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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015 for Estemco A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 30. maj 2016

Direktion

Christian Kledal

Bestyrelse

Ane Marsk Mc-Kinney Uggla Morten Maersk Mc-Kinney Lars-Erik Brenge
Olufsen

-
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Estemco A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Estemco A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015, der
omfatter resultatopgerelse, balance, pengestromsopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller 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 kraever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstendighederne, 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,
og om ledelsens regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede prasentation af ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleeg til den gennemforte revision af arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattel-
se, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Hellerup, den 30. maj 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Thomas Wraae Holm
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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Estemco A/S
Esplanaden 50
1263 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 36 43 21 28

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 21. november 1970
Hjemstedskommune: Kgbenhavn

Ane Marsk Mc-Kinney Uggla
Morten Maersk Mc-Kinney Olufsen
Lars-Erik Brenge

Christian Kledal

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup



Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nagletal:

2015 2014 2013 2012 2011
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK

Hovedtal
Resultat
Bruttofortjeneste -857 47.357 34.981 31.324 17.265
Resultat fer finansielle poster -4.034 31.633 7.394 -45.850 -23.374
Resultat af finansielle poster 111.240 115.518 193.554 128.254 -118.028
Arets resultat 81.824 119.659 152.926 50.675 -111.650
Balance
Balancesum 607.645 1.422.155 1.308.313  1.216.696  1.185.305
Egenkapital 607.307  1.029.833 922.174 780.248 739.573
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 46.674 7.794 27.565 38.029 -4.296
- investeringsaktivitet 373.508 203.510 -32 -151 -642

heraf investering i materielle anlesegsaktiver 0 -29 -32 -151 -642
- finansieringsaktivitet -901.787 -34.612 -61.911 -9.727 1.054
Arets forskydning i likvider -481.605 176.692 -34.378 28.151 -3.884
Nogletal i %
Soliditetsgrad 99,9% 72,4% 70,5% 64,1% 62,4%
Forrentning af egenkapital 10,0% 12,3% 18,0% 6,7% -14,0%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at drive investerings-, handels-, industri-, transport- og anlagsvirksomhed, ligesom
det kan erhverve fast ejendom.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2015 udviser et overskud pd TDKK 81.824, og selskabets balance pr. 31.
december 2015 udviser en egenkapital pA TDKK 607.307.

Forventet udvikling

Selskabet forventer for 2016 et positivt resultat, idet dette dog vil vaere pavirket af kursudviklingen pa
selskabets veerdipapirer.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
TDKK TDKK
Bruttotab 1 -857 47.357
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlsegsaktiver -3.177 -15.724
Resultat for finansielle poster -4.034 31.633
Finansielle indteegter 124.335 167.534
Finansielle omkostninger -13.095 -52.016
Resultat for skat 107.206 147.151
Skat af arets resultat 2 -25.382 -27.492
Arets resultat 81.824 119.659
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 14.000 13.000
Overfort resultat 67.824 106.659
81.824 119.659
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Balance 31. december

Aktiver

Note 2015 2014

TDKK TDKK

Skibe 0 70.256
Materielle anlaegsaktiver 3 0 70.256
Andre veerdipapirer og kapitalandele 0 357.889
Finansielle anlagsaktiver 4 0 357.889
Anlaegsaktiver 0 428.145
Andre tilgodehavender 1.402 3.816
Selskabsskat 10.423 1.645
Tilgodehavender 11.825 5.461
Veaerdipapirer 569.742 751.878
Likvide beholdninger 26.078 236.671
Omsatningsaktiver 607.645 994.010
Aktiver 607.645 1.422.155
58
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Balance 31. december

Passiver

Note 2015 2014

TDKK TDKK

Selskabskapital 21.788 21.788
Overfort resultat 571.519 995.045
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 14.000 13.000
Egenkapital 5 607.307 1.029.833
Kreditinstitutter 0 385.648
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 136 165
Selskabsskat 0 584
Anden geeld 202 5.925
Kortfristede gaeldsforpligtelser 338 392.322
Gezldsforpligtelser 338 392.322
Passiver 607.645 1.422.155
5
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
TDKK TDKK

Arets resultat 81.824 119.659
Reguleringer 6 -72.735 -102.492
AEndring i driftskapital 7 -3.340 4.453
Pengestremme fra drift for finansielle poster 5.749 21.620
Renteindbetalinger og lignende 76.975 34.501
Renteudbetalinger og lignende -1.306 -6.407
Pengestremme fra ordinaer drift 81.418 49.714
Betalt selskabsskat -34.744 -41.920
Pengestromme fra driftsaktivitet 46.674 7.794
Kgb af materielle anleegsaktiver 0 -29
Salg af materielle anlaegsaktiver 57.133 203.539
Salg af finansielle anlaegsaktiver m.v. 316.375 0
Pengestremme fra investeringsaktivitet 373.508 203.510
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -397.437 -22.612
Kgb af egne kapitalandele -491.350 0
Betalt udbytte -13.000 -12.000
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -901.787 -34.612
Andring i likvider -481.605 176.692
Likvider 1. januar 988.549 701.192
Kursregulering omsaetningsveaerdipapirer 88.876 110.665
Likvider 31. december 595.820 988.549
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 26.078 236.671
Veerdipapirer 569.742 751.878
Likvider 31. december 595.820 988.549
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Noter til arsregnskabet

1
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Personaleomkostninger

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

2015 2014
TDKK TDKK
Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 25.382 27.492
25.382 27.492
Materielle anlaegsaktiver
Skibe
TDKK
Kostpris 1. januar 116.932
Afgang i arets lgb -116.932
Kostpris 31. december 0
Ned- og afskrivninger 1. januar 46.676
Arets afskrivninger 3.177
Tilbageferte ned- og afskrivninger pa afhaendede aktiver -49.853
Ned- og afskrivninger 31. december 0
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 0
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Noter til arsregnskabet

4 Finansielle anlaegsaktiver
Andre veerdipa-
pirer og kapital-

andele
TDKK
Kostpris 1. januar 11.490
Afgang i arets lgb -11.490
Kostpris 31. december 0
Opskrivninger 1. januar 346.399
Arets opskrivninger -41.514
Arets tilbagefersler af tidligere &rs opskrivninger -304.885
Opskrivninger 31. december 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 0
5 Egenkapital
Foreslaet udbyt-
Overfort te for regnskabs-
Selskabskapital resultat aret | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 1. januar 21.788 995.045 13.000 1.029.833
Betalt ordinzert udbytte 0 0 -13.000 -13.000
Kab af egne kapitalandele 0 -491.350 0 -491.350
Arets resultat 0 67.824 14.000 81.824
Egenkapital 31. december 21.788 571.519 14.000 607.307

Selskabskapitalen bestar af 21.788.204 aktier a nominelt TDKK 1. Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder.
Den 10. juli 2015 erhvervede selskabet 9.549.221 stk. aktier (nominelt kr. 9.549.221) egne aktier, svarende til

43,8% af den udestaende kapital. Kebesummen er fragaet direkte pa egenkapitalen og aktierne indregnes uden
veerdi. Aktierne er erhvervet i forbindelse med en aktionzers udtraeden af selskabet.
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Noter til arsregnskabet
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Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger
Af- og nedskrivninger
Andre reguleringer

Skat af arets resultat

Pengestremsopgerelse - eendring i driftskapital

AEndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrer m.v.

2015 2014

TDKK TDKK
-124.335 -167.534
13.095 52.016
3.177 629
9.946 -15.095
25.382 27.492
-72.735 -102.492
2.413 8.483
-5.753 -4.030
-3.340 4.453
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Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Estemco A/S for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2015 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af &ndrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetzre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller geldens opstiaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og om-

kostninger.

Anlaegsaktiver, der er kobt i fremmed valuta, maéles til kursen pa transaktionsdagen.
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Regnskabspraksis

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.
I bruttofortjenesten indgér omsaetning ved skibsdrift med fradrag af direkte omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder administration, kontorhold mv.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver.

Andre driftsindtagter/-omkostninger

Andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekunder karakter i for-
hold til selskabets hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger omfatter renteindtegter, renteomkostninger samt realiserede og
urealiserede kursreguleringer vedrgrende vaerdipapirer og indregnes i resultatopgerelsen med de belgb,
der vedrorer regnskabséret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestéar af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Skibe 15-20 r

.
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Regnskabspraksis

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlegsaktiver gennemgés arligt for at afgere, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al vaesentlighed svarer til
palydende verdi. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.
Vardipapirer

Verdipapirer, indregnet under finansielle anlaegsaktiver og omsatningsaktiver, omfatter bgrsnoterede
obligationer og aktier, der méles til dagsverdien pa balancedagen. Dagsvardien opgeres pa grundlag af
den senest noterede salgskurs.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséret, vises som en szrskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil

vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som
folge af 2endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.
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Regnskabspraksis

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lan indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu med fradrag af atholdte transaktionsomkost-
ninger. I efterfolgende perioder males lanene til amortiseret kostpris, séledes at forskellen mellem prove-
nuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen som en renteomkostning over laneperioden.

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.

Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgorelsen viser selskabets pengestramme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som &rets resultat reguleret for &endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver minus kortfristede galdsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestramme fra keb og salg af materielle og finansielle
anlegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestromme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestéar af ”Likvide beholdninger” og "Vardipapirer” under omsatningsaktiver. "Veerdipapi-
rer” bestér af kortfristede veerdipapirer med ubetydelig risiko for veerdizendringer, som uden hindring kan

omsettes til likvide beholdninger.

Pengestramsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Regnskabspraksis

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital
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Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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