Dampskibsselskabet NORDEN A/S

Referat af ordinger generalforsamling torsdag den 9. marts 2023

Ar 2023, torsdag den 9. marts, kI. 14.00, afholdtes ordinar generalforsamling. Generalforsam-

lingen blev afholdt som en hybrid generalforsamling med mulighed for fysisk fremmeade pa

Copenhagen Marriott Hotel, Kalvebod Brygge 5, 1560 Kgbenhavn V.

Pa generalforsamlingen var falgende

Dagsorden:

A

G.

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

Beslutning om anvendelse af overskud eller dekning af tab i henhold til den god-
kendte arsrapport.

Valg af medlemmer til bestyrelsen.
Valg af statsautoriseret revisor.
Forslag fra bestyrelsen om:

1. Fremlaggelse af Selskabets vederlagsrapport for 2022/2023 til vejledende af-
stemning.

2. Bemyndigelse til at erhverve egne aktier.
3. Nedsettelse af aktiekapitalen og deraf fglgende &ndring af vedtaegterne.
4. Godkendelse af opdateret vederlagspolitik (Remuneration Policy).

Eventuelt.

Bestyrelsens formand, Klaus Nyborg, bgd velkommen og meddelte, at bestyrelsen havde ud-
peget advokat Henning Aasmul-Olsen som dirigent.

Dirigenten takkede for udpegningen og indledte med praktiske bemarkninger vedrgrende af-
viklingen af generalforsamlingen.



Dirigenten oplyste, at der forud for generalforsamlingen var modtaget en del brevstemmer og
udenlandske fuldmagter til bestyrelsen. Dirigenten takkede herfor.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen var lovligt indkaldt, og at der ikke var indsi-

gelser herimod.

Dirigenten oplyste, at der pa generalforsamlingen var repraesenteret 63,62 % af den stemme-
berettigede aktiekapital, og at generalforsamlingen var beslutningsdygtig i forhold til de under
dagsordenens pkt. B, C, D, E, F.1, F.2 og F.4 naevnte forslag, der kraever simpelt stemmeflertal
til godkendelse.

Dirigenten bemerkede videre, at endelig vedtagelse af forslaget under dagsordenens pkt. F.3
kraever, at mindst 2/3 af den stemmeberettigede aktiekapital er repraesenteret pa generalfor-
samlingen. Forslaget under dagsordenens punkt F.3 ville derfor blive sat til afstemning, og
hvis det vedtages, sattes det til afstemning igen pa den allerede indkaldte ekstraordinere ge-
neralforsamling onsdag den 21. marts 2023 kl. 11.00.

Dirigenten gennemgik dagsordenen.

Dirigenten gav herefter ordet til formanden til afleeggelse af bestyrelsens beretning, fremlaeg-
gelse af arsrapport og forslag til anvendelse af overskud.

Ad dagsordenens pkt. A:

Formanden fremlagde herefter bestyrelsens beretning:

”Indledning

2022 blev et serdeles begivenhedsrigt ar med to meget volatile markeder for tarlast
og produkttank, som begge vendte 180 grader i lgbet af aret. Dette skete i samspil
med en global veerdikade, hvor udbud og efterspargsel blev rekalibreret i forleengelse
af krigen i Ukraine. Der er ikke mange fysiske markeder, der er sa omskiftelige og
volatile, som de to markeder vi opererer i hos NORDEN. Og dette sa vi i hgj grad
eksempler pa igennem 2022.

Til gengeld er det praecis denne omskiftelige natur, som NORDEN i stigende grad
har positioneret sin forretning mod over de seneste ar. Nar markedsdynamikkerne
kan andre sig — ikke bare fra ar til ar - men fra uge til uge, sa er det altafggrende at
have en omstillingsparat forretning, der er i stand til at tilpasse sig og udnytte disse
markedsbevagelser. Dette er precist, hvad NORDEN var i stand til i 2022, og som
gjorde det muligt at generere det bedste arsresultat i Selskabets historie pa hele 744



millioner dollars, svarende til 5,2 mia. kroner - og en forrentning af egenkapitalen pa
64%.

Foreslaet udbytte

Pa baggrund af det staerke resultat i 2022 foreslar bestyrelsen at udbetale 30 kroner
per aktie, hvilket vil komme oveni de 60 kroner per aktie, som allerede er udbetalt i
Igbet af 2022 efter hhv. andet og tredje kvartal. Med forslaget vil NORDENS samlede
udbytte for 2022 udgare 90 kroner per aktie. Dette svarer til 57% af arets resultat, og
udger omtrent 424 millioner dollars, eller naesten 3 mia. danske kroner i samlet ud-
bytte for aret.

Grupperesultater

Hvis vi ser naermere pa de resultater, som blev skabt i lgbet af aret, sa opnaede NOR-
DEN som navnt et resultat for aret pa 744 millioner dollars. Dette er en stigning pa
263% siden 2021, som ellers ogsa var et godt ar for NORDEN. Resultatet svarer til
en indtjening per aktie pa 150 kr. per aktie.

Med den store stigning i resultat, steg ogsa pengestramme fra driftsaktiviteter mar-
kant. Denne post naede op pa hele 1,3 mia. dollars. Det er iser veerd at fremhaeve
NORDENS ggede niveau af likvider og veerdipapirer. Ved udgangen af 2022 radede
Selskabet over 842 millioner dollars i likvider og veerdipapirer, eller nasten 6 mia.
kroner, hvilket er en fordobling ift. aret far. Denne hgije likviditet betyder ogsa, at
Selskabet faktisk har en hgjere kontantbeholdning end rentebzrende geld og leasing-
forpligtigelser, som tilsammen udgjorde 815 millioner dollars. Derfor vil man i regn-
skabet maske ogsa bemarke at posten ”Netto rentebacrende geeld” i ar faktisk er po-
sitiv, da likvider overstiger gaeld med 28 millioner dollars.

Det steerke resultat for aret smittede ogsa positivt af pa vores egenkapital og dermed
soliditet. Med en egenkapital, der steg til 1,3 mia. dollars, svarende til 9,4 mia. kroner,
ggedes soliditetsgraden til 48% sammenholdt med 41% ved udgangen af 2021. Af-
kastet pa den investerede kapital steg meerkbart til 54% sammenholdt med 17% aret
far. Ligeledes var der en markbar forggelse af egenkapitalforrentningen, der steg til
hele 64% sammenholdt med 22% aret for.

Med de viste tal, sa kan jeg tillade mig at sige, at NORDEN har en meget sterk fi-
nansiel position, og dette ger det ligeledes muligt for Selskabet at returnere kapital
tilbage til aktionzererne i form af dividender og aktietilbagekab.



Resultater i de to forretningsenheder

Hvis vi beveeger os videre til den steerke udvikling i Selskabets to forretningsenheder,
sa vil jeg starte ud med at skitsere hvilke markedsbetingelser, som opstod i lgbet af
2022. Vi sa et tarlastmarked, der fortsatte steerkt i begyndelsen af 2022, for sa at falde
betydeligt fra midten af andet kvartal. Faldet blev drevet af aftagende flaskehalse i
havnene i forleengelse af Corona-pandemien, mindre medvind fra containermarkedet,
hvor vi i denne periode sejlede med en del laster pa de mindre skibe, der hidtil havde
veaeret containeriserede, og en generelt lavere Kinesisk aktivitet. Omvendt startede
produkttankmarkedet svagt, som det ogsa havde veret igennem 2021, men med me-
get lave olielagre i forlengelse af Coronapandemien de forrige ar som udgangspunk-
tet, sa forarsagede den forfeerdelige krig i Ukraine og tilhgrende sanktioner rettet mod
Rusland en stor stigning i aktiviteten pa tveers af globale regioner. Spotrater for de
produkttankskibe, som NORDEN primart driver steg fra 6.000 dollars per dag i ja-
nuar til over 60.000 dollars per dag pa visse tidspunkter i lgbet af aret. Et bemarkel-
sesveerdigt skift i produkttankmarkedet.

Saledes vendte de to markeder nermest pa hovedet i lgbet af aret. Og som neevnt i
mine indledende bemarkninger, sa er det netop evnen til at veere omstillingsparat og
agere pa disse markedshevaegelser, som kommer NORDEN til gode. Dette var begge
forretningsenheder hurtige og effektive til at agere pa i 2022. Det er derfor vaesentligt
at leegge meerke til, at det ekstraordinere resultat ikke udelukkende er sket, fordi mar-
kederne tilsagde det, men snarere fordi Selskabet evner at tilpasse sig og udnytte de
lgbende muligheder, som opstar i markedet. Selskabets tilpasningsdygtige forret-
ningsmodel og strategi vil Selskabets ledelse gennemga i nermere detaljer pa den
efterfalgende praesentation senere i dag.

Assets & Logistics opnaede et resultat pa 193 millioner dollars i 2022, svarende til
1,3 mia. kroner, og er betydeligt hgjere end resultatet det forrige ar pa 5 millioner
dollars. I denne forretningsenhed er det veerd at notere sig forggelsen i den samlede
portefaljeveerdi af ejede og leasede skibe sammenkoblet med Selskabets likvider,
geeld, og avrige aktiver. Nettoverdien af aktiver — ogsa benavnt Net Asset Value —
belgb sig til mere end 2 mia. dollars ved udgangen af 2022, hvilket er mere end 14
mia. kroner. Dette svarer til en veerdi pa 422 kroner per aktie i vaerdi alene for denne
forretningsenhed. Dette er en stigning pa 160 kroner per aktie sammenholdt med ud-
gangen af sidste ar. Denne stigning opstod som fglge af et stort skifte i eksponering
fra terlast over mod produkttank i lgbet af andet kvartal. Hgj eksponering mod et
kraftigt stigende tankmarked begunstigede portefgljeveerdien af bade ejede og lea-
sede tankskibe, som tilsammen mere end fordoblede i veerdi.



Samtidig med dette, sa beskyttede forretningsenheden sin terlastportefalje mod fal-
dende skibsveerdier ved at szlge tarlastskibe pa noget nar toppen af kurven for skibs-
priser i 2022. Desuden forleengedes den langsigtede afdeekning pa tarlastskibe, sale-
des vi allerede i tredje kvartal havde sikret fuld afdeekning i terlast for hele 2023 og
godt ind i 2024 pa attraktive rater.

Det medfarte, at ved udgangen af 2022 radede enheden kun over 7 ejede tarlastskibe,
hvoraf 3 af disse allerede var solgt med aftale om fremtidig levering. Vi har dog fort-
sat adgang til yderligere tonnage, da vi alene pa terlast rader over 50 kgbsoptioner og
nasten 40.000 forleengelsesdage, hvis vi gnsker at udnytte disse.

Det steerke tankmarked i 2022 vil begunstige indtjeningen i Assets & Logistics i 2023,
idet enheden i lgbet af sidste ar har afdaekket portefgljen af tankskibe til langt hgjere
rater end tidligere.

Vores anden forretningsenhed, Freight Services & Trading, opnaede et resultat pa
550 millioner dollars, hvilket er nasten en tredobling af resultatet fra aret far. Dette
resultat er baseret pa et aktivitetsniveau, der var stabilt ift. 2021, men hvor forret-
ningsenheden formaede at @ge den daglige margin fra 1.200 dollars per skibsdag sid-
ste ar til 3.300 dollars per skibsdag i 2022.

Forretningsenheden opererer omkring 460 indbefragtede skibe pa kontrakter der lg-
ber fra fa uger op til 2 ar, og enheden afdaekker lgbende disse med lastekontrakter
herunder forward freight agreements, dvs. papir af forskellig varighed. Denne mere
dynamiske og asset-light forretningsenhed er saledes i stand til kontinuerligt at til-
passe sig markedsudviklingen pa tveers af terlast- og tankmarkederne og i de forskel-
lige geografier, vi opererer i og kan agere pa de attraktive muligheder, der opstar
undervejs.

Denne evne gjorde det muligt for enheden at skabe stor veerdi i begge markedsseg-
menter, idet man pa produkttanksiden havde sikret sig billig tonnage forud for de
steerke tankrater, mens man inden for terlast havde sikret sig betydelige lastekontrak-
ter til hgje rater forud for, at tarlastmarkedet gradvist faldt i anden halvdel af 2022.
Sidstnaevnte gjorde det muligt for forretningsenheden at udnytte de lavere tgrlastrater
til at indbefragte skibe til billigere rater, og dermed sikre sig en hgj margin i et ned-
adgaende marked.

Foruden den aktive tilpasning af markedseksponeringen i begge markeder, sa skabte
forretningsenheden ogsa betydelig veerdi ved at optimere den Igbende drift. Dette
omfatter blandt andet effektivisering af skibsrejser fra lastning til losning, tilpasse



hastigheder og brandstofforbrug savel som at tage skibe ind i geografiske omrader,
hvor enheden kan udnytte store regionale forskelle i fragtrater.

Pa baggrund af de staerke resultater opnaet pa tvaers af NORDENS forretningsomrader
0g organisation, vil bestyrelsen gerne sige tak til alle NORDENs medarbejdere for
en formidabel indsats i lgbet af 2022.

ESG

En baeredygtig tilgang har veeret en integreret del af NORDENS forretningsfokus gen-
nem mange ar, og pa dette omrade setter vi ambitigse malsatninger for hhv. miljg-
maessige, sociale og ledelsesorienterede forhold i NORDENS forretning — pa engelsk
benzvnt Environmental, Social and Governance, eller ’'ESG’ som forkortelse. Vi har
en langsigtet miljgmassig malsetning om at nedbringe de samlede emissioner fra
vores skibsaktivitet til nul i ar 2050. For at opna dette pa tveers af en portefalje af
nasten 500 indbefragtede, leasede og ejede skibe har vi iveerksat nye tiltag, som skal
hjeelpe vores kunder med at reducere CO2-udledninger i deres veerdikaede. Pa kort
sigt kan vi ggre brug af data og analyse til at forbedre vores energieffektivitet og
reducere emissioner pa skibsdriften ved at vaelge skibe med lavere forbrug, rense
skrog og propeller, samt benytte maling i hgj kvalitet til at forbedre den operationelle
ydeevne og senke braendstofforbruget pa de opererede skibe. Eftersom vi opererer
som del af en global vaerdikaede, der konstant er i forandring, sa vil vores eksponering
mod markedet tilsvarende pavirke valget af skibstyper i vores flade og den hastighed,
de skal sejle med. | 2022 medfgrte den store aktivitet og tilpasning til markedets ef-
terspargsel, at den gennemsnitlige energieffektivitet pa vores sejladser var en smule
ringere end aret for. Derfor fortseetter vi med at have fokus pa omrader, hvor vi i
samspil med vores kunder kan nedbringe emissionerne pa de opererede skibe. Pa kort
sigt, er vores malsatning at nedbringe vores emissioner per fragtet tons per sgmil
med 2 procent arligt, hvilket er pa linje med den internationale maritime organisations
2050-malsaetning.

| 2022 lancerede vi automatiseret rapportering af emissioner til vores kunder for at
give dem fuld transparens over de sejladser, som de indgar med NORDEN. Hertil vil
vi i stigende omfang tilbyde et stgrre udvalg af lgsninger, hvor kunden i sterre grad
kan veelge, hvordan de gnsker at nedbringe CO2-udledning pa sejladser. Endvidere
er vores nystiftede logistikaktiviteter et vigtigt skridt ift. at samarbejde og udvikle
mere effektive lgsninger sammen med vores kunder. | det hele taget er partnerskaber
med vores kunder et helt afggrende element i vores gradvise reduktion af CO2-ud-
ledninger over tid. Vi er bl.a. del af et leengerevarende samarbejde med Marsk Mc-
Kinney Mgller Centre for Zero Carbon Shipping som strategisk partner, hvor vi



investerer ressourcer i at identificere, teste og udvikle fremtidens braendstof pa indu-
striniveau, som kan danne grundlaget for fremdrift af skibe med mindre udledning.

| vores arsrapport for 2022 har vi bestraebt os pa at gere vores malsatninger og frem-
drift endnu mere transparente pa tveers af de tre fokusomrader for E, S og G — og
samtidig gare denne information mere sammenlignelig med andre danske og interna-
tionale selskaber ved at anvende bredt anerkendte rapporteringsstandarder.

Omrédet *Social’ fokuserer pa arbejdsmassige forhold, sundhed, sikkerhed og kultur
i NORDEN. Dette er afgarende for NORDEN, da vores industri i hgj grad er baseret
pa menneskelige relationer, demmekraft og veerdier. | vores organisation har vi bl.a.
fokuseret pa at styrke vores arbejdsmiljg, medarbejderengagement, evnen til at give
god feedback, sikre bedre barselsordninger pa tveers af ken, og fastholdelse af med-
arbejdere over tid. Herudover har vi tilstreebt et endnu steerkere fokus pa diversiteten
blandt medarbejdere, bade ifm. ansattelse, udvikling og fastholdelse. Vi gger grad-
vist andelen af kvindelige ledere og ansatte i vores organisation, som narmer sig
vores 40% malsatning, pa trods af at rederibranchen traditionelt har appelleret mere
til mand. Sikkerhed er ligeledes et utroligt vigtigt fokusomrade, som straekker sig fra
NORDENSs organisation og ud til de tredjeparter, som NORDEN samarbejder med
ifm. den tekniske drift af vores opererede skibe. Det gennemsnitlige antal af arbejds-
skader per 1 million arbejdstimer la pa niveau med 2021. Dog oplevede vi en meget
tragisk ulykke ombord pa et af vores skibe, hvor to eksterne teknikere, der repreesen-
terede et selskab, som var udpeget af en NORDEN-underleverandgar, skulle inspicere
tanke pa skibet, pa ulykkeligvis omkom. Vi har i det efterfglgende forlgb samarbejdet
teet med denne tredjepartsleverandgr for at afklare omstendighederne. Der kunne pa-
vises et sammenfald af uklare og manglende overholdelse af sikkerhedsprocedurer,
menneskelige fejl samt anvendelse af mangelfuldt udstyr ifm. inspektion af den
tomme tank, hvor der kunne opsta giftige gasser. Vi har ligeledes efterfalgende sam-
arbejdet teet med den tekniske partner og implementeret endnu staerkere forholdsreg-
ler for at undga, at lignende ulykker kan finde sted igen. Vores dybeste medfalelse
gar til de pargrende.

Fokusomradet *Governance’ har til mél at sikre, at NORDEN arbejder i overensstem-
melse med de organisatoriske standarder og betingelser, som bgr kendetegne god for-
retningsskik og -adfeerd, uanset hvor i verden man befinder sig. Dette omfatter fx et
staerkt fokus pa ikke at muliggare korruption, sige nej til smarelse i forhold til tred-
jeparter, og sikre at NORDEN opnar certificeringer og opretholder hgje standarder
inden for den maritime sektor. Som et nyligt introduceret element, gnsker vi at gge
fokus pa screening af de mange samarbejdspartnere og leverandgrer, som NORDEN
har pa tveers af organisationen. Som del af en global vardikeede stilles der i dag endnu
starre krav til, at man som virksomhed har overblik over de risici, som matte veere



tilstede blandt bade leverandarer og underleverandgrer. Og det er vi naturligvis helt
enige i og stetter pa enhver teenkelig made.

Vardiskabelse for aktionserer

Hvis vi ser nermere pa den vardiskabelse, der er skabt for aktionzrerne i lgbet af
aret, sa har der varet en generelt stigende trend pa aktiekursen, som i Igbet af 2022
steg fra 166 kroner til 418 kroner. Nar man medregner den udbetalte dividende i for-
leengelse af sidste ars generalforsamling pa 18 kroner, samt de to kvartalsvise divi-
dender pa samlet 60 kroner per aktie, s& svarer dette til et samlet afkast til aktionee-
rerne — ogsa kaldet Total Shareholder Return — pa nasten 200% malt i US dollar.

Herudover er det ogsa verd at have for gje den kapital, som blev returneret til aktio-
nzrerne i form af fire aktietilbagekgbsprogrammer i 2022 til en samlet veerdi pa 130
millioner dollars. Endvidere har NORDEN igangsat et nyt aktietilbagekabsprogram
pa 50 millioner dollars i forleengelse af arsregnskabet. Hvis man regner den samlede
veerdi af udbetalte dividender og aktietilbagekabsprogrammer siden starten af 2020,
sd har NORDEN udbetalt mere end 750 millioner dollars, eller mere end 5 mia. kro-
ner i denne periode. Dette svarer til mere end en fjerdedel af NORDENS nuverende
markedsveerdi.

Nar man ser pa resultatskabelsen i NORDEN over et leengere perspektiv, har NOR-
DEN-aktien siden 2015 klaret sig bedre end sammenlignelige rederier inden for tar-
last og produkttank. Det har vi dels pa baggrund af den robuste forretningsmodel,
som NORDEN har udviklet, og dels fordi NORDEN som naevnt har returneret en
betydelig mangde kapital til vores aktionarer over de seneste ar. NORDEN-aktien
klarede sig ogsa bedre sammenholdt med et gennemsnit for transportbranchen, hvis
man ser pa MSCI World Transportation-indekset, som foruden den maritime sektor
omfatter selskaber inden for luftfart, speditarforretning og evrig landbaseret trans-
port.

Fremtid

NORDEN anno 2023 er saledes velpositioneret til at navigere i de meget volatile
markeder, som karakteriserer tgrlast- og tankmarkedet. Selskabet forventer derfor
0gsa i 2023 at skabe et staerkt resultat pa mellem 330 — 430 millioner dollars, svarende
til ca. 2,3 — 3 mia. kroner, og fortseette med at skabe veerdi for vores aktionerer.

Dette er vi i stand til pa trods af en yderst kompleks geopolitisk verdenssituation, som
alle merker pa flere fronter. Vi har for fa uger siden passeret 1-ars dagen for den
frygtelige krig i Ukraine, som har rystet hele verden. Mens der fortsat er uklarhed om



udsigterne til en fredelig lgsning pa denne konflikt, sa har vi som rederi valgt at tage
vores klare forholdsregler. NORDEN tog allerede en beslutning i februar sidste ar
umiddelbart efter krigen bred ud, at vi ikke ville patage os ny russisk forretning, kalde
russiske havne samt at vi ville udfase alle eksisterende kontrakter med russiske mod-
parter, s hurtigt det var muligt under de kontraktuelle rammer.

NORDEN valgte dermed tidligt at selvsanktionere og tage stilling til, hvordan vi ville
navigere i denne ulykkelige og langvarige konflikt. Vores tanker gar til alle de berarte
i konflikten.

Som falge af krigen og sanktioner, sa forventer vi at se fortsatte forstyrrelser i den
globale forsyningskade herunder geopolitisk usikkerhed, hvilket NORDEN:S tilpas-
ningsdygtige og handelsorienterede forretningsmodel er velrustet til at imadega.
Dette vil Selskabets ledelse komme mere ind pa i deres prasentation.

Afslutningsvist vil jeg gerne takke alle aktionaererne for deres tilslutning til arets ge-
neralforsamling, bade dem, som er til stede her i salen savel, som dem der er pa on-
line. Og vi takker for jeres fortsatte opbakning til NORDEN.

Tak for ordet.”

Dirigenten abnede for spegrgsmal og kommentarer til dagsordenens pkt. A-C, altsa beretnin-
gen, arsrapporten og udbytteforslaget.

Dirigenten oplyste, at Torben Ravn pa vegne af Dansk Aktionarforening, der varetager private
investorers interesser, pa fornand havde meldt sig til at indlede debatten vedrgrende bestyrel-

sens beretning. Torben Ravn har veret mere end 50 ar i shipping-branchen.

Torben Ravn roste Selskabet for det steerke resultat i 2022 - det er simpelthen fantastisk. Tor-
ben Ravn roste endvidere Selskabet for den flotte og konsekvente omstilling til asset light-
model og for opgradering af tank forretningen, og dermed mindskelse af eksponeringen pa
terlast. Torben Ravn konkluderede, at det er sveert at veere andet end tilfreds som aktionar.

Torben Ravn havde bemarkninger og spargsmal til:
Ledelsens beholdning af aktier i Selskabet:

Torben Ravn bemarkede at visse medlemmer af bestyrelsen ikke ejede aktier i Sel-
skabet, og opfordrede til, at alle i ledelsen erhvervede aktier i Selskabet for at sette
”handen pa kogepladen”.



Indtjeningen i terlast og tank:

Torben Ravn bad ledelsen pracisere regnskabstallene separat for henholdsvis terlast
og tank i 4. kvartal 2022.

FN’s verdensmal:

Torben Ravn opfordrede til, at NORDEN linkede sine forskellige aktiviteter i arsrap-
porten op pad FN’s 17 verdensmal.

Torben Ravn afsluttede, at det som navnt er et meget flot resultat NORDEN har preesteret i
2022. Pa vegne af DAF blev en stor tak til rederiet, bestyrelsen, den daglige ledelse og alle

medarbejderne givet — very well done.

Formanden, Klaus Nyborg, takkede Torben Ravn for bemarkninger og spargsmal, og svarede

falgende:

Ad Ledelsens beholdning af aktier i Selskabet

Formanden statter op om Torben Ravns opfordring til bestyrelsen om at kabe ak-
tier i NORDEN.

Ad Indtjeningen i tarlast og tank

Formanden henviste til, at Selskabets CFO, Jan Rindbo, kunne redeggare for de
preecise tal under investormgdet senere pa dagen. Formanden kunne dog oplyse,
at indtjeningen i 4. kvartal 2022 fordelte sig med ca. en fjerdedel fra tarlast og den
resterende indtjening kom fra tank, hvilket var udtryk for, at tank havde veret et
usaedvanligt steerkt marked, og dermed har marginerne ogsa veret relativt set staer-
kere for tank.

Ad FN’s verdensmal

Om referencen til ESG og FN’s globale klimamal, henviste formanden til Selska-
bets arsrapport fra s. 40 og frem, hvor ESG omtales i NORDEN. Pas. 42 i arsrap-
porten refereres der til FN’s Global Compact og dermed de malsatninger, som
Selskabet skal forholde sig til og de dele, som Selskabets ledelse mener er mest
relevant for Selskabets forretning. Formanden fremhaevede i den forbindelse mal-
seetning nr. 13 og nr. 17 ”miljg”, malsatning nr. 5,8 og nr. 10 “’social” og malsat-
ning nr. 16 ledelse”. Formanden bemaerkede, at NORDEN har forsggt at skabe
et overblik i arsrapporten, og altsa udpege de malsatninger, der er mest relevante



for Selskabet og rapportere abent og transparent om disse malsatninger. Forman-
den henviste til s. 41 i arsrapporten, hvor det fremgar mere specifikt, hvad Selska-
bet har opnaet for hver af disse malsatninger i 2022.

Aktioner Steffen Rojahn roste indtjeningen i NORDEN, og takkede for den store indsats i det

forlgbne ar. Steffen Rojahn havde falgende bemarkninger og spergsmal:
Selskabets skatteforhold og forslag til oprettelse af en almennyttig fond:

Steffen Rojahn bemerkede, at danske rederier er begunstigede af, at de ikke betaler den
sedvanlige selskabsskat og ifglge Steffen Rojahn heller ikke skal indeholde personskat til
sine medarbejdere, nar de sejler pa internationalt registrerede skibe i Selskabets tjeneste.
Steffen Rojahn foreslog derfor, at Selskabet skulle patage sig et starre samfundsansvar
ved at etablere en fond "NORDEN fonden”, hvor der hvert ar reserveres 1 % af arets
overskud til uddeling til almennyttige formal i Danmark og i visse henseender ogsa til
udenlandske formal, hvis dette matte vaere pakravet.

Selskabets skibsflade (kebsoptioner og rater):

Steffen Rojahn spurgte til NORDENSs kgbsoptioner, idet formanden i sin beretning havde
navnt, at Selskabet havde over 70 kgbsoptioner til radighed. Steffen Rojahn bemarkede i
den forbindelse, at Selskabet blandt andet havde 53 leasede bulkskibe i sin skibsportefalje,

og spurgte ledelsen, om det er disse leasede bulkskibe, som Selskabet har kabsoptioner

pa.

Steffen Rojahn roste NORDENSs shipping personale og bemarkede, at DS NORDEN
havde veeret excellent dygtige til at se, at der var nogen muligheder i tankmarkedet, hvilket
betgd at NORDEN havde indbefragtet en masse skibe pa fem- og syvarige kontrakter, der
lgb et &r ad gangen med option pa fornyelse hvert ar. Steffen Rojahn ville gerne vide, om
raterne pa de indbefragtede skibe, er sakaldt staende rater (fast pris) eller hvorledes det

forholdt sig med dette.
Sprog i arsrapporten
Steffen Rojahn synes ikke at ledelsen udviste ordentlighed ved kun at udferdige Selska-

bets arsrapport pa engelsk. Steffen Rojahn bad i fortszttelse af tidligere indlaeg om, at der

til naste ar ville blive udfaerdiget en arsrapport pa dansk.



Udlicitering af Selskabets tekniske afdeling

Steffen Rojahn stillede sig skeptisk overfor, at den tekniske drift af selskabets skibe er
udliciteret til Singapore. Steffen Rojahn ville gerne have svar p&, om den dgdsulykke, der

indtraf i 2022, var pa et af Selskabets egne skibe.

Udbytte

Steffen Rojahn takkede for det meget tilfredsstillende udbytte, og roste generelt Selskabets
overskudsdisponering, idet han bemarkede, at en stor del af Selskabets overskud udbeta-
les til aktionzrerne. Steffen Rojahn stillede dog spargsmalstegn ved, hvorfor Selskabet
skulle have 842.000.000 amerikanske dollars staende i likviditet. Steffen Rojahn gav ud-
tryk for, at arets udbytte vel sagtens kunne have varet 70-80 % af arets overskud og op-
fordrede i den forbindelse til at gge udbyttet til aktionaererne i 2023.

Legnudagifter til personale

Steffen Rojahn bemarkede, at Selskabets antal medarbejdere er steget 13 % i perioden fra
2021 til 2022, mens Selskabets Ignudgifter er steget 90 % i den samme periode. Steffen
Rojahn spurgte; i) hvor meget er der udbetalt i bonusser til Selskabets medarbejdere i den
periode, og ii) hvorfor ser vi denne stigning i lgnudgifter, nar der kun er blevet 13 % flere

ansatte i Selskabet.

Formanden, Klaus Nyborg, takkede Steffen Rojahn for bemarkninger og spergsmal, og sva-

rede herefter falgende:

Ad: Selskabets skatteforhold

Klaus Nyborg bemzarkede, at stort set alle danske rederier er pa tonnageskatteordnin-
gen, der blev introduceret i Danmark for ca. 20 ar siden og forklarede: Det er egentlig
en slags veegtafgift, som afhaenger af Selskabets samlede tonnage, hvoraf Selskabet
sa betaler en vaegtafgift, der skal betales uanset, om Selskabet tjener penge eller taber
penge. Og jeg tror samlet set, at danske rederier rent faktisk i en lang arrakke har
betalt et stgrre provenu til staten pa basis af denne tonnagebeskatning end man ellers

ville have gjort pa sadvanlig vis. Det er dog ganske rigtigt, som mange har opdaget,



at de senere ar har tonnageskatten i forhold til den seedvanlige beskatning vaeret vee-
sentligt til rederiernes fordel. Tonnageskatteordningen er ikke en dansk ordning
alene, men en international ordning. | omegnen af 90 % af verdensfladen er enten
underlagt ingen beskatning eller en tonnagebeskatning, og den allerfgrste tonnage-
skattemodel blev introduceret i 1957 og havde stor fremvaekst for ca. 20 ar siden. Der
er en stor del af den europaiske flade, der er underlagt tonnageskatteordningen og
dette er ligeledes EU-anerkendt, hvilket giver ensartede konkurrenceforhold pa tveers
af landene. | den henseende kan man ogsa sige at Selskabet i 2021 har tilsluttet sig
at forlaeenge sin tonnageskatteordning i en 10-arig periode til og med 2031, og Sel-
skabet er saledes ogsa forpligtet af tonnageskatteordningen i de naste 10 ar. Alter-
nativet til tonnageskatteordningen har ofte veret en diskussion om, hvorvidt danske
rederier har villet flage ud, og dette er formentlig tilfeeldet, hvis nu ordningen ikke
var vedtaget som det er tilfeldet i Danmark og som det i gvrigt er vedtaget over en
stor del af verden og alle vasentlige skibsfartsnationer i Europa er underlagt denne
tonnageskatteordning, sa det er ikke en unik dansk lovgivning.

Ad: Forslag om oprettelse af en almennyttig fond

Klaus Nyborg bemarkede, at den verdi, der skal placeres i en fond, fragar de gvrige
aktionerer, sa det har formanden svart ved at se, at en fonds-model er vejen frem.
NORDEN er af den opfattelse, at det er rigtigere, at aktionarerne selv donerer til de
formal, de matte finde stgttevaerdige, sa det er aktionzrernes valg og ikke Selskabets
valg. Formanden navnte, at Selskabets stgrste aktionaer har en fond, D/S Orient’s
Fond, der igennem arevis har veret stgttende overfor det danske samfund i mange
henseender, og dette er i lighed med, at det i formandens optik er bedst for hver akti-

onaer selv at bestemme hvordan man vil anvende sit afkast.

Ad: Selskabets skibsflade (rater og kebsoptioner)

Klaus Nyborg bemerkede, at det er meget forskelligt, hvilke rater Selskabets skibe
er indbefragtet under. Der er skibe, der er indbefragtet pa kortere perioder (typisk 1
ar plus en forleengelsesoption), men der er ogsa skibe, der er indbefragtet i leengere
perioder, f.eks. 2 og 3 ar, sa det er ikke muligt at give et samlet svar. Klaus Nyborg

henviste til afsnittet om Selskabets skibsportefalje i arsrapporten pa side 25, hvor det



fremgar, hvilke skibe, der kan forleenges og hvilke skibe Selskabet har kabsoptioner

pa, hvilket er i omegnen af ca. 70 skibe.

Ad 3: Sprog i arsrapporten

Klaus Nyborg bemarkede, at tidsfristerne og aktiemarkedets forventninger til afle-
vering af regnskaber er blevet kortere og kortere. NORDEN har i dag ca. 2 maneder
mindre tid til at levere regnskab. Skulle dette gares pa dansk eller pa to sprog, sa ville
det veere en overordentligt kompliceret proces at handtere med sé& korte frister, og
med den risiko, der fglger. Selskabet har valgt at handtere dette, ved at have engelsk
som koncernsprog, hvilket generalforsamlingen var enige i, da Selskabet valgte at
gere dette i sin tid. Derudover ger Selskabet det, som i dag pa den ordinzere general-
forsamling, nemlig at holde et investormgde, som er en god mulighed for aktionz-
rerne til at stille gode spgrgsmal til ledelsen. Klaus Nyborg afsluttede; sa det synes vi
egentligt er en made at imgdekomme de danske aktionarer, som Selskabet er rigtigt
glade for og stolte over at have.

Det blev navnt, at der kunne udarbejdes en beskrivelse af regnskabet pa dansk, hvil-
ket formanden tog til efterretning og sagde, at ledelsen ville teenke over hvorledes

dette eventuelt kunne handteres bedst muligt.

Ad 4: Udlicitering af Selskabets tekniske afdeling

Den forretningsmodel, NORDEN nu har med fa ejede skibe, ger det utrolig vanske-
ligt at drive en teknisk afdeling, fordi det betyder, at Selskabet fra tid til anden skal
ansztte og afskedige besatninger i stort antal, nar Selskabet kaber og szlger skibe.
Dette er hverken behageligt for ledelsen eller for de respektive besatninger, hvorfor
ledelsen synes, at det er langt bedre at indga i en starre organisation med langt flere
skibe under teknisk drift, saledes besatningerne ikke er udsat for Selskabets kgb-
mandskab med at kebe og seelge, hvilket er en vaesentlig bevaeggrund for at Selskabet
har valgt at placere den tekniske drift i Singapore. Klaus Nyborg bemarkede, at Sel-
skabet ikke har kunnet konstatere, at den tekniske service, kvaliteten og den pris, der
bliver leveret, hverken er bedre eller darligere end Selskabets egen tekniske drift, og

formanden synes at den er fuldt pa omgangshgjde med det Selskabet selv har leveret.



Selskabet har en afdeling i Kabenhavn, der har til opgave, at overvage hvordan Sel-

skabets underleverandgrer agerer, sa den tekniske ledelse er i Kgbenhavn.

Klaus Nyborg bemarkede, at den uheldige dadsulykke i 2022 skete pa et af Selska-
bets egne skibe, og forklarede, at det er ubehageligt, nér sédan noget sker. Arsagen
var en kombination af menneskelige fejl og procedure fejl, hvilket der efterfalgende

er blevet strammet op pa.

Ad 5: Udbytte

Klaus Nyborg bemarkede, at det gaelder om at have penge til radighed, nar mulig-
hederne opstar i denne cykliske industri, og det kan godt vaere Selskabet nogle gange
holder lidt pa pengene, men det giver ogsa unikke muligheder for hurtigere at kunne

agere, nar mulighederne opstar.

Klaus Nyborg forklarede, at Selskabet historisk har investeret i nybygninger. Selska-
bet vil i fremtiden ikke ngdvendigvis kebe nybygninger, der leveres 2-3 ar ud i tiden,
idet dette er meget usikkert i Selskabets optik, men Selskabet vil oftere agere i se-
condhandmarkedet for brugte, yngre og veldesignede skibe, der kan kabes med kort
leveringstid. Selskabet har radighed over en meget stor portefglje af skibe, som Sel-
skabet har kgbsoptioner pa, og det betragter Selskabet som en mulighed, og det be-
tyder, at Selskabet skal have kapital til radighed, hvis det skulle ske, at Selskabet
skulle udnytte nogle af disse kabsoptioner, hvilket blev betragtet som ”godt kab-
mandskab” af formanden. Formanden understregede, at hvis ikke Selskabet selv er i
stand til at bruge pengene fornuftigt, sa skal Selskabet selvfalgelig ikke holde pa pen-
gene og sa skal de retur til aktionarerne, hvilket formanden synes, at Selskabet har

demonstreret de seneste ar med sin udbyttepolitik.

Ad 6: Lenudgifter til personale

Det er korrekt, at NORDEN i det forgange ar har udbetalt store bonusser til organi-
sationen bredt i hele verden. Selskabets forretningsmodel minder meget om globale
handelsvirksomheder, der i hgj grad aflgnnes pa basis bonus modeller, ikke mindst
af hensyn til risikoen for at miste dygtige medarbejdere og teams. Selskabet er nadt
til at betale medarbejderne en lan og bonus, der stemmer overens med de muligheder,

som medarbejderne har ude i verden og herunder ogsa hos vores konkurrenter i



Danmark, der har Ign- og bonusordninger af tilsvarende karakter som vores i NOR-
DEN. Derudover er det klart, at der er mange medarbejdere, der opnar en favorabel
bonus i ar, fordi Selskabet har leveret et sa sterkt regnskab. Og det tjener vi os godt
med, fordi omvendt har medarbejderne ogsa leveret en formidabel indsats i det for-

gangne ar.

Dirigenten konstaterede, at generalforsamlingen tog bestyrelsens beretning til efterretning.

Ad. dagsordenens pkt. B:

Dirigenten citerede konklusionerne i ledelsespategningen samt revisionspategningen til ars-
rapporten 2022 og satte denne til afstemning. Arsrapporten for 2022 fik fglgende afstemnings-
resultat:

Godkendelse af arsrapport 2022 med revisionspategning

I procent af den repraesen-

terede aktiekapital og stem-

Stemmer
mer
For 21.100.967 99,89%
Imod 23.000 0,11%
Undlad 0 0,00%

Dirigenten erkleaerede arsrapporten for godkendt.

Ad. dagsordenens pkt. C:

Dirigenten forelagde forslaget til resultatfordeling. Bestyrelsen foreslar, at der betales udbytte

for 2022, og at arets resultat anvendes som falger:
DKK 30,00 i udbytte pr. aktie 8 DKK 1

i alt DKK 1.110,0 millioner mUSD 159,2

Ekstraordinere udbytter betalt i aret mUSD 279,5



Reserve for nettoopskrivning efter

indre veerdis metode mUSD 45,2
Overfart overskud muUSD 259,6
mUSD 743,5

Bestyrelsens forslag til resultatfordeling fik falgende afstemningsresultat:

Bestyrelsens forslag om anvendelse af overskud eller deekning af tab i henhold til den god-
kendte arsrapport

Stemmer | procent af den repreaesen-

terede aktiekapital og stem-

mer
For 21.123.967 100%
Imod 0 0,00%
Undlad 0 0,00%

Dirigenten erkleerede forslaget til resultatfordeling for godkendt.

Ad dagsordenens pkt. D:

Dirigenten oplyste, at bestyrelsens forslag er en bestyrelse med seks generalforsamlingsvalgte
medlemmer med genvalg til fire siddende medlemmer: Klaus Nyborg, Johanne Riegels @ster-
gard, Karsten Knudsen og Robert Hvide Macleod. Derudover foreslog bestyrelsen nyvalg af
Vibeke Bak Solok og lan Mclintosh.

Vibeke Bak Solok var til stede og praesenterede sig selv pa generalforsamlingen, mens lan
Mclntosh havde forberedt en kort video, der blev afspillet for aktionzrerne. Dirigenten moti-
verede genvalget af de fire bestyrelsesmedlemmer og oplyste om kandidaternes ledelseshverv
i andre selskaber.

Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var andre kandidater til bestyrelsesposterne.
Dirigenten konstaterede, at det ikke var tilfeeldet. Klaus Nyborg, Johanne Riegels @stergard,



Karsten Knudsen og Rober Hvide Macleod blev genvalgt, og Vibeke Bak Solok og lan Mcln-
tosh blev valgt som nye bestyrelsesmedlemmer.

Ad dagsordenens pkt. E:

Dirigenten oplyste, at bestyrelsen foreslar valg af EY Godkendt Revisionspartnerselskab, ogsa
kendt som Ernst & Young. Forslaget om nyvalg af Ernst & Young skyldes lovgivningens reg-
ler om rotation, hvilket indebeerer, at PricewaterhouseCoopers ikke kan genvelges. Forslaget
om valg af Ernst & Young er i overensstemmelse med revisionsudvalgets indstilling. Det blev
oplyst, at revisionsudvalget ikke er blevet pavirket af tredjeparter, og ikke har veeret underlagt
nogen aftale med en tredjepart, som begranser generalforsamlingens valg af naevnte revisorer
eller revisionsfirmaer.

Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var forslag til andre revisorer. Dirigenten kon-
staterede, at dette ikke var tilfeeldet, og at EY Godkendt Revisionspartnerselskab var valgt som
selskabets revisor i overensstemmelse med revisionsudvalget indstilling.

Ad dagsordenens pkt. F.1:

Dirigenten oplyste at punktet vedrarer vejledende afstemning om godkendelse af Selskabets
vederlagsrapport for 2022, som er udarbejdet i henhold til selskabsloven og indstillet af besty-

relsen til generalforsamlingens godkendelse.

Dirigenten satte forslaget til vejledende afstemning og afstemningsresultatet blev falgende:

Vederlagsrapport for 2022 til vejledende afstemning

I procent af den repraesen-

terede aktiekapital og stem-

Stemmer
mer
For 14.395.209 68,15%
Imod 6.728.758 31,85%
Undlad 0 0,00%

Dirigenten konstaterede, at den vejledende afstemning viste opbakning til vederlagsrapporten.



Ad dagsordenens pkt. F.2:

Dirigenten redegjorde for forslaget om bemyndigelse til bestyrelsen til at erhverve egne aktier,
og forklarede at der i mange bgrsnoterede selskaber er en lignende bemyndigelse. Forslaget

fik fglgende afstemningsresultat:

Forlengelse af bemyndigelse til forhgjelse af aktiekapitalen og &ndring af vedteegterne

I procent af den repraesen-

terede aktiekapital og stem-

Stemmer
mer
For 20.973.870 99,99%
Imod 2.972 0,01%
Undlad 147.125

Dirigenten erklearede, at forslaget om bemyndigelse til bestyrelsen til, at Selskabet kan er-

hverve egne aktier blev godkendt.

Ad dagsordenens pkt. F.3:

Dirigenten redegjorde for forslaget om nedseettelse af Selskabets aktiekapital med nominelt
DKK 3.000.000 ved annullering af 3.000.000 egne aktier med deraf falgende vedtaegtsendrin-
ger, herunder opdatering i vedtegterne 86.6 til Selskabets hjemmeside fra www.ds-nor-

den.com til www.norden.com.

Dirigenten spurgte generalforsamlingen, om der var bemarkninger til forslaget.

Berge Hansen bemarkede at han ikke var sikker pa, at det var en god idé med nedszttelse af
aktiekapitalen, idet Selskabet i hans optik skal bruge en “rigtig buffer”.

Formanden, Klaus Nyborg, svarede at NORDEN er szrdeles velpolstret i dag, og at Selskabet

er netto geeldfrit.

Forslaget fik fglgende afstemningsresultat:

Nedsettelse af aktiekapitalen og deraf fglgende &ndring af vedtaegterne


http://www.ds-norden.com/
http://www.ds-norden.com/
http://www.norden.com/

I procent af den repraesen-

terede aktiekapital og stem-

Stemmer
mer
For 21.120.610 99,98%
Imod 3.221 0,02%
Undlad 136

Dirigenten erklazrede forslaget vedtaget forelgbigt, og bemaerkede, at forslaget vil blive sat til
endelig afstemning pa den ekstraordinare generalforsamling tirsdag den 21. marts 2022 kl.
11.00.

Ad dagsordenens pkt. F.4:

Dirigenten redegjorde for forslaget om justering af den geeldende vederlagspolitik og gav her-
efter ordet til formanden.

Formanden, Klaus Nyborg, bemerkede, at det i forbindelse med rekrutteringsprocessen til be-

styrelseshverv i Selskabet, har veeret et konkret spargsmal fra mulige kandidater, og bemaer-
kede videre, at det ikke er sikkert at Selskabet ville evne at tiltreekke sa dygtige kandidater,
som det er tilfeldet med de to nye bestyrelsesmedlemmer, hvis ikke Selskabet var i stand til

at tilbyde en friholdelsesordning.

Forslaget fik fglgende afstemningsresultat:

Justering af Selskabets vederlagspolitik

I procent af den repraesen-

terede aktiekapital og stem-

Stemmer
mer
For 20.787.960 98,50%
Imod 316.869 1,50%

Undlad 19.138

Dirigent erklzerede forslaget for vedtaget.



Ad dagsordenens pkt. G:

Aktioner Bjgrn Hansen startede med at sige tak for gennemgangen regnskabet og det flotte

overskud. Bjgrn Hansen havde fglgende forslag og spargsmal:
Forslag om udlevering af bogen ”Norden rundt — fra 1871 til 2021 til aktionerer
Bjagrn Hansen foreslog, at enhver person, der kgber en aktie i Selskabet, skal tilbydes
at modtage og eller athente bogen ”Norden rundt — fra 1871 til 2021” som en gave,

for netop at opna bedre viden og forstaelse for en investering i DS Norden og dansk

rederibranche.

Forslag til at investere i fly til fragt

Bjegrn Hansen foreslog at udvide forretningsmodellen og investere i fly til befragt-

ning.

Beskatning af udstationerede medarbejdere

Bjarn Hansen spurgte, om en ansat i Selskabet pa en ledende post, der er udstationeret
eller arbejder i et land, hvor de danske skattemyndigheder ikke har en overenskomst,

fortsat skal betale skat til Danmark, eller om der er nedsat beskatning for disse med-

arbejdere.

Formanden, Klaus Nyborg, takkede for spgrgsmalene, og svarede herefter fglgende:

Ad: Forslag om udlevering af bogen ”Norden rundt — fra 1871 til 2021 til aktionarer
Klaus Nyborg bemarkede, at man er velkommen til at henvende sig til kommunika-
tionsafdelingen, hvis man har interesse i at fa udleveret et eksemplar af bogen, idet
man sa sagtens vil kunne finde ud af dette.

Ad: Forslag til at investere i fly til befragtning

Formanden svarede, at Selskabets laster er sveere at handtere og meget omfangsrige,

hvorfor NORDEN ikke vurderer, at fly er noget godt alternativ. Formanden udtrykte,



at der er en god l®ring ved at holde sig til det, som NORDEN er gode til, og bemzr-
kede, at ledclsen sagtens kan sc, at Selskabet kan vokse betydeligt inden for tank og
torlast eller tilstodende segmenter med en tilsvarende forretningsmodel, hvilket Sel-

skabet har i sinde at forfolge, nar tiden er rigtig.

Ad: Beskatning af udstationerede medarbejdere
Klaus Nyborg svarede, at udstationerede medarbejdere ikke skal betale skat til Dan-
mark under forudsatning af, at vedkommende medarbejder flytter sin bopl og sine
livsinteresser ud af Danmark, idet den pagaldende medarbejder i stedet vil vare skat-
tepligtig til det pagzldende land man rejser til. Det samme gzlder for enhver anden
borger i Danmark, der vaelger at flytte sin bopal og sine livsinteresser ud af Danmark.

Formanden laste et sporgsmal op modtaget elektronisk. Sporgsmalet var:

(1) De afstemninger der har veeret, er de inklusive de brevstemmer [ har modtaget?

Klaus Nyborg, svarede ja til dette sporgsmal.

Formanden takkede afslutningsvis aktionzreme for interessen og de to afgaende bestyrelses-
medlemmer for en fremragende indsats og sagde velkommen til de to nye medlemmer. For-

manden takkede ligeledes den afgaende revision fra PwC for et fremragende stykke arbejde.
Dirigenten erklzrede hercfter dagsordenen for udtomt og generalforsamlingen for afsluttet.
Generalforsamlingen sluttede kl. 16:30.

Som dirigent:

Ry, /é/ Mﬁ/ /

chniyg{/\asmul-Olscn Klaus Nyborg /
Formand for bestvielsen




