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Resumeé

Sammenligningstallene for 1. kvartal 2011 er angivet i parentes.

Nordic Shipholding solgte den 30. april 2012 sine kemikalietankskibe og hele organisationen. Hvis ikke andet er
anfgrt, vedrgrer de finansielle oplysninger, der er medtaget i denne kvartalsrapport, den fortseettende
virksomhed. Efter salget omfatter Nordic Shipholdings aktiviteter 6 produkttankskibe.

I 1. kvartal 2012 steg omsaetningen pd time-charter basis (TCE) for den fortsaettende virksomhed med USD 1,7
millioner til USD 7,3 millioner. Selvom der var en stigning i omsaetningen pa& TCE basis i 1. kvartal 2012, var de
lave fragtrater, som har domineret selskabets respektive markeder i de tidligere &r, stadig pa et
utilfredsstillende lavt niveau. P& grund af det fortsatte fokus pa& omkostninger, udgjorde EBITDA for den
fortsaettende virksomhed USD 3,4 millioner i 1. kvartal 2012, en stigning fra USD 2,6 millioner i 1. kvartal
2011.

I dret til dato udgjorde pengestrsmmen for den fortsaettende virksomhed USD 1,0 millioner, som primaert
stammer fra driftsaktiviteten. I 1. kvartal 2011 var belgbet USD 1,6 millioner.

Nordic Shipholding fastholder forventningerne for 2012 til den fortseettende virksomhed om en omsaetning pa
TCE basis i stgrrelsesordenen USD 23-27 millioner, med EBITDA pa USD 7-10 millioner. Resultatet far skat inkl.
den ophgrte virksomhed forventes at udggre et underskud p& USD 11-15 millioner fgr eventuelle nedskrivnin-
ger pa skibe, goodwill eller andre aktiver og fgr et skgnnet regnskabsmaessigt tab pd salget af kemikalietank-
skibsaktiviteterne p& USD 3-5 millioner.

Som naevnt i drsrapporten for 2011 har selskabet bestraebt sig pa at opna en langsigtet Igsning pa de finansielle
udfordringer, som er for8rsaget af, at selskabet i laengere tid har opereret pa vigende markeder. Et vaesentligt
skridt for at opnd en langsigtet Igsning blev fundet den 27. marts 2012, hvor Nordic Tankers og Triton indgik en
betinget aftale om frasalg af Nordic Tankers kemikalietankskibsdrift til en pris af USD 30 millioner under forud-
saetning af godkendelse pa den ordinzere generalforsamling den 20. april 2012.

Frasalget blev enstemmigt vedtaget pa den ordinzere generalforsamling den 20. april 2012, hvorfor arbejdet
med gennemfgrelsen af frasalget kunne fortseette og blev afsluttet med succes, da transaktionen blev gennem-
fgrt den 30. april 2012. Frasalget af kemikalietankskibsaktiviteterne omfatter salg af alle 9 ejede kemikalie-
tankskibe, de 6 indchartrede kemikalietankskibe, alle befragtningskontrakter samt hele Nordic Tankers organi-
sation.

Salgsprisen pa USD 30 millioner er anvendt sdledes:
1. USD 10 millioner er anvendt til at reducere bankgalden vedrgrende de 6 produkttankskibe, som er til-
bage i Nordic Shipholding, og
2. USD 20 millioner er udI&nt til det selskab, der har erhvervet de 9 ejede kemikalietankskibe. Lanet har
8form af et gaeldsbrev og er efterstillet bankgaelden i de 9 skibe og forfalder til betaling i 2017 eller
eventuelt senere. Galdsbrevets rente pd 7,5% p.a akkumuleres. Visse klausuler i geeldsbrevet vedrg-
rende situationer, hvor yderligere tilfgrsel af egenkapital i det erhvervende selskab vil veere ngdvendigt
i fremtiden, kan fgre til, at vaerdien af gaeldsbrevet bliver vaesentligt udvandet; dog forventer man ikke
i gjeblikket, at en sddan situation vil forekomme. Nordic Shipholding har indg8et en aftale med Clipper,
som giver Nordic Shipholding mulighed for at overdrage gaeldsbrevet til Clipper i Igbet af 2012 mod af-
vikling af to 1&n fra Clipper (vedrgrende betaling for organisationen erhvervet i 2010 samt et 1&n mod-
taget i 2011). Gazelden til Clipper er pa ca. USD 15 millioner. Nordic Shipholding kan kun overdrage
geeldsbrevet til Clipper, hvis Nordea og Danmarks Skibskredit godkender overdragelsen.
Denne kvartalsrapport omfatter perioden 1. januar - 31. marts 2012 og indeholder tal for bade kemikalieseg-
mentet (den ophgrte virksomhed) og produktsegmentet (den fortsaettende virksomhed). Fra og med 1. maj
2012 vedrgrer tallene kun de tilbageveerende produkttankskibsaktiviteter, som beskrevet ovenfor.

Frasalget har givet Selskabet mere tid til at finde en permanent Igsning pa dets finansielle problemer. Arbejdet
med den langsigtede finansiering forlgber planmaessigt. S&fremt der ikke bliver tilfgrt ny egenkapital og den
ydede henstand ikke forleenges ud over 31. marts 2013, eller markedet ikke forbedres markant, kan selskabet
risikere ikke at veere i stand til at opfylde sine forpligtelser over for bankerne, og som fglge heraf vil
egenkapitalen sandsynligvis vaere tabt.
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Konsoliderede hoved- og nggletal

1/1-31/3 1/1-31/3 Hele dret

USD millioner 2012 *) 2011 *) 2011 *)
Nettoomsaetning 7,3 5,6 24,5
Omsaetning pd TCE basis 7.3 5,6 24,5
EBITDA 3,4 2,6 5,7
Resultat af primeaer drift (EBIT) 1,5 6,1 3,3
Finansielle poster, netto -2,4 -1,8 -7,5
Periodens resultat fra ophgrende aktiviteter -6,7 -7,0 -27,7
Resultat -7,6 -2,6 -31,9
Resultat pr. aktie, USD -0,2 -0,1 -0,8
Indre veerdi pr. aktie, USD, ultimo 0,4 1,5 0,6
Bgrskurs pr. aktie, DKK, ultimo 2,1 7,0 2,2
Bgrskurs pr. aktie, USD, ultimo 0,4 1,3 0,4
Valutakurs USD/DKK, ultimo 5,6 5,2 5,8
Antal aktier, millioner, ultimo 38,9 38,9 38,7
Gennemsnitligt antal aktier, millioner 38,9 38,4 38,9
*) Fortseettende aktiviteter
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Revision
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Fremadrettede udsagn

Denne rapport indeholder fremadrettede udsagn, som reflekterer Nordic Shipholdings nuveerende syn pa
den fremtidige udvikling. S&danne udsagn er i sagens natur forbundet med usikkerhed, og Nordic
Shipholdings faktiske resultater kan derfor afvige vaesentligt fra forventningerne. Forhold, som kan
medfgre, at de opndede resultater afviger fra forventningerne, omfatter bl.a. aendringer i
makrogkonomiske, lovgivningsmaessige og politiske forudsaetninger, specielt pa@ Rederiets
hovedmarkeder, udviklingen i valutakurser, fragtrater, driftsomkostninger og skibspriser samt mulige
forstyrrelser i trafik og drift som fglge af udefrakommende begivenheder.
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Ledelsesberetning

Et vigtigt 1. kvartal
Der har veeret to vigtige begivenheder i 1. kvartal 2012:

1. Forhandlingerne mellem bestyrelsen, bankerne og Triton vedrgrende frasalget af kemikalie-
tankskibsaktiviteterne, herunder organisationen, blev afsluttet med succes, idet den endelige
aftale blev godkendt p& den ordinzere generalforsamling den 20. april 2012 og endeligt indgdet
10 dage senere, den 30. april 2012.

2. Selskabets banker havde givet henstand med tilbagebetalingen af nogle af selskabets 18n indtil
udgangen af 2011, sdledes at selskabet kunne f& lejlighed til at finde en langsigtet Igsning pd de
gkonomiske vanskeligheder, som er forarsaget af, at selskabet i laengere tid har opereret pa
vigende markeder. Som fglge af den vellykkede transaktion med Triton har bankerne nu indvil-
liget i at forleenge henstanden indtil 31. marts 2013.

Selskabet har i hele 1. kvartal 2012 oplevet stabile fragtrater, med en gget tendens hen imod slutningen
af kvartalet. Dog ligger de gennemsnitlige fragtrater fortsat pa et utilfredsstillende lavt niveau.

De 5 handy-size produkttankskibe opererede i Handytanker poolen, som drives af Maersk Tankers.
Markedet blev i Igbet af 1. kvartal negativt pavirket af overskydende skibskapacitet, svage
makrogkonomiske data samt hgje bunkerpriser. Dog sikrede reduceret raffinaderivedligeholdelse samt en
gget efterspgrgsel fra Sydamerika delvist, at handy-size produkttankskibene generelt opndede bedre
resultater end de stgrre skibe i produkttankskibssegmentet.

Det ene LR1 skib opererede i Straits Tanker LR1 poolen, drevet af Hafnia Management og Mitsui OSK.
Markedet for denne stgrrelse skibe var specielt pavirket af de svage makrogkonomiske data, hvilket
resulterede i en nedgang i transporten af rdstoffer sdsom naphtha til den petrokemiske industri, men
o0gsd af flybraendstof til Europa.

Resultatudvikling i perioden 1. januar — 31. marts 2012
Sammenligningstallene for de forste 3 m8neder af 2011 er angivet i parentes.

Nordic Shipholdings resultat for 1. kvartal 2012 for den fortsaettende virksomhed blev et underskud pa
USD 0,9 millioner fgr skat (USD 4,3 millioner). Faldet er et resultat af en opskrivning af skibe efter en
erhvervelse af 1,5 fartgjer fra en minoritets partner.

Bruttofragtomsaetningen udgjorde USD 7,3 millioner (USD 5,6 millioner) stigningen skyldes at antallet af
ejede skibe steg fra 4,5 til 6 i 1. kvartal 2011.

Omkostningerne til driften af de ejede skibe udgjorde USD 3,9 millioner (USD 2,6 millioner). Stigningen
skyldes hovedsagelig det ggede antal ejede skibe.

Personaleomkostninger udgjorde USD 0,2 millioner (USD 0,2 millioner).

Andre eksterne omkostninger udgjorde et positivt belgb pd USD 0,2 millioner (USD -0,2 millioner) som
fglge af tilbagefgrsel af en hensaettelse.

EBITDA for de fgrste 3 maneder af 2012 udgjorde USD 3,4 millioner (USD 2,6 millioner). Den vaesentlige
forbedring skyldes primaert stigningen i omsaetningen pa TCE basis i perioden.

Afskrivninger udgjorde USD 1,9 millioner (USD 1,7 millioner). Selskabets aktiver klarede nedskrivnings-
testen for 1. kvartal 2012, hvorfor der ikke er foretaget nogen nedskrivninger i 1. kvartal 2012.
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Finansielle poster udgjorde netto et tab p& USD 2,3 millioner (et tab p& USD 1,8 millioner); forskellen
skyldes delvis kursgevinster pd valuta.

Balancen pr. 31. marts 2012
Sammenligningstallene pr. 31. marts 2011 er angivet i parentes.

P& grund af frasalget er preesentationen af tallene i balancen andret, idet den ophgrte virksomhed er
anfart for sig selv fra datoen for vedtagelsen, mens de historiske balancetal er usendrede. Dette pavirker
sammenligneligheden mellem de to fgrste kvartaler i denne kvartalsrapport.

Aktiverne udgjorde i alt USD 322,1 millioner pr. 31. marts 2012 (USD 353,6 millioner).

Som fglge af frasalget er USD 135,9 millioner medtaget som aktiver, der besiddes med henblik pa salg,
hvoraf USD 112,6 millioner er langfristede aktiver, og de resterende USD 23,4 millioner er kortfristede
aktiver, primaert tilgodehavender. Forpligtelser klassificeret som besiddet med henblik p& salg udger USD
104,4 millioner, hvoraf USD 85,7 millioner er langfristede forpligtelser, mens de resterende USD 18,7
millioner er kortfristede forpligtelser.

Immaterielle aktiver udgjorde USD 2,0 millioner (USD 4,4 millioner), idet der blev foretaget en nedskriv-
ning p& USD 2,4 millioner i forbindelse med nedskrivningstesten i 3. kvartal 2011.

Materielle anlaegsaktiver var p& USD 165,7 millioner (USD 309,8 millioner). Forskellen kan henfgres til af-
0g nedskrivninger i kemikaliesegmentet i 2011 samt USD 115,9 millioner omklassificeret som “Aktiver
besiddet med henblik p& salg”.

Tilgodehavender udgjorde USD 7,1 millioner pr. 31. marts 2012 (USD 23,5 millioner), og andre kortfri-
stede forpligtelser udgjorde USD 7,2 millioner (USD 12,7 millioner).

De likvide beholdninger udgjorde USD 8,4 millioner pr. 31. marts 2012 (USD 12,0 millioner).

Selskabets egenkapital pr. 31. marts 2012 var USD 17,2 millioner (USD 56,8 millioner); udviklingen heri
kan forklares med de fortsat lave fragtrater og nedskrivningerne pa kemikaliesegmentet pa grund af fra-
salget.

Langfristede forpligtelser udgjorde USD 193,3 millioner (USD 278,0 millioner) pr. 31. marts 2012. Sel-
skabet har opndet henstand indtil 31. marts 2013, hvorfor al bankgaeld er langfristet gaeld.

Vaesentlige risici og usikkerheder

Indtil frasalget den 30. april 2012 var Selskabet udsat for risici i relation til fragtrater for bade kemikalie-
og produkttankskibsmarkedet. Indtil videre er fragtraterne forblevet pd det historisk lave niveau, der har
veeret fremherskende i de seneste tre &r. Da der ikke er nogen tegn pa et hurtigt opsving p& markedet,
forventer Selskabet fortsat at operere med et underskud i de kommende maneder, hvilket understreger
nodvendigheden af den henstand, der er opndet indtil 31. marts 2013, som omfatter en udskydelse af
tilbagebetalingen af 18n til bankerne, sdvel for de allerede udskudte afdrag som for de kommende ordi-
neere afdrag.

I perioden indtil den 31. marts 2013 vil bestyrelsen fortsat forsgge at finde en langsigtet Igsning for sel-
skabet, men hvis en sadan ikke findes, kan selskabet risikere ikke at vaere i stand til at fortsaette driften
efter denne dato.

Begivenheder efter regnskabsperiodens udigb

Selskabet har pr. 30. april 2012 solgt kemikalietankskibsaktiviteterne til Triton. For neermere informatio-
ner, se selskabsmeddelelse nr. 5/2012 pa Selskabets hjemmeside
http://www.nordicshipholding.com/releases.cfm.
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Forventningerne til 2012

Nordic Shipholding forventer, at den nuveerende gkonomiske situation med massive gaeldsproblemer p3
begge sider af Atlanten fortsat vil holde aktiviteten, og dermed fragtraterne, nede pa det historisk lave
niveau, som har vaeret fremherskende i de senere r. Det er i gjeblikket usikkert, hvorndr der vil ske en
forbedring af fragtraterne, og den fornyede usikkerhed vedrgrende den globale gkonomi vil sandsynligvis
forsinke det forventede opsving yderligere.

Udviklingen i bunkerpriser har fortsat vaesentlig indvirkning p& Nordic Shipholdings resultat, hvorfor der
stadig er stor usikkerhed forbundet hermed.

Efter at der er indgdet en aftale vedrgrende salget af kemikalietankskibsaktiviteterne, er disse anfgrt som
ophgrende. Nordic Shipholding fastholder forventningerne om en omsaetning pa TCE basis i stgrrelsesor-
denen USD 23-27 millioner med EBITDA p& USD 7-10 millioner for den fortsaettende virksomhed. Resul-
tatet fgr skat inkl. den ophgrte virksomhed forventes at udggre et underskud p8 USD 11-15 millioner for
eventuelle nedskrivninger pd skibe, goodwill eller andre aktiver, og far et skgnnet regnskabsmaessigt tab
pé salget af kemikalietankskibsaktiviteterne p& USD 3-5 millioner.
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Ledelsespdtegning

Vi har dags dato behandlet og godkendt deldrsrapporten for perioden 1. januar - 31. marts 2012 for
Nordic Shipholding A/S.

Deldrsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet, er aflagt i overensstemmelse med IAS 34,
Preesentation af del8rsregnskaber, som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til
deldrsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at deldrsrapporten giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2012 samt af resultatet af
koncernens aktiviteter og pengestrgmme for perioden 1. januar - 31. marts 2012. Vi anser
ledelsesberetningen for at give en retvisende redeggrelse for udviklingen i og resultatet af koncernens
aktiviteter og finansielle stiling som helhed samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som koncernen star over for.

Kgbenhavn, den 31. maj 2012

Bestyrelse

Knud Pontoppidan Erik Bartnes Mogens Stig Buschard
Formand Neaestformand

Kristian V. Mgrch Saravana Sivasankaran
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Totalindkomstopggrelse for koncernen (sammendraget)

1/1-31/3 1/1-31/3 Aret
USD millioner 2012 2011 2011
Omsaetning pa TCE basis 7,3 5,6 24,5
Omkostninger til drift af skibe -3,9 -2,6 -14,7
Personaleomkostninger -0,2 -0,2 -1,9
Andre eksterne omkostninger 0,2 -0,2 -2,2
Primaer drift for afskrivninger (EBITDA) 3,4 2,6 5,7
Afskrivninger -1,9 -1,7 -7,6
Opskrivninger = 5,2 5,2
Nedskrivninger - -
Resultat af primaer drift (EBIT) 1,5 6,1 3,3
Finansielle indtaegter 0,1 0,2 1,2
Finansielle omkostninger -2,4 -2,0 -8,7
Resultat fgr skat fra fortseettende aktiviteter -0,9 4,3 -4,2
Skat af periodens resultat fra fortseettende aktiviteter -0,0 0,1 0,0
Resultat efter skat fra fortsaettende aktiviteter -0,9 4,4 -4,2
Periodens resultat fra ophgrende aktiviteter -6,7 -7,0 -27,7
Resultat efter skat efter ophgrende aktiviteter -7,6 -2,6 -31,9

Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter m.v.
fortseettende aktiviteter -0,1 0,1 1,8
Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter m.v.

solgte aktiviteter - - -

Anden totalindkomst fortsaettende aktiviteter -0,1 0,1 -3,1
Anden totalindkomst solgte aktiviteter = - -
Totalindkomst -7,7 -2,6 -34,9
Fordeling af periodens resultat *)

Fortsaettende aktiviteter -0,9 4,4 -4,2
Solgte aktiviteter -6,7 -7,0 -27,7
Fordeling af periodens totalindkomst *)

Fortsaettende aktiviteter -1,0 4,4 -7,2
Solgte aktiviteter -6,7 -7,0 -27,7
Antal aktier, ultimo (millioner) 38,9 38,9 38,9
Resultat pr. aktie -0,2 -0,1 -0,8
Udvandet resultat pr. aktie -0,2 -0,1 -0,8

*) Ingen minoritetsinteresser i perioden
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Balance (sammendraget)

31/3 31/3 31/12
USD millioner 2012 2011 2011
Aktiver
Immaterielle aktiver 2,0 4,4 2,0
Materielle anleegsaktiver 165,7 309,8 284,9
Finansielle anleegsaktiver 0,0 0,2 0,1
Langfristede aktiver i alt 167,7 314,4 287,1
Beholdning af smgremidler 2,8 3,7 5,8
Tilgodehavender 7,1 23,5 22,4
Likvide beholdninger 8,4 12,0 14,3
Kortfristede aktiver i alt 18,4 39,2 42,5
Aktiver i alt for ophgrende aktiviteter 186,1 353,6 329,5
Aktiver fra ophgrende aktiviteter 135,9 0,0 0,0
Aktiver i alt 322,1 353,6 329,5
Passiver
Egenkapital, moderselskab 17,1 56,8 24,7
Egenkapital, minoritetsinteresser 0,0 0,0 0,0
Egenkapital i alt 17,1 56,8 24,7
Finanslan 193,3 277,2 247,7
Andre langfristede forpligtelser 0,0 0,8 0,0
Langfristede forpligtelser i alt 193,3 278,0 247,7
Finanslan 0,0 6,1 48,3
Andre kortfristede forpligtelser 7,2 12,7 8,7
Kortfristede forpligtelser i alt 7,2 18,8 57,1
Forpligtelser i alt fgr ophgrende aktiviteter 200,5 296,8 304,8
Forpligtelser fra ophgrende aktiviteter 104,4 0,0 0,0
Passiver i alt 322,1 353,6 329,5
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Egenkapitalopggrelse (sammendraget)

Egenkapital
Aktie- Overfgrt moder-Egenkapital Egenkapital
USD millioner kapital Reserver resultat selskab  minoritet ialt
Egenkapital 1. januar 2011 64,7 -0,8 -6,2 57,7 0,9 58,6
Kapitalnedsaettelse -58,3 58,3 - - - -
Kapitalforhgjelse m.v. 0,2 1,4 1,6 -0,9 0,7
Resultat for perioden - - -2,7 -2,7 -0,0 -2,7
Anden totalindkomst for perioden - 0,1 - 0,1 - 0,1
Kapitalforhgjelse m.v. - - 0,1 0,1 - 0,1
Egenkapital 31. marts 2011 6,7 58,9 -8,8 56,8 0,0 56,8
Egenkapital 1. januar 2012 6,7 54,4 -36,4 24,7 0,0 24,7
Resultat for perioden - - -7,6 -7,6 - -7,6
Anden totalindkomst for perioden - -0,1 - -0,1 - -0,1
Kapitalnedsaettelse - - - - - -
Kapitalforhgjelse m.v. - - - - - -
Aktiebaseret vederlaeggelse - - 0,1 0,1 - 0,1
Egenkapital 31. marts 2012 6,7 54,3 -43,9 17,1 0,0 17,1
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Pengestremsopggrelse (sammendraget)

1/1-31/3 1/1-31/3 1/1-31/12
USD millioner 2012 2011 2011
Resultat af primaer drift (EBIT) 1,5 6,1 3,3
Af-, op- og nedskrivninger 1,9 -3,4 2,4
AEndringer i arbejdskapital -0,7 -0,5 -3,7
Modtagne finansielle indtaegter = - 2,6
Betalte finansielle omkostninger -1,8 -1,9 -8,1
Betalt skat i perioden = - -
Pengestrgmme fra fortsaettende driftsaktivitet 1,0 0,3 -3,5
Pengestrgmme fra ophgrende driftsaktivitet 0,3 -6,2 -0,8
Total pengestrgmme fra driftsaktivitet 1,2 -5,9 -4,4
Kgb/salg af virksomheder, netto - 1,3 1,3
Kgb/salg af materielle anlaegsaktiver = - -1,2
Kgb/salg af finansielle anlaegsaktiver - - -
Pengestrgmme fra fortsaettende investeringsaktivitet - 1,3 0,1
Pengestrgmme fra ophgrende investeringsaktivitet -1,5 -0,1 -1,5
Total pengestromme fra investeringsaktivitet -1,5 1,2 -1,4
Optagelse af finansiering - - -
Afdrag pd lanefaciliteter - - 7,5
Kapitaludvidelse m.v. = - -0,1
Pengestrgmme fra fortsaettende finansieringsaktivitet = - 7,5
Pengestrgmme fra ophgrende finansieringsaktivitet -1,3 -1,4 -5,5
Total pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -1,3 -1,4 2,0
Periodens pengestrgmme -1,6 -6,1 -3,8
Likvide beholdninger, primo 14,3 18,1 18,1
Likvide beholdninger, ultimo 12,7 12,0 14,3
Heraf fra ophgrende aktiviteter, ultimo -4,3 0,0 0,0
Likvide beholdninger, ultimo 8,4 12,0 14,3
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Noter

Selskabet har pr. 30. april 2012 solgt kemikalietankskibsaktiviteterne til Triton.

Salgsprisen er aftalt til USD 30 millioner, hvoraf en tredjedel vil blive anvendt til at reducere bankgaelden
i de 6 produkttankskibe, som er tilbage i den bgrsnoterede enhed, mens de resterende to tredjedele vil
blive udlant til det selskab, der har erhvervet de 9 ejede kemikalietankskibe. L&net, som er efterstillet
bankgalden i de 9 skibe, skal tilbagebetales i 2017 eller eventuelt senere og renten akkumuleres med
7,5% p.a.

Bestyrelsen har aftalt med selskabets to banker - Nordea og Danmarks Skibskredit - at sdvel de
udskudte som de ordinzere afdrag pa produkttankskibene samt laneklausulerne vil blive udskudt indtil 31.
marts 2013 under forudszetning af, at salget af kemikalietankskibsaktiviteterne gennemfgres, samt visse
andre betingelser. Dette vil indebaere, at likviditeten primo 3ret pa ca. USD 10 millioner (efter regulering
for likvide midler pd USD 3 millioner, som skal overfgres til Triton som led i aftalen) ved 8rets afslutning
vil udggre ca. USD 9-11 millioner, baseret pd det af bestyrelsen godkendte budget for selskabet. Da
aftalen med bankerne imidlertid indeholder en cash-sweep mekanisme, vil likviditetsniveauet ultimo
sandsynligvis naermere ligge pd omkring USD 5 millioner. Bankgaelden vil i dette scenarie vaere yderligere
reduceret i Igbet af aret.

P& grundlag af henstanden og de forventede pengestremme aflaegges del@rsrapporten efter going
concern-princippet.

Bestyrelsen og bankerne vil i den kommende periode fortsat drgfte de forskellige Igsninger pd den relativt
hgje geeld i de 6 produkttankskibe, herunder en refinansiering af selskabet ved hjeelp af tilfgrsel af
egenkapital fra eksisterende eller nye investorer, udchartring af et eller flere skibe og/eller salg af et eller
flere skibe, hvis dette er muligt pd acceptable vilkdr. Det forventes, at der findes en langsigtet Igsning for
selskabet i lgbet af aret; dog, hvis den ydede henstand ikke forleenges ud over 31. marts 2013, kan
selskabet risikere ikke at veere i stand til at opfylde sine forpligtelser over for bankerne, og som fglge
heraf vil egenkapitalen sandsynligvis veere tabt.

For en vurdering af skibene og gaeldsbrevet, se nedenfor.

Deldrsrapporten afleegges som et sammendraget regnskab i overensstemmelse med IAS 34, Preesen-
tation af deldrsregnskaber, som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til deldrsrapporter
for bgrsnoterede selskaber. Anvendt regnskabspraksis er uaendret bortset fra effekten af nedenstdende
andrede standarder m.v. Vi henviser til arsrapporten for 2011 for Nordic Shipholding (tidligere Nordic
Tankers) for en naermere beskrivelse af den anvendte regnskabspraksis.

Nye og eendrede regnskabsstandarder

Nordic Shipholding har anvendt alle nye, andrede eller reviderede regnskabsstandarder og fortolk-
ningsbidrag (,IFRS”), som er godkendt af EU og gaelder for regnskabsperioder, der begynder 1. januar
2012, Disse IFRS’er har ikke haft nogen veesentlig indvirkning pa koncernens deldrsrapport for 1. kvartal
2012.

Nedskrivningstests

I overensstemmelse med IAS 36 testes immaterielle aktiver for vaerdiforringelse mindst en gang &rligt,
og materielle anlaegsaktiver testes, hvis der er indikationer p8 vaerdiforringelse. Efter frasalget af kemika-
lietankskibsaktiviteterne har Nordic Shipholding kun én pengestrgmsfrembringende enhed, nemlig pro-
dukttankskibene.
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P& grund af de historisk lave fragtrater har ledelsen opdateret de foretagne nedskrivningstests for pro-
dukttankskibene. I henhold til Nordic Shipholdings anvendte regnskabspraksis vedrgrende nedskrivnings-
tests nedskrives til den hgjeste vaerdi af skgnnet salgspris eller beregnet nutidsveerdi. Den skgnnede
salgspris er baseret pa vurderinger foretaget af officielt anerkendte, uafhaengige skibsmaeglere. Den be-
regnede nutidsveerdi er baseret pa opdaterede, budgetterede nettopengestrsmme for 2012 - 2014 samt
den forventede konjunkturudvikling i fragtraterne fremover, en stigning i driftsomkostninger pa 2% p.a.
over skibenes respektive levetid og en diskonteringssats for skat pa 7,25%.

De foretagne nedskrivningstests pr. 31. marts 2012 har ikke givet anledning til yderligere nedskrivninger.

Skibene er vurderet pd grundlag af dagsveerdien pa markedet for en “villig saelger/villig keber”, hvilket
eventuelt kan afvige fra de priser, der faktisk opnas i en tvangssalgssituation. Hvis selskabet skulle blive
ngdsaget til at saelge de resterende produkttankskibe ved et tvangssalg, vil det sandsynligvis betyde, at
egenkapitalen er tabt.

Geaeldsbrev
P3 tidspunktet for afhaendelsen af kemikalietankskibsaktiviteterne modtog selskabet et gaeldsbrev, som
beskrevet ovenfor.

Visse klausuler i geeldsbrevet vedrgrende situationer, hvor yderligere tilfgrsel af egenkapital i det
erhvervende selskab vil veere ngdvendigt i fremtiden, kan fgre til, at veaerdien af geeldsbrevet bliver
vaesentligt udvandet, eller man kan risikere, at gaeldsbrevet vil vaere helt uden vaerdi i et scenarie, hvor
udstederen af geeldsbrevet ikke er i stand til at fortseette driften. Det forventes ikke i gjeblikket, at en
sadan situation vil forekomme. Nordic Shipholding har indgdet en aftale med Clipper, som giver Nordic
Shipholding mulighed for at overdrage gaeldsbrevet til Clipper i Igbet af 2012 mod afvikling af to 1&n fra
Clipper (vedrgrende betaling for organisationen erhvervet i 2010 samt et I8n modtaget i 2011).

P& grundlag af en model, hvor ledelsens forventninger til fremtiden er anvendt som input, er der
udarbejdet en raekke sandsynlighedsvaegtede scenarier, herunder fuld, delvis eller ingen betaling i
henhold til det modtagne gaeldsbrev. Forventningerne til fremtiden er baseret pd ledelsens budgetter
samt den forventede udvikling i fragtrater og omkostninger. Ledelsen forventer i gjeblikket, at der er
mere end 50% (60%) sandsynlighed for, at scenariet med modtagelse af fuld betaling vil forekomme,
mens de to andre scenarier er vaegtet ligeligt. P& grundlag af disse vaegtede forudsesetninger er vaerdien
af gaeldsbrevet beregnet til USD 19 millioner, hvorfor den samlede salgspris regnskabsmaessigt udggr
USD 29 millioner.

Hvis ledelsens forventninger skulle andre sig over tid, vil sandsynlighedsvaegtningen blive gennemgaet
og kan - hvis @ndringerne gar i en negativ retning - fgre til en efterfglgende nedskrivning. For eksempel
ville gaeldsbrevets veerdi i en situation, hvor de tre scenarier vaegtes ligeligt, udggre USD 14 millioner,
hvilket, alt andet lige, ville betyde, at selskabet ville have en positiv egenkapital.
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Efter salget af kemikalietankskibsaktiviteterne bestdr Nordic Shipholding kun af ét segment,

nemlig produkttankskibene.

Segmentoplysninger for koncernen

1/1-31/3-2012

Produkt- Kemikalie-
tankskibe tankskibe Ialt
USD millioner (fortseettende) (ophgrende)
Omsaetning i alt 7,3 32,6 40,0
Rejserelaterede omkostninger - -14,6 -14,6
Omsaetning pa TCE basis 7,3 18,0 25,4
Omkostninger til drift af skibe -3,9 -4,5 -8,4
Time charter-hyre - -5,8 -5,8
Personaleomkostninger -0,2 -4,7 -4,9
Andre eksterne omkostninger 0,2 -1,9 -1,7
Primeaer drift for afskrivninger (EBITDA) 3,4 1,2 4,6
Afskrivninger -1,9 -2,3 -4,3
Opskrivninger - - -
Nedskrivninger - -3,5 -3,5
Resultat af primaer drift (EBIT) 1,5 -4,7 -3,2
Finansielle indtaegter 0,1 0,8 0,9
Finansielle omkostninger -2,4 -2,7 -5,2
Resultat fgr skat -0,9 -6,6 -7,5
Skat af periodens resultat -0,0 -0,0 -0,1
Resultat -0,9 -6,7 -7,6
Segment langfristede aktiver 167,7 112,7 280,4
Segmentoplysninger for koncernen
1/1-31/3 2011
Produkt- Kemikalie-
USD millioner tankskibe tankskibe Ialt
(fortseettende) (ophgrende)
Omseetning 5,6 29,3 34,9
Rejserelaterede omkostninger - -12,3 -12,3
Omsaetning pa TCE basis 5,6 17,0 22,6
Omkostninger til skibenes drift -2,6 -5,2 -7,8
Time charter-hyre - -6,6 -6,6
Personaleomkostninger -0,2 -4,4 -4,6
Andre eksterne omkostninger -0,2 -1,9 -2,1
Primeaer drift for afskrivninger (EBITDA) 2,6 -1,1 1,5
Afskrivninger -1,7 -2,7 -4,4
Nedskrivninger 5,2 - 5,2
Resultat af primaer drift (EBIT) 6,1 -3,8 2,2
Finansielle indtaegter 0,2 1,2 1,4
Finansielle omkostninger -2,0 -4,4 -6,4
Resultat fgr skat 4,3 -7,0 -2,7
Skat af periodens resultat 0,1 - 0,1
Resultat 4,4 -7,0 -2,6
Segment langfristede aktiver 174,3 139,9 314,2
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Nordic Shipholding havde pr. 31. marts 2012 udestdende finansldn pd USD 279,0 millioner (31. marts
2011: USD 247,7 millioner). Heraf vedrgrte USD 193,3 millioner produkttankskibsaktiviteterne, og USD
85,7 millioner vedrgrte kemikalietankskibsaktiviteterne. I forbindelse med gennemfgrelsen af frasalget af
kemikalietankskibsaktiviteterne (herunder tilknyttede finanslan) til Triton har bankerne ydet Nordic Ship-
holding en henstand p& ét 8r med tilbagebetaling af Idnene. Derfor vil der efter planen ikke blive afdraget
pé 18nene for 1. april 2013.

Af de samlede likvider p& USD 8,4 millioner pr. 31. marts 2012 var USD 8,3 millioner placeret i den nu
100% ejede dattervirksomhed Nordic Tankers B.V. (tidligere Nordic Seaarland Tankers B.V.). Da denne
dattervirksomhed har en separat cash-sweep mekanisme i henhold til aftalerne med bankerne om hen-
stand, kan disse likvider ikke i gjeblikket flyttes til andre dele af Nordic Tankers-koncernen. Den likvidi-
tetsmaessige stilling for den fortszettende virksomhed er skgnnet, eftersom opdelingen mellem aktiver,
der besiddes med henblik p& salg, og de fortsaettende aktiviteter er skgnnet.
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