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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015 for TCT Shipping Holding ApS.

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 for 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 20. juni 2016

Direktion

Thomas Ngrballe Mikkelsen
direktor

Bestyrelse

Thor Stadil Thomas Ngrballe Mikkelsen Christian Nicholas Stadil
formand
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejeren i TCT Shipping Holding ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for TCT Shipping Holding ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december
2015, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgorelse, noter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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 for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Supplerende oplysninger vedrorende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, ger vi opmaerksom pa oplysningerne i regnskabets note 1
"Kapitalberedskab", hvori der redeggres for forudsaetninger og usikkerheder vedrgrende selskabets
likviditetsforhold, herunder usikkerhed der kan medfere betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsatte
driften, og regnskabets note 2 "Usikkerhed ved veerdianszttelse af kapitalandele", hvor ledelsen har
beskrevet den betydelige usikkerhed, som er forbundet med veerdiansettelse af kapitalandele.

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Hellerup, den 20. juni 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Line Hedam Mark P. Beer
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet TCT Shipping Holding ApS
Jessens Mole 15
5700 Svendborg

CVR-nr.: 37323764
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Svendborg

Bestyrelse Thor Stadil, formand
Thomas Ngrballe Mikkelsen
Christian Nicholas Stadil

Direktion Thomas Ngrballe Mikkelsen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
2900 Hellerup
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for TCT Shipping Holding ApS for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Selskabet er stiftet ved aktieombytning af kapitandele i Thorco Shipping A/S pr. 1. januar 2015.

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at have kapitalinteresser i andre selskaber, herunder ved at besidde aktier/anparter,
drive finansiel virksomhed samt i gvrigt udeve enhver hermed beslagtet virksomhed.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgorelse for 2015 udviser et underskud pé USD 16.393.172, og selskabets balance pr.
31. december 2015 udviser en egenkapital pa USD 20.087.873.

Kapitalberedskabet

Vedrerende selskabets kapitalforhold og fortsatte drift henvises der til regnskabets note 1.

Usikkerhed ved indregning og maling

Vedrgrende usikkerhed i indregning og méling af selskabets kapitalandele henvises der til regnskabets note
2,

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
usD
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder -16.385.852
Andre eksterne omkostninger -7.320
Bruttoresultat -16.393.172
Resultat for skat -16.393.172
Skat af arets resultat 0
Arets resultat -16.393.172
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0
Overfort resultat -16.393.172
-16.393.172
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Balance 31. december

Note 2015
usD

Aktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder 20.095.193
Finansielle anleegsaktiver 20.095.193
Anlagsaktiver 20.095.193
Aktiver 20.095.193
Passiver
Selskabskapital 9.896
Overfort resultat 20.077.977
Egenkapital 3 20.087.873
Anden geeld 7.320
Kortfristede gaeldsforpligtelser 7.320
Gezldsforpligtelser 7.320
Passiver 20.095.193
Kapitalberedskab
Usikkerhed ved veerdiansaettelse af virksomhedens skibe 2
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 4
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar
Kontant kapitalforhgjelse
Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Overfort
Selskabskapital resultat | alt
usD usD usD
9.896 -1.528.851 -1.518.955
0 38.000.000 38.000.000
0 -16.393.172 -16.393.172
9.896 20.077.977 20.087.873




Noter til arsregnskabet

pwc

Kapitalberedskab

Selskabet er finansieret via koncernlan. Det er en forudsaetning for selskabets fortsatte drift, at de nuvaerende
laneaftaler kan forlaenges og der kan fremskaffes likviditet til den fortsatte drift. Der er pa nuvaerende tidspunkt
ikke indgaet aftaler der sikrer den fortsatte drift. Der er som fglge heraf vaesentlig usikkerhed, der kan rejse
betydelig tvivl om selskabets mulighed for at fortsaette driften og dermed indfri sine forpligtelser i takt med at de
forfalder. Det er ledelsens forventning, at der kan opnas finansiering til at fortsaette de planlagte aktiviteter.



Noter til arsregnskabet
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Usikkerhed ved vaerdiansattelse af virksomhedens skibe

Selskabets kapitalandele investerer i skibe, som males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Ledelsen vurderer hvert ar, om skibenes veerdi kan anses for at sta i et rimeligt forhold til de skennede
genindvindingsveerdier, for at vurdere om der er behov for nedskrivning af skibe.

Ledelsens vurdering af fladens samlede vaerdi og eventuelle nedskrivningsbehov sker ved nedskrivningstest
som dels udfeerdiges pa baggrund af beregning af kapitalvaerdien og dels ved maeglervurderinger, nar der er
forhold, der indikerer, at den regnskabsmaessige veerdi af skibe overstiger markedsvaerdien.

Genindvindingsveerdien er den hgjeste af henholdsvis den af uafheengige maeglers estimerede nettosalgsveerdi
af skibene og kapitalveerdien af de fremtidige pengestremme (kapitalveerdi).

Som en konsekvens af de nuveerende usaedvanlige markeds- og konkurrenceforhold, er maeglervurderingerne
efter ledelsens vurdering behaeftet med en hgj grad af usikkerhed. Der er saledes pa saedvanligvis foretaget
beregning af kapitalvaerdi som er opgjort som nutidsveerdien af de samlede forventede pengestramme i
skibenes restlevetid op til 25 ar.

For sa vidt angar skibenes indtjening anvendes i perioden 2016-2017 en rate baseret pa den gennemsnitlige
indtjening primo 2016 med en forventet procentuel stigning pa 4% i 2016 og 10% i 2017. Fra 2018 og i skibenes
restlevetid anvendes et gennemsnit af den historiske indtjening for perioden 2008-2015 pa de enkelte
skibstyper, som efter ledelsens vurdering udger et retvisende niveau for de langsigtede rateforventninger for
MPP-segmentet (normal rater), omend dette i sagens natur er beheeftet med vaesentlig usikkerhed.
Gennemsnitligt stiger rateniveauet i 2018 med 72% i forhold til rateniveauerne i 2015. Fra 2019 og i skibenes
restlevetid tilleegges de forventede rateindteegter en procentuel stigning pa 2,5% pr. ar.

Ved beregning af nutidsvaerdien af de forventede pengestreamme er anvendt en diskonteringsrente pa 8,4%. For
skibenes driftsomkostninger anvendes de historiske omkostninger med en forventet procentuel stigning pa 3%
pr. ar.

Baseret pa nedskrivningstesten vurderer ledelsen ikke, at der er behov for nedskrivning af skibe. Som felge af
den store usikkerhed omkring markedet og i seerdeleshed forventningerne hertil, er beregningen meget falsom
over for selv sma andringer, omend der for den langsigtede indtjening er anvendt en efter ledelsens vurdering
sandsynlig udvikling af savel nettoindtjening som driftsomkostninger samt scrapvaerdi. Skulle det vise sig, at
markedet ikke retter sig, vil der pa laengere sigt vaere behov for en nedjustering af skibsveerdierne, men ledelsen
er overbevist om, at markedet retter sig inden for en kortere arraekke.

Der er som fglge af det anfarte betydelig usikkerhed forbundet med veerdianseaettelse af skibe og derved

selskabets kapitalandele. Et salg inden for en kortere tidshorisont ma forventes at ske med regnskabsmeaessigt
tab.
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Noter til arsregnskabet
3 Egenkapital
Selskabskapitalen bestar af 67.590 anparter a nominelt USD 1. Ingen anparter er tillagt saerlige rettigheder.

4 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Eventualforpligtelser

Koncernens selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv.

pwe
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Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for TCT Shipping Holding ApS for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsregnskab for 2015 er aflagt i USD.

Koncernregnskab

Med henvisning til arsregnskabslovens § 110 udarbejdes der ikke koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopgoarelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte p egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

_i
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Regnskabspraksis

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske dattervirksomheder. Selskabsskatten fordeles mellem
de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og maéles efter den indre veerdis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponerin-
gen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveaegelser i
dattervirksomhederne.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes til USD o. Hvis moderselskabet

har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at daekke virksomhedens underbalance, indregnes en hensat for-
pligtelse hertil.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi.
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