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== Brenneysundregistrene

Arsregnskap regnskapsaret 2020 for 932184265

Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2020 2019
RESULTATREGNSKAP

Inntekter

Administrasjonsgodtgjgrelse 2 115 483 887 123187 284
Sum inntekter 115 483 887 123 187 284
K ostnader

L gnnskostnad 3,48 73 469 877 69 986 799
Avskrivning pavarige driftsmidler og immaterielle eiendeler 6 1340 503 1980571
Administrasjonskostnader 45 39 104 599 49 414 518
Offentlig tilskudd - Skattefunn 15 -2502 141 -1800 813
Gevinst/(tap) ved salg av anleggsmidler 0 109 886
Sum kostnader 111 412 838 119 690 961
Driftsresultat 4071049 3496 323
Finansinntekter og finanskostnader

Renteinntekt fraforetak i samme konsern 822 461 1483179
Annen rentei nntekt 26 758 439 010
Annen finansinntekt 0 1489 603
Agio/Disagio 841 568 122 571
Sum finansinntekter 1690 787 3534 363
Rentekostnad til foretak i samme konsern 89424 0
Annen rentekostnad 1848 3260
Annen finanskostnad 21098 201 096
Tap pafordringer 9 120 345 435354
Sum finanskostnader 232 715 639 710
Netto finans 1458 072 2894 653
Ordineert resultat far skattekostnad 5529 121 6 390 976
Skattekostnad pa ordinaat resultat 12 729 283 1014 851
Ordineert resultat etter skattekostnad 4799 838 5376 125
Arsresultat 4799 838 5376 125
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== Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2020 for 932184265

Resultatregnskap

Belgp i: NOK Note 2020 2019
Overfaringer og disponeringer

Avgitt konsernbidrag 0 -1 603 483
Overfaringer til/fra annen egenkapital 4799 838 3772642
Sum overfaringer og disponeringer 4799 838 5376 125
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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2020 for 932184265

Balanse

Belgp i: NOK Note 2020 2019

BALANSE - EIENDELER

Anleggsmidler

Immaterielle eiendeler

Software 6 191 857 748 865
Utsatt skattefordel 12 6281 992 7013493
Sum immaterielle eiendeler 6 473 849 7762 358

Varigedriftsmidler
Driftdasare, inventar, verktay, kontormaskiner og lignende 6 2 638 066 2173799
Sum varigedriftsmidler 2 638 066 2173799

Finansielle anleggsmidler

Investering i annet foretak i samme konsern 7 44770 44770
Sum finansielle anleggsmidler 44770 44770
Sum anleggsmidler 9156 685 9980 927
Omlgpsmidler

Varer

Fordringer

Andre fordringer 15 6 627 268 5083 959
Konsernfordringer 9 50 291 949 45 926 003
Sum fordringer 56 919 217 51 009 962

Bankinnskudd, kontanter og lignende

Bankinnskudd, kontanter og lignende 10 6 264 901 21949 640
Sum bankinnskudd, kontanter og lignende 6 264 901 21 949 640
Sum omlgpsmidler 63 184 118 72 959 602
SUM EIENDELER 72 340 803 82 940 529

BALANSE - EGENKAPITAL OG GJELD
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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2020 for 932184265

Balanse

Belgp i: NOK Note 2020 2019
Egenkapital

Innskutt egenkapital

Aksjekapital 1 500 000 1500 000
Overkurs 17 952 500 17 952 500
Annen innskutt egenkapital 2040 063 2040063
Sum innskutt egenkapital 21 492 563 21 492 563

Opptjent egenkapital

Annen egenkapital 16 735 657 11935819
Sum opptjent egenkapital 16 735 657 11935819
Sum egenkapital 11 38228 220 33428 382
Gjed

Langsiktig gjeld

Pensjonsforpliktel ser 8 10563 830 15 380 229
Sum avsetninger for forpliktelser 10 563 830 15 380 229

Annen langsiktig gjeld

Sum langsiktig gjeld 10 563 830 15380 229

Kortsiktig gjeld

Leverandgrgjeld 2768884 1509 590
Betalbar skatt 12 0 0
Skyldige offentlige avgifter 3921728 4088413
Kortsiktig konserngjeld 9 613 100 2750534
Annen Kortsiktig gjeld 16 245 041 25783 381
Sum kortsiktig gjeld 23548 753 34131918
Sum gjeld 34112583 49 512 147
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 72 340 803 82940 529
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—— Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséret 2020 for 932184265

Western Bulk Management AS

RESULTATREGNSKAP
(alle tall i NOK)

Note 2020 2019
Driftsinntekter
Administrasjonsgodtgjerelse 2 115 483 887 123 187 284
Annen driftsinntekt - -
Sum driftsinntekter 115 483 887 123 187 284
Driftskostnader
Lennskostnader 34,8 -73 469 877 -69 586 799
Administrasjonskostnader 4.5 -39 104 599 -49414 518
Offentlig tilskudd - Skattefunn 15 2502 141 1 800 813
Ordinzere avskrivninger 6 -1340503 -1 980 571
Gevinst/(tap) ved salg av anleggsmidler - -109 886
Sum driftskostnader -111 412 838 -11%9 690 961
Driftsresultat 4 071 049 3496 323
Finansinntekter og -kostnader
Renteinntekter fra foretak i santme konsern 822 461 1483 179
Andre renteinntekter 26 758 439 010
Andre finansinntekter - 1 489 603
Agio/(Disagio) 841 568 122 571
Rentekostnad til foretak i samme konsern -89 424 -
Rentekostnader -1 848 -3 260
Andre finanskostnader -21 098 -201 096
Tap pa fordringer 9 -120 345 435354
Sum finansposter 1458 072 2 894 653
Resultat for skattekostnad 5529121 6390 976
Skattekostnad 12 =729 283 -1 014 851
Arsresultat 4799 838 5376 125
Overfaringer
Avgitt konsernbidrag - 1 603 483
Overfort fra annen innskutt egenkapital - -
Overfort til/(fra) annen egenkapital 4799 838 3772 642
Sum overferinger 11 4799 838 5376 125
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2020 for 932184265

Western Bulk Management AS

BALANSE

(alle tall i NOK)
EIENDELER Note 2020 2019
ANLEGGSMIDLER
Immatrielle eiendeler
Utsatt skattefordel 12 6281 992 7013 493
Software 6 191 857 748 865
Varige driftsmidler
Utstyr og inventar 6 2 638 066 2173799
Finansielle anleggsmidler
Investeringer i annet foretak i samme konsern 7 44 770 44 770
Sum anleggsmidler 9 156 685 9 980 927
OMLGPSMIDLER
Fordringer
Fordringer pa konsemselskaper 9 50 291 949 45 926 003
Andre kortsiktige fordringer 15 6 627 268 5083 959
Bankinnskudd, kontanter og lignende
Kontanter og bankinnskudd 10 6 264 901 21 949 640
Sum omlepsmidl 63 184 118 72 959 602
SUM EIENDELER 72 340 803 82 940 529
EGENKAPITAL OG GIELD
EGENKAPITAL
Innskutt egenkapital
Aksjekapital 1 500 000 1 500 000
Overkurs 17 952 500 17 952 500
Annen innskutt egenkapital 2 040 063 2 040 063
Sum innskutt egenkapital 21 492 563 21 492 563
Opptjent egenkapital
Annen egenkapital 16 735 657 11935819
Sum opptjent egenkapital 16 735 657 11 935 819
SUM EGENKAPITAL 11 38228 220 33 428 382
GJELD
Avsetning for forpliktelser
Netto pensjons forpliktelse 8 10 563 830 15 380229
Sum avsetning for forpliktelser 10 563 830 15 380 229
Kortsiktig gjeld
Betalbar skatt 12 - -
Skyldige offentlige avgifter 3921728 4088 413
Gijeld til konsernselskaper 9 613 100 2750 534
Leverandergjeld 2 768 884 1 509 590
Annen kortsiktig gjeld 16 245 041 25 783 381
Sum kortsiktig gjeld 23 548 753 34131918
SUM GJELD 34 112 583 49 512 147
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 72 340 803 82 940 529

Oslo, 16. mars 2021

" 7

e

Hans Aasnaes
Styreleder
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- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2020 for 932184265

Western Bulk Management AS

KONTANTSTROGMOPPSTILLING

(alle tall iINOK)

2020 2019
Kontantstrem fra driften
Resultat for skatt 5529121 6390976
Betalt skatt 2218 12 960
Ordineere avskriviinger 1340 503 1980571
Avsetninger/pensjoner -4 816 399 -2296 828
Nedskriving varige driftsmidler - -
Gevinst/tap ved salg av anleggsmidler - 109 886
Reversering nedskrevet tap pa fordringer 120 345 435354
Endringer i kortsiktige fordringer og gjeld -9 989 040 -19 832 765
Netto kontantstrom fra driften A -7 813 252 -13 199 846
Kontantstrem fra investeringer
Investeringer i varige driftsmidler -1 247 762 -359225
Salg av varige driftsmidler - -109 886
Netto kontantstrem fra investeringer B -1247 762 -469 111
Kontantstrem fra finansaktiviteter
Aksjekapital forheyelse - -
Mellomvarende konsernselskaper -6 623 725 20 954 729
Netto kontanisirem fra finansaktiviteter C -6 623 725 20954 729
Netto endring i likvider gjennom aret A+B+C -15 684 739 7285773
Likviditetsbeholdning 01.01. 21 949 640 14 663 868
Likviditetsbeholdning 31.12. 6264 901 21 949 640
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2020 for 932184265

Western Bulk Management AS Noter 2020

Note 1 - Regnskapsprinsipper
Regnskapet er utarbeidet 1 samsvar nmed Regnskapsloven og god regnskapsskikk 1 Norge.
De viktigste regnskapsprinsippene er beskrevet nedenfor.

Klassifisering av eiendeler og gjeld

Omlapsmidler og kortsiktig gjeld omfatter poster som forfaller til betaling innen ett ar etter
anskaffelsestidspunkt, samt poster som knytter seg til varekretslapet. @vrige poster er klassifisert som
anleggsmidler/langsiktig gjeld.

Bruk av estimater

Utarbeidelse av regnskap etter god regnskapsskikk krever at selskapets ledelse gjor estimater og etablerer
forutsetninger som har innvirkning pd verdien av eiendeler og forpliktelser i balansen og rapporterte inntekter
og kostnader i regnskapsperioden. De endelige verdier som realiseres vil kunne avvike fra disse estimatene.
Ved utarbeidelse av regnskapet benyttes beste estimat basert pd tilgjengelig informasjon pa det tidspunkt
regnskapet avlegges.

Valuta

Pengeposter i utenlandsk valuta er omregnet til norske kroner til kurs pa balansedagen. Bade

realisert og urealisert agiogevinster eller -tap er inkludert under finansielle poster i resultatregnskapet.
Felgende kurser er brukt som 4rsavslutningskurser: USD/NOK 8,5326

Anleggsmidler og immaterielle eiendeler
Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, men nedskrives til virkelig verdi nar verdifallet forventes ikke 4 veere
forbigdende. Anleggsmidler med begrenset ekonomisk levetid avskrives planmessig over forventet levetid.

Utgifter til utvikling balansefares i den grad det kan identifiseres en fremtidig ekonomisk fordel knyttet til utvikling av
identifiserbare immaterielle eiendeler. I motsatt fall kostnadesferes slike utgifter lepende. Balansefart utvikling avskrives
linezert over den ekonomiske levetiden.

Skatt

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bide periodens betalbare skatt og endringen i utsatt

skatt. Endringen i utsatt skatt reflekterer de fremtidige betalbare skatter som oppstdr som falge av arets
aktiviteter. Utsatt skatt er den skatten som pahviler det akkumulerte resultat, men som kommer til betaling

i senere perioder. Det er beregnet utsatt skatt av netto positive, midlertidige forskjeller mellom regnskapsmessige
og skattemessige balanseverdier etter utligning av negative midlertidige forskjeller og underskudd.

Pensjoner

Netto pensjonskostnad klassifiseres i sin helhet som lennskostnad i resultatregnskapet og omfatter
periodens pensjonsopptjening (inkludert antatt fremtidig lennsvekst) og rentekostnader pa forpliktelsen
fratrukket estimert avkastning pi pensjonsmidlene.

Kontantstremoppstilling
K ontantstr@moppstillingen er basert pa den indirekte metode. Bundne bankinnskudd er inkludert i kontant-
ekvivalenter. Aksger anses for & hahey kursrisiko og klassifiseresikke som kontantekvivalenter.

Hendelser etter balansedagen
Ny informasjon om forhold som eksisterte pa bd ansedagen & innarbeidet i estimatene. V esentlige hendel ser
som har sammenheng med forhold oppstétt etter ba ansedagen er eventuelt omtalt i noter.

Inntektsfering
Tjenester inntektsferes etter hvert som tjenestene utfares.

Renteinntekter inntektsfares etter hvert som de opptjenes. Utbytte pa aksjer inntektsferes nar de mottas.
Utbytte pa aksjer fra datterselskaper og selskaper der Western Bulk Management AS har betydelig innflytelse pa
balansedagen, og hvor det er overveiende sannsynlig at utbytte vil bli utdelt, inntektsfores samme regnskapsar

som det avsettes i det utdelende selskapet.

Utbytter som overstiger andel av opptjent resultat i eierperioden regnskapsfares som reduksjon av aksjenes kostpris.
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2020 for 932184265

Western Bulk Management AS Noter 2020

Note 2 - Administrasjonsgodtgjerelse

Selskapet er et management selskap for den norske virksombheten innenfor Western Bulk Chartering konsernet. Samtlige ansatte i Norge er
ansatt i Western Bulk Management AS. Selskapet forestdr managerment av morselskapet og tilknyttede selskap samt av skips- og operater
virksomheten som drives i Western Bulk Carriers AS. Selskapet har utfart tjenester for Western Bulk Chartering AS m/datterselskaper, og

administrasjonshonoraret som selskapet mottok fra konsernselskapene belep segi 2020 til NOK 123 187 284.

Note 3 - Lennskostnader

2020 2019
Lenn, feriepenger mv. 60 550 575 53 417 973
Annen oppgavepliktig godtgjerelse 2213 415 2485771
Arbeidsgiveravgift 7 984 349 8 879769
Pensjonskostnader 961702 1917403
Andre lennsrelaterte ytelser 1759 836 3285883
Sum 73 469 877 69 986 799
Gjennomsnittlig antall drsverk 56 57
Pensjonskostnader bestar av: 2020 2019
Innbetalt mnskuddspensjon 2 840 603 2 864 256
Pensjonskostnad/-(innteket) ytelsesbaserte ordninger -1 878 901 -946 853
Netto pensjonskostnader 961 702 1917 403
Bonusordninger:
Det foreligger en bonusordning for ansatte, herunder ledende ansatte, som er avhengig av blant annet resultatoppnaelse.
Lan til ansatte:
Ved utgangen av 2020 hadde selskapet ingen lén til ansatte.
Note 4 - Ytelser til administrerende direkter, styre og revisor m.m.
Prinsipper for fastsettelse av godtgjarelse til ledende ansatte
Selskapets malsetting er 4 ansette kvalifiserte ledere til markedsmessige betingelser. Godtgjerelse
til daglig leder fastsettes av styret, og godtgjarelse til andre ledende ansatte fastsettes av daglig
leder etter retningslinjer gitt av styret. Andre ledende ansatte er definert som CFO og CSO.
De ledende ansatte, inkludert CEQ har 1 hovedsak fire avlenningskomponenter:
1. Fast lenn
2. Pensjonsordning
3. Kontantbonus basert pa finansielle resultater
4., @vrige goder
Fast lenn og pensjonsordning for ledende ansatte inkludert CEO skal falge markedsmessige vilkér.
De ledende ansatte, inkludert CEQ har en bonusordning hvor de mottar en kontantbonus som er knyttet
til foregdende regnskapséars finansielle resultat for bonus og skatt i Western Bulk Chartering konsern.
De ledende ansatte har ordinzre goder, slik som gratis bruk av telefon, avisabonnement, livsforsikring og
helseforsikring. I tillegg hadde forhenvarende CEQ avtale om firmabil.
Selskapet skal i utgangspunktet ikke avtale noe sluttvederlag med de ledende ansatte, med mindre dette er fastsatt i
gjeldende lovgivning, eller er pakrevet for 4 sikre seg den nedvendige ekspertise og er en del av selskapets helhetlige
lennspolitikk omtalt ovenfor.
Godtgjerelse til CEO:
Hans Aasnas Jens Ismar| Hans Aasnzes Total
CEO CEO CEO CEO
(NOK) 2020 2019 2019 2019
Lenn 4102538 3 745 380 2125 000 5 870 380
Betalt bonus - - - -
Annen godtgjerelse 37909 3 182 857 19 160 3202017
Total godtgjarelse 4 140 447 6 928 237 2 144 160 9072 397
Pensjonspremie/kostnad 88 779 1 132 989 44 052 1177 041
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2020 for 932184265

Western Bulk Management AS Noter 2020

Forhenverende CEQ Jens Ismar fratrddte sin stilling 1 2019. Han har en avtale om fertidspensjon med rett til & motta 66% av sin lann som pensjon
inntil han fyller 67 dr. Jens Ismar har ikke gjort krav pd eller mottatt noen fertidspensjon fra Western Bulk Management AS 1 2020.

Néavarende CEQ Hans Aasnes har krav pd kompensasjon 1 form av etterlenn i 6 maneder dersom styret ber ham fratre sin stilling.

Styret:

Styrets medlemmer er ansatt 1 Western Bulk Management AS og mottar ordinar lenn. Det er ikke utbetalt styrehonorar
til styrets medlemmer.

Kostnadsfert honorar til revisor (ekskl. mva) 2020 2019
Lovpalagt revisjon 133 700 117 070
Annen skattemessig bistand - 2150
Utarbeidelse av drsregnskap og ligningsoppgaver 48 125 57 325
Sum kostnadsfert 181 825 176 545

Note 5 - Administrasjonskostnader

2020 2019
Reiseutgifter 552320 3083 740
Husleie og kontorutgifter 5956 030 6278022
Kommunikasjonsutgifter 13 601 891 13 894 093
Konsulent og honorarutgifter 14 516 054 14 902 084
Valutatap knyttet til valutasikring av administrasjonskostnader 4 478 304 11256 579
Sum 39 104 599 49 414 518
Note 6 - Driftsmidler
Immateriell Grabber Utstyr og Totalt
ciendel inventar
Anskaffelseskost 01.01. 6302 592 1 924 464 16 037 124 24 764 180
Tilgang i dret - - 1247761 1247761
Avgang i aret 0 0
Anskaffelseskost 31.12. 6 802 592 1 924 464 17 284 8835 26 011 941
Akk. avskrivninger 01.01. 6053 727 1 181 364 14 605 925 21 841 516
Arets avskrivninger 557 008 249 718 533 777 1340 503
Nedskrivning anleggsmidler - -
Avgang ved salg - -
Akk. avskrivninger 31.12. 6 610 735 1 431 582 15139 702 23 182 019
Bokfert verdi 31.12. 191 857 492 882 2145184 2 829923
Driftsmidlene bestir av EDB utstyr og programvare, kontorinventar som avskrives linesert over 5 ar.
Immaterielle eiendeler bestir av kundetilpasset software som avskrives linesrt over 5 ar.
Note 7 - Andeler i kommandittselskaper
Ervervet/ Andel selskaps Innskudds Resultat Egenkapital Bokfert verdi
Selskap Andel Sted kapital forpliktelse (100%) (100%) 31.12.2020
Western Bulk Carriers KS 3,0 % 2007/ Gslo 2562000 1537200 -94 631 2857 682 44 770

Western Bulk Management AS er komplementarselskap for Western Bulk Carriers KS.
Som komplementar hefter Western Bulk Managerent AS ubegrenset for alle forpliktelser i Western Bulk Carriers KS.
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Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2020 for 932184265

Western Bulk Management AS Noter 2020

Note 8 - Netto pensjonsmidler/pensjonsforpliktelse

Selskapet har ulike pensjonsordninger for de ansatte. I tillegg til innskuddsbaserte ordninger, der arlig premie

kostnadsfares direkte, har konsernet ogsa en innskuddsbasert driftspensjonsordning for to arbeidstakere med lenn over 12G.

I den innskuddsbaserte driftspensjonen blir et 4rlig tilskudd overfert til verdipapirfond med pantesikring. Tilskuddene til
verdipapirfondene er en pantsatt eiendel for selskapet, samt en tilsvarende brutto pensjonsforpliktelse til de ansatte.

Det beregnes og avsettes for arbeidsgiveravgift av sum tilskudd og verdiutvikling til verdipapirfondene. Netto pensjonsforpliktelse
knyttet til innskuddsbasert driftspensjon tilsvarer dermed avsatt arbeidsgiveravgift.

I tillegg til ordningene beskrevet over hadde forhenveerende administrende direkter rett til & gi av med pensjon fra fylte 62 ar
med 66% av ordiner lenn inntil han fyller 67 ar. Han har forelapig ikke benyttet seg av denne muligheten, og gjenvarende
forpliktelse reduseres derfor 1 takt med gjenvarende periode frem til fylte 67 ar.

Innbetalt mnskuddspensjon 1 2020 utgjer NOK 2,8 millioner, mens det for innskuddsbasert driftspensjon er kostnadsfart
NOK 0,7 millioner.

De ulike pensjonsordningene omfatter pr 31.12.20: Aktive
Innskuddspensjon 54
Innskuddsbasert driftspensjon 2
Fartidspensjon 1

Tidligere pensjonister ble 1 forbindelse med konvertering av ytelsesordningen 1 2018 overfart til fripoliser og er ikke lenger del av selskapets
pensjonsordning.

I oppstillingen nedenfor er innskuddsbasert driftspensjon og pensjon til forhenvaerende administrerende direkter fra han fyller 62 - 67 ar
presentert som usikret ordning.

Pensjonsordningene tilfredsstiller de respektive obligatoriske tjenestepensjonskrav.

Forklaring til forutsetninger brukt i beregningen:

Ved beregning av pensjonskostnad og netto pensjonsforpliktelse er en rekke forutsetninger lagt til grunn.
Diskonteringsrenten er fastsatt til 1,7% for norske pensjonsavtaler og er basert pa observerte statsobligsjonsrenter
i Norge med tillegg for lapetid.

Beregningen er basert pa standard forutsetninger vedrerende dedlighet { K2013) og uferhet (KU) som sammen med
andre demografiske faktorer er utarbeidet av Finans Norge (FNO).

Ved beregning av fremtidige pensjoner for de ytelsesbaserte ordningene er felgende forutsetninger

lagt til grunn:

31.12.2020 31.12.2019
Diskonteringsrente (OMF) 1,70 % 2,30 %
Forventet avkastning pd fondsmidler 1,70 % 2,30 %
Arlig lennsvekst 2,25 % 2,25 %
Arlig ekning i G 2,00 % 2,00 %
Arlig regulering av pensjoner under utbetaling 0,00 % 0,50 %
Levealder-tariff K2013 K2013
Netto pensjonskostnad vtelsesbaserte ordninger 2020 2019
Néverdi av &rets pensjonsopptjening -1 838878 -1746 320
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 183 933 297 545
Manglende tilfart avkastning -504 -
Administrasjonskostnader 51 535 50 000
Periodisert arbeidsgiveravgift -204 207 -60 229
Resultatfert estimatavvik -70 780 512 151
Netto pensjonskostnad/(-inntekt) -1 878 901 -946 853
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Netto pensjonsforpliktelse i balansen per 31.12 Total
Usikrede ordninger
2020 2019
Netto pensjonforpliktelse 8 676 783 11 195 622
Arbeidsgiveravgift 1 887 048 4 184 607
Total netto pensjonsforpliktelse 10 563 831 15 380 229

Endring ytelsesbasert forpliktelse
Ytelsesbasert pensjonsforpliktelse 1.1.

14 893 624 29 593 067

Kostnader ved pensjonsopptjening -1 646 502 -724 702
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 198 229 297 545
Kostnader ved tidligere perioders
pensjonsopptjening/innbetalte midler
Aktuariell gevinst/tap -62 033 512 151
Arbeidsgiveravgift - -
Pensjonsutbetalinger - -14 784 438
Ytelsesbasert pensjonsforpliktelse 31.12. 13 383 318 14 893 623
Endring pensjonsmidler
Virkelig verdi pensjonsmidler 1.1. 3 698 002 16 088 894
Renteintekter 14 296 -
Aktuariell gevinst/tap - -
Premieinnbetalinger 801 357 1164 830
Administrasjonskostnader - -
Arbeidsgiveravgift
Verdijustering pensjonsmidler 192 880 1 183 650
Pensjonsutbetalinger - -14 739 372
Virkelig verdi pensjonsmidler 31.12. 4 706 535 3 698 002
Note 9 - Fordringer og gjeld til konsernselskaper
Fordring og gjeld pa konsernselskap bestar av felgende poster:
2020

Western Bulk Carriers AS 14 231 165
Western Bulk Pte Ltd 1350398
Western Bulk Chartering AS (konsernkonto) 33 640 144
Western Bulk Chartering AS 431 550
Western Bulk Sweden AB -613 100
WB Barging AS 338 693
Netto konsernmellomvzaerende 49 678 849
Note 10 - Bankinnskudd
Av bankinnskudd utgjer NOK 6 021 631 bundne midler for skattetrekk og husleiegaranti.
Note 11 - Egenkapital

Aksje- Annen Annen Sum

kapital Overkurs innskutt EK egenkapital  egenkapital
Egenkapital pr. 01.01. 1 500 000 17 952 500 2 040 063 11 935 819 33428 382
Arets resultat 4 799 838 4 799 838
Egenkapital pr. 31.12. 1500 000 17 952 500 2040 063 16 735 657 38 228 220

Selskapets aksjekapital pA NOK 1 500 000 bestér av 1 500 aksjer pdlydende NOK 1 000. Alle aksjer har like rettigheter. Selskapet er eiet 100% av
Western Bulk Chartering AS. Konsernregnskapet kan fies ved henvendelse til Western Bulk Chartering AS, Postboks 2868 Solli, 0230 Oslo.
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Note 12 - Skatter

Arets skattekostnad bestdr av: 2020 2019
Betalbar skatt - 439 305
Betalbar skatt utland -2 218 -
For lite/{mye) avsatt betalbar skatt tidligere ar - -
Endring utsatt skatt 731 501 375 546
Sum skattekostnad 729 283 1014 851
Utsatt skatt

Utsatt skatt er beregnet p4 grunnlag av de midlertidige forskjeller mellom regnskapsmessige og
skattemessige verdier som eksisterer ved utgangen av regnskapséret. Det er beregnet utsatt skatt av
midlertidige forskjeller knyttet til:

31.12.20 31.12.19
Pensjonsmidler / (Pensjonsforpliktelse) -15270365 -30 921 881
Driftsmidler -550 349 -1 051975
Gevinst- og tapskonto - -
Andel 1 deltagerlignede selskaper 77279 94 340
Sum midlertidige forskjeller -15 743435 -31 879 516
Underskudd til fremfaring -12 811072 -
Grunnlag for beregning av utsatt skatteforpliktelse -28 554 507  -31 879 516
Utsatt skatteforpliktelse/(fordel) 22% -6 281 992 -7 013 494
Betalbar skatt 2020 2019
Resultat fer skattekostnad 5529121 6390 976
Permanente forskjeller 285 956 212918
Konkursbo Bulk Invest, fradrag - -131216
Skattemessig resultat fra deltakerlignede selskaper 16478 26426
Endring i midlertidige forskjeller -16 153 142 -2 642 543
Skattefunn -2 502 141 -1 800 813
Mottatt/{avgitt) konsernbidrag - -2 055748
Utnyttelse av fremforbart underskudd - -
Arets skattegrunnlag -12 823 728 -
Betalbar skatt 22% - -

Note 13 - Garantiansvar

Fornyet husleieavtale gjeldende fra 16.02.2019, hvor depositum pd NOK 2.577.543 er innbetalt, erstatter tidligere husleiegaranti pa
ca NOK 3,1 millioner overfor Industriens og Eksportens hus AS.

Komplementaren Western Bulk Management AS er solidarisk ansvarlig for alle Western Bulk Carriers KS sine forpliktelser (jfr. Note 7).
Selskapet har i tillegg ansvar for uinnkalt selskapskapital i Western Bulk Carriers KS pa NOK 1 537 200.

Selskapet er avgiftsmessig fellesregistrert med:
Western Bulk Chartering AS

Western Bulk Carriers KS

Western Bulk Carriers AS

WBCIAS

WB Barging AS

WBC VI AS

Samtlige selskaper er solidarisk ansvarlig for eventuell skyldig avgift til offentlige myndigheter.
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Note 14 - Forpliktelser
Selskapet har inngatt falgende leieavtale:

Leie av kontorlokaler i Henrik Ibsens gate 100 i Oslo. Arlig leieforpliktelse utgjer ca NOK 3,8 mill.
Fornyet leieperiode gjelder fra 16. februar 2019 og utleper 15. februar 2026.

Note 15 - Offentlig tilskudd

Western Bulk Management AS har for 2019-2021 fatt godkjent FoU-prosjekt innen SkatteFunn. Selskapet far 19% skattefradrag (18% 1 2019) for kostn
knyttet til dette prosjektet, begrenset oppad til NOK 25 millioner for egenutfert og innkjept FoU. Da selskapet ikke har betalbar skatt i 2020, vil skatteft
bli utbetalt i sin helhet i 2021.

Western Bulk Management AS tilfredsstiller SkatteFunns krav til egenkapital og forutsetning om fortsatt drift.

Skattefunnprosjekt 2020 2019
Personal- og indirekte kostnader 3418083 1744 500
Andre prosjektkostnader 728 633 520 846
Innkjept arbeidskraft 9 022 445 7 739 170
Sum stetteberettigede prosjektkostnader 13 169 161 10 004 516
Sum skattefradrag / offentlig tilskudd 19 % (18% i 2019) 2502141 1 800 813

Note 16 - Hendelser etter balansedagen
Det er ingen vesentlige hendelser etter balansedagen 31.12.2020.
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Western Bulk Management AS

Arsberetning 2020

Selskapet er et management selskap for den norske virksomheten innenfor Western Bulk Chartering konsernet og er
lokalisert i Oslo. Samtlige ansatte i den norske delen av Western Bulk Chartering konsernet er ansatt i Western Bulk
Management AS. Selskapet forestir management av morselskapet og av skips- og operator virksomheten som drives i
Western Bulk Chartering konsern. Selskapet er videre komplementar for Western Bulk Carriers KS.

Selskapet eies 100% av Western Bulk Chartering AS.

Driftsresultatet for 2020 ble NOK 4.071.049 mot NOK 3.496.323 i 2019. @kningen skyldes blandt annet at
avviklingskostnader i forbindelse med virksomheten i Abidjan ikke ble viderebelastet i 2019. I tillegg er paslaget for
enkelte sentrale funksjoner justert opp ved fakturering av management- og agency fee. Selskapets drifisinntektene er i
stor grad basert pd viderebelastning av kostnader med pédslag og det forventes positive resultater ogsi fremover i tid.
Pr 31.12.2020 hadde selskapet en egenkapital pd NOK 38.228.220. Med en totalbalanse pa NOK 72.340.803 gir dette
en egenkapitalandel pa 53%.

Selskapet har 1 2020 fitt godkjent videreforing av sift prosjekt innen Skattefunn, og vil i den anledning mofta et
offentlig tilskudd pA NOK 2.502.141 som tilsvarer 19% av 4rets prosjekt-kostnader.

Selskapets inntekter vil i stor grad vere pavirket av operasjonelt volum i Western Bulk Chartering konsernet.
Konsernet opererte i gjennomsnitt 110 skip i 2020, mot 150 skip i 2019. Antall opererte skip forventes i oke igjen
fremover. Gjennom managementavtaler med morselskapet og sesterselskapene er selskapet dermed sikret en positiv
inntjening. Nér det gjelder finansiell risiko og likviditetsrisiko er disse til en viss grad pavirket av markedsutviklingen
i tarrlastmarkedet. Baltic Supramax Index (BSI} endte 1 2020 pa USD 11.424/dag, sammenliknet med USD 8.295 i
2019. Til tross for en toff start pa 2020, med tidlig feiring av kinesisk nyttir etterfulgt av COVID-19 utbruddet som
spredte seg til store deler av verden, leverte gruppen positive resultater i 2020 og er optimistiske for utviklingen videre
i 2021. Markedet forventes  ta seg opp etter hvert som verdens befolkning blir vaksinert og smittespredningen avtar.

P4 bakgrunn av dette anser styret selskapets finansielle risiko og egenkapitalsituasjon for tilfredsstillende. I henhold til
Regnskapslovens § 3-3 bekrefter styret siledes at forutsetningen for fortsatt drift er tilstede, samt at arsregnskapet er
utarbeidet basert pd denne forutsetningen.

Western Bulk Management AS har som milsetning & veere et selskap med likestilling mellom kvinner og menn. Av
selskapets 54 ansatte var 17 kvinner (31%) og 37 menn (69%) pr 31.12.20. Midlertidig ansatte var 3% menn. Ingen
kvinner var midlertidig ansatt. 18% av kvinnene var ansatt i deltidsstilling. Ingen menn var ansatt i deltidsstilling.
Uttak av foreldrepermisjon var gjennomsnittlig 33 uker for kvinner og 15 uker for menn.

Selskapet arbeider aktivt med malsetningen om likestilling og ikke-diskriminering. Selskapet bestreber seg pa i tilby
like karrieremuligheter til alle ansatte uavhengig av kjenn, graviditet, permisjon ved fodsel eller adopsjon,
omsorgsoppgaver, etnisitet, religion, livssyn, funksjonsnedsettelse, seksuell orientering, kjennsidentitet og
kjennsuttrykk og kombinasjoner av disse grunnlagene. Ansattes prestasjon miles ved strukturerte
medarbeidersamtaler. Mangfold i selskapet er representert ved, blant annet, variasjon i ansattes nasjonale opprinnelse,
etnisitet og religion. Ubalanse i kjennsfordelingen i seknadsbasen til stillinger i noen av selskapets funksjoner
vanskeliggjer oppnaelse av kjennsbalanse i disse funksjonene. Selskapet bestreber seg uansett pa a ha kvinner og
menn representert i alle rekrutteringsprosesser. Ved rekruttering av Trainees til selskapets Trainee program i 2020 var
50% av ansatte kvinner. Ansatte oppfordres til & benytte selskapets egen varslingskanal for & melde om
diskriminering. Selskapets Arbeidsmiljeutvalg ivaretar en aktiv rolle for likestilling og ikke-diskriminering.

Totalt sykefraveer i selskapet var i 2020 1,45% fordelt pa 0,80% korttids- og 0,65% langtids-sykefraver. Selskapet
arbeider aktivt med 4 redusere sykefraveeret, samt med & opprettholde et godt arbeidsmilje. Det ble ikke rapportert om
alvorlige ulykker eller skader i 2020.

Selskapets virksomhet forurenser ikke det yire milje.

Arets overskudd pA NOK 4 799 838 foreslas disponert som folger:

Overfort til annen egenkapital 4 799 838

Sum disponering 4799 838

Oslo, 16. mars 2021
I //’

Hans Aasna®s
Styreleder

05.07.2022 kI 19:15

Brgnngysundregistrene

Side 15 av 18



EE- Brgnngysundregistrene Arsregnskap regnskapséaret 2020 for 932184265

RSM

RSM Norge AS

Til generalforsamlingen | Western Bulk Management AS Filipstad Brygge 1,0252 Cslo
Pb 1312 Vika, 0112 Oslo
Org.nr:982 316 588 MVA

T+4723 114200
F+4723 114201

Uavhengig revisors beretning
Www.resmnorge.no

Uttalelse om revisjonen av arsregnskapet

Konklusjon

Vi har revidert Western Bulk Management AS' &rsregnskap som viser et overskudd pa kr 4 799 838.
Arsregnskapet bestar av balanse per 31. desember 2020, resultatregnskap og kontantstremoppstilling for
regnskapsaret avsluttet per denne datoen og noter til &rsregnskapet, herunder et sammendrag av viktige
regnskapsprinsipper.

Etter v&r mening er det medfelgende arsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et reftvisende
bilde av selskapets finansielle stilling per 31. desember 2020, og av dets resultater og kontantstremmer for
regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i
Norge.

Grunnlag for konklusjonen

Vi har gjennomfart revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder de
internasjonale revisjonsstandardene International Standards on Auditing (ISA-ene). Vare oppgaver og plikter i
henhold til disse standardene er beskrevet | Revisors cppgaver og plikter ved revisjon av &rsregnskapet. Vi er
uavhengige av selskapet slik det kreves i lov og forskrift, og har overholdt vare evrige etiske forpliktelser i
samsvar med disse kravene. Etter var oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig
som grunnlag for var konklusjon.

Gvrig informasjon

Ledelsen er ansvarlig for evrig informasjon. @vrig informasjon omfatter informasjon i &rsrapperten bortsett fra
arsregnskapet og den tilherende revisjonsberetningen.

Var uttalelse om revisjonen av &rsregnskapet dekker ikke evrig informasjon, og vi attesterer ikke den avrige
informasjonen.

Penneo Dokumentnokkel: VATNB-7TKDY-WEVWL-PEM7ZE-422Y 1-OF WSI

| forbindelse med revisjonen av arsregnskapet er det var oppgave a lese gvrig informasjon med det formal &
vurdere hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom evrig informasjon og arsregnskapet, kunnskap vi
har cpparbeidet oss under revisjonen, eller hvervidt den tilsynelatende inneholder vesentlig feilinformasjon.

Dersom vi kenkluderer med at den evrige informasjonen inneholder vesentlig feilinformasjon er vi palagt &
rappertere det. Vi har ingenting a rapportere i s4 henseende.

Styrets og daglig leders ansvar for drsregnskapet

Styret og daglig leder (ledelsen) er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet i samsvar med lov og forskrifter,
herunder for at det gir et rettvisende bilde i samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i
Norge. Ledelsen er ogsa ansvarlig for slik internkontroll sem den finner nedvendig for & kunne utarbeide et
arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som falge av misligheter eller utilsiktede feil.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet ma ledelsen ta standpunkt til selskapets evne til fortsatt drift og opplyse om
forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn for arsregnskapet sa
lenge det ikke er sannsynlig at virksomheten vil bli avviklet.

THE POWER OF BEING UNDERSTOOD
AUDIT [TAX |[CONSULTING

RSMNorge AS is a member of the RSM network and trades as RSM. RSM is the trading name used by the members of the RSMnetwork Exchmember o[ the RSM netwo rkis aninde pendent
accounting and consulting firm which practices in its own right. The RSMnetwork i not itself a separate legal e ntity inany jurisdictio n.

RSMNorge AS ermedlem av/ is a member of Den norske Reviso rfo rening .
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Revisors oppgaver og plikier ved revisjonen av arsregnskapet

Vart mal med revisjonen er a oppné betryggende sikkerhet for at arsregnskapet som helhet ikke innehelder
vesentlig feilinformasjon, verken som falge av misligheter eller utilsiktede feil, og & avgi en revisjonsberetning
som inneholder var konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hey grad av sikkerhet, men ingen garanti for at en
revisjon utfert i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder ISA-ene, alltid vil avdekke
vesentlig feilinformasjon som eksisterer. Feilinformasjon kan oppsta som felge av misligheter eller utilsiktede
feil. Feilinformasjon blir vurdert som vesentlig dersom den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes &
pavirke gkonomiske beslutninger som brukerne foretar basert pa arsregnskapet.

For videre beskrivelse av revisors oppgaver og plikter vises det til:
https //revisorforeningen.no/revisjonsberetninger

Uttalelse om andre lovmessige krav

Konklusjon om arsberetningen

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i arsberetningen om
arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til resultatdisponering er konsistente med
arsregnskapet og i samsvar med lov og forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet nadvendig i
henhold til internasjecnal standard for attestasjonscppdrag (ISAE) 3000 «Attestasjonsoppdrag som ikke er
revisjon eller forenklet revisorkentroll av historisk finansiell informasjon», mener vi at ledelsen har cppfylt sin
plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i
samsvar med lov og god bokfaringsskikk i Ncrge.

Oslo, 16. mars 2021
RSM Norge AS

Cecilie Tronstad
Statsautorisert revisor
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