspraksis ved opggrelse af segmentop-
lysningerne er den samme som koncernens regnskabspraksis,

jf. note 1. Driftsresultaterne for segmenterne afspejler den
indtjening, der har veeret i hvert segment. Driftsresultaterne i de
enkelte segmenter svarer samlet til resultat af primaer drift (EBIT)
fratrukket ikke fordelte faelles drifts- og administrationsomkost-
ninger, herunder vederlag til koncernledelsen. De finansielle
indtaegter og finansielle omkostninger for segmenterne afspejler
resultatet af de rentebaerende aktiver og den rentebaerende
gald, som direkte kan henfares til segmenterne. Dermed
afspejler segmentresultaterne de resultater, der rapporteres til
bestyrelsen i moderselskabet til brug for dennes beslutninger og
vurdering af segmenternes resultater.

Med henblik pa at kunne vurdere segmenternes resultater og
fordele ressourcer mellem disse overvager bestyrelsen tillige de
langfristede materielle og finansielle aktiver samt de langfri-
stede forpligtelser i form af skibslan, der er tilknyttet det enkelte
segment. Alle aktiver og forpligtelser i koncernen er fordelt til
de respektive segmenter, bortset fra faelles likvide beholdninger,
udlan til feelles kontrollerede virksomheder og finansielle aktiver
disponible for salg, henholdsvis feelles banklan.

Bestyrelsen overvager tillige koncernens anlaegsinvesteringer.

Oplysninger om koncernens segmenter fremgar pa felgende
sider.
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LR1- Fort-

Produkt Handysize- Kemikalie- lkke saettende

tankere tankere tankere fordelt aktiviteter
t.USD 2009 2009 2009 2009 2009
NOTE 3 SEGMENTOPLYSNINGER FOR KONCERNEN — FORTSAT
RESULTATOPGORELSE
Nettoomsaetning 3.166 13.761 13.033 0 29.960
Driftsomkostninger -2.181 -7.157 -9.615 6 -18.947
Bruttoresultat 985 6.604 3.418 6 11.013
Personaleomkostninger -84 -365 -375 546 -278
Andre eksterne omkostninger -331 -1.268 -1.352 -425 -3.376
Afskrivninger -1.339 -5.183 -4.546 0 -11.068
Nedskrivninger -8.306 -54.953 -21.576 0 -84.835
Resultat ved salg af skibe 0 0 0 0 0
Resultat af primaer drift -9.075 -55.165 -24.431 127 -88.544
Finansielle indtaegter 1 0 0 1.388 1.389
Finansielle omkostninger -1.027 -3.851 -2.053 -438 -7.369
Resultat for skat -10.101 -59.016 -26.484 1.077 -94.524
Skat af arets resultat -22 9 0 -15 -28
Arets resultat -10.123 -59.007 -26.484 1.062 -94.552
@vrige segmentoplysninger:
Segmentaktiver 44.939 95.911 77.256 2.599 220.705
Anlzagsinvesteringer 42.333 34.554 0 0 76.887
Segmentforpligtelser 38.597 97.474 56.572 7.505 200.148
Skibsdage (antal) 251 1.108 1.451

Bruttoresultat pr. skibsdag (t. USD) 4 6 2
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Produkt Handysize- Kemikalie- lkke saettende

tankere tankere tankere fordelt aktiviteter
t.USD 2008 2008 2008 2008 2008
NOTE 3 SEGMENTOPLYSNINGER FOR KONCERNEN — FORTSAT
RESULTATOPGORELSE
Nettoomsaetning 10.099 18.192 17.012 0 45.303
Driftsomkostninger -2.911 -6.353 -9.368 -36 -18.668
Bruttoresultat 7.188 11.839 7.644 -36 26.635
Personaleomkostninger -216 -388 -378 -1.544 -2.526
Andre eksterne omkostninger -280 -823 -967 -1.376 -3.446
Afskrivninger -1.129 -4.701 -4.651 0 -10.481
Nedskrivninger 0 0 -8.500 0 -8.500
Resultat ved salg af skibe 18.545 0 0 0 18.545
Resultat af primaer drift 24.108 5.927 -6.852 -2.956 20.227
Finansielle indtaegter 12 79 119 581 791
Finansielle omkostninger -1.735 -4.201 -3.652 -3.220 -12.808
Resultat for skat 22.385 1.805 -10.385 -5.595 8.210
Skat af arets resultat -3.500 -20 -31 -52 -3.603
Arets resultat 18.885 1.785 -10.416 -5.647 4.607
@vrige segmentoplysninger:
Segmentaktiver 12.553 121.209 97.387 14.377 245.526
Anlzagsinvesteringer 0 51.034 957 0 51.991
Segmentforpligtelser 4.334 74.944 25.568 25.426 130.272
Skibsdage (antal) 340 875 1.435

Bruttoresultat pr. skibsdag (t. USD) 21 14 5
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LR1- Fort-

Produkt Handysize- Kemikalie- lkke saettende

tankere tankere tankere fordelt aktiviteter
t.USD 2007 2007 2007 2007 2007
NOTE 3 SEGMENTOPLYSNINGER FOR KONCERNEN — FORTSAT
RESULTATOPGORELSE
Nettoomsaetning 14.635 11.821 10.628 0 37.084
Driftsomkostninger -4.763 -3.593 -4.441 0 -12.797
Bruttoresultat 9.872 8.228 6.187 0 24.287
Personaleomkostninger -247 -199 -179 -208 -833
Andre eksterne omkostninger -732 -552 -682 -656 -2.622
Afskrivninger -2.826 -2.947 -2.368 -8.141
Resultat ved salg af skibe 10.203 0 3.185 13.387
Resultat af primaer drift 16.270 4.530 6.143 -863 26.079
Finansielle indteegter 823 42 205 1.070
Finansielle omkostninger -1.824 -2.777 -3.825 -8.426
Resultat for skat 15.270 1.795 2.523 -863 18.724
Skat af arets resultat -2.332 -39 -6 -2.377
Arets resultat 12.938 1.756 2.517 -863 16.347
@vrige segmentoplysninger:
Segmentaktiver 97.181 72.785 89.827 259.793
Anlzegsinvesteringer 20 4.375 86.257 90.652
Segmentforpligtelser 48.188 45.340 53.727 147.255
Skibsdage (antal) 576 548 848

Bruttoresultat pr. skibsdag (t. USD) 17 15 7
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NOTE 4 OPHQRTE AKTIVITETER

Den 31. maj 2007 solgtes skibene CEC Delta og CEC Daisy, der udgjorde multipurposesegmentet. Segmentet blev solgt som led i en
generel fornyelse af fladden — men primaert for at fokusere rederiet udelukkende pa tankskibe. Nordic Tankers ejede 80% af de selskaber,
hvori Delta og Daisy indgik. 80% af salgsprisen var t.USD 7.406, der er modtaget kontant.

t.USD 2009 2008 2007
OPHORENDE AKTIVITETER

Driftsresultat for perioden frem til overdragelse af kontrol 0 0 677
Gevinst ved salg 0 0 4.925
Skat af gevinst ved salget 0 0 -327
Pavirkning af arets resultat, netto 0 0 5.275

Ophorte Ophorte Ophorte
aktiviteter aktiviteter aktiviteter

t.USD 2009 2008 2007
Nettoomsaetning 0 0 2.038
Driftsomkostninger 0 0 -1.165
Bruttoresultat 0 0 873
Andre eksterne omkostninger 0 0 -18
Af- og nedskrivninger 0 0 -157
Resultat af primeer drift 0 0 698
Finansielle indtaegter 0 0 18
Finansielle omkostninger 0 0 -39
Resultat for skat 0 0 677
Skat af periodens resultat 0 0 0
Periodens resultat 0 0 677
Pengestrgmme vedrgrende drift 0 0 -4.436
Pengestramme vedrgrende investeringer 0 0 7.387
Pengestremme vedrarende finansiering 0 0 -1.685

0 0 1.266
Regnskabsmaessig veerdi af nettoaktiver 0 0 3.443
Gevinst ved salg 0 0 3.940
Salgspris 0 0 7.383

@vrige segmentoplysninger:

Segmentaktiver 0 0 5.677
Anlaegsinvesteringer
Segmentpassiver 0 0 1.939

o
(@]
o
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t.UsD 2009 2008 2007

NOTE 5 PERSONALEOMKOSTNINGER

Bestyrelseshonorar -374 -341 -158
Gager og lgnninger -688 -1.307 -627
Regulering af forpligtelser vedr. gager og lgnninger 833 -810 0
Bidragsbaserede pensionsordninger -48 -67 -46
Andre omkostninger til social sikring -1 -1 -2

-278 -2.526 -833
Gennemsnitligt antal medarbejdere 2 2 2

Antal beskaeftigede pa skibene er ikke medregnet i gennemsnitligt antal medarbejdere, idet besaetningerne ikke er ansat af koncernen.
Gager og lgn er medtaget under driftsomkostninger. En medlem af direktionen har haft fri bil til radighed. Omkostningerne hertil er
afholdt under andre eksterne omkostninger.

Vederlag til naglemedlemmer af ledelsen
For medlemmer af modervirksomhedens direktion og bestyrelse samt andre ledende medarbejdere er
vederlaget saledes:

Bestyrelse
t.USD 2009 2008 2007
Bestyrelseshonorar -338 -341 -158
-338 -341 -158

Direktion
t.USD 2009 2008 2007
Bestyrelseshonorar -36 0 0
Gager og lgnninger -688 -1.307 -627
Bidsragsbaserede pensioner -48 -67 -46
-772 -1.374 -673
Regulering af forpligtelser vedr. gager og lgnninger 833 -810 0
61 -2.184 -673
t.USD 2009 2008 2007

NOTE 6 FORTJENESTE VED SALG AF SKIBE

Salgssum 0 70.160 28.900
Salgsomkostninger 0 -2.052 -702
Regnskabsmaessig veerdi 0 -49.563 -14.810
0 18.545 13.388

| 2008 vedrarer fortjenesten salget af LR1-tankeren NORDIC LISBETH.
| 2007 vedrarer fortjenesten salget af NORDIC HANNE og 50% ejerdelen af kemikalietankeren SICHEM PEARL.
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t.UsD 2009 2008 2007

NOTE 7 AF- OG NEDSKRIVNINGER

Afskrivninger, skibe -11.068 -10.481 -8.141
Nedskrivninger, skibe -84.835 -8.500 0

-95.903 -18.981 -8.141
t.USD 2009 2008 2007

NOTE 8 FINANSIELLE INDTAGTER

Renter af bankindestaende m.v. 1.319 140 330
Renter af tilgodehavender 0 8 70
Renteindtaegter fra finansielle aktiver, der ikke males til dagsveerdi 1.319 148 400
Valutakursgevinster 70 643 56
Finansielle indteaeger for fortsaettende aktiviteter 1.389 791 456
Renter af bankindestaender 0 0 18
Renteindtaegter for opherte aktiviteter 0 0 18
Finansielle indteegter i alt 1.389 791 474
t.USD 2009 2008 2007

NOTE 9 FINANSIELLE OMKOSTNINGER

Renter pa prioritetsgaeld -3.601 -8.643 -7.800
Renter pa bankgeeld 0 0 -9
Renter pa kortfristede forpligtelser -454 -294 -29
Renteomkostninger for fortsaettende aktiviteter -4.055 -8.937 -7.838
Bankgebyrer -21 -24 -14
Laneomkostninger 0 -145 =7
Garantiprovision 0 0 -59
Valutakurstab -405 -226 0
Nedskrivning af finansielle aktiver disponible for salg -107 -2.911 0
Dagsveerdiregulering overfert fra egenkapitalen vedrgrende

sikring af fremtidige pengestramme -2.781 -565 107
Finansielle omkostninger for fortseettende aktiviter -7.369 -12.808 -7.811
Renter pa prioritetsgaeld 0 0 -37
Renter pa bankgeeld 0 0 -2
Renteomkostninger for opharte aktiviteter 0 0 -39
Finansielle omkostninger i alt -7.369 -12.808 -7.850

Finansielle poster, netto -5.980 -12.017 -7.376
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t.UsD 2009 2008 2007

NOTE 10 SKAT AF ARETS RESULTAT

Arets skat -14 -3.533 -3.529
Arets zendring af udskudt skat 0 0 906
Skat af arets resultat -14 -3.533 -2.623
Skat i gvrigt -14 -70 -81

-28 -3.603 -2.704
Heraf vedrgrende ophgrte aktiviteter 0 0 327

-3.603

Skat af fortsaettende aktiviteter -28 -3.603 -2.377

Skat af arets resultat forklares saledes:

Resultat fer skat -94.524 8.210 24.327
Heraf under tonnageskat eller lignende ordninger 94.524 -8.210 -24.327
Beregnet skat heraf, 25% 0 0 0
Skat af skibsavancer 0 3.485 3.401
Heraf afsat som udskudt skat primo 0 0 -906
Tonnageskat 22 48 70
Regulering af tidligere ars skat -8 18 0
Renteskatter 14 52 58

28 3.603 2.623

Nordic Tankers A/S er indtradt i tonnageskatteordningen fra og med indkomstaret 2002 med bindende virkning indtil udgangen af 2011.
Rederiet ejede ikke skibe ved indtraeden i tonnageskatteordningen, og der pahviler saledes ikke rederiet udskudte skatter af overgangssaldi.

t.USD 2009 2008 2007

NOTE 11 RESULTAT PR. AKTIE

Arets resultat forsaettende aktiviteter ekskl. minoritet -94.552 4.607 16.347
Arets resultat opharte aktiviteter ekskl. minoritet 0 0 4.155
Arets resultat -94.552 4.607 20.502

Antal aktier til beregning af resultat pr. aktie

Gennemsnitligt antal udestaende aktier 7.180.000 7.180.000 6.251.123
Gennemsnitligt antal egne aktier -24.000 -24.000 -18.279
Antal aktier til beregning 7.156.000 7.156.000 6.232.844
usD

Resultat pr. aktie for fortseettende aktiviteter -13,21 0,64 2,62
Resultat pr. aktie for ophearte aktiviteter 0,00 0,00 0,67
Resultat pr. aktie for fortsaettende og ophgrte aktiviteter -13,21 0,64 3,29

Beregning af udvandet resultat pr. aktie er ikke aktuelt.
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Forudbetal- Forudbetal- Forudbetal-
ing pa skibe ing pa skibe ing pa skibe
Skibe og under Skibe og under Skibe og under

dokning bygning dokning bygning dokning bygning

t.USD 2009 2009 2008 2008 2007 2007

NOTE 12 MATERIELLE ANLAGSAKTIVER
MATERIELLE AKTIVER

Kostpris 01.01. 222.973 19.147 225.226 18.952 194.203 14.577
Tilgange ved virksomhedssammenslutninger 0 0 0 0 27.054 0
Tilgange i gvrigt 0 51.796 195 59.223 4.375
Afgange 96.034 -19.147 -54.049 0 -55.254 0
Kostpris 31.12. 319.007 0 222.973 19.147 225.226 18.952
Opskrivninger 01.01. 9.632 0 9.632 0 0 0
Tilgange 0 0 0 0 9.632 0
Kostpris 31.12. 9.632 0 9.632 0 9.632 0
Af- og nedskrivninger 01.01. -25.182 0 -10.687 0 -38.486 0
Arets afskrivninger -11.068 0 -10.481 0 -8.297 0
Arets nedskrivninger -84.835 0 -8.500 0 0 0
Tilbagefarsel ved afgang 0 0 4.486 0 36.096 0
Af- og nedskrivning 31.12. -121.085 0 -25.182 0 -10.687 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31.12. 207.554 0 207.423 19.147 224171 18.952

Som fglge af et fald i dagsveerdien af Rederiets skibe, jf. modtagne skibsmaeglervurderinger og den generelle usikkerhed om marke-
dets udvikling, har selskabet identificeret indikationer pa veerdiforringelse af Rederiets skibe. Selskabet har derfor pr. 31. december
2008 og pr. 31. december 2009 vurderet genindvindingsvaerdien af Rederiets skibe i forbindelse med aflaeggelse af arsregnskaberne.

Genindvindingsveerdien er beregnet for hvert af Rederiets skibe, som anses for den mindste pengestrgmsfrembringende enhed, for
hvilken der er muligt at foretage beregninger af nytteveerdien og opgarelse af dagsvaerdien. Nytteveerdiberegningerne er blevet fore-
taget ved anvendelse af cash flow-forventninger over skibenes forventede levetid, baseret pa godkendte budgetter og estimater for
de farste tre ar, den skannede udvikling herefter og en vaegtet diskonteringsfaktor pa 8,3% p.a. efter skat for 2008 og pa 9,2% efter
skat for 2009.

Dagsveerdierne med fradrag af salgsomkostninger er opgjort pa grundlag af gennemsnittet af markedsvurderinger, som er foretaget af
2 uafhaengige skibsmaeglervirksomheder.

Der blev ikke indregnet nedskrivninger af skibe i 2007.

Genindvindingsvaerdien af skibene blev for 2008 fastsat ud fra nyttevaerdiberegninger, idet nyttevaerdien i 2008 i alle tilfaelde var
hgjere end dagsveerdien med fradrag af salgsomkostninger.

Genindvindingsveerdien af skibene er ved aflaeggelsen af arsregnskabet for 2009 fastsat ud fra dagsveerdi med fradrag af salgsomkost-
ninger, som ved udgangen af 2009 var hgjere end nyttevaerdierne.

| koncernregnskabet for 2008 blev der indregnet nedskrivninger af koncernes 4 skibe i kemikalietanksgmentet med i alt USD 8,5 mio.,
0g i 2009 er der indregnet nedskrivninger pa alle koncernens skibe med i alt USD 84,8 mio.

De vaesentligste forudsaetninger, som er anvendt ved nytteveerdiberegningerne, er fglgende:

® Pengestremmene er baseret pa en normalindtjening over skibenes resterende levetid, baseret pa skibenes forventede samlede leve-
tid pa 25 ar, jf. anvendt regnskabspraksis.
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e Det er i dagens marked szerdeles vanskeligt at forudse den fremadrettede markedssituation for tankskibsmarkedet, og der er risiko
for, at den nuvaerende gkonomiske krise fortsaetter eller forvaerres, samtidig med at udbuddet af tankskibskapacitet fortsat er stort
eller stigende, hvilket vil kunne holde fragtraterne pa nuvaerende eller lavere niveau. Udsving i fragtraterne i forhold til Ledelsens
skan kan pavirke genindvindingsvaerdierne vaesentligt i savel positiv som negativ retning. Ledelsen har foretaget sit bedste sken over
udviklingen af fragtmarkedet, dels pa 1-3 ars sigt, dels pa laengere sigt, men Ledelsens skan er behaeftet med vaesentlig usikkerhed.

e Drifts- og administrationsomkostninger for de farste tre ar er estimeret ud fra erfaringer med de pageeldende skibe, det gode kend-
skab til markedet og forventet udvikling af omkostningerne. Fra og med det fjerde ar skannes omkostningerne at stige med 3% om
aret.

e Dokningsomkostninger er estimeret ud fra erfaringer og planer for de naestkommende dokninger. Dokningsomkostninger skannes
at stige med 3% om aret.

Genindvindingsveerdien af skibene er i vaesentligt omfang afhaengig af udviklingen i fragtmarkedet. Det er i dagens marked saerdeles
vanskeligt at forudse den fremadrettede markedssituation for tankskibsmarkedet, og der er risiko for, at den nuvaerende gkonomiske
krise fortsaetter eller forveerres, samtidig med at udbuddet af tankskibskapacitet fortsat er stort eller stigende, hvilket vil kunne holde
fragtraterne pa nuvaerende eller lavere niveau. Udsving i fragtraterne i forhold til ledelsens skan kan pavirke genindvindingsvaerdierne
vaesentligt i savel positiv som negativ retning. Ledelsen har foretaget sit bedste sken over udviklingen af fragtmarkedet, dels pa 1-3 ars
sigt, dels pa laengere sigt, men ledelsens sken er behaeftet med vaesentlig usikkerhed.

NOTE 13 FALLESKONTROLLEREDE VIRKSOMHEDER BESTAR AF FLGENDE VIRKSOMHEDER:
Nordic Seaarland Tankers B.V., Holland, joint venture, drift af et 100%, to 75,01% og to 50% ejede handysize-tankskibe.

Nedenstaende viser de faelleskontrollerede virksomheders andel af resultat indregnet i resultatopggarelsen for koncernen samt
hovedposter indregnet i balancen for koncernen pr. 31. december 2007,2008 og 2009 i henhold til IFRS:

t.USD 2009 2008 2007
Nettoomsaetning 13.761 18.192 11.821
Driftsomkostninger -7.157 -6.353 -3.593
Andre omkostninger -61.760 -5.912 -3.698
Finansielle poster (netto) -3.851 -4.122 -2.735

-59.007 1.805 1.795
Langfristede aktiver 91.416 116.997 70.665
Kortfristede aktiver 4.495 4.212 2.120
Langfristede forpligtelser 96.175 68.241 41.666
Kortfristede forpligtelser 7.367 46.563 28.378
t.USD 2009 2008 2007

NOTE 14 TILGODEHAVENDER

Tilgodehavender fra pool-samarbejder 6.222 3.386 3.224
6.222 3.386 3.224

Koncernens nettoomsaetning genereres gennem pool-samarbejder. Tilgodehavender fra pool-samarbejder er udtryk for forskellen mellem
den indregnede nettoomsaetning og de modtagne lgbende fragtafregninger. Tilgodehavenderne er ikke forfaldne, og der er efter en
individuel vurdering af tilgodehavenderne ikke foretaget nedskrivninger.
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NOTE 15 FINANSIELLE AKTIVER DISPONIBLE FOR SALG

De finansielle aktiver disponible for salg bestar af barsnoterede danske aktier, som er anskaffet for t.USD 3.153 i 2008. Aktierne er malt
til dagsvaerdi pa t.USD 135, som er opgjort til bgrskursen pr. 31.12.2009, hvilket har medfert en yderligere nedskrivning i 2009 pa
t.USD 107 mod en nedskrivning i 2008 pa t.USD 2.911.

Aktiepostens vaesentlige og laengerevarende vaerdiforringelse vurderes af selskabet som et objektivt bevis pa varig veerdiforringelse,
hvorfor nedskrivningen er resultatfart.

t.USD 2009 2008 2007

NOTE 16 LIKVIDE BEHOLDNINGER

Kontanter og bankindestdender 2.625 12.118 10.275
2.625 12.118 10.275

Koncernens likvide beholdninger bestar primaert af indestaender i velrenommerede banker, og der vurderes ikke at veere nogen seerlig
kreditrisiko tilknyttet likviderne. Alle likvide beholdninger for koncernen og moderselskabet er stillet til sikkerhed for finanslan. Bankinde-
stdender er variabelt forrentet. Koncernen har ingen uudnyttede traekningsrettigheder pa lanefaciliteter ved udgangen af 2009,
medens der var uudnyttede traekningsrettigheder pa lanefaciliteter pa USD 7,4 mio. ved udgangen af 2008 og pa USD 26,7 mio. ved
udgangen af 2007.

t.USD 2009 2008 2007

NOTE 17 AKTIEKAPITAL

Aktiekapital 01.01. 12.826 12.826 206
Kapitalforhgijelse 0 0 12.620
Aktiekapital 31.12. 12.826 12.826 12.826

Aktiekapitalen bestar af 7.180.000 stk. aktier a DKK 10. Aktierne er ikke opdelt i klasser, og der ikke tilkyttet saerlige rettigheder
til aktierne.

Nominel veerdi Andel af aktiekapital

2007 2008-09 2007 2008-09 2007 2008-09
Stk. Stk. DKK DKK % %

NOTE 18 EGNE AKTIER
Egne aktier 01.01. 0 24.000 0 240.000 0 0,33%
Kab 24.000 0 240.000 0 0,33% 0%
Salg 0 0 0 0 0 0%
Egne aktier 31.12. 24.000 24.000 240.000 240.000 0,33% 0,33%

Nordic Tankers A/S har i 2007 fer bgrsnoteringen kgbt nominelt t.DKK 240 egne aktier for i alt t.USD 448 som led i forberedelserne til
barsnoteringen. Selskabet har ikke efter barsnoteringen benyttet sig af muligheden for at kabe egne aktier.
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t.UsD 2009 2008 2007

NOTE 19 FINANSLAN

Geeld til kreditinstitutter er indregnet saledes i balancen:
Langfristede forpligtelser 188.804 109.653 127.294
Kortfristede forpligtelser 1.171 7.926 11.872

189.975 117.579 139.166

Nominel veerdi 191.091 118.412 139.723

Koncernen har pr. 31. december fglgende Ian og kreditter:

Regnskab- Regnskab- Regnskab-

Fast maessig maessig maessig

Valuta Udlgb Variabel vaerdi veerdi vaerdi
2009 2008 2007

usD 2015 Variabel 0 0 35.306
usb 2015 Variabel 0 20.855 18.977
usb 2021 Variabel 17.212 20.827 20.532
usD 2021 Variabel 20.363 20.827 24.589
usb 2022 Variabel 71.340 0 15.916
usb 2022 Variabel 10.800 11.200 12.000
usb 2023 Variabel 11.000 11.600 12.400
usb 2024 Variabel 15.619 0 0
usb 2024 Variabel 15.134 0 0
usD 2025 Variabel 29.622 33.103 0
Laneomkostninger -1.247 -1.021 -942
Beregnede ikke forfaldne renter af finanslan 132 188 388

189.975 117.579 139.166

Heraf forfalder inden for 1 ar 1.171 7.926 11.872

188.804 109.653 127.294

Forfalder inden for 1 ar 1.171 7.926 11.872
Forfalder mellem 1 og 2 ar 1.874 6.959 11.872
Forfalder mellem 2 og 3 ar 39.569 6.959 11.872
Forfalder mellem 3 og 4 ar 12.366 6.959 11.872
Forfalder mellem 4 og 5 ar 12.366 6.959 11.872
Forfalder efter 5 ar 122.629 81.817 79.806

189.975 117.579 139.166

Dagsvaerdi af koncernens gaeldsforpligtelser svarer til de regnskabsmaessige vaerdier som fglge af den variable forrentning. | de anferte
belgb for forfald pa fremtidige tidspunkter er ikke indeholdt rentebetalinger.

Laneaftalerne indeholder minimumskrav (finansielle covenants) til likviditet, soliditet og gaeldsratio, bl.a. baseret pa skibenes markeds-
veerdi. Nogle af de finansielle covenants har pa visse tidspunkter i lgbet af 2009 ikke vaeret overholdt.

I maj maned overholdt de feelleskontrollerede virksomheder ikke de kraevede geeldsratios, hvilket blev lgst gennem betaling af ekstra-
ordinzere afdrag efter indbetaling fra aktionaererne, herunder Nordic Tankers A/S. | efteraret 2009 overholdt koncernen ikke laengere
de kraevede geeldsratios eller krav til minimumslikviditet, hvilket ferte til reforhandling af laneaftalerne. Dette resulterede i tilleg til
laneaftalerne i november 2009, gdende ud pa udskydelse af afdrag pa lanene og reducerede krav til geeldsratios og minimumslikviditet
samt en forhgjelse af langivers margin.Pr. 31.12.2009 var der flere af de finansielle covenants, som moderselskabet og datterselskaberne
tilsammen ikke overholdt. Dette blev afhjulpet gennem indgaelse af nyt tillaeg til Ianeaftalen i januar 2010 i forbindelse med koncernens
overtagelse af en raekke Clipper aktiviteter.

Trods koncernens lave kapitalberedskab forventes de finansielle covenants pa denne baggrund overholdt, bl.a..baseret pa koncernens
forventninger til den fremtidige indtjening, cashflow og udviklingen i skibenes vaerdi mv.
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Udskudte Udskudte Udskudte
skatte for- skatte for- skatte for-
fpligtelser  pligtelser  pligtelser
t.USD 2009 2008 2007

NOTE 20 UDSKUDT SKAT

Udskudt skat 01.01. 0 0 907
Zndring i udskudt skat 0 0 -810
/Zndring i udskudt skat pga. nedsat skatteprocent 0 0 -97
Udskudt skat 31.12. 0 0 0

Rederiet er indtradt i tonnageskatteordningen fra og med indkomstaret 2002 med bindende virkning indtil udgangen af 2011. Rederiet
ejede ikke skibe ved indtraeden i tonnageskatteordningen, og der pahviler saledes ikke rederiet udskudte skatter af overgangssaldi.

t.USD 2009 2008 2007

NOTE 21 LEVERANDYRGALD

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 4.578 2.519 3.001
@vrige leverandgrer 80 564 573
4.658 3.083 3.574

Den regnskabsmaessige veerdi svarer til forpligtelsernes dagsveerdi.

t.USD 2009 2008 2007

NOTE 22 ANDEN GALD

Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag, feriepenge m.m. 112 65 123
Afledte finansielle instrumenter 2.615 2.754 906
Andre skyldige omkostninger 1.381 3.282 90
Geeld til samarbejdspartnere 1.393 0 0

5.501 6.101 1.119

Den regnskabsmaessige vaerdi af skyldige poster vedrarende A-skat, sociale bidrag, feriepenge m.m., afledte finansielle instrumenter
og skyldige omkostninger svarer til forpligtelsernes dagsvaerdi.

Feriepengeforpligtelserne repraesenterer koncernens forpligtelser til at udbetale gager ved medarbejdernes afholdelse af den ferie,
som de pr. balancedagen har optjent ret til at afholde i efterfglgende regnskabsar.

Geeld til samarbejdspartnere repraesenterer koncernens andel af de af samarbejdspartneren ydede aktionzerlan til de faelleskontrollerede
virksomheder.
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t.UsD 2009 2008 2007

NOTE 23 HONORAR TIL GENERALFORSAMLINGSVALGT REVISOR

Honorar til modervirksomhedens generalforsamlingsvalgte revisor for regnskabsaret

Lovpligtig revision 118 70 67
Andre erklaeringer med sikkerhed 51 4 0
Skatteradgivning 38 7 0
Andre ydelser end revision 188 64 261

395 145 328
t.USD 2009 2008 2007

NOTE 24 /ANDRING | DRIFTSKAPITAL

Zndring i lagerbindinger pa skibe -245 293 -371
Zndring i tilgodehavender -3.550 -494 666
Zndring i leverandergeeld m.v. 785 2.649 811

-3.010 2.448 1.106
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Overtaget
ejerandel i Kostpris
% t.USD
NOTE 25 K@B AF VIRKSOMHEDER | 2007
Nordic Tankers A/S har i regnskabsdret 2007 erhvervet fglgende virksomheder,
som koncernen fgr erhvervelsen ejede 50%:
Nordic Copenhagen Shipping Co. Pte. Ltd., Singapore, overtaget 29. juni 2007 50 6.361
Nordic Oslo Shipping Co. Pte. Ltd., Singapore, overtaget 2. juli 2007 50 5.667
Kgbsomkostninger 54
12.082
Selskabernes aktiviteter er at eje og drive skibene NORDIC COPENHAGEN og NORDIC OSLO.
Nordic
Nordic Copen-
Oslo hagen
t.USD
Regnskabsmaessig vaerdi af skibene pa overtagelsestidspunktet 17.654 17.082
Regulering til dagsvaerdi 9.346 9.918
Dagsveerdi af skibene 27.000 27.000
Lagre af smgremidler pa skibene 133 152
Tilgodehavender fra salg 629 577
Andre tilgodehavender 858 83
Forudbetalinger 50 198
Likvide beholdninger 1.939 3.426
Bankgaeld -12.800 -12.400
Geeld til aktionaerer -5.563 -5.607
Anden geld -912 -709
Dagsveerdi i alt 11.334 12.720
Kostpris betalt kontant, 50% af dagsveerdi i alt 5.667 6.360
Omkostninger ved kagb 27 27
Overtagne likvider, jf. 50% af ovenfor -970 -1.713
Likviditetseffekt netto 4.724 4.674

Af koncernens resultat pa t.USD 21.622 kan t.USD 202 henfgres til resultater genereret af Nordic Oslo Shipping Co. efter overtagelsen,
og t.USD 315 kan henfares til resultater generet af Nordic Copenhagen Shipping Co. Hvis de to virksomheder havde veeret overtaget
med virkning pr. 1. januar 2007, ville koncernens nettoomsaetning for 2007 have veeret t.USD 42.968 og arets resultat t.USD 22.505.

Ved opgarelsen af proformabelgbene for nettoomsaetningen og arets resultat er der foretaget afskrivninger pa materielle aktiver med
udgangspunkt i de i overtagelsesbalancen opgjorte dagsveerdier frem for de oprindelige regnskabsmaessige veerdier.
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NOTE 26 SALG AF VIRKSOMHEDER | 2007

| regnskabsaret 2007 har Nordic Tankers A/S, jf. note 6 og 8 solgt sin 50% ejerandel i selskabet Sichem Pearl Shipping Co.
Pte. Ltd., Singapore og sin 80% ejerandel i det opharende multipurpose-segment omfattende fglgende selskaber:
K/S Diko Daisy, K/S Difko Delta, Komplementarselskabet Difko Daisy ApS og Komplementarselskabet Difko Delta ApS.

Delta/Daisy Pearl
t.USD
Regnskabsmaessig veerdi af skibene 3.478 4.787
Lagre af smeremidler pa skibene 32 94
Tilgodehavender fra salg 62 526
Andre tilgodehavender 394 25
Forudbetalinger 0 41
Likvide beholdninger 1.142 1.816
Bankgeeld -1.348 -2.624
Geeld til aktionzerer 0 -2.812
Leverandgrgaeld -156 -70
Anden gzeld -161 -849
Regnskabsmaessig vaerdi af afheendede nettoaktiver 3.443 934
Gevinst ved salg 3.940 3.212
Salgspris modtaget kontant 7.383 4.146
Afhaendede likvide beholdninger, jf. ovenfor -1.142 -1.816

Likviditetseffekt, netto 6.241 2.330
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NOTE 27 K@B AF VIRKSOMHEDER 12010

Nordic Tankers A/S har efter regnskabsarets udlgb fra Clipper Group erhvervet majoriteten og flertallet af stemmerettighederne i en raekke

virksomheder og har dermed opnéaet kontrol med disse virksomheder med virkning pr. 7. januar 2010. Formalet med erhvervelserne har
vaeret at udvide Koncernens aktiviteter inden for kemikalietankskibssegmentet, dels gennem ejerskab af skibe, dels gennem udavelse af
managementaktiviteter inden for dette segment.

Erhvervelserne omfatter i hovedtraek falgende:

e Qvertagelse af majoriteten og flertallet af stemmerettighederne i 4 kommanditselskaber, hvert med ejerskab af ét kemikalietanskskib
og den fulde ejerandel og alle stemmerettigheder i et aktieselskab med ejerskab af et kemikalietanskib, samt alle ejerandele og
stemmerettigheder i 4 komplementarselskaber.

e Qvertagelse af den fulde ejerandel og alle stemmerettigheder i 2 aktieselskaber, som driver henholdsvis kommerciel og teknisk
managementvirksomhed.

Som fglge af, at de anferte skibsselskaber henholdsvis de anfgrte managementselskaber er gennemfert samtidig og mellem stort set de
samme parter, er erhvervelsen anset som et samlet virksomhedskab.

| forbindelse med udstedelse af nye aktier i Nordic Tankers A/S som en del af kabsvederlaget er Clipper Group blevet en betydende
aktionaer i Nordic Tankers A/S med en ejerandel pa ca. 31%. Som falge af, at de tidligere aktionzerer i Nordic Tankers A/S fortsat besidder
flertallet af stemmerettigheder i den samlede virksomhed er Nordic Tankers anset som den overtagende part, uanset at Clipper Group
er selskabets starste aktionzer.
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De overtagne virksomheder og den forelgbige opgarelse af kgbsvederlaget og allokeringen heraf kan specificeres saledes:

Overtagelse Overtaget Overtaget
Navn Primaer aktivitet tidspunkt ejerandel stemmeandel Kobsvederlag
2010 % % t.USD
Nordic Inge A/S, Kabenhavn Ejerskab og 07.01.2010 100 100
drift af skib
K/S Nordic Marianne, Kgbenhavn Ejerskab og 07.01.2010 95 95
drift af skib
K/S Nordic Nadja, Kgbenhavn Ejerskab og 07.01.2010 90 90
drift af skib
K/S Nordic Nelly, Kebenhavn Ejerskab og 07.01.2010 95 95
drift af skib
K/S Nordic Nora, Kgbenhavn Ejerskab og 07.01.2010 95 95
drift af skib
Komplementarselskaberne: Komplementarer 07.01.2010 100 100
Nordic Marianne ApS i hvert ét af de
Nordic Nadja ApS 4 erhvervede
Nordic Nelly ApS kommanditselskaber
Nordic Nora ApS
lalt Skibsselskaberne 31.796
Nordic Tankers Management A/S, Kommercielt 07.01.2010 100 100
Kagbenhavn management
af skibe
Clipper Marine Services A/S Teknisk manage- 07.01.2010 100 100
(forventes at skifte navn til ment af skibe
Nordic Tankers Marine A/S)
lalt Managementselskaberne 14.281

Kobsvederlag i alt 46.077
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lalt
t.UsD
Langfristede aktiver
Skibe 70.750
Inventar 45
Langfristede aktiver i alt 70.795
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger 579
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 2.779
Andre tilgodehavender 15.131
Likvide beholdninger 9.221
Kortfristede aktiver i alt 27.710
Aktiver i alt 98.505
Langfristede forpligtelser
Skibslan 46.082
Kortfristede forpligtelser
Afdrag pa skibslan 6.178
Leverandgrgazeld 2.347
Anden gaeld 13.514
Kortfristede forpligtelser i alt 22.039
Overtagne nettoaktiver i alt 30.384
Goodwill 16.660
Minoritetsinteresser -967
Samlet vederlag 46.077
Overtagne likvide beholdninger, jf. ovenfor -9.221
Udskudt betinget vederlag -6.061
Vederlagt i aktier til barskurs -20.740
Vederlagt i aktier til transaktionskurs -4.905
Vederlagt i gaeldsbreve -14.371
Kontant vederlag -9.221

Kob af Skibsselskaberne

Kabet Skibsselskaberne vederlaegges som apportindskud gennem udstedelse af 5.408.296 stk. nye aktier i Nordic Tankers A/S og ud-
stedelse af gaeldsbreve paialt 6.151 t.USD. Aktieudstedelsen er ifglge aftalegrundlaget med szelger gennemfart til en kurs pa 16,86
kr. pr. aktie, svarende til 17.528 t.USD pr. overtagelsesdagen, hvorfor det samlede vederlag har udgjort 23.679 t.USD.

Geeldsbrevene pa i alt 6.151 t.USD forrentes med 10% p.a. og skal tilbagebetales i perioden 31. december 2012 — 31. december
2014. Renterne tilskrives gaelden og vil blive betalt i takt med afviklingen af gaeldsbrevene. Gzeldsbrevene vil vaere efterstillet Nordic
Tankers A/S’ langivende banker.

Ledelsen har fundet det retvisende at basere veerdien af vederlaget for overtagne kapitalandele i skibsselskaberne pa basis af dagsveer-
diopgarelser af savel den forholdsmaessige andel af dagsvaerdien af de overtagne aktiviteter som dagsveerdien af Nordic Tankers, der
er anvendt ved fastsaettelsen af bytteforholdet.
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Idet ingen af de selskaber, der er involveret i transaktionen med skibsselskaberne, har vaesentlige vaerdier ud over kemikalietankski-
bene, blev dagsvaerdien af savel Nordic Tankers som tankskibsselskaberne opgjort pa basis af en veerdifastsaettelse af skibene baseret
pa et gennemsnit af to internationale, uafhaengige skibsmaegleres vurdering af de enkelte skibes markedsvaerdi. Disse markedsvur-
deringer af Nordic Tankers' skibe, justeret for geeld og andre monetaere nettoaktiver, er sat i forhold til veerdien af ejerandelene i de
indskudte tankskibsselskaber opgjort ved anvendelse af samme fremgangsmade. Det har medfert, at de nye aktier i Nordic Tankers er
blevet udstedst til en transaktionskurs, der svarer til 16,86 kr. pr. aktie.

Den anferte transaktionskurs er sdledes efter Rederiets vurdering udtryk for dagsveerdien pr. aktie af Rederiet umiddelbart far transak-
tionen.

I henhold til bestemmelserne i IFRS om virksomhedsovertagelser skal veerdien af aktierne i Nordic Tankers A/S, der udstedes til Clipper
Group for de indskudte andele i Skibsselskaberne, imidlertid opggares ved anvendelse af den officielle kurs pa Nordic Tankers A/S aktien
pa tidspunktet for overtagelse af kontrollen med selskaberne, som er den 7. januar 2010, uanset at parterne i Transaktionerne, her-
under aktionaerer i Nordic Tankers A/S med kvalificeret flertal, har givet deres tilslutning til anvendelse af en kurs pa 16,86 pr. aktie og
uanset, at de ovenfor naevnte vaerdiansaettelser resulterer i en kurs pa 16,86 pr. aktie. Derimod opgares vederlaget for Andre Investo-
rers indskud af andele i Skibsselskaberne ved anvendelse af den aftalte kurs pa 16,86 kr. pr. aktie, idet erhvervelsen af minoritetsande-
lene i Skibsselskaberne fra Andre Investorer anses som selvstaendige transaktioner og ikke som en del af de samlede forhandlinger om
virksomhedsovertagelsen. Andre Investorer fik blot tilbud om at indskyde deres andele i Skibsselskaberne pa samme vilkar som Clipper
Group.

Udelukkende til brug for den regnskabsmaessige behandling af overtagelsen af Skibsselskaberne er vederlaget for de indskudte andele
i Skibsselskaberne forelgbigt opgjort saledes:

t.USD
Udstedelse af 3.894.932 stk. aktier til Clipper Group
a 10 kr. til en kurs pa 27,70 kr. (ved USD kurs 520,21) 20.740
Udstedelse af 1.513.364 stk. aktier til Andre Investorer
a 10 kr. til en kurs pa 16,86 kr. (ved USD kurs 520,21) 4.905
Udstedelse af gaeldsbreve 6.151
31.796

Anvendelse af den officielle kurs pa Nordic Tankers A/S aktien den 7. januar 2010 forventes at medfere en efterfglgende nedskrivning
af goodwill pa 8.117 t.USD, som er opgjort som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af vederlaget pa 31.796 t.USD og den
ovenfor naevnte vaerdiansaettelse af Skibsselskaberne pa 23.679 t.USD

Keb af Managementselskaberne
Kabet af de naevnte managementselskaber vederlaegges med et betinget udskudt vederlag og udstedelse af et gaeldsbrev pa 8.220 t.USD.

Nordic Tankers A/S er forpligtet til at betale et betinget, udskudt vederlag for kabet af Nordic Tankers Management A/S og Clipper
Marine Services A/S (forventes at skifte navn til Nordic Tankers Marine A/S pr. 16. April 2010) pa i alt mellem 7.500 t.USD og 15.000
t.USD, afhaengig af de praesterede samlede regnskabsmaessige resultater fer skat for de 2 selskaber i 4-arsperioden 2010 — 2013,
baseret pa en arlig opgarelse. Den betingede, udskudte betaling skal senest i maj maned i hvert af regnskabsarene 2011-2013 afdrages
med en aconto betaling pa 50% af det foregaende regnskabsars positive indtjening, og der skal foretages en endelig regulering af
betalingen i maj 2014. Safremt de akkumulerede regnskabsmaessige resultater far skat over den 4-arige periode ikke overstiger

4.000 t.USD, udlgses en samlet minimumsbetaling pa 7.500 t.USD, medens akkumulerede regnskabsmaessige resultater far skat over
den 4-arige periode pa over 8.000 t.USD udlgser en maksimumbetaling pa 15.000 t.USD. Herudover er det aftalt, at seelgeren af
Managementselskaberne skal kompensere Nordic Tankers A/S for eventuelle regnskabsmaessige underskud fer skat i regnskabsarene
2010-2012 med maksimalt 11.000 t.USD. Den samlede betingede udskudte betaling for Managementselskaberne kan saledes udgere
fra -3.500 t.USD til 15.000 t.USD.

Nordic Tankers A/S vurderer det som sandsynligt, at der i alt betales et samlet vederlag pa 15.000 t.USD, men samtidig, at underskuds-
garantien vurderes at blive aktuel med en daekning til Nordic Tankers A/S pa 4.630 t.USD. Dagsveerdien af det yderligere sandsynlige
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vederlag pa netto 10.370 t.USD udger 6.061 t.USD pr. overtagelsestidspunktet.Gaeldsbrevet pa 8.220 t.USD forrentes med 10% p.a.
og skal tilbagebetales i perioden 31. december 2012 — 31. december 2014. Renterne tilskrives geelden og vil blive betalt i takt med
afviklingen af geeldsbrevet. Gaeldsbrevet vil vaere efterstillet Nordic Tankers A/S’ langivende banker.

Nordic Tankers A/S’s anskaffelsesomkostninger kan forelgbigt opgeres til ialt 851 t.USD, hvoraf 796 t.USD er indregnet i administrati-
onsomkostninger i totalindkomstopggarelsen for regnskabsaret 1. januar 2009 - 31. december 2009, medens den resterende del pa 55
t.USD indregnes i administrationsomkostninger i totalindkomstopgerelsen for regnskabsaret 1. januar 2010 - 31. december 2010.

| overtagne nettoaktiver indgar tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser med en dagsveerdi pa i alt 2.779 t.USD, hvilket svarer til
den nominelle vaerdi, idet ingen af tilgodehavenderne er vurderet som uerholdelige

For sa vidt angar kabet af Skibsselskaberne anser Nordic Tankers A/S dagsveerdien af de indskudte aktiver for mindst at svare til det
samlede aftalte kgbsvederlag pa 23.679t.USD med tilleeg af veaerdien af minoritetsinteresserne i den overtagne virksomhed, baseret pa
den mellem koncernen og salger aftalte transaktionskurs pa de udstedte aktier.

For sa vidt angar kebet af Managementselskaberne betales et kabsvederlag, der overstiger dagsveerdien af de overtagne identificer-
bare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser. Denne positive forskelsvaerdi (goodwill) kan primaert henfares til erhvervet knowhow
vedrgrende teknisk og kommercielt management. Disse immaterielle vaerdier opfylder ikke betingelserne for separat indregning.
Goodwill forventes ikke at vaere skattemaessigt fradragsberettiget.

Minoritetsinteresserne i Skibsselskaberne er indregnet til vaerdien pa overtagelsestidspunktet, svarende til 967 t.USD. Minoritetsinteres-

serne er veerdiansat til dagsvaerdi baseret pa de samme kriterier, som er anvendt i forbindelse med vurderingen af de indskudte aktiver,
herunder at skibe er vurderet til markedsvaerdi i henhold til indhentede maeglervurderinger.

NOTE 28 EVENTUALFORPLIGTELSER, SIKKERHEDSSTILLELSER OG KONTRAKTLIGE FORPLIGTELSER

Modervirksomheden har afgivet selvskyldnerkaution over for langivere i Nordic Oslo Shipping og Nordic Copenhagen Co. Pte. Ltd.,
Singapore for finanslan pr. 31. december 2009 pa i alt USD 21,8 mio.

Modervirksomheden kautionerer endvidere over for langiver for koncernens andel af engagement i Nordic Seaarland Tankers B.V.,
der pr. 31. december 2009 udger USD 98,3 mio.

Til sikkerhed for modervirksomhedens langivere er der afgivet faglgende sikkerhedsstillelser:

e Pant i koncernens skibe. Den regnskabsmaessige vaerdi heraf udger USD 207,6 mio.

e Pant i likvider, USD 2,6 mio. for koncernen og i veerdipapirdepoter.

e Pant i modervirksomhedens kapitalandele i dattervirksomheder, USD 7,8 mio.

e Transport i koncernens fragtindtaegter og i de for skibene udtagne forsikringer.

Kontraktlige forpligtelser

Nordic Tankers A/S har indgdet administrationsaftale med Difko Administration A/S. Aftalen er opsagt pr. 31. december 2009 til udlgb
31.marts.2010. Den arlige ydelse inklusive ekstraarbejder udgjorde for 2009 DKK 3,9 millioner, som er pristalsreguleret.

Yderligere forpligtelser efter regnskabsarets udlab

Nordic Tankers A/S har efter regnskabsarets udlgb gennemfgart Transaktionerne med Clipper Group, og i den forbindelse indtraeder
Selskabet som garant for lan pa EUR 8,9 millioner og som kommanditist med en resthaeftelse pa EUR 25,4 millioner.
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SAMT ANVENDELSE AF FINANSIELLE INSTRUMENTER

Finansielle aktiver disponible for salg 135 242 0

Finansielle aktiver disponible for salg 135 242 0

Tilgodehavender fra salg 6.222 3.386 3.224

Andre tilgodehavender 798 2.320 1.988

Likvide beholdninger 2.625 12.118 10.275
0

Udlan og tilgodehavender 9.645 17.824 15.487

Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring

af fremtidige pengestrgmme (renteswaps og collar) 2.615 2.799 906
Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter 2.615 2.799 906
Finanslan 189.975 117.579 139.166
Leverandgrgeaeld 4.658 3.083 3.574
Anden geeld 1.493 3.347 1.028
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 196.126 124.009 143.768

Dagsveerdihierarki for finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi i balancen
Nedenstaende vises klassifikationen af finansielle instrumenter, der males til dagsveerdi, opdelt i henhold til dagsveerdihierarkiet:

e Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument (niveau 1)

o Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre vaerdiansaettelsesmetoder,
hvor alle vaesentlige input er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 2)

e Veardiansaettelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er baseret pa observerbare markedsdata (niveau 3)

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 I alt
t.USD 2009 2009 2009 2009
Barsnoterede aktier 135 - - 135
Finansielle aktiver disponible for salg 135 - - 135
Afledte finansielle instrumenter, indgaet til sikring af
fremtidige pengestrgmme (renteswaps og —collar) - 2.615 - 2.615
Finansielle forpligtelser anvendt som sikringsinstrumenter - 2.615 - 2.615

| overensstemmelse med ikrafttraedelsesbestemmelserne for eendringen til IFRS 7 vedrgrende dagsveerdihierarkiet er der ikke givet
sammenligningstal for disse oplysninger.

Der er ikke sket overfarsler mellem niveau 1 og niveau 2 i regnskabsaret.
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Metoder og forudszetninger for opgerelse af dagsvaerdier

Borsnoterede aktier
Beholdningen af barsnoterede aktier vaerdianszettes til noterede priser og priskvoteringer.

Afledte finansielle instrumenter
Valutaterminsforretninger og rente-swaps vaerdiansaettes efter almindeligt anerkendte veerdiansaettelsesmetoder baseret pa relevante
observerbare swap-kurver og valutakurser.

Koncernens risikostyringspolitik

Koncernen er som falge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for aendringer i valutakurser og renteniveau. Moder-
selskabet styrer de finansielle risici i koncernen centralt og koordinerer koncernens likviditetsstyring, herunder kapitalfremskaffelse

og placering af overskudslikviditet. Koncernen fglger en finanspolitik, der opererer med lav risikoprofil, saledes at valuta-, rente- og
kreditrisici kun opstar med udgangspunkt i kommercielle forhold. Det er saledes koncernens politik udelukkende at anvende finansielle
instrumenter til afdaekning af risici.

Vedrgrende beskrivelse af anvendt regnskabspraksis og metoder, herunder anvendte indregningskriterier og malingsgrundlag, henvises
til omtale under anvendt regnskabspraksis.

Valutarisiko
Koncernens udenlandske virksomheder pavirkes kun i ubetydelig grad af valutakursudsving, idet savel indtaegter som omkostninger
afregnes i USD.

Modervirksomheden pavirkes kun uvaesentligt af valutakursudsving, idet savel indtaegter som omkostninger i al vaesentlighed afholdes
i USD pa naer personaleomkostninger og administrative omkostninger, der afholdes i DKK. Der foretages ikke risikoafdaekning af
transaktioner i DKK og anden valuta.

Det er koncernens politik ikke at foretage afdaekning af de begraensede valutarisici.

Som fglge af, at koncernens og modervirksomhedens indtaegter og udgifter samt aktiver og forpligtelser afregnes og males i USD, er
valutarisikoen helt begraenset, og der er ikke anvendt sikringsinstrumenter til sikring af pengestremme eller aktiver og forpligtelser.

Som fglge af den ubetydelige valutarisiko er der ikke foretaget fglsomhedsanalyser for udsving mellem USD og DKK.

Renterisiko

Det er koncernens politik at afdaekke renterisici pa koncernens Ian, nar ledelsen vurderer, at rentebetalinger kan sikres pa tilfreds-
stillende niveau i forhold til omkostningerne forbundet hermed. Afdaekningen foretages normalt ved indgaelse af renteswaps, hvor
variabelt forrentede lan omlaegges til fast rente, eller ved indgaelse af rentecollars, hvor der fastlases henholdsvis en maksimal og en
minimal rente pa den omfattede del.

Dagsveerdien af koncernens udestaende renteswaps indgaet til daekning af renterisici pa variabelt forrentede lan udger en forpligtelse
pa t.USD 2.066 (31.12.2008: forpligtelse pa t.USD -1.614 og 31.12.2007: veerdi pa t.USD 572). De udestaende renteswaps har

en nominel veerdi pa t.USD 89.500 og Igber frem til og med 30. september 2010 (t.USD 27.500) og 29. juni 2012 (t.USD 62.000)
(31.12.2008: t. USD 27.500 og 31.12.2007: t.USD 27.500 og Igbetid frem til 2010). Der foreligger herudover en renteswapaftale med
en nominel veerdi pa t.USD 30.000, som lgber fra 24. maj 2010 til 29. juni 2012.

Dagsveerdien af koncernens udestaende rentecollar indgaet til deekning af renterisici (maksimum-/ minimumrente) pa variabelt for-
rentede 1an udger en forpligtelse pa t.USD 548 (31.12.2008: forpligtelse pa t.USD -1.148 og 31.12.2007: veerdi pa t.USD 334). Den
udestaende rentecollar har en nominel veerdi pa t.USD 30.000 og Igber frem til og med 24. maj 2010 (31.12.2008: t.USD 30.000 og
31.12.2007: t.USD 30.000).

Koncernens bankindestaender er placeret pa konti med anfordringsvilkar og med variabel rente.
Udsving i renteniveauet pavirker koncernens finanslan. En stigning i renteniveauet pa 1%-point i forhold til det realiserede renteniveau

ville have haft en negativ indvirkning pa USD 1,0 mio. (2008: USD 1,2 mio. og 2007: USD 1,1 mio.) pa arets resultat og egenkapital.
Ved et tilsvarende fald i renteniveau ville det have betydet en tilsvarende positiv indvirkning pa drets resultat og egenkapital.
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Koncernen har i vaesentligt omfang rentebaerende finansielle aktiver og forpligtelser og er som falge heraf udsat for renterisici.
Om koncernens og modervirksomhedens finansielle aktiver og forpligtelser kan angives fglgende aftalemaessige revurderings- eller
forfaldstidspunkter afhaengigt af, hvilken dato der falder ferst.

Indenfor Mellem Efter Heraf fast-
1ar 2o0g5ar 5ar lalt forrentet
t.USD

31.12.2009
Tilgodehavender fra salg 6.222 0 0 6.222 0
Likvider 2.625 0 0 2.625 0
Finanslan -1.171 -66.175 -122.629 -189.975 0
Collar -492 -810 0 -1.302 0
Renteswaps -3.544 -2.915 0 -6.459 0
3.640 -69.900 -122.629 -188.889 0

31.12.2008
Tilgodehavender fra salg 3.386 0 0 3.386 0
Likvider 12.118 0 0 12.118 0
Finanslan -7.926 -27.836 -81.817 -117.579 0
FX Forward 196 0 0 196 196
Collar -1.745 -749 0 -2.494 0
Renteswaps -1.685 -1.062 0 -2.747 0
4.344 -29.647 -81.817 -107.120 196

31.12.2007
Tilgodehavender fra salg 3.224 0 0 3.224 0
Likvider 10.275 0 0 10.275 0
Finanslan -11.872 -47.488 -79.806 -139.166 0
Collar -195 -300 0 -495 0
Renteswaps -179 -275 0 -454 0
1.253 -48.063 -79.806 -126.616 0

Likviditetsrisiko
Det er koncernens politik i forbindelse med lanoptagelse m.v. at sikre sterst mulig fleksibilitet gennem spredning af lanoptagelsen i
forhold til forfalds- og genforhandlingstidspunkter, herunder spredning mellem faste 1an og kassekreditlignende lan.

Det er koncernens malsaetning at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til kontinuerligt at kunne disponere hensigtsmaessigt i
tilfeelde af uforudsete udsving i likviditetstraekket.

Likviditetsberedskabet falges lgbende.

Koncernens og moderselskabets likviditetsreserve bestar af likvide beholdninger og uudnyttede kreditfaciliteter.

t.USD 2009 2008 2007

Likviditetsreserven sammensaetter sig saledes:

Likvide beholdninger 2.625 12.118 10.275
Uudnyttede traekningsrettigheder 0 7.345 26.700
2.625 19.463 36.975

Forfaldstidspunkter for finansielle forpligtelser er specificeret nedenfor fordelt pa de tidsmaessige intervaller, der anvendes i koncernens
likviditetsstyring. De specificerede belgb repraesenterer de belgb, der forfalder til betaling inklusive fremtidige renter, beregnet til
statusdagens renteniveau.
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Mellem
Under 60g 12 Mellem et Efter
6 maneder maneder ogfem ar fem ar 1alt
t.USD 2009 2009 2009 2009 2009
Ikke-afledte finansielle forpligtelser
Finanslan -3.748 -3.749 -87.640 -138.736 -233.873
Leverandgrgaeld -4.658 0 0 0 -4.658
Anden geeld -1.506 0 0 -1.393 -2.899
-9.912 -3.749 -87.640 -140.129 -241.430
Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indgaet til
sikring af fremtidige pengestrgmme -2.663 -1.373 -3.725 0 -7.761
-12.575 -5.122 -91.365 -140.129 -249.191
Mellem
Under 60g 12 Mellem et Efter
6 maneder maneder og fem ar fem ar 1 alt
t.USD 2008 2008 2008 2008 2008
Ikke-afledte finansielle forpligtelser
Finanslan -5.374 -5.374 -38.367 -88.265 -137.380
Leverandgrgzeld -3.083 0 0 0 -3.083
Anden geld -3.347 -3.509 0 0 -6.856
-11.804 -8.883 -38.367 -88.265 -147.319
Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indgaet til
sikring af fremtidige pengestrgmme -1.515 -1.915 -1.811 0 -5.241
-13.319 -10.798 -40.178 -88.265 -152.560
Mellem
Under 60g 12 Mellem et Efter
6 maneder maneder ogfem ar fem ar 1 alt
t.USD 2007 2007 2007 2007 2007
Ikke-afledte finansielle forpligtelser
Finanslan -9.803 -9.803 -74.477 -91.277 -185.360
Leverandgrgzeld -3.574 0 0 0 -3.574
Anden geald -213 -3.396 0 0 -3.609
-13.590 -13.199 -74.477 -91.277 -192.543

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indgaet til

sikring af fremtidige pengestramme -187 -187 -575 0 -949
-13.777 -13.386 -75.052 -91.277 -193.492
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NOTE 29 VALUTA-, RENTE-, LIKVIDITETS- OG KREDITRISICI SAMT ANVENDELSE AF FINANSIELLE INSTRUMENTER — FORTSAT

Kreditrisici
Koncernens politik er at samarbejde med anerkendte pool-samarbejder og samarbejdspartnere for sa vidt angar management af kon-
cernens indtjeningsforhold og skibenes drift, hvorved kreditrisici minimeres.

Koncernens kreditrisiko relaterer sig til tilgodehavender fra pool-samarbejder, som er indgdet med anerkendte samarbejdspartnere.
Som fglge heraf bedemmes denne kreditrisiko at vaere helt minimal, og der foretages ikke sikring af tilgodehavender.

Koncernens maksimale kreditrisiko knyttet til tilgodehavender svarer til deres regnskabsmaessige veerdi.

Optimering af kapitalstruktur

Selskabets ledelse vurderer lgbende, om koncernens kapitalstruktur er i overensstemmelse med selskabets og aktionaerernes interes-
ser. Det overordnede mal er at sikre en kapitalstruktur, som understgtter en langsigtet vaekst og samtidig maksimerer afkastet ved en
optimering af forholdet mellem egenkapital og geeld med skyldig hensyntagen til forpligtelser over for langivere.

Koncernens kapitalstruktur bestar af finanslan og egenkapitalen.
Koncernegenkapitalens andel af den samlede balancesum udger 9,3% (31.12.2008: 46,9% og 31.12.2007: 43,3%).
Den faktiske forrentning af koncernens egenkapital var for 2009 pa -139,2% (2008: 4,0% og 2007: 25,8%).

| forbindelse med bgrsnoteringen i 2007 og udbuddet af nye aktier fremgik det af barsprospektet, at Nordic Tankers A/S ikke forven-
tede at betale udbytte de farste 2-3 ar. | stedet vil man fagre en aktiv investeringspolitik. Denne strategi fastholdes.

Misligholdelse af laneaftaler
Koncernen har ikke i regnskabsaret eller sammenligningsaret forsgmt eller misligholdt laneaftaler.

NOTE 30 NARTSTAENDE PARTER

Naertstaende parter med kontrol
Der er ingen naertstaende parter, der har kontrol med Nordic Tankers A/S.

Bestyrelse og direktion

Nordic Tankers A/S-koncernens naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter selskabernes bestyrelse og direktion samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. Neertstaende parter omfatter endvidere selskaber, hvori farnaevnte personkreds har vaesent-
lige interesser. | gvrigt henvises til note 5 om bestyrelses- og direktionsvederlag.

Der har veeret transaktioner med bestyrelsesmedlemmer og selskaber kontrolleret af bestyrelsesmedlemmer i form af konsulentydelser,
der kan specificeres saledes:

Regnskabsarene 2007 og 2008
Nordic Tankers A/S’ tidligere bestyrelsesmedlem Kurt Bjgrndal har i 2007 og 2008 udfart kommunikationsradgivningsopgaver for Nordic
Tankers gennem selskabet B&G Kommunikation A/S ("B&G Kommunikation”). Kurt Bjerndal fratradte bestyrelsen den 23. april 2008.

B&G's honorering herfor udgjorde t.DKK 517 i 2007 og t.DKK 214 i 2008.

Advokatfirmaet Bang & Regnarsen ved tidligere bestyrelsesmedlem Mads Roikjer har modtaget honorarer for advokatydelser pa t.DKK
1.572 i 2008.

Tidligere bestyrelsesmedlem Jesper Bo Nielsen har via sit selskab, Nitasco ApS modtaget et honorar pa t.USD 1.200 i 2008. Honoraret
udgjordes af salgskommission i forbindelse med salg af Nordic Lisbeth. | forbindelse med betalingen af honoraret har Nitasco ApS rejst
krav om erstatning for et kurstab pa t.DKK 831. Rederiets nuvaerende ledelse bestrider kravet.

Den tidligere ledelse underskrev i 2008 pa vegne af Nordic Tankers A/S en overdragelsesaftale med Bryde Gruppen ApS ved tidligere
bestyrelsesmedlem Steen Bryde om overtagelse af lejemalet Lautrupsgade 7, 6. sal (inkl. depositum og forfalden husleje) sammen
med [T- udstyr og inventar i lejemalet for i alt t.DKK 2.870. Kravet er ikke betalt, idet den nuvaerende ledelse bestrider kravet og anser
aftalen som veerende ugyldig.
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Regnskabsaret 2009

Den tidligere ledelse, som fratradte den 2. februar 2009, underskrev i januar 2009 pa vegne af Nordic Tankers A/S fglgende aftaler og
kontrakter, som den nuvaerende ledelse anser for ugyldige og derfor bestrider:

¢ Direktgrkontrakt med tidligere direkter og bestyrelsesmedlem Steen Bryde, som har rejst et samlet krav pa t.DKK 6.430.

e Anszettelseskontrakt om ansaettelse som gkonomichef med tidligere bestyrelsesmedlem Brian Petersen, som har rejst et
samlet krav pa t.DKK 2.014.

e Kommissionsaftale om salg af skibe med henholdsvis Nitasco ApS og Nitasco Maritime ApS ved tidligere bestyrelsesmedlem
Jesper Bo Nielsen med et “up-front” honorar pa t.USD 1.000 henholdsvis et manedligt honorar i 30 maneder pa t.DKK 200.

Herudover har Nitasco ApS ved tidligere bestyrelsesmedlem Jesper Bo Nielsen i januar 2009 rejst krav om et ekstra konsulenthonorar
pa t.DKK 2.300 i forbindelse med salg af Nordic Lisbeth i 2008.

Herudover har der i 2009 vaere fglgende transaktioner med naertstaende parter:
Bestyrelsesmedlem Sven Rosenmeyer Paulsen har modtaget honorarer pa t.DKK 80 for advokatydelser til Rederiet.

Den pr. 31. december 2009 siddende bestyrelses og direktions beholdning af aktier udger pr. 31.12.20009:

Nominel Beholdning Beholdning
beholdning i % i styk

Navn
Mogens Buschard 4.142.000 5,77% 414.200
Sven Rosenmeyer Paulsen 0 0,00% 0
Jens Fehrn-Christensen 0 0,00% 0
Jesper Tullin 750.000 1,04% 75.000
Flemming Krusell Sarensen 47.980 0,07% 4.798
Claus Breitenbauch 127.000 0,18% 12.700
Jens Pontoppidan 0 0,00% 0

@vrige naertstaende parter

@vrige nzertstaende parter, som Nordic Tankers A/S har haft transaktioner med:

e Dattervirksomhederne, Nordic Copenhagen Shipping Co. Pte. Ltd og Nordic Oslo Shipping Co. Pte. Ltd.
e Fzelleskontrollerede virksomheder, jf. oplistningen i note 13.

Transaktioner med dattervirksomheder:
e Modtagne udlodninger pa t.USD 4.995 i 2007 og ingen i 2008 og 2009.
e Udlan til dattervirksomheder pa t.USD 11.373 pr. 31.12.2007, t.USD 6.747 pr. 31.12.2008 og t.USD 5.954 pr. 31.12.2009.

Transaktioner med fzelleskontrollerede virksomheder:
o Kautioner over for faelleskontrollerede virksomheders langivere, jf. omtalen i note 28.
e Udlan til faelleskontrollerede virksomheder pa t.USD 0 pr. 31.12.2007 og 21.12.2008 og pa t.USD 6.307 pr. 31.12.20009.
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NOTE 31 AKTIONARFORHOLD

Nordic Tankers A/S har den 25. marts 2010 registreret fglgende aktionaerer med mere end 5% af aktiekapitalens stemmerettigheder
eller palydende veerdi:

Clipper Group A/S: 3.894.932 stk. (31,0%) — meddelt 7. januar 2010
Efter transaktionen med Clipper er Mogens Buschard ikke laengere registreret som aktionaer.med mere end 5% af aktiekapitalens

stemmeretigheder.

NOTE 32 BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Nordic Tankers A/S har efter regnskabsarets udleb gennemfart Transaktionerne med Clipper Group, jf. naermere omtale i note 27,
Kab af virksomheder i 2010. Der er ikke herudover indtruffet vaesentlige begivenheder efter balancedagen.

\
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2 DE SAMMENSTILLEDE REGNSKABER FOR CLIPPER AKTIVITETERNE

FOR 2007, 2008 OG 2009

2.1 Introduktion til de sammenstillede regnskaber

for Clipper Aktiviteterne
Den 7. januar 2010 erhvervede Nordic Tankers dele af Clipper
Groups kemikalietankskibsaktiviteter, jf. afsnittet “Vaesentlige
kontrakter” i dette Prospekt. Aftalen bestar dels af apportind-
skud af ejerandele i Skibsselskaberne i Nordic Tankers A/S
foretaget af Clipper Group, Clipper Tankships og Andre Investorer
og dels af Nordic Tankers’ kgb af Clipper Groups aktiviteter
vedrgrende kommerciel og teknisk drift af kemikalietankskibe
(Transaktionerne).

Som fglge af Prospektforordningens bestemmelser har Ledelsen i
Prospektet medtaget historiske regnskabsoplysninger for Clipper
Aktiviteterne for regnskabsarene 2007, 2008 og 2009 (de
sammenstillede regnskaber). De sammenstillede regnskaber er
alene udarbejdet til brug for Prospektet og ma ikke anvendes til
andet end dette formal.

De sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne omfatter
kommerciel management, der varetages af Nordic Tankers
Management A/S, inklusiv dets datterselskaber Nordic Tankers
Trading A/S, Nordic Tankers (USA) Inc. og Nordic Tankers
(Colombia) Ltda. samt teknisk management, der varetages af
Nordic Tankers Marine A/S. Endvidere omfatter de sammenstil-
lede regnskaber ejerskab af skibe via de fem Skibsselskaber,
Nordic Inge A/S, K/S Nordic Marianne, K/S Nordic Nadja, K/S
Nordic Nora og K/S Nordic Nelly og de fire komplementarselska-
ber knyttet til kommanditselskaberne. De anferte selskaber
benaevnes samlet de “Sammenbragte Selskaber”.

De sammenstillede regnskaber for 2007, 2008 og 2009 er aflagt
i overensstemmelse med de i note 1 oplyste forudsaetninger og
den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet i note 2.

De sammenstillede regnskaber er aflagt af den ledelse som i
2009 udgjorde den overordnede ledelse af de Sammenbragte
Selskabers aktiviteter.

2.2 Oplysninger indarbejdet ved henvisning
De yderligere oplysninger, der udtrykkeligt er anfert i nedensta-
ende tabel, er indarbejdet ved henvisning i Prospektet, jaevnfer

§18 i Prospektbekendtggrelsen. Direkte og indirekte henvisninger
i rapporterne til andre dokumenter eller hjemmesider er ikke
indarbejdet ved henvisning og udger ikke en del af Prospektet.
Rapporterne gaelder kun pr. datoen for deres respektive
offentliggarelse og er ikke siden blevet opdateret og i nogle
tilfeelde overflgdiggjort af oplysninger i Prospektet. Potentielle
investorer i Tegningsretterne, de Nye Aktier eller de Eksisterende
Aktier bgr antage, at oplysningerne i Prospektet samt de
oplysninger, som Nordic Tankers indarbejder ved henvisning,
alene er korrekte pr. datoen for dokumentets egen datering.

De Sammenbragte Selskabers virksomhed, finansielle stilling,
pengestrsmme og resultater kan have andret sig siden disse
datoer.

Potentielle investorer i Tegningsretterne, de Nye Aktier eller de
Eksisterende Aktier opfordres til at laese oplysningerne i form af
henvisninger i lyset af de forhold, der er angivet i afsnittet “Frem-
adrettede udsagn” og i lyset af oplysningerne i afsnittet
"Risikofaktorer”.

De offentliggjorte arsrapporter for 2007, 2008 og 2009 inde-
holder ledelsesberetning, ledelsespategning, revisionspategning,
resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter for
hvert at de sammenbragte selskaber.

Arsrapporterne for Komplementarselskabet Nordic Marianne
ApS, Komplementarselskabet Nordic Nadja ApS, Komplementar-
selskabet Nordic Nelly ApS, Komplementarselskabet Nordic Nora
ApS, Nordic Tankers (USA), Inc. og Nordic Tankers (Columbia)
Ltda. er ikke indarbejdet i dette prospekt, hverken direkte eller
ved henvisning, idet aktiviteten i disse selskaber er meget
begraenset.

Oplysningerne i de gvrige Sammenbragte Selskabers arsrapporter
er indarbejdet i dette Prospekt ved nedenstaende krydsreference-
tabel samt fremlagt til gennemsyn pa Nordic Tankers adresse,
Sgnderlandsgade 44, 7500 Holstebro, Danmark samt Selskabets
hjemmeside www.nordictankers.com.
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Oplysning Henvisning Side(r)
Nordic Tankers Management A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Management A/S’ drsrapport 2007 2
Nordic Tankers Management A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Management A/S’ drsrapport 2007 3
Nordic Tankers Management A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Management A/S' drsrapport 2007 4
Nordic Tankers Management A/S’

resultatopgerelse for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Management A/S" rsrapport 2007 7
Nordic Tankers Management A/S’

balance for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Management A/S’ drsrapport 2007 8
Nordic Tankers Management A/S’

egenkapitalopggarelse for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Management A/S’ drsrapport 2007 9
Nordic Tankers Management A/S’

noter for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Management A/S’ drsrapport 2007 10
Nordic Tankers Management A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Management A/S" rsrapport 2008 5
Nordic Tankers Management A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Management A/S’ arsrapport 2008 2
Nordic Tankers Management A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Management A/S’ drsrapport 2008 3
Nordic Tankers Management A/S’

resultatopgarelse for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Management A/S’ drsrapport 2008 9
Nordic Tankers Management A/S’

balance for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Management A/S" rsrapport 2008 10
Nordic Tankers Management A/S’

egenkapitalopggarelse for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Management A/S’ rsrapport 2008 11
Nordic Tankers Management A/S’

noter for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Management A/S’ drsrapport 2008 12
Nordic Tankers Management A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Management A/S’ drsrapport 2009 5
Nordic Tankers Management A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Management A/S’ arsrapport 2009 2
Nordic Tankers Management A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Management A/S’ arsrapport 2009 3
Nordic Tankers Management A/S’

resultatopgerelse for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Management A/S’ arsrapport 2009 10

Nordic Tankers Management A/S’
balance for regnskabsaret 2009

Nordic Tankers Management A/S’ arsrapport 2009

11
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Oplysning Henvisning Side(r)
Nordic Tankers Management A/S’

egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Management A/S’ arsrapport 2009 12
Nordic Tankers Management A/S’

noter for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Management A/S’ arsrapport 2009 13
Nordic Tankers Trading A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Trading A/S" arsrapport 2007 2
Nordic Tankers Trading A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2007 3
Nordic Tankers Trading A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2007 4
Nordic Tankers Trading A/S’

resultatopgerelse for regnskabsdret 2007 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2007 7
Nordic Tankers Trading A/S’

balance for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Trading A/S" arsrapport 2007 8
Nordic Tankers Trading A/S’

egenkapitalopgerelse for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2007 9
Nordic Tankers Trading A/S’

noter for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2007 10
Nordic Tankers Trading A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2008 4
Nordic Tankers Trading A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2008 2
Nordic Tankers Trading A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2008 B
Nordic Tankers Trading A/S’

resultatopgerelse for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Trading A/S" arsrapport 2008 8
Nordic Tankers Trading A/S’

balance for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2008 9
Nordic Tankers Trading A/S’

egenkapitalopggarelse for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Trading A/S" arsrapport 2008 9
Nordic Tankers Trading A/S’

noter for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Trading A/S" drsrapport 2008 10
Nordic Tankers Trading A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Trading A/S" arsrapport 2009 4
Nordic Tankers Trading A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2009 2
Nordic Tankers Trading A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2009 3
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Oplysning Henvisning Side(r)
Nordic Tankers Trading A/S’

resultatopgerelse for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2009 8
Nordic Tankers Trading A/S’

balance for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2009 9
Nordic Tankers Trading A/S’

egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Trading A/S’ arsrapport 2009 9
Nordic Tankers Trading A/S’

noter for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Trading A/S" drsrapport 2009 10
Nordic Tankers Marine A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Marine A/S" arsrapport 2007 4
Nordic Tankers Marine A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Marine A/S" arsrapport 2007 2
Nordic Tankers Marine A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Marine A/S’ arsrapport 2007 3
Nordic Tankers Marine A/S’

resultatopgerelse for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Marine A/S’ arsrapport 2007 7
Nordic Tankers Marine A/S’

balance for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Marine A/S" arsrapport 2007 8
Nordic Tankers Marine A/S’

egenkapitalopgerelse for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Marine A/S’ arsrapport 2007 10
Nordic Tankers Marine A/S’

noter for regnskabsaret 2007 Nordic Tankers Marine A/S’ &rsrapport 2007 11
Nordic Tankers Marine A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Marine A/S’ arsrapport 2008 4
Nordic Tankers Marine A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Marine A/S’ arsrapport 2008 2
Nordic Tankers Marine A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Marine A/S" arsrapport 2008 3
Nordic Tankers Marine A/S’

resultatopgarelse for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Marine A/S" drsrapport 2008 8
Nordic Tankers Marine A/S’

balance for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Marine A/S" drsrapport 2008 9
Nordic Tankers Marine A/S’

egenkapitalopgerelse for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Marine A/S’ arsrapport 2008 11
Nordic Tankers Marine A/S’

noter for regnskabsaret 2008 Nordic Tankers Marine A/S" arsrapport 2008 12
Nordic Tankers Marine A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Marine A/S’ arsrapport 2009 4
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Oplysning Henvisning Side(r)
Nordic Tankers Marine A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Marine A/S" arsrapport 2009 2
Nordic Tankers Marine A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Marine A/S" arsrapport 2009 3
Nordic Tankers Marine A/S’

resultatopgarelse for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Marine A/S" drsrapport 2009 8
Nordic Tankers Marine A/S’

balance for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Marine A/S" arsrapport 2009 9
Nordic Tankers Marine A/S’

egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Marine A/S’ arsrapport 2009 11
Nordic Tankers Marine A/S’

noter for regnskabsaret 2009 Nordic Tankers Marine A/S" arsrapport 2009 12
Nordic Inge A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2007 Nordic Inge A/S’ arsrapport 2007 2
Nordic Inge A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2007 Nordic Inge A/S" arsrapport 2007 3
Nordic Inge A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2007 Nordic Inge A/S" drsrapport 2007 4
Nordic Inge A/S’

resultatopgerelse for regnskabsaret 2007 Nordic Inge A/S’ arsrapport 2007 7
Nordic Inge A/S’

balance for regnskabsaret 2007 Nordic Inge A/S" arsrapport 2007 8
Nordic Inge A/S’

egenkapitalopgerelse for regnskabsaret 2007 Nordic Inge A/S" arsrapport 2007 9
Nordic Inge A/S’

noter for regnskabsaret 2007 Nordic Inge A/S" drsrapport 2007 10
Nordic Inge A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2008 Nordic Inge A/S’ arsrapport 2008 2
Nordic Inge A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2008 Nordic Inge A/S" arsrapport 2008 3
Nordic Inge A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2008 Nordic Inge A/S" arsrapport 2008 4
Nordic Inge A/S’

resultatopgerelse for regnskabsaret 2008 Nordic Inge A/S" arsrapport 2008 7
Nordic Inge A/S’

balance for regnskabsaret 2008 Nordic Inge A/S’ arsrapport 2008 8
Nordic Inge A/S’

egenkapitalopggarelse for regnskabsaret 2008 Nordic Inge A/S" arsrapport 2008 9
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Oplysning Henvisning Side(r)
Nordic Inge A/S’

noter for regnskabsaret 2008 Nordic Inge A/S" arsrapport 2008 10
Nordic Inge A/S’

ledelsesberetning for regnskabsaret 2009 Nordic Inge A/S’ arsrapport 2009 2
Nordic Inge A/S’

ledelsespategning for regnskabsaret 2009 Nordic Inge A/S" arsrapport 2009 3
Nordic Inge A/S’

revisionspategning for regnskabsaret 2009 Nordic Inge A/S" arsrapport 2009 4
Nordic Inge A/S’

resultatopgerelse for regnskabsaret 2009 Nordic Inge A/S’ arsrapport 2009 8
Nordic Inge A/S’

balance for regnskabsaret 2009 Nordic Inge A/S’ arsrapport 2009 9
Nordic Inge A/S’

egenkapitalopggarelse for regnskabsaret 2009 Nordic Inge A/S’ arsrapport 2009 10
Nordic Inge A/S’

noter for regnskabsaret 2009 Nordic Inge A/S" arsrapport 2009 11
K/S Nordic Mariannes

ledelsesberetning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2007 2
K/S Nordic Mariannes

ledelsespategning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2007 3
K/S Nordic Mariannes

revisionspategning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2007 4
K/S Nordic Mariannes

resultatopgerelse for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2007 7
K/S Nordic Mariannes

balance for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2007 8
K/S Nordic Mariannes

egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2007 9
K/S Nordic Mariannes

noter for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2007 10
K/S Nordic Mariannes

ledelsesberetning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Mariannes drsrapport 2008 2
K/S Nordic Mariannes

ledelsespategning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2008 3
K/S Nordic Mariannes

revisionspategning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2008 4
K/S Nordic Mariannes

resultatopgarelse for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2008 7
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Oplysning Henvisning Side(r)

K/S Nordic Mariannes
balance for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2008 8

K/S Nordic Mariannes
egenkapitalopggrelse for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2008 9

K/S Nordic Mariannes
noter for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2008 10

K/S Nordic Mariannes
ledelsesberetning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2009 2

K/S Nordic Mariannes
ledelsespategning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2009 3

K/S Nordic Mariannes
revisionspategning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2009 4

K/S Nordic Mariannes
resultatopgarelse for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2009 8

K/S Nordic Mariannes
balance for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2009 9

K/S Nordic Mariannes
egenkapitalopgerelse for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2009 10

K/S Nordic Mariannes
noter for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Mariannes arsrapport 2009 11

K/S Nordic Nadjas
ledelsesberetning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2007 2

K/S Nordic Nadjas
ledelsespategning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2007 3

K/S Nordic Nadjas
revisionspategning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2007 4

K/S Nordic Nadjas
resultatopgerelse for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2007 7

K/S Nordic Nadjas
balance for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2007 8

K/S Nordic Nadjas
egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2007 9

K/S Nordic Nadjas
noter for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2007 10

K/S Nordic Nadjas
ledelsesberetning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2008 2

K/S Nordic Nadjas
ledelsespategning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2008 3
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Oplysning Henvisning Side(r)
K/S Nordic Nadjas

revisionspategning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2008 4
K/S Nordic Nadjas

resultatopgerelse for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2008 7
K/S Nordic Nadjas

balance for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2008 8
K/S Nordic Nadjas

egenkapitalopgerelse for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2008 9
K/S Nordic Nadjas

noter for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2008 10
K/S Nordic Nadjas

ledelsesberetning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2009 2
K/S Nordic Nadjas

ledelsespategning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2009 3
K/S Nordic Nadjas

revisionspategning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2009 4
K/S Nordic Nadjas

resultatopgerelse for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2009 8
K/S Nordic Nadjas

balance for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2009 9
K/S Nordic Nadjas

egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2009 10
K/S Nordic Nadjas

noter for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nadjas arsrapport 2009 11
K/S Nordic Noras

ledelsesberetning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Noras arsrapport 2007 2
K/S Nordic Noras

ledelsespategning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Noras arsrapport 2007 3
K/S Nordic Noras

revisionspategning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Noras drsrapport 2007 4
K/S Nordic Noras

resultatopgerelse for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Noras arsrapport 2007 7
K/S Nordic Noras

balance for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Noras arsrapport 2007 8
K/S Nordic Noras

egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Noras arsrapport 2007 9
K/S Nordic Noras

noter for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Noras arsrapport 2007 10
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Oplysning Henvisning Side(r)
K/S Nordic Noras

ledelsesberetning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Noras arsrapport 2008 2
K/S Nordic Noras

ledelsespategning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Noras arsrapport 2008 3
K/S Nordic Noras

revisionspategning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Noras arsrapport 2008 4
K/S Nordic Noras

resultatopgarelse for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Noras arsrapport 2008 7
K/S Nordic Noras

balance for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Noras arsrapport 2008 8
K/S Nordic Noras

egenkapitalopggarelse for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Noras arsrapport 2008 9
K/S Nordic Noras

noter for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Noras drsrapport 2008 10
K/S Nordic Noras

ledelsesberetning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Noras arsrapport 2009 2
K/S Nordic Noras

ledelsespategning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Noras arsrapport 2009 3
K/S Nordic Noras

revisionspategning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Noras arsrapport 2009 4
K/S Nordic Noras

resultatopgarelse for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Noras arsrapport 2009 8
K/S Nordic Noras

balance for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Noras arsrapport 2009 9
K/S Nordic Noras

egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Noras arsrapport 2009 10
K/S Nordic Noras

noter for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Noras arsrapport 2009 11
K/S Nordic Nellys

ledelsesberetning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nellys arsrapport 2007 2
K/S Nordic Nellys

ledelsespategning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nellys arsrapport 2007 3
K/S Nordic Nellys

revisionspategning for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nellys arsrapport 2007 4
K/S Nordic Nellys

resultatopgerelse for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nellys drsrapport 2007 7
K/S Nordic Nellys

balance for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nellys arsrapport 2007 8
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Oplysning Henvisning Side(r)
K/S Nordic Nellys

egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nellys arsrapport 2007 9
K/S Nordic Nellys

noter for regnskabsaret 2007 K/S Nordic Nellys drsrapport 2007 10
K/S Nordic Nellys

ledelsesberetning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nellys drsrapport 2008 2
K/S Nordic Nellys

ledelsespategning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nellys arsrapport 2008 3
K/S Nordic Nellys

revisionspategning for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nellys arsrapport 2008 4
K/S Nordic Nellys

resultatopgerelse for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nellys drsrapport 2008 7
K/S Nordic Nellys

balance for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nellys drsrapport 2008 8
K/S Nordic Nellys

egenkapitalopgerelse for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nellys arsrapport 2008 9
K/S Nordic Nellys

noter for regnskabsaret 2008 K/S Nordic Nellys arsrapport 2008 10
K/S Nordic Nellys

ledelsesberetning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nellys drsrapport 2009 2
K/S Nordic Nellys

ledelsespategning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nellys arsrapport 2009 3
K/S Nordic Nellys

revisionspategning for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nellys arsrapport 2009 4
K/S Nordic Nellys

resultatopgerelse for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nellys arsrapport 2009 8
K/S Nordic Nellys

balance for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nellys drsrapport 2009 9
K/S Nordic Nellys

egenkapitalopgarelse for regnskabsaret 2009 K/S Nordic Nellys drsrapport 2009 10

K/S Nordic Nellys
noter for regnskabsaret 2009

K/S Nordic Nellys arsrapport 2009

11



|
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1.1 Ledelsespategning

Vi har dags dato godkendt de sammenstillede regnskaber for
Clipper Aktiviteterne for regnskabsarene 2007, 2008 og 2009.
De sammenstillede regnskaber aflaegges i overensstemmelse med
den regnskabspraksis og de forudsaetninger, som er anfart i note

1 0og 2. De sammenstillede regnskaber er alene udarbejdet til
brug for Prospektet.

Kabenhavn, den 22. april 2010

Direktion

Tommy Thomsen

Bestyrelse

Henrik Lund Dal Frank G. Jensen

Vi anser den valgte regnskabspraksis og forudsaetningerne for
hensigtsmaessige og de udgvede regnskabsmaessige skan for
forsvarlige, saledes at de sammenstillede regnskaber for 2007,
2008 og 2009 giver et retvisende billede af de Sammenbragte
Selskabers aktiver, passiver, finansielle stilling og resultat samt
af de Sammenbragte Selskabers pengestramme baseret pa det i
note 1 og 2 anferte grundlag.

Per Gullestrup



1.2 Den uafhangige revisors pategning pa de
sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne for
2007, 2008 og 2009

Til leeserne af dette Prospekt

Vi har revideret de sammenstillede regnskaber for Clipper Akti-
viteterne for regnskabsarene 2007, 2008 og 2009 omfattende
resultatopgarelse, totalindkomstopggrelse, balance, egenkapital-
opggrelse, pengestramsopggarelse og noter, herunder vaesentlige
forudsaetninger og anvendt regnskabspraksis. De sammenstillede
regnskaber for 2007, 2008 og 2009 er udarbejdet pa grundlag
af det i note 1 og 2 anferte grundlag.

Ledelsens ansvar for de sammenstillede regnskaber for
2007, 2008 og 2009

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge de sam-
menstillede regnskaber for 2007, 2008 og 2009 pa det i note 1
og 2 anfarte grundlag. Dette ansvar omfatter anvendelse af en
hensigtsmaessig regnskabspraksis og udevelse af regnskabsmaes-
sige skan, som er rimelige efter omstaendighederne samt en
vurdering af ngdvendige og velbegrundede tilpasninger til brug
for udarbejdelse af de sammenstillede regnskaber. De sammen-
stillede regnskaber er alene udarbejdet til brug for Prospektet og
ma ikke anvendes til andet end dette formal.

Revisors ansvar og den udforte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om de sammenstil-
lede regnskaber for 2007, 2008 og 2009 pa grundlag af vores
revision. Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
den danske revisionsstandard om erklaeringer pa revisionsop-
gaver med serligt formal (RS 800). Denne standard krzever, at
vi lever op til etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen
med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at de sam-
menstillede regnskaber for 2007, 2008 og 2009 ikke indeholder
vaesentlig fejlinformation.

Kgbenhavn, den 22. april 2010

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Kim Mucke
statsautoriseret revisor

Torben Okkels
statsautoriseret revisor
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En revision omfatter handlinger, der er passende efter om-
steendighederne, herunder stillingtagen til, om den af ledelsen
anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen
udgvede regnskabsmaessige sken er rimelige, samt om de sam-
menstillede regnskaber for 2007, 2008 og 2009 er udarbejdet

i overensstemmelse med grundlaget anfert i note 1 og 2. Vores
revision af sammenstillingen er baseret pa de tidligere reviderede
arsrapporter for de Sammenbragte Selskaber. Vi har paset, at
ledelsens vurdering af de ngdvendige justeringer i forbindelse
med omarbejdelsen og sammenstillingen af de enkelte selskabers
arsrapporter til de sammenstillede regnskaber er velbegrundet og
korrekt medtaget i de sammenstillede regnskaber i overensstem-
melse med det i note 1 og 2 anferte grundlag.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraek-
keligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at de sammenstillede regnskaber for
Clipper Aktiviteterne for regnskabsarene 2007, 2008 og 2009 i
al vaesentlighed giver et retvisende billede af de Sammenbragte
Selskabers aktiver, passiver, finansielle stilling og resultat samt

af de Sammenbragte Selskabers pengestrgmme baseret pa det i
note 1 og 2 angivne grundlag. Det er endvidere vores opfattelse,
at regnskaberne i al vaesentlighed er korrekt sammenstillet pa
baggrund af reviderede arsrapporter for de Sammenbragte Sel-
skaber samt de af Ledelsen vurderede ngdvendige tilpasninger til
brug for udarbejdelse af de sammenstillede regnskaber for 2007,
2008 og 2009, og at disse tilpasninger er velbegrundede.
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CLIPPER AKTIVITETERNE
— SAMMENSTILLET RESULTATOPGQRELSE 1. JANUAR — 31. DECEMBER

t.USD Note 2007 2008 2009
Nettoomsaetning 4 46.475 50.843 43.396
Rejserelaterede omkostninger -12.005 -14.825 -11.428
Timecharteraekvivalent indtjening 34.470 36.018 31.968
Driftsomkostninger -9.862 -11.673 -10.362
Bruttoresultat 24.608 24.345 21.606
Personaleomkostninger 5 -11.505 -13.806 -14.254
Andre eksterne omkostninger -9.012 -11.851 -8.010
Afskrivninger 6 -5.834 -5.979 -5.803
Resultat af primaer drift -1.743 -7.291 -6.461
Finansielle indteegter 7 1.218 4.614 485
Finansielle omkostninger 8 -15.214 -4.981 -4.818
Resultat for skat -15.739 -7.658 -10.794
Skat af arets resultat 9 682 1.351 -2.802

Arets resultat / totalindkomst -15.057 -6.307 -13.596
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CLIPPER AKTIVITETERNE
— SAMMENSTILLET BALANCE 31. DECEMBER

t.USD Note 2007 2008 2009
Skibe 64.985 59.038 54.046
Inventar 148 52 45
Materielle anleegsaktiver 10 65.133 59.090 54.091
Udskudt skatteaktiv 11 1.303 2.394 -
Finansielt anlaegsaktiv 1.303 2.394 -
Langfristede aktiver 66.436 61.484 54.091
Beholdning af smaremidler og reservedele 700 864 579
Tilgodehavender 12 2.333 3.665 2.779
Tilgodehavender fra tilknyttede selskaber 19 19.356 16.499 5.966
Andre tilgodehavender 1.701 2.024 1.694
Periodeafgraensningsposter 27 131 246
Likvide beholdninger 13 5.425 7.583 9.221
Kortfristede aktiver 29.542 30.766 20.485

Aktiver 95.978 92.250 74.576
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CLIPPER AKTIVITETERNE
— SAMMENSTILLET BALANCE 31. DECEMBER

t.USD Note 2007 2008 2009
Egenkapital -9.690 -13.999 -1.791
Finanslan 14 56.950 49.015 44.236
Langfristede forpligtelser 56.950 49.015 44.236
Finanslan 14 5.769 5.524 5.619
Efterstillet Ian 15 7.666 8.942 10.651
Lan fra tilnyttede selskaber 16 14.320 14.589 -
Geeld til tilknyttede selskaber 19 16.583 22.865 9.686
Leverandgrgaeld 1.748 3.052 2.347
Skyldig selskabsskat 57 74 18
Anden gezeld 2.575 2.188 3.810
Kortfristede forpligtelser 48.718 57.234 32.131
Forpligtelser 105.668 106.249 76.367
Passiver 95.978 92.250 74.576

Noter i ovrigt:

Operationelle leasingforpligtelser 17
Valuta- rente- og kreditrisici 18
Neertstaende parter 19

Afstemning til officielle arsregnskaber 20
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CLIPPER AKTIVITETERNE
— SAMMENSTILLET EGENKAPITALOPGOYRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

t.USD

Egenkapital 1. januar 2007 -16.087
Kapitalforhgjelse ved konvertering af gzeld 20.566
Kapitalforhgjelse ved kontant indbetaling 888
Arets resultat / totalindkomst -15.057
Egenkapital 31. december 2007 -9.690
Kapitalforhgjelse ved kontant indbetaling 1.998
Arets resultat / totalindkomst -6.307
Egenkapital 31. december 2008 -13.999
Kapitalforhgjelse ved konvertering af gzeld 18.169
Kapitalforhgijelse ved kontant indbetaling 7.635
Arets resultat / totalindkomst -13.596

Egenkapital 31. december 2009 -1.791
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CLIPPER AKTIVITETERNE
— SAMMENSTILLET PENGESTREMSOPGQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

t.USD Note 2007 2008 2009
Resultat af primaer drift -1.743 -7.291 -6.461
Afskrivninger 6 5.833 5.979 5.803
Zndring i nettoarbejdskapital 1.723 5.361 891
Pengestromme vedrgrende primaer drift 5.813 4.049 233
Modtagne finansielle indtaegter 897 806 350
Betalte finansielle omkostninger -3.364 -3.143 -2.707
Betalt selskabsskat - -57 -74
Pengestremme vedrgrende drift 3.346 1.655 -2.198
Keb af materielle aktiver -1.000 -8 -816
Salg af materielle aktiver - 71 -
Pengestromme vedrorende investeringer -1.000 63 -816
Kapitalforhgjelse ved kontant indbetaling 888 1.998 7.635
Afdrag pa finanslan -5.417 -5.844 -5.454
Lgbende finansiering via Clipper Group 1.441 3.201 1.054
Optagelse af efterstillet lan - 1.085 1.417
Pengestremme vedrgrende finansiering -3.088 440 4.652
Andring i likvider -742 2.158 1.638
Likvider 01.01 6.167 5.425 7.583

Likvider 31.12 5.425 7.583 9.221




1.3 NOTER

NOTE 1 VASENTLIGE FORUDSATNINGER

De sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne for 2007,
2008 og 2009 pa side F-60 - F-64 omfatter en sammenstilling af
de enkelte Sammenbragte Selskabers arsrapporter, der er justeret
og omarbejdet som beskrevet nedenfor.

De Sammenbragte Selskaber havde i 2007 til 2009 investerin-
ger i datterselskaber og forskellige aktiviteter, som ikke indgar i
overdragelsen til Nordic Tankers A/S. Arsrapporter for de enkelte
selskaber for 2007 til 2009 kan derfor ikke selvstaendigt samlet
belyse den virksomhed, som Nordic Tankers A/S overtager. Der
henvises til note 20 for en afstemning af resultat og egenkapital
i henhold Sammenbragte Selskabers arsrapporter til resultat og
egenkapital ifglge de sammenstillede regnskaber.

Naervaerende sammenstillede regnskaber er udarbejdet ved
anvendelse af sammenlaegningsmetoden ud fra en forudsaetning
om, at de Sammenbragte Selskaber altid har vaeret koncernfor-
bundne. De sammenstillede regnskaber er baseret pa falgende
grundlag og forudsaetninger:

e De Sammenbragte Selskaber har ikke et selskabsretligt moder-
selskab, hvorfor der i den sammenstillede balance ikke indgar
selskabskapital som en selvstaendig regnskabspost og egenka-
pitalen er i balancen ikke opdelt i underposter.

e Flere af de Sammenbragte Selskaber har i perioden 2007 til
2009 haft kapitalandele i selskaber som ikke er omfattet af
overtagelsen. Der er derfor foretaget reguleringer pr. 1. januar
2007, saledes at de selskaber, som ikke er omfattet af overta-
gelsen, helt er udeholdt fra de sammenstillede regnskaber.

e Flere af de Sammenbragte Selskabers officielle arsrapporter er
udarbejdet med DKK eller EUR som funktionel og/eller prae-
sentationsvaluta. Nordic Tankers A/S anvender USD som funk-
tionel og praesentationsvaluta. De sammenstillede regnskaber
er derfor udarbejdet med udgangspunkt i at USD har veeret
funktionel og praesentationsvaluta i selskabernes fulde levetid,
da selskaberne fremadrettet vil have USD som funktionel og
praesentationsvaluta i Nordic Tankers regi.
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e De sammenstillede regnskaber er udarbejdet som en sammen-
laegning (linie for linie konsolidering) af de Sammenbragte Sel-
skabers regnskaber, og der er foretaget eliminering af interne
kapitalbesiddelser, interne mellemvaerender og gvrige interne
transaktioner mellem de Sammenbragte Selskaber.

e | 2008 har de Sammenbragte Selskaber viderefart tekniske ma-
nagement aktiviteter, som et sgsterselskab i England tidligere
forestod. Sgsterselskabet og sgsterselskabets aktiviteter i 2007
er ikke omfattet af de sammenstillede regnskaber, da sgster-
selskabet ikke er en del af overdragelsen til Nordic Tankers.

¢ De udarbejdede resultatopgerelser og balancer for de Sam-
menbragte Selskaber er i de danske selvstaendige arsregnska-
ber opstillet i henhold til arsregnskabslovens krav for klasse B
eller C virksomheder afhaengig af de enkelte selskabers star-
relse. Der er til brug for udarbejdelsen af de sammenstillede
regnskaber foretaget en omarbejdning af regnskaberne til den
praesentationsform og de klassifikationer, som Nordic Tankers
A/S anvender i sit koncernregnskab.

e Clipper Aktiviteterne har bortset fra sgfolk ikke haft ansatte
i regnskabsarene 2007 til 2009. Medarbejderne, der har
varetaget de landbaserede aktiviteter i de Sammenbragte
Selskaber, har veeret ansat i andre selskaber i Clipper Group,
og den forbundne omkostning hermed er faktureret til de
Sammenbragte Selskaber. | de sammenstillede regnskaber er
fakturerede direkte lanomkostninger prassenteret som Perso-
naleomkostninger. Faktureret belgb til daekning af indirekte
omkostninger (overheads), der primaert omfatter lgnadmini-
stration, er praesenteret som Andre eksterne omkostninger.

e Pr. 31. december 2009 har de Sammenbragte Selskaber over-
taget ansaettelsesforholdet til de medarbejdere, som indtil 30.
december 2009 var ansat i andre selskaber i Clipper Group. |
den forbindelse har de Sammenbragte Selskaber mod veder-
lag overtaget alle medarbejderforpligtelserne.
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NOTE 2 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

De sammenstillede regnskaber for Clipper Aktiviteterne for 2007,
2008 og 2009 pa side F-60 - F-64 er aflagt i overensstemmelse
med de i note 1 anvendte forudsaetninger samt indregnings- og
malingskriterierne i de af EU godkendte IFRS standarder der geel-
der for regnskabsar, der begynder 1. januar 2009 eller senere,

og som disse anvendes af Nordic Tankers A/S i drsrapporten for
2009 og som er anfart i det felgende. Ledelsen har i de sam-
menstillede regnskaber medtaget de noteoplysninger, som anses
at veere relevante for det formal, hvormed de sammenstillede
regnskaber er udarbejdet.

Standarder og fortolkninger, der ikke er tradt i kraft

Pa tidspunktet for offentliggarelse af de sammenstillede regnska-
ber er en raekke nye eller eendrede standarder og fortolkningsbi-
drag endnu ikke tradt i kraft eller godkendt af EU og derfor ikke
indarbejdet i de sammenstillede regnskaber:

Implementering af den aendrede IFRS 3, Virksomhedssammen-
slutninger, vil bl.a. betyde, at Clipper Aktiviteterne fra og med
regnskabsaret 2010 skal indregne kebsomkostninger og aen-
dringer til betingede kabsvederlag ved virksomhedskab direkte i
resultatopgerelsen.

Det er ledelsens vurdering, at anvendelse af de nye og eendrede
standarder og fortolkningsbidrag herudover ikke vil fa vaesentlig
indvirkning pa de sammenstillede regnskaber for de kommende
regnskabsar.

Omregning af selskabernes funktionelle valuta til USD
Som anfert i note 1 er Clipper Aktiviteternes funktionelle valuta
andret til USD med tilbagevirkende kraft, séledes at de sam-
menstillede regnskaber er udarbejdet med samme funktionelle
valuta, som Clipper Aktiviteterne foventes at have efter Nordic
Tankers A/S" overtagelse. Omregningen af de historiske regnska-
ber er foretaget efter falgende metode:

e Monetaere poster er omregnet til balancedagenes historiske
valutakurser

e |kke monetaere poster er omregnet til valutakursen pa det
historiske anskaffelsestidspunkt. Afskrivninger er genberegnet
som falge af omregningen til historisk anskaffelseskurs

e Resultatopgarelsens poster (bortset fra afskrivninger) er om-
regnet til transaktionsdagenes valutakurs ud fra regnskabsare-
nes gennemsnitlige valutakurser.

¢ Valutaomregningsforskellen mellem aktiver og forpligtelser pr.
1.1.2007 er fort direkte pa egenkapitalen den 1.1.2007.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end den funktionelle valuta
omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster

i anden valuta end den funktionelle valuta, som ikke er afreg-
net pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen,
indregnes i resultatopggrelsen som finansielle poster. Materielle
og immaterielle aktiver, varebeholdning af smgremidler og andre

ikke-monetaere aktiver, der er kabt i fremmed valuta og males
med udgangspunkt i historiske kostpriser, omregnes til transakti-
onsdagens kurs.

Ved indregning i regnskabet af virksomheder, der aflaegger regn-
skab i en anden funktionel valuta end amerikanske dollar (USD),
omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser
for aret. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakur-
ser.

Valutakursdifferencer, opstaet ved omregning af balanceposter
ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved
omregning af resultatopggarelser fra gennemsnitskurser til balan-
cedagens valutakurser for virksomheder, der aflaegger regnskab
i anden valuta end amerikanske dollar (USD), indregnes direkte

i totalindkomstopgearelsen. Tilsvarende indregnes valutakursdif-
ferencer, der er opstaet som falge af aendringer, der er foretaget
direkte i disse virksomheders totalindkomst, ligeledes direkte i
totalindkomstopgerelsen.

Skat

Selskabsskat afseettes med 25 % af den skattepligtige indkomst.
Den skattepligtige indkomst hidrgrer bade fra aktiviteter omfat-
tet af tonnageskatteloven og selskabsskatteloven. Aktiviteter
omfattet af tonnageskatteordningen er bindende for en 10 ars
periode, som udlgber ved udgangen af 2014. | tonnageskatte-
ordningen er beregningen af skattepligtig indkomst ikke baseret
pa indteegter og udgifter som ved normal selskabsbeskatning.

| stedet beregnes den skattepligtige indkomst pa baggrund af
den anvendte tonnage med tillaeg af nettorenteindteegter og
med tilleeg af avancer ved afhaendelse af skibe, som er anskaffet
tidligere end 2007.

Udskudt skat for de tonnagebeskattede aktiviteter afsaettes med
25 % af den skattemaessige avance, som ville blive realiseret

ved salg af skibe, anskaffet tidligere end 2007, til den regn-
skabsmaessige vaerdi. Den skattemaessige avance beregnes som
forskellen mellem skibenes regnskabsmaessige vaerdi og skibenes
skattemaessige anskaffelsessum. Reguleringer af udskudt skat
som falge af, at skibenes regnskabsmaessige vaerdi sendres ved
foretagelse af regnskabsmaessige afskrivninger, indregnes i resul-
tatopgerelsen.

Udskudt skat for de aktiviteter der beskattes efter selskabsskat-
teloven indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forplig-
telser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opgeres med
udgangspunkt i den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.
Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarsels-
berettigede skattemaessige underskud, indregnes i balancen med
den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskat-
teaktiver.

De af de danske Sammenbragte Selskaber som er aktie- eller
anpartsselskaber var i arene frem til 2009 sambeskattet med
Clipper Group A/S. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles



mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skat-
tepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende
skattemaessige underskud).

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomszetning

Nettoomsaetning omfatter skibenes fragt- og demurrage-indtaeg-
ter samt management indtaegter. Fragtindtaegter, demurrage-
indteegter og management indtaegter indregnes til salgsvaerdien

i takt med leveringen af ydelserne i henhold til de indgaede
charteraftaler og management aftaler.

Indtaegter, herunder nettoomsaetning, indregnes i resultatopge-
relsen, nar:

e de indteegtsskabende ydelser er udfert pa grundlag af en
bindende aftale,

e indteegten kan males palideligt,

e det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, som knytter sig
til transaktionen vil tilflyde Clipper Aktiviteterne, og

e omkostninger, som er eller vil blive afholdt i forbindelse med
transaktionen, kan males palideligt.

Rejserelaterede omkostninger

| rejserelaterede omkostninger indregnes omkostninger vedre-
rende havneomkostninger, bunkers, kommissioner og andre
omkostninger direkte relateret til gennemfarelsen af skibenes
befragtning. Rejseomkostninger indregnes i takt med, at de
afholdes.

Driftsomkostninger

| driftsomkostninger indregnes gvrige omkostninger i forbindelse
med skibenes drift og vedligeholdelse, herunder omkostninger til
skibenes besaetninger. Driftsomkostninger indregnes i takt med,
at de afholdes.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter gager samt sociale omkostnin-
ger, pensioner m.v. til personale og indregnes i takt med, at de
afholdes.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til admini-
stration, kontorhold, administrative samarbejdspartnere m.v.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
transaktioner i fremmed valuta, amortisationstillaeg/-fradrag ved-
rgrende langfristet geaeld m.v. samt tillaeg og godtggarelser under
acontoskatteordningen.

Renteindtaegter og -omkostninger periodiseres med udgangs-
punkt i hovedstolen og den effektive rentesats. Den effektive
rentesats er den diskonteringssats, der skal anvendes ved tilbage-
diskontering af de forventede fremtidige betalinger tilknyttet det
finansielle aktiv eller den finansielle forpligtelse, for at nutidsvaer-
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dien af disse svarer til den regnskabsmaessige veerdi af aktivet
henholdsvis forpligtelsen.

BALANCEN
Materielle aktiver

Skibe

Skibe males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-
skrivninger. Kostpris omfatter anskaffelsesprisen med tilleg af
omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug, herunder renteom-
kostninger til finansiering i byggeperioden.

Alle stgrre bestanddele af skibene afskrives linezert til den for-
ventede restvaerdi over den forventede levetid. Afskrivninger er
baseret pa kostpris fratrukket den estimerede restveerdi.

Forudbetaling pa skibe under bygning males til afholdte ratebe-
talinger og forudbetalinger.

Dokning

Fladen af egne skibe undergar planlagte terdokninger med
henblik pa at fa udfert starre reparations- og vedligeholdelsesar-
bejder. Omkostninger, der relaterer sig til terdokninger, aktiveres
og afskrives lineaert over den forventede periode frem til naeste
dokning. Restveerdien estimeres til nul.

En andel af kostprisen for nyanskaffede skibe fordeles til de dele,
som forventes udskiftet eller repareret ved naeste terdokning,

og afskrives linezert over den forventede periode frem til naeste
tgrdokning. For nybygninger skannes kostprisen for dokningsak-
tivet ud fra de forventede omkostninger ved den farstkommende
dokning, baseret pa erfaringer fra tilsvarende skibe. For brugte
skibe udskilles og aktiveres dokningsaktivet ligeledes separat,
idet der tages hensyn til skibets seedvanlige dokningsintervaller.
Ved efterfglgende terdokninger udger aktivet de faktisk afholdte
dokningsomkostninger.

Nedskrivning af materielle aktiver

De regnskabsmaessige veerdier af materielle aktiver gennemgas
pa balancedagen med henblik pa at fastsaette, hvorvidt der er
indikationer pa vaerdiforringelse. Hvis dette er tilfaeldet, opgeares
aktivets genindvindingsveerdi for at fastsla behovet for eventuel
nedskrivning og omfanget heraf.

Huvis aktivet ikke frembringer pengestrgmme uafhaengigt af
andre aktiver, opgares genindvindingsveerdien for den mindste
pengestramsfrembringende enhed, som aktivet indgar i.

Genindvindingsvaerdien opgeres som den hgjeste vaerdi af
aktivets henholdsvis den pengestremsfrembringende enheds
dagsveerdi med fradrag af salgsomkostninger og nyttevaerdien.
Ved opggrelse af nytteveerdien tilbagediskonteres skennede
fremtidige pengestrgmme til nutidsveerdi ved anvendelse af en
diskonteringssats, der afspejler dels aktuelle markedsvurderinger
af den tidsmaessige vaerdi af penge, dels de seerlige risici, der er
tilknyttet aktivet henholdsvis den pengestremsfrembringende
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enhed, og som der ikke er reguleret for i de skannede fremtidige
pengestrgmme.

Safremt aktivets henholdsvis den pengestremsfrembringende en-
heds genindvindingsvaerdi er lavere end den regnskabsmaessige
veerdi, nedskrives den regnskabsmaessige veerdi til genindvin-
dingsveerdien. For pengestrgmsfrembringende enheder fordeles
nedskrivningen pa aktiverne i enheden, idet det enkelte aktiv
dog ikke nedskrives til lavere veerdi end dets dagsveerdi fratruk-
ket forventede salgsomkostninger.

Nedskrivninger indregnes i resultatopggrelsen. Ved eventuelle
efterfelgende tilbagefarsler af nedskrivninger som felge af aen-
dringer i forudsaetninger for den opgjorte genindvindingsveerdi
forhgjes aktivets henholdsvis den pengestremsfrembringende
enheds regnskabsmaessige veerdi til den korrigerede genindvin-
dingsveerdi, dog maksimalt til den regnskabsmaessige vaerdi, som
aktivet henholdsvis den pengestrgmsfrembringende enhed ville
have haft, hvis nedskrivning ikke var foretaget. Nedskrivning af
goodwill tilbageferes ikke.

Varebeholdninger

Varebeholdninger bestar af smereolie og smgremidler m.v. og
males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden eller nettorealisati-
onsveerdi, hvor denne er lavere.

Tilgodehavender
Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra salg af befragt-
nings- og managementydelser og andre tilgodehavender.

Tilgodehavender males ved farste indregning til dagsveerdi og
efterfalgende til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til
nominel veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af
forventede tab. Nedskrivning foretages pa individuelt niveau ved
anvendelse af en nedskrivningskonto.

Periodeafgraensningsposter (aktiver)
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter
afholdte omkostninger, der vedrarer efterfglgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for
vedtagelse pa generalforsamlingen.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser males pa tidspunktet for lanoptagelse
henholdsvis farste indregning til dagsveerdi fratrukket eventuelle
transaktionsomkostninger. Efterfalgende males forpligtelserne
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem pro-
venuet ved lanoptagelsen og det belgb, der skal tilbagebetales,
indregnes i resultatopggarelsen over laneperioden som en finan-
siel omkostning ved at anvende den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes
linecert i resultatopggrelsen over leasingperioden.

Periodeafgraensningsposter (forpligtelser)
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfat-
ter modtagne indteegter, der vedrarer efterfglgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestremsopgerelsen

Pengestrgmsopggrelsen praesenteres efter den indirekte metode
0g viser pengestramme vedrgrende drift, investeringer og finan-
siering samt likviderne ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat
under pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter. | pen-
gestramsopggarelsen indregnes pengestramme vedrgrende kgbte
virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og pengestrgmme ved-
rgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsre-
sultatet, reguleret for ikke-kontante driftsposter og eendringer i
driftskapital, fratrukket den i regnskabsaret betalte selskabsskat.

Pengestrgmme vedrarende investeringsaktiviteter omfatter
betalinger i forbindelse med kab og salg af virksomheder og
finansielle aktiver samt kab, udvikling, forbedring og salg m.v. af
immaterielle og materielle aktiver.

Pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter til-
og afgange af kapital med ejerne og omkostninger forbundet
hermed, herunder udbytte, optagelse og indfrielse af lan samt
afdrag pa rentebaerende gaeld. Pengestramme vedrerende de
Sammenbragte Selskabers Igbende finansiering via mellem-
regning med Clipper Group er praesenteret i én post benaevnt
"Lgbende finansiering via Clipper Group”.

Pengestrgmme i anden valuta end den funktionelle valuta ind-
regnes i pengestrgmsopggrelsen ved anvendelse af gennemsnit-

lige valutakurser.

Likvider omfatter likvide beholdninger.



NOTE 3 VASENTLIGE SK&N OG VURDERINGER

| forbindelse med den praktiske anvendelse af den beskrevne
regnskabspraksis har ledelsen foretaget falgende vaesentlige
regnskabsmaessige vurderinger, der har haft en betydelig indfly-
delse pa arsregnskabet:

De foretagne skan og forudsaetninger er baseret pa historiske er-
faringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer som forsvarlige,
men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudsaet-
ningerne kan veere ufuldstaendige eller ungjagtige, og uventede
begivenheder eller omstaendigheder kan opsta. Endvidere er
virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan fare til,
at de faktiske udfald afviger fra disse skan.

Skibenes regnskabsmaessige vaerdi

Skibenes regnskabsmaessige vaerdier gennemgdes med henblik
pa at vurdere, hvorvidt der er indtruffet begivenheder, som
fordrer en korrektion af veerdierne. Skibenes veerdi vurderes pa
baggrund af haendelser og andringer i forhold, der indikerer, at
aktivernes regnskabsmaessige vaerdi ikke vil kunne genindvindes.
Ved vurdering af genindvindingsveaerdien inddrages vaesent-

lige indikatorer for en mulig veerdiforringelse sasom kabs- og
salgspriser og generelle markedsvilkar. Endvidere indhentes
dagsveerdivurderinger fra ledende og uafhaengige internationale
skibsmaeglere for at understatte vurderingen af skibenes veerdier.
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Hvis en indikation af veerdiforringelse er identificeret sammenhol-
des den regnskabsmaessige vaerdi af skibene med den hgjeste af
skibenes dagsveerdi med fradrag af forventede salgsomkostnin-
ger og de diskonterede fremtidige pengestrgmme.

Vurderingen af indikatorer for vaerdiforringelse og prognosen
over fremtidige diskonterede pengestramme er kompliceret og
kraever, at der foretages skgn over fremtidige fragtrater, indtje-
ning fra skibene og diskonteringssatser. Alle disse forhold har
historisk vaeret forbundet med volatilitet.

Der er ikke indregnet nedskrivninger af skibe i 2007, 2008 og
2009 jf. neermere omtale i note 10.

Skibenes levetid estimeres til 20 ar fra det oprindelige leverings-
tidspunkt. Restvaerdien som der nedskrives til er estimeret som
hvert enkelt skibs egenvaegt multipliceret med den estimerede
skrotningsveerdi pr. ton. pr. balancedagen.

Skibenes levetid og restvaerdi revurderes som minimum ved ud-
gangen af hver regnskabsperiode baseret pa gaeldende markeds-

vilkar, lovgivningsmaessige krav samt forretningsplaner.

Terdokninger afskrives over 30 maneder.
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NOTE 4 SEGMENTOPLYSNINGER OG NETTOOMSATNING

De Sammenbragte Selskaber oppebaerer udelukkende indtaegter fra rederiaktivitet vedrgrende kemikalietankskibe som fragter raffine-
rede olieprodukter og IMO Il kemikalier og selskaberne anser det globale marked som ét marked ligesom selskabernes flade enkeltvis
ikke er begraenset til specifikke omrader og verdensdele. Clipper Aktiviteterne har derfor kun ét driftssegment.

Clipper Aktiviteterne har i arene 2007, 2008 og 2009 haft indteegter fra én kunde som udger mere end 10 % af Clipper Aktiviteter-
nes samlede nettoomsaetning. Opgarelse heraf fremgar af note 19.

Nettoosaetningen sammensaetter sig af indtaegter fra fglgende rederiaktiviteter vedrgrende kemikalietankskibe:

t.UsD 2007 2008 2009
Management aktiviteter 15.901 17.377 15.994
Fragtindtaegter 30.404 33.315 27.380
Andre indteegter 170 151 22

46.475 50.843 43.396
t.USD 2007 2008 2009

NOTE 5 PERSONALEOMKOSTNINGER

Gager & lgnninger 10.066 12.187 12.475
Bidragsbaserede pensionsordninger 1.018 1.156 1.236
Andre omkostninger til social sikring 421 463 543

11.505 13.806 14.254
Gennemsnitligt antal medarbejdere 102 110 116

Antal beskaeftigede pa skibene er ikke medregnet i gennemsnitligt antal medarbejdere.
Lenninger til beskaeftigede pa skibene er medtaget under Driftsomkostninger.

t.USD 2007 2008 2009

NOTE 6 AFSKRIVNINGER

Afskrivninger, skibe 5.786 5.947 5.783
Afskrivninger, inventar 48 32 20

5.834 5.979 5.803
t.Usb 2007 2008 2009

NOTE 7 FINANSIELLE INDTAGTER

Renter af likvide beholdninger 228 169 24
Renter fra tilknyttede virksomheder 669 493 326
Renteindtaegter 897 662 350
Valutakursgevinster 321 3.952 135

Finansielle indteegter i alt 1.218 4.614 485
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t.UsD 2007 2008 2009

NOTE 8 FINANSIELLE OMKOSTNINGER

Renter pa finanslan 3.360 3.137 2.705
Renter pa efterstillet lan 387 538 292
Renter pa bankgaeld 4 6 2
Renter til tilknyttede virksomheder 1.755 1.300 751
Renteomkostninger 5.506 4.981 3.750
Valutakurstab 9.708 - 1.068
Finansielle omkostninger i alt 15.214 4.981 4.818
t.USD 2007 2008 2009

NOTE 9 SKAT AF ARET RESULTAT

Arets endring af udskudt skat 587 1.430 -114
Regulering vedrgrende tidligere ar 95 -79 -287
Nedskrivning af udskudt skatteaktiv - - -2.401

682 1.351 -2.802

| forbindelse med at Clipper Aktiviteterne overdrages til Nordic Tankers A/S i 2010 udtraeder de Sammenbragte Selskaber fra sambe-
skatningen med Clipper Group. Da der pa nuveaerende tidspunkt ikke er tilstraekkelig sikkerhed for, at de Sammenbragte Selskaber kan
udnytte veerdien af skatteaktivet indenfor en kortere arraekke, er der foretaget nedskrivning heraf. Indregning og maling af skatteakti-
vet vil blive revurderet i forbindelse med aflaeggelse af naeste arsregnskab.

t.USD 2007 2008 2009

Skat af arets resultat kan forklares saledes:

Beregnet skat ved en skatteprocent pa 25% 3.978 1.915 2.699
Heraf vedregrende tonnageskattepligtige selskaber -2.571 -559 -1.570
Forskelle i skatteprocenter for udenlandske virksomheder -66 -82 -68
Skattemaessig veerdi af ikke-skattepligtige indtaegter 0 156 0
Skattemaessig veerdi af ikke-fradragsberettigede poster -754 0 -1.175
Regulering vedrgrende tidligere ar 95 -79 -287
Nedskrivning af skatteaktiv - - -2.401

682 1.351 -2.802

Effektiv skatteprocent 4,33 % 17,64 % -25,96 %
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Skibe Inventar Skibe Inventar Skibe Inventar
2007 2007 2008 2008 2009 2009
t.UsD
NOTE 10 MATERIELLE ANLAGSAKTIVER
MATERIELLE AKTIVER
Kostpris 01.01 83.244 330 84.187 396 84.187 187
Valutakursregulering - 9 - -16 - -12
Tilgange 943 57 = 8 791 25
Afgange - - - -201 - -
Kostpris 31.12 84.187 396 84.187 187 84.978 200
Afskrivninger 01.01 13.416 192 19.202 248 25.149 135
Valutakursregulering - 8 - -15 - -
Arets afskrivninger 5.786 48 5.947 32 5.783 20
Tilbagefersel ved afgang - - - -130 - -
Afskrivninger 31.12 19.202 248 25.149 135 30.932 155
Regnskabsmaessig veerdi 31.12 64.985 148 59.038 52 54.046 45

Der er i 2007, 2008 og 2009 foretaget vurdering af estimeret dagsveerdi fratrukket salgsomkostninger for skibe. Gennemgangen af
estimerede dagsveerdier er baseret pa priser fra internationalt anerkendte skibsmaeglere. Vurderingerne har hvert ar ikke givet anled-
ning til nedskrivninger.

NOTE 11 UDSKUDT SKAT
Udskudt skat i 2007 og 2008 udggres af veerdien af indregnede fremfarselsberettigede skattemaessige underskud.

Herudover har Clipper Aktiviteterne udskudte skatteaktiver, som ikke er indregnet, bestaende af fremfarselsberettigede underskud som
pr. 31.12.2007, 2008 og 2009 udger 417 t.usd, 398 t.usd og 4.452 t.usd.
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t.USD 2007 2008 2009

NOTE 12 TILGODEHAVENDER

Aldersfordeling af tilgodehavender

Uforfaldne tilgodehavender 1.604 2.055 1.187

Overforfaldne med op til en maned 169 114 1.246

Overforfaldne mellem en og tre maneder 261 276 258

Overforfaldne mellem tre og seks maneder 63 40 78

Overforfaldne over seks maneder 236 1.180 10
2.333 3.665 2.779

Der anvendes en nedskrivningskonto til at reducere den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender, hvis veerdi er forringet grundet

tabsrisiko.

t.USD 2007 2008 2009
Nedskrivninger 1.1. - 466 -
Arets konstaterede tab - -266 -
Tilbageferte nedskrivninger - -200 -
Arets nedskrivninger til daekning af tab 466 - -
Nedskrivninger 31.12. 466 0 -

NOTE 13 LIKVIDE BEHOLDNINGER

De Sammenbragte Selskabers likvide beholdninger bestar primaert af indestaender i velrenommerede banker, og der vurderes ikke at
vaere nogen szerlig kreditrisiko tilknyttet likviderne. Bankindestaender er variabelt forrentet.
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t.UsD 2007 2008 2009

NOTE 14 FINANSLAN

Langfristede forpligtelser 56.950 49.015 44.236
Kortfristede forpligtelser 5.769 5.524 5.619
62.719 54.539 49.855

De Sammenbragte Selskaber har pr. 31. december falgende lan og kreditter:

Regnskab- Regnskab- Regnskab-

Fast/variabel maessig maessig maessig

Valuta Udlgb rente veerdi veerdi veerdi
t.USD 2007 2008 2009
EUR- Inge 2015 Fast 16.068 14.156 13.147
EUR- Marianne 2014 Fast 15.746 13.849 12.834
EUR- Nadja 2013 Fast 10.015 8.598 7.736
EUR- Nelly 2013 Fast 10.445 8.968 8.069
EUR- Nora 2013 Fast 10.445 8.968 8.069
62.719 54.539 49.855

Heraf forfalder inden for 1 ar 5.769 5.524 5.619
56.950 49.015 44.236

Forfalder inden for 1 ar 5.769 5.524 5.619
Forfalder mellem 1 og 2 ar 5.769 5.524 5.619
Forfalder mellem 2 og 3 ar 5.769 5.524 5.619
Forfalder mellem 3 og 4 ar 5.769 5.524 17.034
Forfalder mellem 4 og 5 ar 5.769 13.684 9.078
Forfalder efter 5 ar 33.874 18.759 6.886
62.719 54.539 49.855

Dagsveerdi Dagsveerdi Dagsveerdi

t.USD 2007 2008 2009
EUR- Inge 16.271 13.389 14.052
EUR- Marianne 15.880 13.075 13.648
EUR- Nadja 9.824 7.992 8.043
EUR- Nelly 10.246 8.335 8.389
EUR- Nora 10.246 8.335 8.389

62.467 51.126 52.521

Lanene kan fgrtidsindfries.
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Mellem Mellem
Under 6 6 og 12 et og Efter

Maneder maneder fem ar fem ar lalt
t.USD
NOTE 14 FINANSLAN - FORTSAT
31.12.2007 4.528 4.452 32.880 36.531 78.391
31.12.2008 4.190 4.118 41.547 16.617 66.472
31.12.2009 4114 4.040 44.022 6.983 59.159

Laneaftalerne i de 5 Skibsselskaber indeholder en raekke bestemmelser af gkonomisk karakter (finansielle covenants) hvoraf de fal-
gende er de vaesentligste:

Minimumsvaerdi:
Nordic Inge A/S og K/S Nordic Marianne: Lanets hovedstol ma makismalt udgere 75% af skibets dagsvaerdi i perioden 1. august 2007
til 1. august 2010, og 70% derefter.

K/S Nordic Nadja, K/S Nordic Nora og K/S Nordic Nelly: Lanets hovedstol ma makismalt udgaere 85% af skibets dagsvaerdi i perioden 1.
januar 2005 til 1. januar 2009, og 75% derefter.

Safremt disse minimumsvaerdier ikke overholdes har Skibsselskaberne pligt til inden 30 dage enten at stille yderligere pant eller betale
ekstraordinaere afdrag pa lanet, saledes at minimumsveerdien i forhold til lanets veerdi igen overholdes.

Minimum likvider:
Nordic Inge A/S, K/S Nordic Marianne, K/S Nordic Nadja, K/S Nordic Nora og K/S Nordic Nelly: Likviditetsreserver skal minimum vaere
t.EUR 150 per skib.

Safremt kravet til minimumslikviditet ikke overholdes, er Skibselskaberne pligtige at fa tilfart yderligere likviditet inden for 5 dage. Hvis
kravet til minimumslikviditet ikke overholdes efter 5 dage er laneaftalen misligeholdt af Skibsselskaberne, og langiver kan kraeve at
Skibsselskabernes forpligtelser overfor langiver indfries.

Forsikringer:
Nordic Inge A/S, K/S Nordic Marianne, K/S Nordic Nadja, K/S Nordic Nora og K/S Nordic Nelly: Skibenes forsikringssum skal minumum
udgare 120% af det hgjeste belgb af skibets dagsveerdi og de udestaende forpligtelser pa lanet.

Safremt bestemmelserne vedrgrende forsikring ikke er overholdt traeder laneaftalernes bestemmelse omkring misligehold i kraft, og
langiver kan krzeve at alle Skibsselskabers forpligtelser overfor langiver indfries.

Laneaftalerne har i perioden 2007-2009 ikke veeret misligeholdt af Skibsselskaberne.

NOTE 15 EFTERSTILLET LAN

Lanet er stillet af aktionaererne i Nordic Inge A/S og skal senest tilbagebetales den 1.1.2017. Lanet er efterstillet i forhold til finanslanet i
Nordic Inge A/S. Lanet er variabelt forrentet. Den effektive rente i 2007, 2008 og 2009 udgjorde 5,74 %, 3,26 % og 3,08 %.

NOTE 16 LAN FRA TILKNYTTEDE SELSKABER

Lanene er variabelt forrentet og skal indfries pa anfordring. Den effektive rente i 2007, 2008 og 2009 udgjorde 5,15 %, 6,56 % og
3,70 %.
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NOTE 17 OPERATIONELLE LEASINGFORPLIGTELSER

2007
Nordic Tankers (USA), Inc. har indgaet en uopsigelig huslejeaftale. Kontrakten udlgber den 31. oktober 2009. Minimumslejen udger i
perioden 2008-2009 t.USD 348.

Derudover har Nordic Tankers (USA), Inc. operationelle leasingforpligtelser pa t.USD 20 i arene 2008-2011.

2008
Nordic Tankers (USA), Inc. har indgaet en uopsigelig huslejeaftale. Kontrakten udlgber den 31. oktober 2009. Minimumslejen udger i
2009 t.USD 142.

Derudover har Nordic Tankers (USA), Inc. operationelle leasingforpligtelser pa t.USD 15 i arene 2009-2011.

2009
Nordic Tankers (USA), Inc. har operationelle leasingforpligtelser pa t.USD 10 i arene 2010-2011.

NOTE 18 VALUTA- RENTE- OG KREDITRISICI

De Sammenbragte Selskaber er som fglge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for andringer i valutakurser og
renteniveau. De finansielle risici har vaeret styret centralt i Clipper Group, herunder koordinering og styring af likviditetsstyring, kapital-
fremskaffelse og placering af overskudslikviditet. Clipper Group har for de Sammenbragte Selskaber fulgt en finanspolitik, der opererer
med lav risikoprofil, sdledes at valuta-, rente- og kreditrisici kun opstar med udgangspunkt i kommercielle forhold. Det har saledes vaeret
de Sammenbragte Selskabers politik udelukkende at anvende finansielle instrumenter til afdaekning af risici.

Valutarisiko
De Sammenbragte Selskaber pavirkes vaesentligt af valutakursudsving i forhold til USD som den funktionelle valuta, idet nogle af selska-
bernes indtaegter og lan er i EUR, og personaleomkostninger og administrative omkostninger er i DKK.

Der foretages ikke risikoafdaekning af transaktioner i EUR, DKK og anden valuta.

Renterisiko

Det har veeret de Sammenbragte Selskabers politik at afdaekke renterisici pa finanslan, nar Clipper Group vurderede, at rentebetalinger
kunne afdaekkes pa tilfredsstillende niveau i forhold til omkostningerne forbundet hermed. Afdaekningen foretages normalt ved indga-
else af fastforrentede lan.

Udsving i renteniveauet pavirker de Sammenbragte Selskabers lan fra tilknyttede selskaber, det efterstillede lan samt likvider.
Likviditetsrisiko

Det har vaeret de Sammenbragte Selskabers politik i forbindelse med lanoptagelse m.v. at sikre sterst mulig fleksibilitet gennem spred-
ning af lanoptagelsen i forhold til forfalds- og genforhandlingstidspunkter, herunder spredning mellem langfristede lan og kassekredit-

lignende lan gennem Clipper Group.

Det har vaeret de Sammenbragte Selskabers malsaetning at have et tilstraekkeligt likviditetsberedskab til kontinuerligt at kunne dispo-
nere hensigtsmaessigt i tilfaelde af uforudsete udsving i likviditetstraekket.

Likviditetsberedskabet er Igbende blevet fulgt.

De Sammenbragte Selskabers likviditetsreserve bestar af likvide beholdninger.

Kreditrisici

De Sammenbragte Selskabers politik er at samarbejde med anerkendte samarbejdspartnere, herunder Clipper Group i et vaesentligt

omfang, hvorved kreditrisici minimeres.

De Sammenbragte Selskabers maksimale kreditrisiko knyttet til tilgodehavender svarer til deres regnskabsmaessige veerdi.
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NOTE 19 NARTSTAENDE PARTER

Clipper Group har i 2007 til 2009 haft kontrol med de Sammenbragte Selskaber. De Sammenbragte Selskaber har ud over mellemreg-
ninger med tilknyttede selskaber som fremgar direkte af balancen haft fglgende transaktioner med Clipper Group:

t.USD 2007 2008 2009
Kommercielle management indtaegter 13.198 13.786 11.077
Tekniske management indteegter 1.912 3.085 3.815
Renteindteegter 669 493 326
Andel af feellesudgifter -6.574 -7.681 -5.404
Personaleomkostninger -9.090 -10.830 -11.007
Renteudgifter -1.755 -1.300 -751
Renteudgifter, efterstillet lan fra tilknyttede selskaber -252 -350 -190
Omkostninger til software licens -66 -73 -71
Efterstillet Ian fra tilknyttede selskaber 4.890 5.809 6.920
Tilgodehavender fra tilknyttede selskaber 19.356 16.499 5.966
Geeld til tilknyttede selskaber -16.583 -22.865 -9.686
Lan fra tilknyttede selskaber -14.320 -14.589 -

Bestyrelse og direktion

De Sammenbragte Selskabers nzertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter Clipper Groups bestyrelse og direktion. Neert-
staende parter omfatter endvidere selskaber, hvori farnaevnte personkreds har vaesentlige interesser samt farnaevnte personkreds’
relaterede familiemedlemmer. Clipper Groups bestyrelse og direktion har ikke modtaget vederlag fra Clipper Aktiviteterne.
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NOTE 20 AFSTEMNING TIL ARSREGNSKABER

De efterfglgende oversigter viser afstemningen mellem arets resultat for 2007, 2008 og 2009 som det fremgar af de officielle 2007,
2008 og 2009 arsrapporter for de Sammenbragte Selskaber til arets resultat som indgar i de sammenstillede regnskaber:

2007 t.UsD
Lokal Om- Andring Koncern-

valuta regnet af funk-  Aktiviteter interne  Sammen-
Lokal Lokal ars- tionel som ikke elimine- stillet
Arets resultat valuta arsrapport rapport* valuta overtages ringer regnskab
Nordic Tankers Management A/S DKK -10.816 -1.985 279 422 - -1.284
Nordic Inge A/S EUR -127 -174 -2.309 - - -2.483
K/S Nordic Marianne EUR -436 -598 -1.534 - - -2.132
K/S Nordic Nadja EUR -339 -465 -906 - - -1.371
K/S Nordic Nelly EUR -864 -1.185 -957 - - -2.142
K/S Nordic Nora EUR -872 -1.196 -921 - - -2.117
Kompl. Nordic Marianne ApS DKK -53 -10 =7 = 6 -1
Kompl. Nordic Nadja ApS DKK -33 -6 -4 - 5 -5
Kompl. Nordic Nelly ApS DKK -74 -14 -12 - 12 -14
Kompl. Nordic Nora ApS DKK -74 -14 -11 - 12 -13
Nordic Tankers Trading A/S DKK 321 59 151 - -40 170
Nordic Tankers (USA), Inc. usD 43 43 - - - 43
Nordic Tankers (Columbia) Ltda. usD 0 0 - - - -
Nordic Tankers Marine A/S ** usb -3.698 -3.698 - - - -3.698
Arets resultat -9.243 -6.231 422 -5 -15.057

*) Arets resultat i lokal valuta er omregnet til USD ved omregning til arets gennemsnitlige valutakurs.
**) Arets resultat i Nordic Tankers Marine A/S stammer fra sammenligningstallene for 2007 i 2008 &rsrapporten som er aflagt i USD.

2008 t.UsD
Lokal Om- Andring Koncern-

valuta regnet af funk-  Aktiviteter interne  Sammen-
Lokal Lokal ars- tionel som ikke elimine- stillet
Arets resultat valuta arsrapport rapport* valuta overtages ringer regnskab
Nordic Tankers Management A/S DKK -51.180 -10.048 -289 6.333 -22 -4.026
Nordic Inge A/S EUR -1.508 -2.218 1.205 - - -1.013
K/S Nordic Marianne EUR -1.119 -1.646 642 - - -1.004
K/S Nordic Nadja EUR -628 -924 605 - - -319
K/S Nordic Nelly EUR -561 -825 614 - - =211
K/S Nordic Nora EUR -231 -340 581 - - 241
Kompl. Nordic Marianne ApS DKK =97 =19 -17 - 17 -19
Kompl. Nordic Nadja ApS DKK -50 -10 -9 - 9 -10
Kompl. Nordic Nelly ApS DKK -46 -9 -10 - 8 -11
Kompl. Nordic Nora ApS DKK -23 -5 -3 - 3 -5
Nordic Tankers Trading A/S DKK 391 77 -5 - -50 22
Nordic Tankers (USA), Inc. usD 48 48 - - - 48
Nordic Tankers (Columbia) Ltda. usD -1 0 - - - -
Nordic Tankers Marine A/S usbD 0 0 - - - -
Arets resultat -15.919 3.314 6.333 -35 -6.307

*) Arets resultat i lokal valuta er omregnet til USD ved omregning til &rets gennemsnitlige valutakurs.
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NOTE 20 AFSTEMNING TIL ARSREGNSKABER - FORTSAT

2009 t.UsD
Lokal Om- Andring Koncern-

valuta regnet af funk-  Aktiviteter interne Sammen-
Lokal Lokal ars- tionel som ikke elimine- stillet
Arets resultat valuta arsrapport rapport* valuta overtages ringer regnskab
Nordic Tankers Management A/S DKK -86.037 -16.067 -279 10.303 -101 -6.144
Nordic Inge A/S EUR -1.087 -1.511 -289 - - -1.800
K/S Nordic Marianne EUR -809 -1.125 -127 - - -1.252
K/S Nordic Nadja EUR -674 -937 -50 - - -987
K/S Nordic Nelly EUR -1.004 -1.396 -75 - - -1.471
K/S Nordic Nora EUR -484 -673 -31 - - -704
Kompl. Nordic Marianne ApS DKK -16 -3 -23 - 11 -15
Kompl. Nordic Nadja ApS DKK -56 -10 -10 - 9 -1
Kompl. Nordic Nelly ApS DKK -81 -15 -14 = 14 -15
Kompl. Nordic Nora ApS DKK -42 -8 =7 = 7 -8
Nordic Tankers Trading A/S DKK 397 74 87 - -60 101
Nordic Tankers (USA), Inc. usb 62 62 - - - 62
Nordic Tankers (Columbia) Ltda. usb -1 -1 - - - -1
Nordic Tankers Marine A/S usb -1.351 -1.351 - - - -1.351
Arets resultat -22.961 -818 10.303 -120 -13.596

*) Arets resultat i lokal valuta er omregnet til USD ved omregning til &rets gennemsnitlige valutakurs.

Kommentarer til de foretagne reguleringer til arets resultat
Arets resultat i kolonnen “Sammenstillet regnskab” 2007, 2008 og 2009 er udarbejdet som en konsolidering baseret pa forudsaetnin-
gerne i note 1.

Reguleringer til drets resultat for 2007, 2008 og 2009 relaterer sig til:

e /Andring af selskabernes funktionelle valuta til USD, som er den funktionelle valuta, som Clipper Aktiviteterne forventes at have
efter Nordic Tankers A/S’ overtagelse af aktiviteterne. Zndringerne kan henfares til omregning af ikke monetzere poster efter prin-
cipperne anfgrt i note 2.

e Resultat af kapitalandele og aktiviteter, som indgar i de Sammenbragte Selskabers officielle arsrapporter, men som Nordic Tankers
A/S ikke overtager.

e Elimineringer af interne resultatandele og transaktioner mellem de Sammenbragte Selskaber.
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NOTE 20 AFSTEMNING TIL ARSREGNSKABER - FORTSAT

De efterfelgende tabeller viser afstemningen mellem egenkapitalen pr. 31.12.2007, 31.12.2008 og 31.12.2009 i henhold til de of-
ficielle 2007, 2008 og 2009 arsrapporter for de Sammenbragte Selskaber til egenkapitalen i de sammenstillede regnskaber:

31.12.2007 t.UsD
Lokal Om- Andring Koncern-

valuta regnet af funk-  Aktiviteter interne  Sammen-
Lokal Lokal ars- tionel som ikke elimine- stillet
Egenkapital valuta arsrapport rapport* valuta overtages ringer regnskab
Nordic Tankers Management A/S DKK 81.737 16.105 -25.781 -9.676
Nordic Inge A/S EUR -1.541 -2.268 -3.535 - -5.803
K/S Nordic Marianne EUR 3.300 4.856 -2.240 - 2.616
K/S Nordic Nadja EUR 1.290 1.899 -1.775 - 124
K/S Nordic Nelly EUR 1.123 1.653 -1.851 - -198
K/S Nordic Nora EUR 1.275 1.876 -1.869 - 7
Kompl. Nordic Marianne ApS DKK 105 21 = -48 -27
Kompl. Nordic Nadja ApS DKK 147 29 = -19 10
Kompl. Nordic Nelly ApS DKK 114 22 = -17 5
Kompl. Nordic Nora ApS DKK 103 20 - -19 1
Nordic Tankers Trading A/S DKK 6.649 1.310 - -182 1.128
Nordic Tankers (USA), Inc. usD 180 180 - - 180
Nordic Tankers (Columbia) Ltda. usD 11 11 - - 11
Nordic Tankers Marine A/S ** usb 1.932 1.932 - - 1.932
Egenkapital 27.646 -11.270 -25.781 -285 -9.690

*) Egenkapital i lokal valuta er omregnet til USD ved omregning til statusdagens valutakurs.
**) Egenkapital i Nordic Tankers Marine A/S stammer fra sammenligningstallene for 2007 i 2008 arsrapporten som er aflagt i USD.

31.12.2008 t.Usb
Lokal Om- Andring Koncern-

valuta regnet af funk-  Aktiviteter interne  Sammen-
Lokal Lokal ars- tionel som ikke elimine- stillet
Egenkapital valuta arsrapport rapport* valuta overtages ringer regnskab
Nordic Tankers Management A/S DKK 27.482 5.200 - -17.538 -1.339 -13.677
Nordic Inge A/S EUR -3.049 -4.298 -2.519 - - -6.817
K/S Nordic Marianne EUR 2.940 4.144 -1.332 - - 2.812
K/S Nordic Nadja EUR 662 933 -1.128 - - -195
K/S Nordic Nelly EUR 1.112 1.567 -1.208 = = 359
K/S Nordic Nora EUR 1.044 1.472 -1.223 = = 249
Kompl. Nordic Marianne ApS DKK 158 30 = - -41 -1
Kompl. Nordic Nadja ApS DKK 97 18 - - -9 9
Kompl. Nordic Nelly ApS DKK 67 13 - - -16 -3
Kompl. Nordic Nora ApS DKK 80 15 - - -15 0
Nordic Tankers Trading A/S DKK 7.076 1.339 - - -234 1.105
Nordic Tankers (USA), Inc. usD 228 228 - - - 228
Nordic Tankers (Columbia) Ltda. usD 10 10 - - - 10
Nordic Tankers Marine A/S usbD 1.932 1.932 - - - 1.932
Egenkapital 12.603 -7.410 -17.538 -1.654 -13.999

*) Egenkapital i lokal valuta er omregnet til USD ved omregning til statusdagens valutakurs.
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NOTE 20 AFSTEMNING TIL ARSREGNSKABER - FORTSAT

31.12.2009 t.UsD
Lokal Om- Andring Koncern-

valuta regnet af funk-  Aktiviteter interne Sammen-
Lokal Lokal ars- tionel som ikke elimine- stillet
Egenkapital valuta arsrapport rapport* valuta overtages ringer regnskab
Nordic Tankers Management A/S DKK 26.245 5.057 - -7.225 -1.435 -3.603
Nordic Inge A/S EUR -4.136 -5.930 -2.688 - - -8.618
K/S Nordic Marianne EUR 3.051 4.374 -1.558 - - 2.816
K/S Nordic Nadja EUR 1.138 1.632 -1.164 - - 468
K/S Nordic Nelly EUR 848 1.216 -1.244 - - -28
K/S Nordic Nora EUR 1.036 1.485 -1.244 - - 241
Kompl. Nordic Marianne ApS DKK 15.392 2.966 - - -44 2.922
Kompl. Nordic Nadja ApS DKK 41 8 - - -16 -8
Kompl. Nordic Nelly ApS DKK -14 -3 - - =112 =15
Kompl. Nordic Nora ApS DKK 38 7 = = -15 -8
Nordic Tankers Trading A/S DKK 7.445 1.434 - - -296 1.138
Nordic Tankers (USA), Inc. usD 290 290 - - - 290
Nordic Tankers (Columbia) Ltda. usb 10 10 - - - 10
Nordic Tankers Marine A/S usb 2.604 2.604 - - - 2.604
Egenkapital 15.150 -7.898 -7.225 -1.818 -1.791

*) Egenkapital i lokal valuta er omregnet til USD ved omregning til statusdagens valutakurs.

Kommentarer til de foretagne reguleringer til egenkapital
Egenkapital i alt i kolonnen ”Sammenstillet regnskab” 31. december, 2007, 2008 og 2009 er udarbejdet som en konsolidering baseret
pa forudsaetningerne anfert i note 1.

Reguleringer til egenkapital pr. 31. december 2007, 2008 og 2009 relaterer sig til:

e /Andring af selskabernes funktionelle valuta til USD, som er den funktionelle valuta, som Clipper Aktiviteterne forventes at have
efter Nordic Tankers A/S’ overtagelse af aktiviteterne. Zndringerne kan henfares til omregning af ikke monetzere poster efter prin-
cipperne anfert i note 2.

¢ Kapitalandele og aktiviteter som indgar i de Sammenbragte Selskabers officielle arsrapporter, men som Nordic Tankers A/S ikke
overtager.

e Eliminering af interne kapitalbesiddelser og mellemvaerender mellem de Sammenbragte Selskaber.



