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Ledelsespåtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 9.
december 2014 - 31. december 2015 for Thorco Isadora Holding ApS.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Årsregnskabet 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
regnskabsåret 9. december 2014 - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, be-
retningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 26. maj 2016

Direktion

Christian Nicholas Stadil

Bestyrelse

Thor Stadil
formand

Christian Nicholas Stadil Marianne Schelde
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Den uafhængige revisors erklæringer

Til kapitalejerne i Thorco Isadora Holding ApS

Påtegning på årsregnskabet

Vi har revideret årsregnskabet for Thorco Isadora Holding ApS for regnskabsåret 9. december
2014 - 31. december 2015 der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance
og noter.  Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om årsregnskabet på grundlag af vores revision. Vi
har udført revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
yderligere krav ifølge dansk revisorlovgivning. Dette kræver, at vi overholder etiske krav samt
planlægger og udfører revisionen for at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet er u-
den væsentlig fejlinformation.

En revision omfatter udførelse af revisionshandlinger for at opnå revisionsbevis for beløb og
oplysninger  i årsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhænger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er

relevant for virksomhedens udarbejdelse af et årsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formålet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne,
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 regnskabsmæssige skøn er rimelige samt den samlede præsentation af årsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafhængige revisors erklæringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at  giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsåret 9. december 2014 - 31. december 2015 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrørende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion, gør vi opmærksom på oplysningerne i regnskabets note
1 "Kapitalberedskab", hvori der redegøres for forudsætninger og usikkerheder vedrørende
selskabets likviditetsforhold, herunder usikkerhed der kan medføre betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortsætte driften, og regnskabets note 2 "Usikkerhed ved værdiansættelse
af kapitalandele", hvor ledelsen har beskrevet den betydelige usikkerhed, som er forbundet
med værdiansættelse af kapitalandele.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til årsregnskabsloven gennemlæst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillæg til den udførte revision af årsregnskabet. Det er på denne bag-
grund vor opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med års-
regnskabet

Hellerup, den

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 77 12 31

Line Hedam
statsautoriseret revisor

Mark Philip Beer
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Thorco Isadora Holding ApS
Havnegade 36
5000 Odense C

CVR-nr.: 36 47 48 31
Regnskabsår: 9. december - 31. december
Hjemsted: Odense

Bestyrelse Thor Stadil, formand       
Christian Nicholas Stadil
Marianne Schelde

Direktion Christian Nicholas Stadil

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
2900  Hellerup

Koncernregnskab Selskabet indgår i koncernrapporten for Thornico Holding A/S
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter

Selskabets formål er at være holdingselskab for Thorco Isadora ApS.

Udviklingen i aktiviteter og økonomiske forhold

Selskabets resultatopgørelse for 2014/15 udviser et overskud på kr. 249.384, og selskabets
balance pr. 31. december 2015 udviser en egenkapital på kr. 301.788.

Kapitalberedskab

Vedrørende selskabets kapitalforhold og fortsatte drift henvises til regnskabets note 1.

Begivenheder efter regnskabsårets afslutning

Der er efter regnskabsårets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som væsentligt vil kunne
påvirke selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Thorco Isadora Holding ApS for 2014/15 er aflagt i overensstemmelse med
årsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Årsrapporten for 2014/15 er aflagt i DKK.

Der er ingen sammenligningstal idet det er selskabets første regnskabsperiode.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes værdire-
guleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle om-
kostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger. 

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil
fragå selskabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. 

Resultatopgørelsen

Finansielle poster

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører
regnskabsåret.

Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede
valutakursreguleringer.

Indtægter af kapitalandele i dattervirksomheder

I resultatopgørelsen indregnes den forholdsmæssige andel af resultat for året med fradrag af
afskrivning af goodwill under posterne " Indtægter af kapitalandele i dattervirksomheder".

Skat af årets resultat

Skat af årets resultat, som består af årets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgørelsen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte på egenkapitalen
med den del, der kan henføres til posteringer direkte på egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og måles efter den indre værdis metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder" den forholdsmæssige
ejerandel af virksomhedens regnskabsmæssige indre værdi opgjort med udgangspunkt i
dagsværdien af de identificerbare nettoaktiver på anskaffelsestidspunktet med fradrag eller
tillæg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlægges via
overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode"
under egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og
reguleres med andre egenkapitalbevægelser i dattervirksomhederne.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, der sædvanligvis svarer til
pålydende værdi med fradrag af nedskrivning til imødegåelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgøres på grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Skyldig skat og udskudt skat

Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser, opgjort på grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver måles til den værdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten
ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser. 

Gældsforpligtelser

Gældsforpligtelser indregnes til kostpris på tidspunktet for stiftelse af gældsforholdet.
Efterfølgende opgøres de til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede
gældsforpligtelser samt variablet forrentede gældsforpligtelser normalt svarer til den nominelle
værdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstår mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørel-
sen som en finansiel post.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet på ba-
lancedagen, måles til balancedagens valutakurs. Forskellen, mellem balancedagens kurs og kur-
sen på tidspunktet for tilgodehavendets eller gældens opståen, indregnes i resultatopgørelsen un-
der finansielle indtægter og omkostninger.
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Resultatopgørelse 9. december 2014 - 31. december 2015

Note 2014/2015
kr.

Bruttotab -6.000

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 253.974

Resultat før skat 247.974

Skat af årets resultat 1.410

Årets resultat 249.384

Resultatdisponering

Overført overskud 249.384

249.384
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Balance pr. 31. december 2015

Note 2014/15
kr.

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3 336.378

Finansielle anlægsaktiver 336.378

Anlægsaktiver i alt 336.378

Selskabsskat 1.410

Tilgodehavender 1.410

Likvide beholdninger 50.000

Omsætningsaktiver i alt 51.410

Aktiver i alt 387.788

Passiver

Selskabskapital 50.000

Overført resultat 251.788

Egenkapital 4 301.788

Gæld til tilknyttede virksomheder 80.000

Anden gæld 6.000

Kortfristede gældsforpligtelser 86.000

Gældsforpligtelser i alt 86.000

Passiver i alt 387.788

Kapitalberedskab 1

Usikkerhed ved indregning og måling 2
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Noter til årsrapporten

1 Kapitalberedskab

Selskabet er finansieret via koncernlån. Det er en forudsætning for selskabets fortsatte drift, at
de nuværende låneaftaler kan forlænges og der kan fremskaffes likviditet til den fortsatte
drift. Der er på nuværende tidspunkt ikke indgået aftaler der sikrer den fortsatte drift. Der er
som følge heraf væsentlig usikkerhed, der kan rejse betydelig tvivl om selskabets mulighed
for at fortsætte driften og dermed indfri sine forpligtelser i takt med at de forfalder. Det er
ledelsens forventning, at der kan opnås finansiering til at fortsætte de planlagte aktiviteter.
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Noter til årsrapporten

2 Usikkerhed ved indregning og måling

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

Ledelsen vurderer hvert år, om skibenes værdi kan anses for at stå i et rimeligt forhold til de
skønnede genindvindingsværdier, for at vurdere om der er behov for nedskrivning af skibe.

Ledelsens vurdering af flådens samlede værdi og eventuelle nedskrivningsbehov sker ved
nedskrivningstest som dels udfærdiges på baggrund af beregning af kapitalværdien og dels
ved mæglervurderinger, når der er forhold, der indikerer, at den regnskabsmæssige værdi af
skibe overstiger markedsværdien. 

Genindvindingsværdien er den højeste af henholdsvis den af uafhængige mæglers estimerede
nettosalgsværdi af skibene og kapitalværdien af de fremtidige pengestrømme (kapitalværdi). 

Som en konsekvens af de nuværende usædvanlige markeds- og konkurrenceforhold, er
mæglervurderingerne efter ledelsens vurdering behæftet med en høj grad af usikkerhed. Der
er således på sædvanligvis foretaget beregning af kapitalværdi som er opgjort som
nutidsværdien af de samlede forventede pengestrømme i skibenes restlevetid op til 25 år. 

For så vidt angår skibenes indtjening anvendes i perioden 2016-2017 en rate baseret på den
gennemsnitlige indtjening primo 2016 med en forventet procentuel stigning på 4% i 2016 og
10% i 2017. Fra 2018 og i skibenes restlevetid anvendes et gennemsnit af den historiske
indtjening for perioden 2008-2015 på de enkelte skibstyper, som efter ledelsens vurdering
udgør et retvisende niveau for de langsigtede rateforventninger for MPP-segmentet (normal
rater), omend dette i sagens natur er behæftet med væsentlig usikkerhed. Gennemsnitligt
stiger rateniveauet i 2018 med 72% i forhold til rateniveauerne i 2015. Fra 2019 og i skibenes
restlevetid tillægges de forventede rateindtægter en procentuel stigning på 2,5% pr. år. 

Ved beregning af nutidsværdien af de forventede pengestrømme er anvendt en
diskonteringsrente på 8,4%. For skibenes driftsomkostninger anvendes de historiske
omkostninger med en forventet procentuel stigning på 3% pr. år.   

Baseret på nedskrivningstesten vurderer ledelsen ikke, at der er behov for nedskrivning af
skibe. Som følge af den store usikkerhed omkring markedet og i særdeleshed forventningerne
hertil, er beregningen meget følsom over for selv små ændringer, omend der for den
langsigtede indtjening er anvendt en efter ledelsens vurdering sandsynlig udvikling af såvel
nettoindtjening som driftsomkostninger samt scrapværdi. Skulle det vise sig, at markedet ikke
retter sig, vil der på længere sigt være behov for en nedjustering af skibsværdierne, men
ledelsen er overbevist om, at markedet retter sig inden for en kortere årrække. 

Der er som følge af det anførte betydelig usikkerhed forbundet med værdiansættelse af skibe
og derved selskabets kapitalandele. Et salg inden for en kortere tidshorisont må forventes at
ske med regnskabsmæssigt tab.
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Noter til årsrapporten

2014/15
kr.

3 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris primo 9. december 2014 0

Tilgang i årets løb 80.000

Kostpris primo 31. december 2015 80.000

Værdireguleringer primo 9. december 2014 0

Valutakursregulering 2.404

Årets resultat 253.974

Værdireguleringer primo 31. december 2015 256.378

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 336.378

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig således:

Navn Hjemsted

Selskabs-

kapital

Stemme- og

ejerandel

Thorco Isadora ApS Gentofte 80.000 %100

4 Egenkapital

Selskabs-

kapital

Overført

resultat I alt

Saldo primo 9. december 2014 50.000 0 50.000

Valutakursregulering 0 2.404 2.404

Årets resultat 0 249.384 249.384

Egenkapital 31. december 2015 50.000 251.788 301.788
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