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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2013 for VDO ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabséret 1. januar - 31. december 2013.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Klampenborg, den 23. maj 2014

Direktion

Pierre René Guichard



Den uafhaengige revisors erkleringer

Til kapitalejeren i VDO ApS
Pategning pa drsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for VDO ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2013,
der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet ud-
arbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vasentlig fejl-
information, 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 ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt
planlegger og udferer revisionen for at opné hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er u-
den vesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og
oplysninger 1 arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for vesentlig fejlinformation 1 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 udforme 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 ledelsens regnskabsmassige skon er rimelige samt den samlede preesentation af
arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.



Den uafhaengige revisors erkleringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2013 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har 1 henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger 1 tilleg til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pad denne bag-

grund vores opfattelse, at oplysningerne 1 ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

Kebenhavn, den 23. maj 2014

Ankjaer-Jensen
Statsautoriserede Revisorer A/S

Michael Ankjar-Jensen
statsautoriseret revisor



Selskabsoplysninger
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at drive rederivirksomhed 1 Danmark og udlandet 1 form af deltagelse 1
folgende kommanditselskaber: 10% ejerandel af K/S Danskib 45, 4,33% ejerandel af K/S
Handymax, 10% af K/S Danskib 54, 1,33% ejerandel af K/S Danskib 63, 7% ejerandel af K/S
Danskib 72 og 0,53% 1 K/S Handybulk.

Udvikling i dret

Selskabets resultatopgerelse for 2013 udviser et underskud pd DKK 4.196.387, og selskabets
balance pr. 31. december 2013 udviser en egenkapital pd DKK 2.429.522.

Aret der gik og opfelgning p4 sidste ars forventede udvikling

Selskabet er omfattet af tonnageskattelovens bestemmelser.

Arets resultat anses af selskabets ledelse for utilfredsstillende.

Der er 1 de underliggende K/S'er solgt 7 skibe 1 2013. Heraf er Mediterranean ID og Caribbean
ID lejet tilbage pa bareboat basis og San Nikolas (tidligere Marine Bulker) er lejet tilbage pa

time charter.

Usikkerhed ved indregning og méling

Der henvises til note 1.

Begivenheder efter regnskabsirets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for VDO ApS for 2013 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilpasninger der felger af, at
selskabet ejer andele i1 virksomhed, der drives i kommanditselskabsform. Sarligt bemaerkes, at
regnskabsskemaerne fraviges for at give et mere detaljeret billede af virksomheden..

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret 1 forhold til sidste ar.

Arsrapporten for 2013 er aflagt i DKK

Generelt om indregning og méiling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter 1 takt med, at de indtjenes, herudover indregnes ver-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes

alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes 1 balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fragé selskabet, og forpligtelsens verdi kan méles pélideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kost-
pris med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af
forskellen mellem kostpris og nominelt beleb.

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

Resultatopgorelsen

Nettoomsatning

Nettoomsatningen ved salg af handelsvarer og ferdigvarer indregnes 1 resultatopgerelsen, sd-
fremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden &rets udgang. Nettoomset-
ningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.



Anvendt regnskabspraksis

Finansielle poster

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedre-
rer regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, finansielle
omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrerende vardipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta samt likvider. Endvidere
indregnes tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat, som bestér af arets aktuelle skat, indregnes i resultatopgerelsen med den

del, der kan henferes til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfo-
res til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Skibe er verdiansat til kostpris reguleret for op- og nedskrivninger og med fradrag af
afskrivninger, der beregnes linert af kostpris reduceret med forventet restvaerdi, over skibes
forventede levetid pa 25 ar.

Herefter verdireguleres skibene til markedsvardi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der
nedskrives til imedegaelse af forventede tab.

Skyldig skat og udskudt skat
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.

I forbindelse med indtraeden i tonnageskatteordningen anses skatteforpligtelser, der relaterer
sig til skibe, som eventualforpligtelser.

Geldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser i gvrigt er mélt til amortiseret kostpris svarende til nominel vardi.



Anvendt regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner 1 fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer,
der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultat-
opgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, maéles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerel-
sen under finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlagsaktiver, der er kobt i fremmed valuta, méles til kursen pé transaktionsdagen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og méles efterfol-
gende til dagsverdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter ind-
regnes under andre tilgodehavender, henholdsvis anden gald.

Zndringer 1 dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfyl-
der betingelserne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pd egenkapitalen.
Nér de sikrede transaktioner realiseres, indregnes de akkumulerede @ndringer 1 de pdgaldende
regnskabsposter.



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Nettoomsatning
Udgifter til skibsdrift
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Personaleomkostninger

Resultat for af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
anlegsaktiver

Resultat for finansielle poster
Finansielle indtegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Opskrivningshenleggelse
Overfort resultat

2013 2012

DKK DKK
2.599.040 5.342.907
-2.453.7777 -3.461.214
-779.938 -899.733
-634.675 981.960
-1.174 -7.624
-635.849 974.336
-3.059.374 -9.667.206
-3.695.223 -8.692.870
387.247 883.683
-480.435 -1.918.576
-3.788.411 -9.727.763
-407.976 -21.800
-4.196.387 -9.749.563
0 -86.023
-4.196.387 -9.663.540
-4.196.387 -9.749.563

10



Balance 31. december

Aktiver

Skibe

Materielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Deponering
Andre tilgodehavender

Selskabsskat
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2013 2012
DKK DKK
3.444.666 10.172.043
5 3.444.666 10.172.043
3.444.666 10.172.043
227.111 102.746
6 466.901 653.280
163.537 5.163.225
8.107 43.525
32.787 105.568
898.443 6.068.344
772.047 1.508.793
1.670.490 7.577.137
5.115.156 17.749.180

11



Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Bareboat finansiering (leasingforpligtelse)
Kreditinstitutter
Komplementarlan

Langfristede gzldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristet gaeld
Pengeinstitutter kassekredit
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Anden geld

Periodeafgransningsposter

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Usikkerhed ved indregning og méling
Eventualposter m.v.

Leje- og leasingforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Nertstaende parter og ejerforhold

Note 2013 2012
DKK DKK
125.000 125.000
2.304.522 6.488.674
7 2.429.522 6.613.674
281.038 0
1.465.060 3.778.786
8.773 21.618
8 1.754.871 3.800.404
8 256.919 4.395.207
0 680.515
17.653 119.079
656.075 2.103.024
116 37.277
930.763 7.335.102

2.685.634 11.135.506

5.115.156 17.749.180

10
11
12

12



Noter til Arsrapporten

1

Usikkerhed ved indregning og méling

Selskabets andel af investeringer i skibe via kommanditanparter indregnes i henhold til
praksis 1 det underliggende kommanditselskab.

Det vurderes hvert &r om der er indtruffet begivenheder og udsving 1 shippingmarkedet, der
fordrer en korrektion af den regnskabsmassige verdi af skibe. Skibsverdierne vil ikke
nedvendigvis afspejle den faktiske markedsvardi pa ethvert tidspunkt, idet priser for brugte
skibe varierer i takt med @ndringer i charterrater og nybygningspriser mv. Vi har vurderet den
regnskabsmessige veardi af skibene i forhold til indhentede markedsvurderinger for samme
type skibe og tillagt eller fratrukket vardien af det indgdede certeparti.

2013 2012
DKK DKK
Personaleomkostninger
Bestyrelseshonorar 1.174 7.624
1.174 7.624

Selskabet har i regnskabsaret ikke haft ansatte. Der er 1 regnskabsaret udbetalt honorar til
bestyrelsen 1 de underliggende kommanditselskaber.

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle

anlegsaktiver
Afskrivninger materielle anlaegsaktiver 409.179 2.241.125
Nedskrivninger materielle anlegsaktiver 2.547.350 4.016.884
Gevinst og tab ved athaendelse 102.845 3.409.197
3.059.374 9.667.206
Skat af irets resultat
Arets aktuelle skat 13.925 21.800
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 394.051 0
407.976 21.800

13



Noter til Arsrapporten

S Materielle anlegsaktiver

Skibe
Kostpris 1. januar 2013 36.349.946
Tilgang i rets lob 649.294
Afgang i arets lob -31.554.805
Kostpris 31. december 2013 5.444.435
Verdireguleringer 1. januar 2013 -3.104.334
Arets vaerdireguleringer -219.782
Arets tilbageforsler af vardireguleringer pa afheendede aktiver 2.214.290
Veardireguleringer 31. december 2013 -1.109.826
Ned- og afskrivninger 1. januar 2013 23.073.569
Arets afskrivninger 409.181
Tilbageforte ned- og afskrivninger pd athandede aktiver -22.592.807
Ned- og afskrivninger 31. december 2013 889.943
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2013 3.444.666
Regnskabsmassig vardi af finansielt leasede aktiver 442.789

2013 2012

DKK DKK

Deponering

Forfald om mere end ét ar 466.901 472.535
Forfald om mindre end ét &r 0 180.745
466.901 653.280

14



Noter til Arsrapporten

7 Egenkapital

Selskabs- Overfort
kapital resultat [ alt
Egenkapital 1. januar 2013 125.000 6.488.674 6.613.674
Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveaerdi 0 12.235 12.235
Arets resultat 0 -4.196.387 -4.196.387
Egenkapital 31. december 2013 125.000 2.304.522 2.429.522

Selskabskapitalen bestar af 125 anparter a nominelt DKK 1.000. Ingen anparter er tillagt
serlige rettigheder.

Der har ikke veret @ndringer 1 selskabskapitalen 1 de seneste 5 &r.

8 Langfristede galdsforpligtelser

Geald
Geald 31. december Afdrag Restgaeld
1. januar 2013 2013 naste ar efter 5 ar
Bareboat finansiering

(leasingforpligtelse) 0 281.038 62.057 0
Kreditinstitutter 3.778.786 1.465.060 186.112 0
Komplementarlan 21.618 8.773 8.750 0
3.800.404 1.754.871 256.919 0

15



Noter til Arsrapporten

10

11

12

Eventualposter m.v.

Séfremt selskabets rederivirksomhed reduceres i forhold til tidspunktet for indtreeden i
tonnageskatteordningen, pahviler der selskabet skat af den avance, der eventuelt opstér 1
forbindelse med reduktionen.

Der pahviler selskabet en eventualforpligtelse for sa vidt angar resthaftelse, DKK 16.845.421
vedrerende selskabets anparter i K/S Danskib 45, K/S Handymax, K/S Danskib 63, K/S
Danskib 72 og K/S Handybulk.

Der péahviler ikke herudover selskabet eventualforpligtelser.

Leje- og leasingforpligtelser

Der er 1 selskabets underliggende kommanditselskaber indgaet folgende aftaler vedrerende
leje- og leasingforpligtelser.

K/S Handybulk har indgéet aftale om leje af skibet M/V San Nikolas frem til april/juni 2015.
K/D Danskib 72 har indgéet aftale om leje af skibet M/V Bering ID frem til april 2017.

K/S Danskib 63 har indgéet aftale om leje af skibet M/V ID North Sea frem til december
2019.

Der er herudover ikke leje- og leasingforpligtelser pr. 31. december 2013.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for l&n i1 de underliggende K/S'er er der til fordel for lingivere i de
underliggende K/S'er stillet folgende sikkerheder:

- Prioritetspant 1 skibe

- Transport i kommanditisternes resthaftelse

- Transport i skibenes indtaegter og forsikringer
- Likvide beholdninger er hdndpantsat

Neertstiende parter og ejerforhold

Folgende kapitalejer er noteret 1 selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne
eller minimum 5% af selskabskapitalen:

Pierre René Guichard
Emiliekildevej 56
2930 Klampenborg
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