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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 for
Grabow ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgs. Lyngby, den 17. maj 2017

Direktion

M%%m W
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til anpartshaveren i Grabow ApS

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Grabow ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016, der om-
fatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31, december 2016 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er n&rmere beskrevet
i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet™. Vi er uafhengige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores svrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om érsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en konklu-
sion. Hoj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfares i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gzl-
dende i Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treffer pd grundlag af drsregnskabet.
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Den uafthaengige revisors revisionspitegning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

® Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opnér revisionsbeyvis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

° Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstzndighederne, men jkke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmassige skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

° Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at forts®tte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare opmarksom pd oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnédet frem til datoen for vores revisionspategning, Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pé en sédan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhaengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med Arsregnskabet eller vores vi-
den opndet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krazvede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret p4 det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 17. maj 2017

Statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Associerede virksomheder

Grabow ApS

¢/o Mark Grabow
Fuglevadsvej 35
2800 Kgs. Lyngby

CVR-nr.: 2583 5786

Stiftet: 1. december 2000
Hjemsted: Lyngby-Taarbzk
Regnskabsar: 1. januar - 31. december

17. regnskabsar
Mark Derham Grabow
BUUS JENSEN, Statsautoriserede revisorer
GNBL Holding ApS, Rudersdal

Last Resort ApS, Kabenhavn -
Custodia Shipping A/S, Gentofte
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er at drive shipping og investeringsvirksomhed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Det ordingre resultat efter skat udger 2.529.741 kr. mod 10.658.036 kr. sidste ar. Ledelsen anser rets re-
sultat for tilfredsstillende.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Grabow ApS er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabslovens bestemmelser for en
klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og miling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som felge af andrede
regnskabsmassige sken af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets verdi kan mdles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nir det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fragi sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méales palideligt.

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt beleb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens lobetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten afl&gges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttotab
Bruttotab indeholder nettoomsatning, andring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstilling, arbejde
udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindtegter samt eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, loka-
ler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne
godtgerelser fra offentlige myndigheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder &rets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlegsaktiver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtzgter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser,
samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtegter og omkostninger ind-
regnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrorer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngood-
will, '

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa kon-
cerngoodwill.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestér af rets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlzegsaktiver
Materielle anlagsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvardi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvardien fasts@ttes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes &rligt. Oversti-
ger restvardien aktivets regnskabsmassige vaerdi, opherer afskrivningen.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en &ndring i regnskabsmaessigt skan.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen p et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellig.
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Anvendt regnskabspraksis

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Andre anl®eg, driftsmateriel og inventar S &r

Sméaktiver med en forventet levetid under 1 &r indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgorelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vardi pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlzgsaktiver
Andre vzerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlzgsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer
og aktier, der méiles til dagsvardi pd balancedagen. Barsnoterede verdipapirer miles til berskurs.

Andre vardipapirer, som ikke er barsnoterede, méles til dagsvardi. Vardiansattelsen foretages ud fra en
afkastbaseret cash flow-model baseret pa forventede fremtidige nettopengestremime for en S-érig periode
samt en terminalperiode, Dagsveerdien er endvidere korrigeret for netto-rentebarende geld.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imedegd forventede tab.

Periodeafgrsensningsposter
Periodeafgrensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrarende
efterfalgende regnskabsar.

Verdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsztningsaktiver, males til dagsvaerdi (borskurs)
pé balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestiender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Udbytte

Udbyite, som forventes udbetalt for dret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen. Foresléet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare generalforsamling (dekla-

rationstidspunktet).
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beleb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser prasenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemessig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat mdles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geeldsforpligtelser
Andre gzldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vardi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2016 2015
Bruttotab -179.351 -212.354

1 Personaleomkostninger ' -737.297 -586.861
Af- og nedskrivninger af materielle anlegsaktiver -137.508 -110.862
Resultat for finansielle poster -1.054.156 -910.077
Indtzgter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 -274.004
Andre finansielle indtagter 23.571.912 12.539.237

2 Qvrige finansielle omkostninger -17.789.153 -127.017
Resultat for skat 4.728.603 11.228.139
Skat af &rets resultat -2.198.862 -570.103
Arets resultat 2.529.741 10.658.036

Forslag til resultatdisponering:

Udbytte for regnskabsaret 5.000.000 2.284.000
Overferes til overfort resultat 0 8.374.036
Disponeret fra overfort resultat -2.470.259 0
Disponeret i alt 2.529.741 10.658.036
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Balance 31. december

Aktiver
Anlzgsaktiver

3 Andre anleg, driftsmateriel og inventar 758.033 895.541
Materielle anlagsaktiver i alt 758.033 895.541

4  Andre vaerdipapirer og kapitalandele 38.887.082 44.779.386
Finansielle anlagsaktiver i alt 38.887.082 44.779.386
Anlzgsaktiver i alt 39.645.115 45.674.927
Omsztningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 12.567.229 17.097.859
Tilgodehavende selskabsskat 0 210.584
Andre tilgodehavender 2.010.439 1.830.735
Periodeafgreensningsposter 4.069 2.117
Tilgodehavender i alt 14.581.737 19.141.295
Andre vardipapirer og kapitalandele 16.666.930 18.999.931
Vaerdipapirer i alt 16.666.930  18.999.931
Likvide beholdninger 6.944.992 0
Omszetningsaktiver i alt 38.193.659 38.141.226
Aktiver i alt 77.838.774 83.816.153
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Balance 31. december

Passiver
2016 2015
Egenkapital
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Overfort resultat 69.904.708 72.374.967
Foreslaet udbytte for regnskabséaret 5.000.000 2.284.000
Egenkapital i alt 75.029.708 74.783.967
Hensatte forpligtelser
Hensattelser til udskudt skat 29.090 13.448
Hensatte forpligtelser i alt 29.090 13.448
Geldsforpligtelser
Geeld til pengeinstitutter 0 7.852.826
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 2.640 63.469
Selskabsskat 1.945.720 0
Anden geld 831.616 1.102.443
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 2.779.976 9.018.738
Geeldsforpligtelser i alt 2.779.976 9.018.738
Passiver i alt 77.838.774 83.816.153
8 Eventualposter
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Noter

2016 2015
1.  Personaleomkostninger
Lenninger og gager 727.473 576.827
Andre omkostninger til social sikring 9.824 10.034
737.297 586.861
2.  Ovrige finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 17.789.153 127.017
17.789.153 127.017
3.  Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 2016 975.069 894.850
Tilgang i arets lgb 0 891.669
Afgang i rets leb 0 -811.450
Kostpris 31. december 2016 975.069 975.069
Af- og nedskrivninger 1. januar 2016 -79.528 -145.116
Arets af-/nedskrivninger -137.508 -21.353
Af-/nedskrivninger, ath@ndede aktiver 0 86.941
Af- og nedskrivninger 31. december 2016 -217.036 -79.528
Regnskabsmazessig veerdi 31. december 2016 758.033 895.541
4.  Andre verdipapirer og kapitalandele
Kostpris 1. januar 2016 16.747.079 38.608.882
Tilgang i &rets lgb 22.140.003 6.170.504
Kostpris 31. december 2016 38.887.082 44.779.386
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016 38.887.082 44.779.386
5.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2016 125.000 125.000
125.000 125.000
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Noter

6. Overfort resultat

Overfort resultat 1. januar 2016
Arets overforte overskud eller underskud

7.  Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Udbytte 1. januar 2016
Udloddet udbytte
Udbytte for regnskabsaret

8. Eventualposter
Eventualforpligtelser

Selskabet har fremadrettede forpligtelser til samlet t.kr.
investeringer i s&rskilte investeringsprojekter.

31/12 2016 31/12 2015
72.374.967 64.000.931
-2.470.259 8.374.036
69.904.708 72.374.967
-2.284.000 -2.300.000
2.284.000 2.300.000
5.000.000 2.284.000
5.000.000 2.284.000

12.494 vedrerende tilsagn om
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