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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2016 for K/S Nordshuttle Danmark.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, siledes at drsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Samtidig er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de
forhold, beretningen omhandler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Harsholm, den 20. april 2017

Direktionen:
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Den uafhaengige revisors pategning 2
Til kapitalejerne i K/S Nordshuttle Danmark

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Nordshuttle Danmark for regnskabséret 1. januar 2016 til 31.
december 2016, omfattende anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet
aflaegges efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar 2016 til 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udf@rt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet". Vi er uafhangige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet:

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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan
opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udférer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.



Den uafhaengige revisors pategning (fortsat) 3

Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at forts®tte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmasrksom p3
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen:
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pd det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Horsens, den 20. april 2017
Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR nr. 30700228

Vieller

ns Maller
Statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning 5

Hovedaktivitet:
K/S Nordshuttle Danmark deltager i P/R Kysttanker DA med 45%, og ejer som fglger heraf 45% af
kysttankskibet M/T Bergen Star.

Driften af M/T Bergen Star har veeret tilfredsstillende i 2016.

Gezlden i partrederiets skib er optaget i norske kroner og kursudviklingen har derfor resulteret i et
urealiseret kurstab pa ca. DKK 0,5 mio. Omvendt medfgrer det, at den fremtidige indtjening og salgssum for
skibet (salgsoption i norske kroner) bliver vaesentlig stgrre.

Veerdien af mindre tankskibe er fortsat lav ved udgangen af 2016. Bergen Tankers AS har option til kgb af
skibet i september 2017. Da der hverken er vished for om Bergen Tankers AS enten kpber skibet eller lejer
videre, vil der ikke blive udloddet fra K/S'et.

Usikkerhed ved indregning og maling
Partrederiets lejeindtaegter og finansiering er for P/R Kysttanker DA's vedkommende aftalt i NOK.
Egenkapitalen i skibet er sdledes placeret i NOK.

Som anf@rt ovenfor skal Bergen Tankers AS i 2017 erklaere, om de enten vil kabe skibet eller fortszette med
at leje dette. Hvis ingen af delene sker, er den regnskabsmaessige vzerdi af skibet behaftet med betydelig
usikkerhed.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold:
Resultatet for 2017 vil i veesentligt omfang afhange af, om skibet selges eller om aftalen kan forlenges.

Handelser efter regnskabsarets udigb:
Der er ikke indtradt betydningsfulde handelser efter regnskabsarets udlgb, som kan have indflydelse pa
bedgmmelsen af kommanditselskabets finansielle stilling pr. 31. december 2016.



Anvendt regnskabspraksis 6

Generelt

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-
virksomheder samt de tilretninger, der er foranlediget af virksomhedens driftsform som et
kommanditselskab.

Andel i partrederi

K/S Nordshuttle Danmarks andel i det norske partrederi omregnes til danske kroner efter statusdagens
valutakurs, og de enkelte regnskabsposter indeholdes i resultatopggrelse og balance under de respektive
poster.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning
Kontante udlodninger fra andele i andre skibsvirksomheder indteegtsfgres pa det tidspunkt, hvorpa disse
modtages.

Administrationsomkostninger:
Omfatter danske og norske omkostninger til administration, udarbejdelse af regnskaber, revision mv.

Finansielle poster:

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og —omkostninger samt realiserede og urealiserede kursgevinster
og —tab vedrgrende transaktioner i fremmed valuta. Driftsposter i udenlandsk valuta (NOK) samt
tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter statusdagens valutakurs.
Samtlige kursreguleringer er indeholdt i resultatopggrelsen.

BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver:

Skibe er vaerdiansat til historisk anskaffelsespris i DKK med fradrag af akkumulerede afskrivninger.
Afskrivningerne beregnes lineaert af anskaffelsesprisen med procenter, der vil vaere tilstraekkelige til, at
skibene er afskrevet til den forventede realisationsvaerdi efter udigbet af de nuvaerende lejeaftaler.

Nedskrivning af anlasgsaktiver:

Den regnskabsmaessige veerdi af anlaegsaktiver gennemgas arligt for at vurdere om der er indikation for
veerdiforringelse ud over normale afskrivninger. Hvis aktuelt, nedskrives aktivet til forventet
genindvindingsvaerdi svarende til markedsvaerdi.

Tilgodehavender:

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab. Nedskrivninger til tab opggres pa grundlag af en individuel
vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Egenkapital:
Bestar af indbetalte kommanditistindskud med fradrag af akkumulerede udlodninger samt overfgrsler fra
arets resultat.



Anvendt regnskabspraksis, fortsat 7

G=ldsforpligtelser:

Indregnes til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af galdsforholdet. Efterfglgende opggres de til amortiseret
kostpris, hvilket for korte og uforrentede geeldsforpligtelser samt for variabelt forrentede gzeldsforpligtelser
normalt svarer til den nominelle vaerdi.

Selskabsskat og udskudt skat:
Der er ikke afsat aktuel eller udskudt skat i arsregnskabet, da kommanditselskabet ikke er selvstandigt
skattepligtigt.



Resultatopgegrelse 1. januar 2016 - 31. december 2016

2016 2015

Note DKK DKK
1 Nettoomsaetning 3.503.696 3.314.335
2 Administrationsomkostninger -200.271 -229.767
Bruttoresultat 3.303.425 3.084.568
5  Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver -1.509.689 -3.509.689
Resultat af ordinaer primzer drift 1.793.736 -425.121
3 Finansielle indteegter 68.419 784.089
4  Finansielle omkostninger -936.419 -477.735
Finansielle poster netto -868.000 306.354
Arets resultat 925.736 -118.767

Forslag til resultatdisponering

Udlodning pr. andel 0 3.200
Foresldet udbytte indregnet under egenkapitalen 0 2.064.000
Overfert overskud 925.736 -2.182.767

Disponereti alt 925.736 -118.767




Balance pr. 31. december 2016
Aktiver

Note
5,7 Skibe

Materielle anlagsaktiver

Anlagsaktiver i alt

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiveri alt

Aktiveri alt

2016 2015

DKK DKK
18.195.594 19.705.683
18.195.994 19.705.683
18.195.994 19.705.683
2.586.278 4.276.407
2.586.278 4.276.407
4.635.392 3.622.782
7.221.670 7.899.189
25.417.664 27.604.872




Balance pr. 31. december 2016
Passiver

Note

6  Virksomhedskapital
6 Overfgrt resultat

Egenkapital

Langfristet geeld til banker
7  Langfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristede gzldsforpligtelser
7  Kortfristet geeld til banker
Anden geeld

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Kortfristede geeldsforpligtelser

Gzldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

8  Eventualposter mv.
9  Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

2016 2015

DKK DKK
9.072.607 9.072.607
3.486.946 2.561.210
12.559.553 11.633.817
7.457.788 9.122.654
7.457.788 9.122.654
2.1590.645 1.885.910
3.209.678 2.898.491
0 2.064.000
5.400.323 6.848.401
12.858.111 15.971.055
25.417.664 27.604.872
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Noter

Note

Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen sammenszaetter sig saledes:

45% andel i omszetningen i P/R Kysttanker DA

Samlet omsatning

Udviklingen i lejen - der udbetales i NOK - fglger det i kontraktskomplekset aftalte.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostningerne sammensaetter sig saledes:

Andel i norske partrederiers administration
Dansk administration

Revision mv.

Bestyrelseshonorar og andre omkostninger
Administrationsomkostninger i alt

Finansielle indtagter
Renteindtaegter
Valutakursreguleringer

Finansielle omkostninger

Andel af det norske partrederis renteudgifter
Andre renteudgifter

Valutakursreguleringer

Materielle anlaegsaktiver
M/T Bergen Star - ejerandel 45%

Anskaffelsespris 1/1

Afgang i dret

Tilgang i aret

Anskaffelsespris 31/12
Akkumulerede afskrivninger 1/1
Arets afskrivninger

Arets nedskrivninger

Akkumulerede afskrivninger 31/12

Bogfgrt vaerdi 31/12
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2016 2015
DKK DKK
3.503.696 3.314.335
3.503.696 3.314.335
2016 2015
DKK DKK
67.133 72.755
115.000 115.000
18.000 16.500
138 25.512
200.271 229.767
2016 2015
DKK DKK
68.419 79.609
0 704.480
68.419 784.089
401.611 454.363
30.224 23.372
504.584 0
936.419 477.735
2016 2015
DKK DKK
37.742.228 37.742.228
0] 0
0 0
37.742.228 37.742.228
18.036.545 14.526.856
1.509.689 1.509.689
0 2.000.000
19.546.234 18.036.545
18.195.994 19.705.683




Noter

Egenkapital

Kommanditselskabets egenkapital, sammensatter sig sdledes:

2016 2015

DKK DKK
Kontant andel af stamkapital 9.072.607 9.072.607
Akkumuleret resultat 27.329.210 27.447.977
Arets resultat 925.736 -118.767
Akkumulerede udlodninger -24.768.000 -24.768.000
Overfgrt resultat 3.486.946 2.561.210
Egenkapital i alt 12.559.553 11.633.817
Resthzeftelse
645 andele a USD 9.654 (USD/DKK kurs 7,0528) 43.916.587
Heraf indbetalt kontant ved etablering -9.072.607
Akkumuleret udlodning 31/12 2016 - DKK 38.400 pr. andel (645 andele) 24.768.000
Resthaftelse pr. 31/12 59.611.980
Restheeftelse pr. andel 31/12 DKK 92.422

7  Langfristede geeldsforpligtelser
K/S Nordshuttle Danmarks langfristede galdsforpligtelser omfatter andel i det norske partrederis
finansldn med pant i skibet. Lanet er optaget i NOK for s3 vidt muligt at opna valutaneutralitet.
Andelen af finansldnet i skibet sammensaetter sig siledes:

NOK DKK
Forfalder inden for 1 ar 2.677.395 2.190.645
Forfalder efter 1 ar men inden 5 ar 9.114.872 7.457.788
Forfalder efter 5 ar 0 0
11.792.267 9.648.433

8 Eventualposter mv.
Ingen.

9 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
K/S’et deltager i P/R Kysttanker DA som partreder og haefter i den forbindelse pro rata for
partrederiets forpligtelser.

Partrederiet har givet pant i skibet og i partrederiets tilgodehavender og bankbeholdninger samt
transport i lejebetalingerne til fordel for den langivende bank.
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OPLYSNINGER TIL BRUG FOR SELVANGIVELSEN FOR 2016 FOR EN ANDEL UD AF 645
FOR PERSONLIGE KOMMANDITISTER, DER HAR DELTAGET | K/S'ET HELE 2016

Resultat
Skattemaessig resultatandel fgr renter
og afskrivninger 5122

Vardi Afskrivninger
Skibssaldo/afskrivninger under
forudsaetning af, at der er afskrevet

maksimalt i arene siden etableringen 1.210 -214
Aktiver Indtaegter

Andel i gvrige aktiver og renteindtzegter
samt eventuelle valutakursgevinster 11.196 106
Geald Indtaegter/
Udgifter

Andel i geeld og renteudgifter samt

eventuelle valutakursgevinster/-tab -19.935 -1.452
Fremfgrbart Udnyttet
underskud underskud
Skattemaessigt underskud til fremfarsel 0 0
Formue Resultat
Skattemaessig formue og resultat -7.529 3.562

Noter
A For personlige kommanditister er det skattemassige resultat kapitalindkomst.

B For investorer, der er indtrddt i kommanditselskabet efter den 31.12.1986 og for investorer, der
ikke i drene 1986 til 2016 skattemaessigt har afskrevet maksimalt, skal ovennaevnte

"afskrivninger", "vaerdi" og "formue" korrigeres.

C  K/S Nordshuttle Danmarks erhvervelse af nyt skib i 1999 medfgrte, at den skattemaessige status
blev eendret saledes, at investor pr. 1/1 1999 ophgrte med skibsvirksomhed (fra fgr 12. maj
1989), medmindre investor havde andre skibsanparter fra fgr denne dato. Konsekvensen heraf
er, at personlige kommanditister ikke kan fradrage eventuelle skattemaessige underskud fra
deltagelse i K/S Nordshuttle Danmark i anden kapitalindkomst, men fremfgre eventuelle
underskud til modregning i andre indtaegter fra K/Set.
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SKATTEMASSIGE N@GLETAL FOR 2016 FOR EN ANDEL UD AF 645 FOR PERSONLIGE

8a.

8b.

KOMMANDITISTER, DER HAR DELTAGET | K/S'ET HELE 2016

Lejeindteegter
Administrationsomkostninger

Resultat f@r renter og afskrivninger

Skattemaessige afskrivninger:

Primosaldo

Arets tilgang

Arets afgang

Skibssaldo fgr skattemaessige afskrivninger
Skattemaessige afskrivninger - 15%

Skibssaldo 31/12 2016
Renteindtaegter

Renteudgifter
Valutakursreguleringer

Skattemaessigt resultat for 2016 fgr underskudsfremfarsel

Fremfgrbart underskud fra tidligere ar

Skattemaessigt resultat

Det regnskabsmaessige og skattemaessige resultat afstemmes herefter sledes pr. andel:

10.
11.
12.

13.

Regnskabsmaessigt resultat (DKK 925.736 / 645)
Regnskabsmaessige af- og nedskrivninger (DKK 1.509.689 / 645)
Skattemaessige afskrivninger, jf. linie 4 ovenfor

Skattemaessigt underskud fra tidligere ar

Skattemaessigt resultat, jf. linie 8b ovenfor

5.432
-310
5.122
1.424
0]
0
1.424
-214 -214
1.210
106
-670
-782 -1.452
3.562
0
3.562
1.435
2.341
-214
0
3.562



