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L edelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 -
31.12.2015 for Blue Water Middle East A/S.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 -

31.12.2015.

L edelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Esbjerg, den 04.05.2016

Direktion

Dan Nissen
direkter

Bestyrelse

Kurt Skov Allan Vahlun Junge Pedersen Dan Nissen
formand naestformand direkter
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Til kapitalggernei Blue Water Middle East A/S

Pategning pa ar sregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Blue Water Middle East A/S for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015, der omfatter
anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rs-
regnskabsioven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser ller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette
kreever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten
af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledel sens regnskabsmasssige skan er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesber etningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlasst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
lag til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Esbjerg, den 04.05.2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Jarn Jepsen Peder R. Pedersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor

CVR-nr. 33963556
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L edel sesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets vaesentligste aktiviteter bestdr i at drive skibsagenturer, befragtnings-, speditions- og transportfor-
retning.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for regnskabsaret 01.01.2015 — 31.12.2015 udviser et positivt resultat pa
7.172 t.kr., og virksomhedens balance pr. 31.12.2015 udviser en balancesum pa 53.223 t.kr. og en egenkapital
pa& 19.482 t.kr.

Resultatet for 2015 lever op til forventningerne.

Begivenheder efter balancedagen
Der er frabalancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmel ser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

K oncer nregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens 112, stk. 2 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, n&r det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige eko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtel se, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens vaardi kan males pdlideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaagges, og som be- eller afkradter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerel sen indregnes indtasgter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-
| @b, der vedrarer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gaddsforpligtelser og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerel sen som finansielle poster. Materi-
elle og immaterielle anlagysaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaare aktiver, der er kabt i fremmed
valuta, omregnestil historiske kurser.

Resultatopger elsen

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsagning, arbejde udfaert for egen regning og opfert under aktiver
0g eksterne omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsagtning
Nettoomsaening indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og méles til dags-
vaadien af det fastsatte vederlag.

Det regnskabsmaessige resultat af en spedition indtaggtsfares pa det tidspunkt, hvor transporten af den paged-
dende forsendel se pdbegyndes.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsagning, heri indgér afregning af
vognmaand, rederier, flyselskaber mv.

Andre ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primaare aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar endvi-
dere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsagtningsaktiver.

Per sonaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter |an og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for virk-
somhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort ud fra henholdsvis
de fastsatte restvaadier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfarte nedskrivningstest og af gevinster
og tab ved salg af materielle anlagysaktiver.

Indteegter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Indtesgter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte virk-
somheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andrefinansielle indtaegter
Andre finansielle indtasgter bestér af renteindtaggter, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle aktiver mv.

Andrefinansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amorti-
sering af finansielle forpligtelser mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat

Arets skat, der bestér af arets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares il arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henferestil posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med modersel skabet og alle danske sgstersel skaber. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld forde-
ling med refusion vedregrende skattemaessige underskud).

Balancen
M aterielle anlaegsaktiver
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar malestil kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffel sesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
gering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaadi efter afduttet brugstid. Der foretages
linesare af skrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlagg, driftsmateriel og inventar 4-5 &

Materielle anlasgsaktiver nedskrives til genindvindingsveardi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige
vagdi.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaadis metode (equity-metoden).
Dette indebagrer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabbsmaessi -
ge indre vaadi med tillagg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og med fradrag
eler tillagy af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmasssig indre vaardi males til O kr., og et eventuelt tilgodeha-
vende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre vaadi, hvis
det vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre vaadi overstiger tilgodehavendet, ind-
regnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelsetil at daskke den pagad dende virksomheds forpligtel ser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfaresi forbindel se med resultatdi sponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaadis metode under egenkapital en.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaadi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaadi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imadegéel se af forventede tab.

I gangveerende ar bejder for fremmed regning
Igangvaarende arbejder for fremmed regning er periodiserede ekspeditioner, der omfatter ikke-modtagne leve-
randerfakturaer, samt ikke faktureret salg pa af sl uttede ekspeditioner.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgr sensningsposter
Periodeaf gramsningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrarer efterfalgende
regnskabsdr. Periodeafgrasnsningsposter malestil kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaddsforpligtel se pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen. Det
foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saarskilt post i egenkapitalen.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veardi af aktiverne opgares med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den vaadi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtel ser omfatter hensatte forpligtel ser i forbindelse med negativ veardi af tilknyttede virk-
somheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skan over de omkostninger, der er ngdvendige
for pa balancedagen at afvikle forpligtel serne. Hensatte forpligtelser med en forventet forfadstid, der ligger ud
over et & frabalancedagen, malestil tilbagediskonteret vaadi.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sasdvanligvis svarer til nominel vaadi.
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Resultatopger else for 2015

2015 2014

Note t.kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 5.467 5.205
Personal eomkostninger 1 (7.520) (7.236)
Af- og nedskrivninger (116) 307
Driftsresultat (2.169) (1.724)
Indtaegter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder 9.286 11.851
Andre finansielle indtasgter 1.817 2427
Andre finansielle omkostninger (2.208) (1.605)
Resultat af ordinaer e aktiviteter far skat 6.726 10.949
Skat af ordinaat resultat 446 (36)
Aretsresultat 7472 10.913
Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsaret indregnet under egenkapitalen 5.000 0
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaardis metode 2.188 9.670
Overfert resultat (16) 1.243

7.172 10.913
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Balance pr. 31.12.2015
2015 2014
Note t.kr. t.kr.
Andre anlagy, driftsmateriel og inventar 237 244
M aterielle anlaegsaktiver 2 237 244
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 38.892 30.289
Deposita 1.559 1.379
Finansielle anlasgsaktiver 3 40.451 31.668
Anlaegsaktiver 40.688 31912
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydel ser 6.589 6.065
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 788 1.324
Andre tilgodehavender 96 131
Tilgodehavende sel skabsskat 448 32
Periodeaf gramsningsposter 4 1.308 1.285
Tilgodehavender 9.229 8.837
Likvide beholdninger 3.306 6.797
Omsaningsaktiver 12.535 15.634
Aktiver 53.223 47.546
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Balance pr. 31.12.2015
2015 2014

Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 5 1.000 1.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaardis metode 11.858 9.670
Overfart overskud eller underskud 1.624 6.640
Fordag til udbytte for regnskabsaret 5.000 0
Egenkapital 19.482 17.310
Udskudt skat 67 65
Hensadtel ser vedrgrende tilknyttede virksomheder 6 13.539 9.853
Hensatte forpligtelser 13.606 9.918
Bankgadd 1.818 81
|gangvaarende arbejder for fremmed regning 869 1.174
Leverandgrer af varer og tjenesteydel ser 2.359 2.745
Gadd til tilknyttede virksomheder 10.614 12.313
Anden gadd 4.475 4.005
Kortfristede gaddsforpligtelser 20.135 20.318
Gaddsfor pligtel ser 20.135 20.318
Passiver 53.223 47.546
Eventualforpligtel ser 7
Pantsagtninger og sikkerhedsstillel ser 8

Koncernforhold 9
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Egenkapitalopger else for 2015
Reserve for
nettoop-
skrivning Overfort Fordag til
efter indre overskud  udbyttefor
Virksom- vaardis  eller under- regnskabs-
hedskapital metode skud aret | alt
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Egenkapital primo 1.000 9.670 6.640 0 17.310
Udbetalt ekstraordinaat udbytte 0 0 (5.000) 0 (5.000)
Aretsresultat 0 2.188 (16) 5.000 7.172
Egenkapital ultimo 1.000 11.858 1.624 5.000 19.482
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Noter

1. Per sonaleomkostninger
Gager og lgn
Pensioner

2. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Vd utakursregul eringer

Tilgange

Afgange

Kostprisultimo

Af- og nedskrivninger primo
Va utakursregul eringer

Arets afskrivninger
Tilbagefarsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veer di ultimo

2015
t.kr.

2014
t.kr.

7.063
457

6.766
470

7.520

7.236

Andre

anlag,
driftsma-
teriel og
inventar
t.kr.

1.924
185
245

(414)

1.940

(1.680)
(172)
(129)

277

(1.703)

237
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Noter
K apitalan-
delei til-
knyttede
virksom-
heder Deposita
t.kr. t.kr.
3. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 9.666 1.379
Vd utakursregul eringer 353 161
Tilgange 68 19
Kostprisultimo 10.087 1.559
Opskrivninger primo 20.623 0
Vd utakursregul eringer 225 0
Andel of drets resultat 9.287 0
Udbytte (3.944) 0
Kapitalandele med negativ indre vaardi nedskrevet over tilgodehavender 27 0
Kapitalandele med negativ indre vaardi overfart til hensatte forpligtigel ser 2.587 0
Opskrivninger ultimo 28.805 0
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 38.892 1.559
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Dattervirksomheder:
Blue Water Singapore Pte Ltd. Singapore Pte Ltd. 100,00
Sdn.
Blue Water Int. Sdn. Bnd. Malaysia Bnd. 100,00
Blue Water Shipping China Ltd. Shanghai Ltd. 100,00
Blue Water Shipping Kazakhstan LLP Kazakhstan Llp 100,00
Blue Water Shipping Caspian Ltd. Azerbaijan Ltd. 99,00
Blue Water Shipping Qatar L.L.C. Qatar L.L.C. 100,00
Blue Water Shipping LLC Georgia LLC 100,00

4. Periodeafgraensningsposter
Peri odeaf gramsningsposter bestar af forudbetalinger.
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Noter

Palydende Nominel
vaar di vaa di
Antal Kr. t.kr.

5. Virksomhedskapital
Aktier 1 500.000,00 500
Aktier 5 100.000,00 500
6 1.000

6. Hensattelser vedr grende tilknyttede virksomheder
Hensadtelsen vedrarer negativ egenkapital i tilknyttede virksomheder, der ikke modregnes i tilgodehavender
hos tilknyttede virksomheder.

2015 2014
t.kr. t.kr.
7. Eventualforpligtel ser
Kautions- og garantiforpligtel ser 372 333
Eventualforpligtel ser 372 333

Selskabet indgér i en dansk sambeskatning med Blue Water Holding A/S som administrationssel skab. Selska-
bet hadter derfor i henhold til selskabsskattel ovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede
selskaber og ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for
de sambeskattede selskaber.

Selskabets mellemvagrender og kapitalandele i fremmed valuta og de relaterede sikringstransaktioner er pr.
31.12.2015 sammensat sdledes:

Valutaswap USD 2.350.000, nettogedden pr. 31. december 2015 udger 305 t.kr.

8. Pantsaetninger og sikker hedsstillelser
Til sikkerhed for leverandargedd mv. er deponeret indestéendei pengeinstitut.

2015 2014
t.kr. t.kr.

Saldo pengeingtitut 1.374 1.231
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Noter

9. Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomhed, der udarbejder koncernregnskab for den starste koncern:

Blue Water Holding A/S, Esbjerg



