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2. Notulen BAVA van 1 december 2016

. Verslag van de Raad van Commissarissen

. Verslag van de beheerder over 2016
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. Dividendbeleid

. Decharge Beheerder en Raad van Commissarissen

. Mededeling Directie over het lopende boekjaar
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Verslag van de Beheerder



Ontwikkelingen 2016

» Droge lading licht herstel, tankermarkt terugval

Onzekere wereld (Brexit, verkiezingen VS etc)
Emissie niet geslaagd

BAVA: benoeming Annexum (na goedkeuring AFM)
aanpassing beheersvergoeding, vriesstand

Mutaties portefeuille 2016:
BlJ: Wincanton (gas) en Cable Innovator (kabels)
AF: Tapatio (put optie uitgeoefend)

Portefeuille eind 2016: 1 LR tanker, 2 chemical
tankers, 1 gastanker, 2 shortsea schepen, )\
1 kabellegger j{%}:



Resultaat (1)

x Usd 1.000

Venere (gas: verkocht in 2015)
Michelle/Svetlana (droge lading)
Henrietta/Lesley (chemicalién)
Eagle/Tapatio (producten)
Wincanton (gas)

Cable Innovator (Kabellegger)
Totale opbrengsten portefeuille
Transactie- en beleggingskosten
Valutaresultaten

Interest lening beheerder
Nagekomen resultaat Star 1
Overige resultaten
Management fee

Overige bedrijfskosten

Totale bedrijfskosten
Resultaat voor belastingen
Belastingen

Resultaat na belastingen

2015
92
190
13
21

316
-108

-58
350
177

-166
-255
238
64
302

NG
19X



Resultaat (2)
Performance NBZ (Usd 1.000) | 2016 | 2015

Resultaat na belastingen 175 302
Aantal uitstaande participaties 474.426 455.676
Intrinsieke waarde jaar ultimo (IW) 10,71 11,04
Uitgekeerd dividend 0,48 0,27
Rendement t.o.v. IW jaar daarvoor 1,36% 6,20%
| Dividend rendement tov IW 4,41% 2,49%

~ \Verschil tovIW 1 jaar geleden 0,15 0,66

rekening houdend met dividend uitk.
Mei’17

Dividend rendement tov huidige 14% v

beurskoers (Euro 3,35) /G
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NBZ 2017

» Herinvestering gegenereerde cashflow

» Annexum Beheer formeel benoemd tot beheerder
na goedkeuring AFM en de facto uitvoerder vanaf
1/1/17

» Aandacht voor fondsgroei

» Aandacht voor grote verschil beurskoers en
intrinsieke waarde

» Vasthouden aan huidige investeringsstrategie:
- Vaste inkomstenstroom

- Goed voor 7-10% dividend rendement p.a.

)\

P oA

\{

- Risico gespreid over meerdere sectoren/schepen*gi
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Huidige vioot

Michelle
Svetlana
Eagle
Henrietta
Lesley

Wincanton
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Cable Innovator

v

Investering 2017

B Gas schepen

USD 1.300.000 droge lading

uUsSD
USD
uUsSD
UsSD
UsSD
USD

D)
USD 462.000 2 LPG gastankers /4

688.000
677.000
708.000
388.000
343.000
381.000

droge lading

long range tanker
chemicaliéntanker
chemicaliéntanker
LPG gastanker
kabellegger
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NBZ - Marktomgeving

» Droge lading: nieuwbouw hausse opgenomen in de
markt. Geleidelijk herstel verwacht (Index * 1000)

» Tankers: daling door ontwikkeling olieprijs en
nieuwbouw. Herstel mogelijk rond 2018

» Offshore: door lage olieprijs zeer slecht, draagt niet
bij tot verbetering scheepvaart sentiment in NL

T R » Banken: zeer voorzichtig met scheepsfinancieringen.
e Goed voor de markt en NBZ

e > Sentiment scheepvaart NL: matig als gevolg van CV-
: pijn, offshore, scheepsbouw etc. Beter in 2018?

» 2016: voor het eerst sinds 20 jaar dat er meer
gesloopt is dan er nieuwbouw orders geboekt zijn

» Tekenen economisch herstel “9x

\{
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Benoeming nieuwe Accountant

(1)

» Huidige regels voor beursgenoteerde bedrijven
schrijven voor dat na 8 jaar van accountant moet
worden gewisseld

» NBZ moet voor boekjaar 2017 opvolger voor Mazars
Paardekooper Hoffman Accountants benoemen

» Benoeming door AVA

» Huidige kosten accountant: Usd 35.000

» 2 offertes van gerenommeerde kantoren:
- Deloitte
- Grant Thornton I\




Benoeming nieuwe Accountant
g.zgeloitte

» Huidige accountant Annexum

» Big 4 kantoor
» Euro 53.000 excl. BTW
2. Grant Thornton

» Net onder de big 4, 40.000 medewerkers in meer dan
100 landen

» 9 vestigingen in Nederland

- » Euro 35.000 excl. BTW

» Voor beide geldt: exclusief evt. bijkomende kosten L{
en onder voorbehoud finale opdracht acceptatie f}§z
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