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Under aret har savdl M/T Nordic Victory som
M/T Nordic Glory genomgatt sina forsta klass-
ningsdockningar.

De tva deldgda torrlastfartyg som hade aterleve-
rerats i strid med géllande kontrakt har ater tagits
i trafik.

Timecharteravtalen for M/T Nordic Victory och
M/T Nordic Glory omférhandlades med Herning
Shipping AS. Fraktraterna sdnktes men i gengild
har SRAB erhallit option till férlingning av avta-
len under hela 2011 och da till bittre rater.

Den 28 oktober upprittas kontrollbalansrikning
p.-g.a. nedskrivningar av fartygsvirden och bola-
get kallar till extra bolagsstimma den 2 decem-
ber, pa vilken beslut fattas om att bolaget skall
fortsitta verksamheten.

SRAB inleder ett omfattande rekonstruktionsar-
bete under hosten 2010.

Nettoomséttningen var 70,4 Mkr (82,5).
Rorelseresultatet uppgick till -102,2 Mkr (-33,9).

Resultat efter finansnetto blev -117,0 Mkr
(-51,4).

Eget kapital per aktie var negativt (0,21).

2011

*

Pa extra bolagsstimma den 16 mars fattas bl.a.
beslut om riktad emission och apportemission
riktad till preferensaktieigarna i Kemtankbola-
gen. Savil den riktade emissionen om 33 mkr
som apportemissionen, som tillférde drygt 60
mkr till moderbolagets eget kapital, genomfordes
framgéangsrikt. Apportemissionen innebidr att
moderbolaget SRAB Shipping nu idger samtliga
aktier i dotterbolagen Kemtank 1, 2 och 3.

De tva tidigare upplagda delédgda torrlastfartygen
har salts.

Optionerna f6r M/T Nordic Victory och M/T
Nordic Glory med Herning Shipping AS har de-
klarerats och Ioper till utgangen av 2011.

Enligt beslut pa extra bolagsstimma den 16 mars
gors sammanliggning av akterna 1:1000.
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AFFARSIDE

SRAB skall erbjuda tillforlitliga och sékra transporter
av olje- och kemikalieprodukter. Transporterna skall
utforas pa vilskotta fartyg med engagerad och vilut-
bildad personal samt med storsta mdjliga miljohén-
syn.

STRATEGI

SRAB koncentrerar verksamheten till tanksjofart.

SRABs primidra marknadsomrade skall vara Europa
och da framforallt inom Ostersjo- och Nordsjoomra-
det.

Verksamheten skall drivas med vilskotta fartyg och
forstklassiga besittningar. Tekniskt management och
bemanning skots av managementbolag men under
noggrann kontroll av SRAB, vilket sikerstiller att
faststillda kvalitetsmal uppfylls.

Den opererande fartygsflottan ska successivt utokas i
syfte att skapa synergivinster savil kommersiellt som
tekniskt. Var bedomning &r att det finns utrymme att
lonsamt expandera i definierade marknadsnischer
som passar den typ av fartyg SRAB &ger och ope-
rerar.

For ett mindre rederi dédr den egna finansiella
kapaciteten &dr begridnsad dr mojligheten att finna
externt kapital, till konkurrenskraftiga villkor, helt
avgorande for en lonsam expansion. For att lyckas
med detta maste SRAB kunna uppvisa stabila
kassafloden vilket sdkerstills genom att ingd lidngre
timecharterkontrakt. Pa sikt dr dock malsittningen att
teckna volymkontrakt och Overta kommersiell drift
av vara fartyg. Med ett flertal fartyg inom samma
segment kan lonsamheten ddrmed klart forbittras.

FINANSIELLA MAL

Sjofart dr och uppfattas som riskfyllt med storre
sviangningar och i den meningen storre risker 4n i
manga andra branscher. Avkastningskravet skall
darfor stdllas relativt hogt med en riskpremie Gver
den riskfria rintan pa cirka 8 procent.

Avkastning pa eget kapital minst
14 procent over en konjunkturcykel

Malet ska ses mot bakgrund av den avkastningsniva
aktiedgarna kriver for att virdera eget kapital fullt ut
eller hogre och diarmed dven for att vara beredda att
tillféra nytt kapital.

Malet skall ses som langsiktigt och avkastningen
inkluderar virdeforindringar pa fartygen.

Soliditet 20-25 procent
exklusive minoritetsandelar

SRAB fister stor vikt vid kundrelationer och ldnga
fartygskontrakt med finansiellt stabila samarbets-
partners. Langa kontrakt ger jimna seglationsintikter
och god kontroll over fartyg och kostnader samt
ocksa ett jamnt kassaflode fore finansiella kostnader.
Denna inriktning reducerar behovet av eget kapital i
bemirkelsen buffert mot ovintade, svaga utfall.

Med hinsyn till de krav som langivare stiller for att
erbjuda  langfristig  lanefinansiering  behover
soliditeten uppga till 20-25 %.

Malet for bolagets finansiella stillning har satts med
hinsyn till behovet av viss finansiell handlingsfrihet.

Intdktstillvixten skall vara 5-10 procent i
genomsnitt under en tredrsperiod

SRAB skall efterstriva att na en genomsnittlig
intdktstillvixt under en trearsperiod pa minst 5 — 10
procent. Tillvixt ger mojlighet till stabilitet och
uthallig I6nsamhet.

Utdelningen skall uppga till
40 — 60 procent av arets vinst

Avgorande for utdelningens storlek &r hur vil de
finansiella malen uppfylls. Kvarhéllna vinstmedel
skall anvindas for expansion nir sddan kan genom-
foras med goda utsikter att infria malet for avkastning
pa eget kapital.

Med utdelningspolitiken avser styrelsen markera att
bolagets mal ytterst dr att bereda aktiedgarna vinst
och att denna ambition dven ska manifesteras pa
kortare sikt. I expansionstider da eget kapital behover
tas in genom nyemissioner dr det p.g.a. skatteeffekter
ofordelaktigt for aktieigare med utdelning. Detta
innebir att utdelningspolicyn kan komma att frangas.



VD HAR ORDET

Biste aktiedgare,

Nir vi om nagra ar tittar tillbaks pa sjofartsaret 2010
tror jag att vi kommer att kunna konstatera att 2010
var aret da fraktnivaerna for smatankssegmentet
bottnade och da en ldngsam och langvarig uppgang
paborjades. Man maste vara optimist om man jobbar i
var bransch!

Nedgangen i var marknad, som inleddes under varen
2008, har nu pagatt i ndrmare tre ar. Den absoluta
bottennivan sag vi forhoppningsvis under somma-
ren/tidig host 2010. Direfter har kurvan pekat svagt
uppat, i var del av virlden framfor allt driven av en
striing isvinter, da bl.a. efterfragan pa isklassat tonna-
ge drivit upp fraktraterna.

Manga av oss i branschen borjar nu sakta “vidra
morgonluft”. En hel del fundamenta talar ocksa for
att vi snart bor kunna se en betydande marknadsupp-
gang, kanske redan mot slutet av innevarande ar.

For SRAB har dock 2010 varit ett slitsamt ar da vi
ater igen arbetat med en finansiell rekonstruktion av
bolaget. Eftersom fartygspriserna direkt paverkas av
fartygens kortsiktiga intjaning har de laga fraktniva-
erna inneburit att priserna har fortsatt att sjunka. Mot
denna bakgrund gjorde vi en vérdering av vara fartyg
baserad pa nuvarande och framtida berfiknad intjd-
ning. Vi fann da att det forelag ett behov av att skriva
ner fartygsvardena med nidrmare 90 mkr, vilket gjor-
des vid utgéngen av tredje kvartalet i fjol. Nedskriv-
ningen innebar att bolagets aktiekapital till mer dn
hilften var forbrukat och en kontrollbalansrikning
fick darmed upprittas. Under sex manader dgnade vi
det mesta av var arbetstid at att forst utarbeta en re-
konstruktionsplan som kunde sdkra bolagets dverlev-
nad och att ddrefter forankra denna hos banker, aktie-
dgare och investorer. Vi lyckades till slut fa samtliga
pusselbitar pa plats och rekonstruktionen blev darmed
framgangsrikt genomférd under varen 2011.

Rekonstruktionen innebér att bolagets banker gor
vissa eftergifter da villkoren i vara laneavtal omf6r-
handlats och blivit nagot “mjukare”. I den daliga
shippingmarknad som vi upplevt under de senaste
aren har det snarare varit regel 4n undantag att banker
har 7stillt upp” for att darmed hjélpa sina kundftre-
tag att ta sig igenom en svar period. En bank med
shippingerfarenhet vet att branschen dr cyklisk och
att fartygen, som oftast utgor sikerhet for lanen, har
ett langsiktigt virde som dock fluktuerar beroende pa
var i konjunkturcykeln man befinner sig. I detta
sammanhang vill jag framhalla att vi under rekon-
struktionsarbetet haft en mycket konstruktiv dialog
med vara banker vilket ocksa varit en forutsittning
for att overhuvudtaget lyckas med rekonstruktionen.

Niasta steg i rekonstruktionen innebar att samtliga
deldgare i vara fartygsigande bolag (Kemtanksbola-
gen) uppmanades att byta sina preferensaktier i Kem-
tanksbolagen till stamaktier i SRAB Shipping AB.
Ocksa detta lyckades, vilket nu betyder att vara tre
kemikalietankers dgs till 100% av SRAB. For prefe-
rensaktiedgarna innebidr aktiebytet eftergifter bl. a.
genom en ldgre aktievirdering och utebliven aktieut-
delning. Min malséttning dr naturligtvis att vi skall
viinda SRAB till ett 1onsamt bolag. Ar vi framgings-
rika kommer detta ocksa att aterspegla sig i var aktie-
kurs, vilket forhoppningsvis innebir att aktiebytet pa
sikt inte blir nagon dalig affir for de tidigare prefe-
rensaktiedgarna.

Sista steget i rekonstruktionen var en riktad nyemis-
sion till nagra storre och kapitalstarka investerare.
Emissionen, som innebar ett likviditetstillskott om 33
mkr, var en absolut forutsittning for bolagets over-
levnad med tanke pa den mycket svaga likviditet vi
hade vid slutet av 2010. Emissionen innebar ocksa att
vara banker konverterade motsvarande belopp av sina
fartygslan till en konvertibel som loper rintefritt till
utgangen av 2012.

Med rekonstruktionen pa plats har SRAB nu ett
betryggande eget kapital och en likviditet som skall
ricka for att ta oss igenom 2011 och 2012 under
nuvarande déaliga marknadsforutsittningar.

Jag inledde mitt VD-ord med att ge uttryck for lite
mer optimistiska tongangar och jag vill gédrna avsluta
pa samma sitt. Jag dr Overtygad om att vi relativt
snart kommer fa uppleva visentligt bittre marknads-
forutsittningar. Tidpunkten for den som har tillgang
till kapital att forvirva fartyg eller rederiforetag ir,
enligt min uppfattning, bittre &n pa mycket linge.
Fartygspriserna dr rekordlaga och detsamma giller
ocksa manga rederiaktier. Ett SRAB, med en stidad
balansridkning, hygglig likviditet och framfor allt
langsiktiga huvudigare som delar min marknadsbe-
domning, kommer att under 2011 &terigen borja ut-
virdera investeringsmojligheter for att ateruppta de
expansionsplaner som abrupt fick avbrytas 2008 nir
marknaden vek.

Som sagt, man maste vara optimist i var bransch!

Stockholm i maj 2011

Rolf Hollmén



VERKSAMHET OCH
ORGANISATION

SRAB Shipping AB har vid arets slut tre tankfartyg,
de genom dotterbolag deligda M/T Nordic Victory,
M/T Nordic Glory samt M/T Prima. Fem torrlastfar-
tyg av typen river/sea dgs till drygt 20 %, tva av dessa
fartyg har, i borjan av 2011, avyttrats.

SRAB har under 2000-talet utvecklats fran ett torr-
lastrederi till ett tankrederi. Tanksegmentet innebdr
relativt stabila marknadsvillkor med forutsittningar
for jamnare intjdningsformaga jaimfort med torrlast-
marknaden.

Organisation och ledning
SRABs verksamhet sysselsitter tre personer iland och
cirka 70 personer ombord pa de tre tankfartygen.

Tekniskt management och bemanning av tankfarty-
gen handhas av Crew Chart Ship Management
AB, som till 25% &dgs av SRAB. Kommersiellt skots
tankfartygen av SRAB huvudsakligen i samarbete
med intressebolaget Ivar Lundh & Co AB i vilket
SRAB idger 20%.

Kvalitet, séikerhet och miljo

Sikerheten i en rederioperation styrs bl.a. av ISM-
koden, som &r en internationell kvalitets- och sjosi-
kerhetspolicy. Forutom detta omfattande kvalitetssy-
stem genomgar produkttankers regelbundet sirskilda
kvalitets- och sikerhetskontroller s.k. vettingar av
oljebolagen. Fartyg som dessutom fraktar kemikalier
genomgar ocksa arliga s.k. CDI-inspektioner (Che-
mical Distribution Institute). Dessa kvalitetskontrol-
ler 4r mycket omfattande och fartyg som transporte-
rar olja eller kemikalier maste klara inspektionerna
for att inte stoppas av befraktare.

Slutligen utsitts fartygen lopande for oannonserade
hamnstatskontroller med syfte att kontrollera att
fartygen uppfyller internationella sjosikerhetskrav.

Alla fartyg, oavsett verksamhet, genomgar regel-
bundet inspektioner av klassningsséllskapen. SRABs
tankfartyg dr klassade hos Bureau Veritas (BV).
Bureau Veritas tillhor de hogst rankade klassnings-
sdllskapen i virlden. Rankingen mits genom andel
fartyg belagda med nyttjandeférbud av det totala
antalet inspektioner. Klassningssillskapen fyller en
viktig roll for sjofartens miljo-, sdkerhets- och kvali-
tetsarbete.

SRAB ldgger stor vikt vid miljofragor och tankfarty-
get M/T Prima r, som ett av fa tankfartyg i vérlden,
utrustat med katalytisk avgasrening.

Tankfartygen ir registrerade pa Madeira och seglar
darmed under portugisisk flagg. Valet av flaggstat
omprovas lopande.

Tankfartyg

M/T Nordic Victory och M/T Nordic Glory ar
uthyrda pa timecharterkontrakt till Herning Shipping
AS i Danmark. M/T Prima har under tre ars tid varit
sysselsatt pa ett timecharterkontrakt till det svenska

Produkt/kemikalietankers
M/T Nordic Victory, M/T Nordic Glory och
M/T Prima

Byggnadsar: 2006 — M/T Nordic Victory
Byggnadsar: 2007 — M/T Nordic Glory
Byggnadsar: 2008 — M/T Prima
Dodvikt: 7.000 dwt

Lastkapacitet: 6.800 ton

Lingd: 119m

Bredd: 17m

Skrov Dubbelt

Isklass: 1A

Flagg Madeira

Klass Bureau Veritas

oljebolaget Preem AB. Fartyget aterlevereras i maj
2011 och kommer direfter att befraktas av Uni-
Chartering AS.

Intresseforetag

Norswede Shipping KS dgs till ca 20 % av SRAB.
Ovriga partners #r Continental Ship Invest A/S, med
26 %, Scandship A/S med 13 % samt ett mindre
antal privatinvesterare. CSM skéter drift, Scandship
bemanning och SRAB har det kommersiella ansva-
ret.

Norswede opererar fem river/seafartyg om vardera

2 500 dwt och sysselsitter cirka 40 personer ombord.
Fartygen, som &r grundgaende med hoj- och sidnkbar
brygga for att komma under broar, seglar vanligen
mellan sédra England och de nordeuropeiska
floderna. Inpassage sker via t.ex. Rotterdam till
Ruhromradet. Diér hidmtas, bl.a. fran Thyssen, bulkva-
ror typ slagg och firdiga produkter d.v.s. vad som
kallas styckegods. Lossning sker i europeiska kanal-
hamnar eller i England. Det engelska rederiet Union
Transport Co befraktar, sedan manga ar tillbaka,
fartygen som ingér i ett stort trafiksystem. Timechar-
teravtalet med Union Transport Co I6per till ar 2013
men redan under varen 2009 aterlevererade Union
Transport, i strid med gillande kontrakt, tva av farty-
gen.



Utover detta har Union Transport erlagt en reducerad
hyra for de tre 6vriga fartyg som man befraktat under
aret.

Norswede Shipping KS uppnadde under 2010 en
omsittning pa 31,0 Mkr (24,1) och ett resultat fore
skatt pa -9,5 Mkr (-12,6). Eget kapital uppgick till
23,6 Mkr (52,1). Det svaga resultatet beror sjélvfallet
pa att Union Transport inte fullgjort sina ataganden
enligt avtal. Krav pa ersittning for utebliven hyra
riktas mot Union Transport och forhandlingar pagar i
syfte att finna en 16sning om hur denna fordran skall
sdkerstillas.

Crew Chart Ship Management AB ags till 25 % av
SRAB och till 75 % av Stoc Tankers AB, ett dotter-
bolag till Stockholm Chartering AB.

Crew Chart, som skoter teknisk drift och bemanning
av SRABs, Stoc Tankers och Nynés fartyg, har vid
utgdngen av aret ansvar for totalt sju fartyg. Under
2011 levereras tva nybyggen till Nynids AB och dessa
fartyg kommer ocksa att skotas av Crew Chart.
Bolagets malsittning ir att tillhandahélla en hég och
kostnadseffektiv service inom tekniskt management
och bemanning till sina samarbetspartners.

Ivar Lundh & Co AB, som igs till 20% av SRAB, ir
ett anrikt skeppsmikleriféretag i Stockholm och
sedan liange en samarbetspartner till SRAB.

MARKNAD

Produkt- och kemikalietanksjofarten ar
konkurrensutsatt och den uppnadda fraktraten &r en
direkt foljd av utbud och efterfragan. Samtidigt efter-
fragar kopare av transporttjanster i allt storre ut-
strickning hog kvalitet och sdkerhet snarare dn enbart
lagt pris. Miljoaspekten spelar dven en allt storre roll
och det blir viktigare att kunna erbjuda moderna och
vilskotta fartyg med en hég miljoprofil.

Marknaden for produkt- och kemikalietankers har
sedan hosten 2008 varit fallande och nadde under
sommaren 2010 rekordlaga nivaer. Efter detta har en
viss forbiattring kunnat mirkas vilket delvis forklaras
av en string vinter som inneburit en 6kad efterfragan
pa isklassat tonnage.

Marknaden har under de senaste aren paverkats nega-
tivt da utbudet av fartyg varit storre dn efterfragan.
Lastvolymerna Okar nu ater medan fartygsflottan
inom det segment som SRAB verkar (d.v.s. 5-10 000
dwt) under de ndrmaste 3-4 aren snarast kommer att
minska. Utsikterna framover ser ddrmed relativt ljusa
ut och manga bedomare tror att marknaden kommer
att vara i balans redan under slutet av 2011 och att vi
dérefter kommer att fa se visentligt bittre fraktnivaer.

Efterfragan

En tydlig korrelation rader mellan den ekonomiska
aktiviteten och energikonsumtionen, men &dven
handelsmonster och teknisk utveckling har betydande
paverkan pa efterfragan. Politiska faktorer sdsom
olika ldnders energi-, miljo-, och handelspolitik har
ocksa stor inverkan, vilket idven innefattar
oforutsigbara hindelser sasom krig och konflikter.
Dirutover paverkar vider och sisongsvariationer
efterfragan pa olika energislag.

Internationella regler och marknadsutveckling

De senaste aren har tanksjofarten, bl.a. som resultat
av att ny och stringare lagstiftning inforts bade
regionalt och globalt, genomgatt en konsolideringsfas
som lett till ett okat samarbete mellan redare och
befraktare, da bada parter efterstrivar Okad
effektivitet och fortsatta kvalitets-, sdkerhets- och
miljoskyddsforbittringar. For fartyg inom segmentet
upp till 10.000 dwt kinnetecknas marknaden av att
transportstrickorna dr korta med flera, korta och
krivande hamnanl6p. Fartygens operativa tid ir
dirmed nidstan jdmnt fordelad mellan loss-
ning/lastning, ofta flera olika laster samtidigt, och
seglation. Som ett exempel kan hir nimnas att M/T
Prima, som varit sysselsatt i nordeuropeisk seglation,
under 2010 gjorde 214 hamnanlop, d.v.s. mer &dn fyra
anlop per vecka. Fartygens konstruktion, lasthanter-
ing och kvalitet pa besittning dr darfor avgorande
for 1onsamheten och fartygets langsiktiga virde.

Ny EU-lagstiftning har paskyndat utfasningen av
dldre enkelskroviga tankfartyg och sedan oktober
2003 &r det forbjudet att anvinda dessa for transport
av tjockolja och raolja i Europa. Fran och med april
2005 har FNs sjofartsorgan IMO infort en ny stan-
dard som utvidgar det europeiska tjockolje- och raol-
jeforbudet till att inkludera merparten av vérldens
lander. Detta innebir att alla enkelskroviga fartyg
som &r 25 dr eller diarover skall vara utfasade senast
2010. For fartyg mindre dn 10.000 dwt och yngre dn
25 ar kan dispenser for fortsatt drift medges forutsatt
att fartyget genomgar en noggrann inspektion, en s.k.
Condition Assessment Scheme (CAS).

Konkurrens

Konkurrensen inom den Nordeuropeiska produkt-
och kemikalietanksjofarten &ar fragmenterad och
kinnetecknas av ett stort antal mindre aktorer. I
marknadssegmentet mellan 5.000 dwt och 10.000
dwt, som omfattar ett drygt 100-tal fartyg, konkurre-
rar SRAB med ett 30-tal rederier. Inom den nordeu-
ropeiska marknaden #r Ostersjon en viktig geografisk
delmarknad som dirtill uppvisat en 6kning i behovet
av transporter och dir specifika krav stills pa farty-
gen. Det utmirkande for sjofart inom Ostersjoomra-
det dr stundtals svdra isforhdllanden under vinter-
halvaret vilket inte minst varit fallet under de tva
senaste vintrarna. Antalet fartyg mellan 5.000 och



10.000 dwt med hogsta isklass 1A eller 1A super &r
begrinsat och uppgar idag endast till ett 30-tal fartyg.

Fartygsflottan och aldersstruktur

Globalt uppskattas antalet tankfartyg, produkt- och
kemikalietankers, i segmentet mellan 5.000 och
10.000 dwt till drygt 1.300 fartyg om tillsammans ca
10 miljoner dwt. Det stora flertalet av dessa fartyg &r
av en sadan standard att de inte gar att befrakta i
Europa. Fartygsflottan &r relativt gammal da 35% av
fartygen édr dldre dn 20 ar och genomsnittsaldern
ligger pa 14 ar. Bestillningsldget dr idag hogst osé-
kert da sannolikt ett stort antal fartyg som tidigare
rapporterats som bestéllda har annullerats av bestilla-
ren samtidigt som endast en handfull nybestillningar
rapporterats under aret.

Nybyggnadslige

For de mindre tank- och kemikaliefartygen &r de
turkiska och kinesiska varven marknadsledande. Den
pagéaende finansiella krisen har dock lett till att situa-
tionen dramatiskt fordndrats. Ett stort antal fartygsbe-
stdllningar har annullerats vilket innebér att manga
bestillda fartyg aldrig kommer att byggas och dir-
med inte heller kommer ut i marknaden. Dessut-
om har optioner, som varven i en tidigare god mark-
nad ridknat med, inte utnyttjats. Ddrmed har manga
varv fatt problem och en minskning av varvskapacite-
ten har paborjats till f6ljd av nedldggningar och kon-
kurser. Pagaende fartygsbyggen slutférs och en del
varv forsoker nu sjidlva driva fartygen i avvaktan pa
att marknaden aterhdmtar sig och fartygspriserna ater
borjar stiga. I vissa fall kommer varven att tvingas
sdlja ut sina fartyg till klart rabatterade priser vilket i
sin tur innebdr goda mojligheter for rederier och
andra investerare som har tillgang till kapital.

Kunder

Kunder kan 6versiktligt delas in i tva huvudgrupper,
lastigare och operatorer. Lastdgare &r oftast olje- och
kemikaliebolag, industri- och energibolag, men dven
tradingbolag. Inom denna kategori av kunder dr de
storsta  transportkdparna inom ndromradet BP,
ConocoPhilips, Exxon, Total, Lukoil, Fortum, Preem,
Shell, Statoil samt flera av de stora internationella
kemikaliebolagen. Operatorer ér t. ex. rederier eller
méklare som fran tid till annan fraktar in fartyg for att
antingen pa spekulativ basis 6ka sin egen exponering
mot en forvintad marknadsutveckling eller for att
kunna hantera godsvolymer som man kontrakterat
med olika lastéigare.

Framtidsutsikter

Befintlig aldersstruktur bland produkt- och kemikali-
etankfartyg under 10.000 dwt i kombination med nya
héardare regler innebir ett fortsatt behov av att fornya
fartygsflottan.

En vikande efterfragan i kombination med att manga
fartyg bestilldes och levererades under andra halvan

av 2000-talet har under de tre senaste aren inneburit
att fraktnivaerna stadigt minskat och under 2010 fallit
till rekordlaga nivaer. Frakterna har i manga fall inte
rackt till att tdacka fartygets driftskostnader och &n
mindre dess kapitalkostnader. Tillvixten av fartygs-
flottan har nu begrinsats da fartygsbestillningar
annulleras och inga nybestillningar gjorts samtidigt
som varvskapaciteten minskar p.g.a. nedldggningar.

Okade skrotpriser i kombination med hérdare miljo-
och sikerhetskrav kommer ocksa att driva pa utfas-
ningen av ildre tonnage. Aven med en begrinsad
tillvdxt av oljekonsumtionen i Nordeuropa forvintas
en Okning i transportaktiviteten till foljd av savil
okad rysk oljeexport via Ostersjon som okade trans-
porter av kemikalieprodukter. Ar 2011 kommer att
vara ett ar med fortsatt 1aga fraktnivder, om &n bittre
dn 2010, men mojligheterna till en stabilisering och
en klar forbittring redan mot slutet av aret bedoms
som mycket goda.



SRAB-AKTIEN

SRAB pa borsen och dgarstruktur

SRABs aktier noteras och handlas hos First North
inom OMX-gruppen. Antalet aktiedgare vid arets
utgang var 803 st, vid arets ingang 860 st. De tio
storsta dgarna i bolaget svarar for 65,1 procent av
rosterna. Under 2010 omsattes 82 139 665 SRAB-
aktier motsvarande 24,0 procent av det genomsnittli-
ga antalet aktier, till ett sammanlagt belopp om ca 4,8
mkr.

Aktiekapital

Aktiekapitalet i SRAB Shipping AB uppgick den 31
december 2010 till 51 433 578 kronor, fordelat pa
342 890 520 aktier. Kvotvérdet var 0,01 kr per aktie.
Varje aktie har samma rostritt pa bolagsstimmor.
Under 2011 har aktiekapitalet satts ned tva ganger.
Dessutom har tva nyemissioner genomforts. Direfter
har en sammanldggning 1:1000 genomforts vilket gor
att den 16 maj 2011 har bolaget 13 054 546 aktier
med ett kvotvirde pa 5,00 kr per aktie.

Bolagets storsta digare 2010-12-31

Ovrigt

Ett optionsprogram om 1 281 496 teckningsoptioner
riktat till VD, anstéllda och styrelseledamoter 16pte ut
under 2009. Programmet fulltecknades i februari
2007. Optionerna saldes da for 0,21 kr/st. Varje op-
tion gav ritt att i februari 2009 kopa en aktie av serie
B. Losenpriset berdknades till 119% av aktiens ge-
nomsnittskurs i januari 2007 men storre hindelser i
bolaget, t.ex. emissioner, kunde medfora justeringar
av losenpriset. Ingen optionsinnehavare valde att
utnyttja sin ratt.

Agare Totalt antal Andel av
aktier kapital och roster, %
Pomona-gruppen 53962972 15,7%
Lawhill AB 45 000 000 13,1%
AB Traction 39975 239 11,7%
Bernt Plotek privat och genom bolag 24 917 000 7,3%
Alandia-Bolagen 13 925 000 4,1%
Mijesi Advisory AB 12 538 389 3,7%
Catherine Ehrensvird 8 482 425 2.5%
Michael Berlin privat och genom bolag 8392 077 2,4%
Forsidkringsbolaget Avanza Pension 8 006 198 2,3%
Ivar Lundh & Co AB 7912 580 2.3%
Ovriga aktiedigare 119 778 640 34,9%
Totalt 342 890 520 100%
Aktiedgarstatistik
Antal Andel Antal Andel av
Antal aktier Agare agare, % aktier aktier, %
1-2 000 206 25,6% 199 605 0,1%
2 001- 5 000 80 10,0% 282 735 0,1%
5 001- 20 000 207 25,8% 2 354 661 0,7%
20 001- 50 000 106 13,2% 3671 966 1,1%
50 001-200 000 92 11,5% 9 870 881 2,9%
200 001- 112 13,9% 326 510 672 95,1%
Totalt 803 100% 342 890 520 100%



Aktiekapitalets utveckling
Aktiens Teck-

. Antal aktier kvot-  nings- Nytt Totalt
Ar Transaktion serie A och B virde kurs aktiekapital aktiekapital
2000 Nyemission 1400 000 B 5 17,50 7 000 000 14 245 800
2000 Konvertering 109 448 A 5 5 547 240 14 793 040
2000 Konvertering 438 020B 5 5 2190 100 16 983 140
2001 Konvertering 125942 A 5 5 629 710 17 612 850
2001 Konvertering 18 000 B 5 5 90 000 17 702 850
2002 Konvertering 30 000 A 5 5 150 000 17 852 850
2003 Nedsittning - 1,60 - - 5712912
2003 Nyemission 1429100 A 1,60 1,60 2 286 560 7999 472
2003 Nyemission 5712040 B 1,60 1,60 9139 264 17 138 736
2003 Nyemission 200 000 A 1,60 2,00 320 000 17 458 736
2003 Nyemission 800 000 B 1,60 2,00 1 280 000 18 738 736
2004 Nyemission 2343 650 A 1,60 2,00 3749 840 22 488 576
2004 Nyemission 9368 060 B 1,60 2,00 14 988 896 37477472
2004 Nyemission 925000 B 1,60 1,60 1 480 000 38957472
2006 Nyemission 250 000 B 1,60 2,00 400 000 39357472
2008 Nyemission 10 000 000 B 1,60 2,50 16 000 000 55357472
2009 Nedsittning - 0,20 - - 6 919 684
2009 Nyemission 172992 100 B 0,20 0,20 34 598 420 41518 104
2009 Apportemission 135300 000 B 0,20 0,20 27 060 000 68 578 104
2009 Nedsittning - 0,15 - - 51433578
2011 Nedsittning - 0,01 - - 3428 905
2011 Nedsittning - 0,005 - - 1714 453
2011 Nyemission 6 600 000 000 0,005 0,005 33 000 000 34714 453
2011 Apportemission 6 111 656 000 0,005 0,01 30558 280 65 272 733
2011 Sammanldggning
1:1000 - 5,00 - - 65 272 733
Data per aktie
2010 2009 2008 2007 2006
Resultat per aktie, kr -0,36 -0,65 -0,85 -0,58 0,09
Resultat per aktie efter utspadning, kr - - -0,82 -0,55 -
Resultat per aktie efter schablonskatt, kr -0,27 -0,46 -0,32 -0,33 0,13
Eget kapital per aktie, kr Neg 0,21 1,66 2,49 3,18
Eget kapital per aktie efter utspadning, kr Neg - 1,60 2,37 -
Substansvirde per aktie, kr Neg 0,21 1,66 2,49 3,18
Substansvirde per aktie efter utspddning, kr Neg - 1,60 2,37 -
Utdelning, kr - - - - -
Aktiekurs for B-aktien 31/12, kr 0,01 0,17 1,62 3,00 2,30
P/E-tal, ggr Neg Neg Neg Neg 26
Genomsnittligt antal aktier, tusental 342 891 82 743 32276 24 598 24 431
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning tusental - - 33557 25772 -
Antal aktier vid arets slut, tusental 342 891 342 891 34 598 24 598 24 598
Antal aktier efter utspadning, tusental - - 35879 25 879 -
Antal aktier omsatta, tusental *) 82 140 23762 1017 6 546 3101

*) Sedan 5 november 2009 har SRAB endast ett aktieslag varfor antalet omsatta B-aktier for 2009 inkluderar samtli-
ga omsatta aktier fr.o.m detta datum. Antalet omsatta B-aktier t.0o.m. 4 november 2009 var 2 877.



FLERARSOVERSIKT

Koncernresultatrikningar

Mkr 2010 2009 2008 2007 2006
Nettoomséttning 70,4 82,5 81,7 64,4 55,4
Rorelsens kostnader -167,2 -113,4 -76,1 -68,3 -50,1
Resultat fran andelar i intresseforetag -5.3 -3,0 -2,9 1,4 1,3
Rorelseresultat -102,2 -33,9 2,7 -2,5 6,6
Finansiella intdkter och kostnader -14,8 -17,5 -17,0 -8,9 -1,8
Resultat efter finansiella poster -117,0 -514 -14,3 -114 4,8
Skatt - -1,9 -0,1 -0,2 2,2
Minoritetsandelar i arets resultat -6,6 -0,3 -13,1 -2,6 -0,3
Resultat efter skatt -123,6 -53,6 -27,5 -14,2 2,3
Koncernbalansrikningar

Mkr 2010 2009 2008 2007 2006
Tillgangar

Fartyg samt andelar i intresseforetag 414,1 517,7 559,9 401,1 260,2
Ovriga anliggningstillgingar 0,5 0,0 1,9 2,1 23
Kortfristiga fordringar inkl varulager 9.1 10,9 5,9 5,5 6,7
Kortfristiga finansiella tillgangar 1,8 22,5 2,7 8,7 20,0
Summa tillgangar 425,5 551,1 570,4 417,4 289,2
Eget kapital och skulder

Eget kapital -52,2 72,2 57,6 61,4 78,1
Minoritetsintresse 121,5 1174 145.,3 88,4 40,8
Réntebirande skulder 343,2 346,3 355,8 256,0 158.4
Ovriga skulder 13,0 15,2 11,7 11,6 11,9
Summa eget kapital och skulder 425,5 551,1 570,4 4174 289,2
Kassaflodesanalyser

Mkr 2010 2009 2008 2007 2006
Kassaflode fran arets verksamhet 3,2 3.4 16,6 6,5 18,4
Kassaflode fran nettoinvesteringar 9.4 -2,8 -192,0 -156,2 -182,5
Kassaflode fran extern finansiering -8,1 194 168,3 139,3 181,1
Kursdifferens i likvida medel -0,0 -0,1 1,0 -0,9 -
Forindring av kortfristiga finansiella tillgangar -20,7 19,9 -6,1 -11,3 17,0
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NYCKELTAL

2010 2009 2008 2007 2006
Rorelsemarginal, % Neg Neg 3 Neg 12
Avkastning pa sysselsatt kapital, % Neg Neg 1 Neg 4
Avkastning pa eget kapital, % Neg Neg Neg Neg 3
Andel riskbérande kapital, % 16 34 36 36 41
Soliditet 1, % Neg 13 10 15 27
Soliditet 2, % 16 34 36 36 41
Nettoskuld, Mkr 341,3 323,8 3532 2473 1384
Nettoskuldsittningsgrad, ggr 4,9 1,7 1,7 1,7 1,2
Réntetickningsgrad, ggr Neg Neg 0,2 Neg 34
Medelantal anstillda 3 3 3 3 3
Investeringar i anldggningstillgangar, Mkr 9.4 2,8 192,0 160,1 183.,0

DEFINITIONER TILL NYCKELTAL OCH DATA PER AKTIE

Rorelsemarginal. Rorelseresultatet efter avskrivningar i
procent av rorelsens nettoomséttning.

Sysselsatt kapital. Balansomslutning reducerad med av-
sattningar och rintefria skulder, inklusive uppskjuten skat-
teskuld.

AvKkastning pa sysselsatt Kkapital. Resultat efter
finansnetto med tilldgg av finansiella kostnader i procent av
genomsnittligt sysselsatt kapital.

Avkastning pa eget kapital. Arets resultat i procent av
genomsnittligt eget kapital.

Andel riskbidrande kapital. Eget kapital, minoritet och
uppskjuten  skatteskuld vid arets slut i procent av
balansomslutningen.

Soliditet 1. Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Soliditet 2. Eget kapital, inklusive minoritet, i procent av
balansomslutningen.

Nettoskuld. Rintebédrande skulder med avdrag for likvida
medel och kortfristiga placeringar.

Nettoskuldséttningsgrad. Nettoskuld dividerat med eget
kapital inklusive minoritet.
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Riintetickningsgrad. Resultat efter finansnetto 6kat med
rantekostnader i procent av rintekostnader.

Resultat per aktie. Arets resultat efter skatt i forhallande
till genomsnittligt antal aktier.

Resultat per aktie efter utspéddning Arets resultat efter
skatt i forhdllande till genomsnittligt antal aktier inkl. ej
konverterade aktier.

Resultat per aktie efter schablonskatt. Arets resultat fore
skatt med avdrag for schablonskatt 26,3% (28% t.o.m.
2008) i forhallande till genomsnittligt antal aktier.

Genomsnittligt antal aktier. Antal aktier vid érets borjan
plus tillkommande aktier wunder &ret vigt med
innehavstiden.

Eget kapital per aktie.
antalet aktier vid arets slut.

Eget kapital i forhallande till

Substansvirde per aktie. Eget kapital inklusive bedomda
fartygsovervirden 1 forhéllande till antalet aktier vid érets
slut.

P/E-tal. Noterad kurs vid arets utgédng dividerat med
resultat per aktie.



FORVALTNINGSBERATTELSE
SRAB Shipping AB (publ)

Box 27233, 102 53 Stockholm

Org nr 556473-9224 med site i Stockholm

Styrelsens och  verkstillande  direktorens

redogorelse for 2010

Allmént om verksamheten

SRAB Shipping AB &dr moderbolag i en koncern som
bedriver rederiverksamhet. Bolagets aktie handlas pa
First North-listan inom OMX-gruppen.

Redogorelse for styrelsearbetet under aret

SRABs styrelse bestod fram till arsstimman 2010
av fem ordinarie styrelseledamoter. Vid arsstimman
omvaldes tidigare styrelse med undantag for Geir
Larsen som avbdjde omval. Under hosten avgick
Bernt Plotek ur styrelsen av personliga skél. Verkstil-
lande direktoren dr adjungerad till styrelsen. Uppgif-
ter om ledaméterna samt deras ersittning finns pa
sidan 40 respektive i not 4.

Under aret har styrelsen avhallit tio protokollférda
moten, jamnt fordelade Over aret samt ett
konstituerande  styrelsemdte i anslutning till
arsstimman 2010. Styrelsen har en antagen ordning
for standardrapportering vid styrelsemoten av bola-
gets finansiella situation, kundrelationer, personalfra-
gor i land och ombord, marknadsldge  samt séker-
hetsmissig och teknisk position pa fartygen. Arbets-
ordningen omprovas arligen. Motsvarande informa-
tion ldmnas for de bolag i vilka SRAB innehar
investeringar och intressen.

Agarforhallanden

Bolaget storsta dgare dr Pomona-gruppen AB med
15,7% av aktierna. Direfter foljer Lawhill AB med
13,1%, Traction AB med 11,7% och Bernt Plotek
med 7,3%. En forteckning 6ver bolagets storsta dgare
samt aktiedgarstatistik finns pa sidan 8.

Fartygen

Rederiet har tre tankfartyg, M/T Nordic Victory, M/T
Nordic Glory och M/T Prima som 4gs av delidgda
dotterbolag. M/T Nordic Victory och M/T Nordic
Glory gar pa time-charterkontrakt till Herning Ship-
ping AS i Danmark och M/T Prima gar pa time-
charterkontrakt till Preem AB. Fem torrlastfartyg dgs
via Norswede KS, diar SRAB ir den nést storsta dga-
ren. Fartygen dr uthyrda pa time-charterkontrakt till
Union Transport. Under 2009 aterlevererade Union
Transport tva fartyg i strid med gillande kontrakt.
Dessa lades upp i brist pa sysselsittning. Under 2010
har de ater tagits i trafik.

Fartygsvirderingar

I den turbulens som shippingbranschen for tillféllet
befinner sig i gors det vildigt fa kop och forsiljningar
av fartyg. Mot bakgrund av detta gar det inte att er-
hélla marknadsvirderingar av fartyg baserade pa
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avslut som gjorts. Andra virderingsmodeller far dir-
for anvindas. Vid virdering av SRABs fartyg har vi
anvént oss av en modell framtagen av German Shipb-
rokers Association i samarbete med Price Waterhouse
Coopers. Modellen som tillimpas av ett stort antal
rederier innebédr att framtida intdkter diskonteras till
ett nuvirde. Under aret har fartygen skrivits ned med
drygt 85 Mkr .

Kontrollbalansrikning

Med anledning av att fartygen och andra anlidgg-
ningstillgangar skrevs ned kraftigt i kvartalsbokslutet
per den 30 september upprittade styrelsen den 28
oktober en kontrollbalansrikning som visade att det
egna kapitalet underskred hélften av det registrerade
aktiekapitalet. Pa en forsta kontrollstimma den 2
december beslots att foretaget ej skulle tridda i likvi-
dation.

Rekonstruktion

Foretagets ledning har tillsammans med en extern
oberoende konsult arbetat fram en plan for att stirka
bolagets egna kapital, som maste verstiga det regi-
strerade aktiekapitalet till en andra kontrollstimma.
Dessutom behover likviditeten stirkas. Dessa mal
skall uppnas genom att tre emissioner genomfors
under varen 2011. En riktad emission skall riktas till
vissa finansiella investerare, en apportemission skall
riktas till preferensaktiedgare i SRABs dotterbolag
samt en konvertibelemission riktas till bolagets langi-
vande banker. Med bankerna har dven 6verenskom-
melser gjorts gillande vissa ldttnader, bl.a. amorte-
ringsanstand under 2011.

Investeringar och avyttringar

Totala nettoinvesteringar 1 anldggningstillgangar
uppgick till 94 Mkr (2,8 Mkr). Tillaggs-
investeringar och dockningar om 7,0 Mkr har gjorts
avseende tankfartygen. 1,9 Mkr har investerats i
intressebolaget Norswede KS samt ett langt lan till
samma bolag har limnats om 0,5 Mkr.

Bolagsorganisation

SRAB Shipping AB dger 28% av kapitalet i bolagen
SRAB Kemtank 1 AB och SRAB Kemtank 2 AB och
26,6% av kapitalet i SRAB Kemtank 3 AB. Dessa
bolag heldger i sin tur bolagen SRAB Victory Ltd,
SRAB Glory Ltd och Prima Shipping Ltd vilka i sin
tur dger fartygen M/T Nordic Victory, M/T Nordic
Glory och M/T Prima. Andelarna i Norswede KS
(19%), Norswede AS (27%), Crew Chart Ship Mana-
gement AB (25%) samt Ivar Lundh & Co (20%) &dgs
av SRAB Shipping AB. Ovriga bolag i koncernen
bedriver idag ingen verksamhet.

Forsaljning och resultat 2010

Koncernens nettoomsittning uppgick till 70,4 Mkr
(82,5 Mkr). Rorelseresultatet inkl. resultatandel fran
intresseforetag var -102,2 Mkr (-33,9). Resultatet
efter finansnetto uppgick till -117,0 Mkr (-51,4 Mkr).



Nettoskuld och finansiering

Koncernen hade vid verksamhetsarets utgang
rantebarande  skulder pa 342,1 Mkr (346,3).
Nettoskulden uppgick till 341,3 Mkr (323,8). Vid
utgangen av 2010 uppgick likvida medel till 0,7 Mkr
(22,5). Soliditeten inkl. minoritetsintresse uppgick
vid arsskiftet till 16 % (34) och skuldsittningsgraden
till 4,9 (1,7).

Valutaforindringar

Valutaforandringar ber6r SRAB huvudsakligen ge-
nom fordandringar i USD-, NOK- och EUR-kursen i
forhallande till svenska kronan. Kursforindringar
paverkar SRAB inom framst tre omraden:

e Kostnader och intdkter i olika valutor ger
upphov till en transaktionsrisk.

e Likvida tillgangar, fordringar och skulder
ger upphov till kursdifferenser vid
omrikning till SEK.

¢ Omrikning av eget kapital i utlindska
verksamheter ger omrikningsdifferenser
som paverkar eget kapital.

Valutapolicy

SRAB forsoker balansera intdkter och kostnader
savil som skulder och tillgangar i olika valutor sa att
valutaexponeringen minimeras.

Valutapaverkan
Koncernen redovisar en valutakursvinst/forlust (net-
to) pa 1,5 Mkr (-0,8).

Finansiell oversikt

Verksamhetsdret 2010 jimfort med 2009
Omsittningen minskade jaimfort med foregaende ar
med ca 15% till 6ljd av forsdmrade villkor i tva av
kontrakten for tankfartygen. Den svagare dollarn
under aret spelar ocksa in eftersom de nimnda kon-
trakten &r skrivna i USD. Tva av fartygen har under
aret genomfort planerade dockningar vilket paverkat
omsittningen.

Rorelseresultatet har paverkats kraftigt av de stora
nedskrivningar (ca 85 mkr) som gjorts under aret pa
fartyg och andra anliggningstillgangar. Driften av
fartygen kostade mer dn planerat, bl.a. dr personal-
kostnaderna fortsatt hoga. Kostnaderna foér bolagets
administration har sinkts bl.a. genom flytt till billiga-
re lokaler samt genom sinkta ersittningar och
arvoden.

Finansnettot, -15,8 Mkr, paverkas frimst av rintorna
pa koncernens fartygslan (-16,4 Mkr) samt valutaef-
fekter (1,5 Mkr) bl. a. av gjorda valutasikringar pa
intjaning i USD.

Verksamhetsdret 2009 jimfort med 2008

Omsittningen 6kade under aret med ca 1% till 82,5
Mkr. Samtliga tankfartyg har under hela éret varit
uthyrda pé time-charterkontrakt. M/T Nordic Victory
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och M/T Nordic Glory har haft en hogre intjining
under 2009 jamfort med 2008 sedan fartygen hyrts ut
till Herning Shipping istillet for till Pakri Tankers.
Detta trots att kontrakten har omforhandlats till for-
samrade villkor under aret. Dollarn har varit starkare
under aret vilket gynnar SRAB da dessa fartyg har
sin intjaning i USD. M/T Prima som levererades
under varen 2008 hade saledes inte intjdning under
hela foregéende ar. Under 2008 hade daremot den nu
avyttrade M/T Arctica intjaning pa spotmarknaden
under varen.

Rorelseresultatet blev -33,9 Mkr. Det har belastats
med kostnader om ca 33 Mkr for avbestillningen av
tre nybyggen fran Turkiet. Fartygen har rakat ut for
ett par kostsamma incidenter under aret (ca 6 Mkr)
och driftskostnaderna, frimst besittningskostnaderna,
har varit fortsatt hoga. Losensumman som erlades till
Pakri Tankers for ritten att aterta fartyget M/T Nor-
dic Victory har belastat resultatet 2009 med ca 3 Mkr.

Finansnettot -17,5 Mkr bestar till storsta delen av
koncernens lanekostnader (-16,7) men #ven valuta-
forluster om netto -0,8 Mkr belastar resultatet. Arets
skattekostnad -1,9 Mkr avser tidigare uppskjutna
skattefordringar som nu upplosts. Koncernens under-
skottsavdrag finns kvar och denna kostnad medfor
ingen effekt pa kassaflodet.

Riskfaktorer

Nedan redogors for ett antal riskfaktorer som bedoms
ha betydelse for SRABs framtida utveckling.
Upprikningen nedan dr inte framstélld i prioritets-
ordning och gor inte ansprak pa att vara heltidckande.

Fornyelse av certepartier

SRABs delidgda fartyg gar pa lingre kontrakt. Om
marknaden forsdmras finns risken att avtalen inte kan
forlangas till acceptabla villkor.

Refinansiering av lan

Bolaget dr beroende av att kunna refinansiera lan. Det
finns ingen garanti for att lan forlings eller kan
erhéllas fran annan langivare, ej heller att framtida
lan kan erhédllas pa for bolaget bra villkor. De
fartygskrediter som SRAB tagit upp for finansiering
av befintlig fartygsflotta dr langfristiga vilket innebar
att refinansiering inte behdver goras pa manga ar.

Rdintenivaer

Samtliga lan som koncernen har for de nybyggda
fartygen 4r i SEK och har till storsta delen
riantesdkrats under en period av fem ar.

Besdttningens kvalitet
En brist pa kvalificerad arbetskraft kan paverka
foretagets verksamhet negativt.

Fordndringar i regelverket
Tank- och kemikalietransporter medfor risker for
miljon da petroleumprodukter och vissa kemikalier dr



miljofarliga. For att skydda miljon mot att
transporterna sker med sdkerhetsmissigt bristfilliga
fartyg kan myndigheterna infora regler som dr kost-
nadskrédvande eller i virsta fall gor att fartygen ej kan
anvindas pa avsett vis.

Konkurrens

SRAB har ett flertal konkurrenter. Méanga dr betydligt
storre, har ldngre historik samt dr finansiellt starkare
in SRAB. Okad konkurrens kan innebira negativa
forsdljnings- och resultateffekter.

Beroende av valutaforindringar

Valutaforandringar  ber6r SRAB huvudsakligen
genom fordndringar i USD-, NOK- och EUR-kursen i
forhallande till SEK. Vilka omraden som paverkas av
kursforandringar framgar pa sidan 12. Risker behand-
las dven i not 20 Riskhantering.

Kiénslighetsanalys

I budget for 2011 (publiceras ej) ligger ett pa
erfarenhet bedomt normalt antal dagar da fartygen &dr
off-hire (utan dagsintjdning). En fordndring av antalet
off-hiredagar med 10 procent innebdr en
resultateffekt pa cirka 98 tkr (105).

Forvintningar avseende framtida utveckling
Under 2011 forutses ingen ndmnvérd forbittring av
marknadsforutsittningarna inom det segment som
SRABs tankfartyg opererar. En fortsatt svag marknad
kommer leda till en nddvindig konsolidering av
branschen. Rederier kommer ga ihop for att bli star-
kare och vi kommer fa se en 6kad samordning av
olika rederiers flottor. Allt i syfte att skapa storre och
konkurrenskraftigare foretag och/eller flottor. SRAB
kommer, som ett litet rederi, att aktivt delta i denna
process.

Eftersom nagra storre Okningar av fraktraterna inte
forutses, giller precis som tidigare, att nuvarande
flotta maste befraktas och opereras sa kostnadseffek-
tivt som det nagonsin dr mojligt.

Miljo

En miljopolicy har utarbetats for bolagets fartyg.
SRABs fartyg drivs i huvudsak med lagsvavlig bun-
kerolja. Bolaget faster stor vikt vid att vélja samar-
betspartners med bista tinkbara miljopolicy. Pa M/T
Prima har katalytisk avgasrening installerats.

Resultatprognos
Ingen resultatprognos publiceras for 2011.
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Forslag till behandling av forlust
Moderbolaget

Balanserad vinst -29 451 552
Overkursfond 3257 867
Arets forlust -55 320 870

-81 514 555

Styrelsen foreslar att -81 514 555 balanseras i ny
rakning, varav 3 257 867 fors till 6verkursfond.

Moderbolagets och koncernens resultat och stillning
for de tre senaste rikenskapsaren framgar av resultat-
och balansrikningar, kassaflodesanalyser,
bokslutskommentarer med redovisningsprinciper och
tillhérande noter.

Hiindelser efter balansdagen

Pa extra bolagsstimma den 16 mars 2011 godkindes
styrelsens forslag till rekonstruktion av bolaget ge-
nom en riktad emission, en apportemission samt en
konvertibelemission.

Savil den riktade emissionen om 33 mkr som apport-
emissionen, som tillférde drygt 60 mkr i eget kapital
till moderbolaget, genomférdes framgangsrikt under
april manad. Apportemissionen innebér att moderbo-
laget SRAB nu idger samtliga aktier i dotterbolagen
SRAB Kemtank 1 AB, SRAB Kemtank 2 AB och
SRAB Kemtank 3 AB och nagra minoritetsintressen
finns ddrmed ej kvar.

Arbetet pagar med konvertibelemissionen om 33 mkr
som riktas till bolagets banker och innebir att en del
av bolagets fartygslan omvandlas till konvertibler
som l6per rantefritt t.o.m. 2012.

Under maj 2011 sammanlades bolagets aktier sa att
1000 aktier sammanlades till en aktie (1:1000), en
s.k. omvind split.

Tva av torrlastfartygen som #gts genom intressebola-
get Norswede har avyttrats.

SRABs optioner for timecharterkontrakten for M/T
Nordic Victory och M/T Nordic Glory har deklarerats
och kontrakten 16per nu till utgangen av 2011 till
bittre fraktrater.

M/T Prima aterlevereras under maj manad fran sin
timecharter med Preem AB och kommer framéver
befraktas i marknaden av Uni-Chartering AS.



KONCERNENS RESULTATRAKNINGAR

Belopp i Tkr Not 2010 2009 2008
Nettoomséttning 1 70 355 82518 81719
Seglations- och driftskostnader -54 234 -83 741 -57 722
Avskrivningar och nedskrivningar

pa fartyg 8 -106 428 -22 325 -20 976
Bruttoresultat -90 307 -23 548 3021
Forsiljningskostnader -1 446 -1 824 -2078
Administrationskostnader -4 704 -5 607 -5 864
Ovriga rorelseintikter 2 7 148 20 090
Ovriga rorelsekostnader 3 -398 91 -9538
Andelar i intresseforetags resultat 11 -5320 -2 975 -2 886
Rorelseresultat 4 -102 168 -33 897 2745
Rénteintidkter och liknande resultatposter 5 2239 1012 1954
Réntekostnader och liknande resultatposter 6 -17 051 -18 475 -18 976
Finansnetto -14 812 -17 463 -17 022
Resultat fore skatt -116 980 -51 360 -14 277
Skatt pa arets resultat 7 - -1942 -126
Minoritetsandelar i arets resultat -6 634 -309 -13 104
Arets resultat -123 614 -53 611 -27 507
Resultat per aktie, kr 14 -0,36 -0,65 -0,85
Resultat per aktie efter utspadning, kr - - -0,82

Foreslagen utdelning, kr = - -

15



KONCERNENS BALANSRAKNINGAR

Belopp i Tkr Not 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
TILLGANGAR
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Materiella anléiggningstillgangar
Fartyg 8 402 724 502 099 512 800
Inventarier, verktyg och installationer 9 28 38 0
Pagaende nyanldggning 8 - - 30790
402 752 502 137 543 590
Finansiella anliggningstillgangar
Andelar i intresseforetag 11 11332 15 538 16 255
Fordringar pa intresseforetag 28 536 49 -
Uppskjutna skattefordringar 7 - - 1942
11 868 15 587 18 197
Summa anléiggningstillgangar 414 620 517724 561 787
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Varulager 12 589 674 729
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 3513 4026 -
Fordringar pa intresseforetag 1017 681 247
Ovriga fordringar 2 898 3098 3326
Forutbetalda kostnader och upplupna
intékter 13 1078 2 405 1625
8 506 10210 5198
Kassa och bank 1817 22511 2 658
Summa omsiittningstillgangar 10912 33395 8 585
Summa tillgangar 425 532 551119 570 372
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KONCERNENS BALANSRAKNINGAR

Belopp i Tkr Not 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
EGET KAPITAL 14
Aktiekapital 51434 51434 55 357
Bundna reserver 27 966 27 966 26 912
Balanserat resultat -11 281 43 096 -6 223
Overkursfond 3257 3342 9046
Arets resultat -123 614 53611 -27 507
Summa eget kapital -52 238 72227 57 585
Minoritetsintresse 121 496 117 392 145 269
Langfristiga skulder
Langfristiga rintebdrande skulder 15 342 070 326 212 333 550
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rintebdrande skulder 15 1093 20 064 22264
Leverantorsskulder 1438 574 1355
Skulder till intresseforetag 3020 4354 -
Ovriga skulder 16 291 346 4 648
Upplupna kostnader och forutbetalda intédkter 17 8362 9950 5701
14 204 35288 33 968
Summa skulder 356 274 361 500 367 518
Summa eget kapital och skulder 425 532 551119 570 372
Stiillda sikerheter och ansvarsforbindelser
Stillda sidkerheter 18 376 899 529 880 471 151
Ansvarsforbindelser Inga Inga Inga
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYSER

Belopp i Tkr Not 2010 2009 2008
Den lopande verksamheten
Rorelseresultat -102 168 -33 897 2745
Justeringar for poster som inte ingér i kassa-
flodet 19 111 757 56 119 29779
9589 22222 32524
Erhéllen rénta - 3 255
Realiserade valutakursvinster 2235 802 414
Erlagd rinta -14 583 -17 004 -16 478
Realiserade valutakursforluster -661 -1 275 -405
Betald inkomstskatt - -6 -12
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forindringar av rorelsekapital -3420 4742 16 298
Foriandringar av rorelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av varulager 85 55 216
Okning (-)/minskning (+) av fordringar 1708 -4 910 1716
Okning (+)/minskning (-) av skulder -1 488 3536 -1 631
Kassaflode fran den lopande verksamheten -3 115 3423 16 599
Investeringsverksamheten
Investering i fartyg -7 052 -2305 -216 976
Investering i aktier och andelar -1 881 -424 -
Investering i inventarier - -47 -
Lan till intressebolag -515 -49 -
Forsiljning av fartyg - - 24 937
Kassaflode fran investeringsverksamheten -9 448 -2 825 -192 039
Finansieringsverksamheten
Nyemission - 28 894 24 682
Nyemissionsutgifter -84 - -
Kapitaltillskott fran minoriteten - - 54 000
Utdelning till minoriteten -2 530 - -10 125
Upptagna lan - - 124 098
Amortering av skulder -5516 -9 538 -24 316
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -8 130 19 356 168 339
Arets kassaflode -20 693 19 954 -7 101
Likvida medel vid arets borjan 22 511 2 658 8 730
Kursdifferens i likvida medel -1 -101 1029
Likvida medel vid arets slut 1817 22511 2 658
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FORANDRINGAR AV KONCERNENS EGET KAPITAL

Belopp i Tkr

Eget kapital, 1 jan 2008
Nyemissionsutgifter
Valutakursdifferens
Summa fordndringar i eget
kapital som inte redovisas i
resultatrdkningen

Arets resultat

Forskjutning mellan bundna
och fria reserver
Nyemission

Eget kapital, 31 dec 2008

Eget kapital, 1 jan 2009
Nyemissionsutgifter
Valutakursdifferens
Summa fordndringar i eget
kapital som inte redovisas i
resultatrdkningen
Nyemission
Omstrukturering
Nedsittning av aktiekapital

Forskjutning mellan bundna
och fria reserver
Arets resultat

Eget kapital, 31 dec 2009

Eget kapital, 1 jan 2010
Nyemissionsutgifter
Valutakursdifferenser
Summa fordndringar i eget
kapital som inte redovisas i
resultatrdkningen

Arets resultat
Eget kapital, 31 dec 20010

Balanserat resultat Totalt

Aktiekapital Bundna reserver inkl. arets resultat eget kapital
39 357 28 186 -6 191 61 352
- - -318 -318

- -942 - -942

- -942 -318 -1260

- - -27 507 -27 507

- -332 332 -

16 000 - 9000 25 000
55 357 26 912 -24 684 57 585
55 357 26 912 -24 684 57 585
- - -5705 -51705

- 1854 - 1854

- 1854 -5 705 -3851

61 659 - - 61 659
- - 10 445 10 445

-65 582 - 65 582 -
- -800 800 -

- - -53 611 -53 611
51434 27 966 -7173 72227
51434 27 966 -7173 72227
-84 -84

- - =767 =767

- - -851 -851

-123 614 -123 614

51434 27 966 -131 638 -52 238

I not 14 framgér ytterligare information om det egna kapitalet.
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNINGAR

Belopp i Tkr Not 2010 2009 2008
Nettoomséttning 1 68 069 79 461 67 283
Seglations- och driftskostnader -98 034 -130 096 -93 345
Bruttoresultat -29 965 -50 635 -26 062
Forsiljningskostnader -1 446 -1 824 -2078
Administrationskostnader -4 253 -5 238 -5 461
Ovriga rorelseintikter - 143 21 840
Ovriga rorelsekostnader 3 -4 047 - -20 516
Rorelseresultat -39 711 -57 554 -32 277
Resultat fran finansiella poster

Utdelning fran koncernforetag 609 20 80
Resultat fran andelar i koncernforetag - -746 -3317
Resultat fran andelar i intresseforetag 11 -3 643 -1 604 -2570
Nedskrivningar 27 -13 793 - -542
Rénteintidkter och liknande resultatposter 5 2239 1012 2 307
Réntekostnader och liknande resultatposter 6 -726 -2 538 -1 841
Resultat efter finansiella poster -55 321 -61 410 -38 160
Skatt pa arets resultat 7 - -1942 -126
Arets resultat -55 321 -63 352 -38 286
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNINGAR

Belopp i Tkr Not 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
TILLGANGAR
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Materiella anléiggningstillgangar
Inventarier, verktyg och installationer 9 28 38 0
Pagaende nyanldggning 8 - - 30790
28 38 30790
Finansiella anliggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 10 31672 45 464 19 150
Andelar i intressefretag 11 13 179 14 941 16 122
Fordringar pa koncernforetag 25 1 1 20 112
Fordringar pa intresseforetag 28 536 49 -
Uppskjutna skattefordringar 7 - - 1942
Ovriga langfristiga fordringar 26 - 2 880 5936
45 388 63 335 63 262
Summa anléiggningstillgangar 45416 63 373 94 052
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Varulager 12 589 674 729
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 3513 4026 -
Fordringar pa intresseféretag 1017 681 247
Ovriga fordringar 2 895 3095 3320
Forutbetalda kostnader och upplupna
intékter 13 1078 5462 4436
8503 13 264 8 003
Kassa och bank 1257 23 080 2 378
Summa omsittningstillgangar 10 349 37018 11110
Summa tillgangar 55 765 100 391 105 162
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNINGAR

Belopp i Tkr Not 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 14

Bundet eget kapital

Aktiekapital (342 890 520 aktier) 51434 51434 55357

Reservfond 26 418 26418 26418
77 852 77 852 81775

Fritt eget kapital

Balanserad vinst -29 452 33900 6 605

Overkursfond 3258 3342 9046

Arets resultat -55 321 -63 352 -32 286
-81 515 -26 109 -22 625

Summa eget kapital -3 663 51741 59 140

Langfristiga skulder

Léangfristiga rintebdrande skulder 15 8914 7 825 14 575

Skulder till koncernforetag 2 906 2907 2906
11 820 10 732 17 481

Kortfristiga skulder

Kortfristiga rintebdrande skulder 15 - 2 000 4200

Leverantorsskulder 1439 574 1310

Skulder till koncernforetag 35 946 21675 14 373

Skulder till intresseforetag 3020 4354 -

Ovriga skulder 16 291 346 4642

Upplupna kostnader och forutbetalda intédkter 17 6912 8969 4016
47 608 37918 28 541

Summa eget kapital och skulder 551765 100 391 105 162

Stillda sikerheter och ansvarsforbindelser

Stillda sékerheter 18 47 466 20 441 25 621

Ansvarsforbindelser 23 333 156 336 451 337 039
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MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYSER

Belopp i Tkr 2010 2009 2008
Den lopande verksamheten
Rorelseresultat -39 711 -57 554 -32 277
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet 6 243 33 855 17 649
-33 468 -23 699 -14 628
Realiserad valutavinst 2235 802 427
Realiserad valutaforlust -402 -1 587 -530
Erhéllen utdelning 609 20 80
Erhéllen réinta - 0 159
Erlagd rinta -331 -970 -929
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore foridndringar av rorelsekapital -31 357 -25434 -15 421
Fordndringar av rorelsekapital
Okning (-)/minskning (+) av varulager 85 55 -729
Okning (-)/minskning (+) av fordringar 1239 14 956 -8 441
Okning (+)/minskning (-) av skulder 11 691 11 802 17 546
Kassaflode fran den lopande verksamheten -18 342 1379 -7 045
Investeringsverksamheten
Investeringar i nyanldggningar - - -30 640
Investeringar i inventarier och maskiner - -47 -
Investeringar i aktier och andelar -1 881 -424 -6 000
Lan till intresseforetag -515 -49 -
Avyttring pagaende nyanldggning - - 15753
Ovriga finansiella anliggningstillgingar - - 6510
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2 396 -520 -14 377
Finansieringsverksamheten
Nyemission -84 28 894 24 682
Upptagna riantebérande 1an - - 2700
Amortering av rintebdrande lan -1 000 -8 950 -10 000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 084 19 944 17 382
Arets kassaflode -21 822 20 803 -4 040
Likvida medel vid arets borjan 23 080 2378 5463
Kursdifferens i likvida medel -1 -101 955
Likvida medel vid arets slut 1257 23 080 2 378
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FORANDRINGAR AV MODERBOLAGETS EGET KAPITAL

Fritt eget
Bundet kapital inkl. Totalt
Belopp i Tkr Aktiekapital eget kapital  arets resul-  eget kapital

tat
Eget kapital, 1 januari 2008 39 357 26 418 6 969 72744
Arets resultat - - -38 286 -38 286
Nyemission 16 000 - 8 682 24 682
Eget kapital, 31 december 2008 55 357 26 418 -22 635 59 140
Eget kapital, 1 januari 2009 55357 26 418 -22 635 59 140
Nyemissionsutgifter - - -5 705 -5 705
Arets resultat - - -63 352 -63 352
Nyemission 61 659 - - 61 659
Nedsittning -65 582 - 65 582 -
Eget kapital, 31 december 2009 51434 26 418 -26 110 51742
Eget kapital, 1 januari 2010 51434 26 418 -26 110 51742
Nyemissionsutgifter - - -84 -84
Arets resultat - - -55321 -55 321
Eget kapital, 31 december 2010 51434 26 418 -81 515 -3 663

I not 14 framgar ytterligare information om det egna kapitalet.
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REDOVISNINGSPRINCIPER OCH
BOKSLUTSKOMMENTARER

Allménna redovisningsprinciper

Arsredovisningen ar upprittad enligt
Arsredovisningslagen. Bolaget foljer
Redovisningsradets rekommendationer och

Akutgruppens uttalanden.

Segmentsrapportering

Ett segment dr en redovisningsméssigt identifierbar
del av koncernen som tillhandahaller tjénster
(rorelsegrenar) eller tjdnster inom en viss ekonomisk
omgivning (geografiskt omrade), som #r utsatta for
risker och mojligheter som skiljer sig fran andra
segment. Koncernens indelningsgrund for segment &r
rorelsegrenar. Koncernen har for nirvarande endast
en rorelsegren -  fartygstransporter. En
indelningsgrund baserat pa geografiska omraden kan
ej rittvist redovisas.

Klassificering

Anlidggningstillgangar,  langfristiga  skulder och
avsittningar i moderbolaget och koncernen bestar i
allt visentligt enbart av belopp som forvéntas
atervinnas eller betalas efter mer @n tolv manader
raknat fran balansdagen. Omsittningstillgangar och
kortfristiga skulder i moderbolaget och koncernen
bestar i allt visentligt enbart av belopp som forvintas
atervinnas eller betalas inom tolv méanader riknat fran
balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag &4r foretag som star under ett
bestimmande inflytande fran SRAB Shipping AB.
Bestimmande inflytande innebér direkt eller indirekt
en ritt att utforma ett foretags finansiella och
operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska
fordelar. Dotterforetag redovisas enligt
forviarvsmetoden som innebdr att forviarv av ett
dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom

koncernen indirekt  forvdrvar  dotterforetagets
tillgdngar och  Overtar  dess skulder  och
eventualforpliktelser. Det koncernmissiga
anskaffningsvirdet faststills genom en

forvarvsanalys i anslutning till forvarvet. I analysen
faststills dels anskaffningsvérdet for andelarna, dels
det verkliga virdet av forvdrvade tillgangar samt
Overtagna  skulder och  eventualforpliktelser.
Skillnaden mellan anskaffningsvirdet for
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dotterforetagsaktierna och det verkliga virdet av
forvarvade  tillgdngar, Overtagna skulder och
eventualforpliktelser utgoér koncernmissig goodwill,
eller negativ goodwill. Dotterforetags finansiella
rapporter tas in i koncernredovisningen fr.o.m.
forviarvstidpunkten t.o.m. det datum da  det
bestimmande inflytandet upphor.

Intresseforetag

Intresseforetag dr de foretag for vilka koncernen har
ett betydande inflytande, men inte ett bestimmande
inflytande, i normalfallet genom ett innehav av
mellan 20 och 50 % av rostetalet. Fr.o.m. den

tidpunkt som det betydande inflytandet erhalls
redovisas  andelar i  intresseforetag enligt
kapitalandelsmetoden i koncernredovisningen.

Kapitalandelsmetoden innebdr att det i koncernen
redovisade virdet pa aktierna i intresseforetagen
motsvaras av koncernens andel i intresseforetagens
egna kapital samt koncernmissig goodwill och andra
eventuella kvarvarande virden pa koncernmissiga
Over- och undervirden. I koncernens resultatrikning
redovisas som “Andel i intresseféretags resultat”
koncernens andel i intressefOretagens nettoresultat
efter skatt och minoritet justerat for eventuella
avskrivningar, nedskrivningar eller upplosningar av
forviarvade Over- respektive undervirden. Erhéllna

utdelningar fran intresseforetag minskar
investeringens redovisade virde.

Transaktioner som ska elimineras vid
konsolidering

Koncerninterna  fordringar och  skulder som

uppkommer fran koncerninterna transaktioner mellan
koncernforetag, elimineras i sin  helhet vid
upprittandet av koncernredovisningen. Orealiserade
forluster elimineras endast i den utstrickning det inte
finns nedskrivningsbehov.

Utléindska verksamheters finansiella rapporter

Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter,
inklusive goodwill och andra koncernmissiga
over- och underviarden, omriknas till svenska kronor
till den valutakurs som rader pa balansdagen. Intdkter
och kostnader i en utlandsverksamhet omréknas till
svenska kronor till en genomsnittskurs som utgor en
approximation av kurserna som vid respektive
transaktionstidpunkt. Omridkningsdifferenser som
uppstar vid valutaomrikning av utlandsverksamheter
redovisas direkt mot eget kapital som en
omrikningsreserv.

Intikter

Intikter fran frakter redovisas i resultatrikningen
baserad pa firdigstillandegraden pa balansdagen.



Fardigstillandegraden faststélls genom en bedémning
av utfort arbete pa basis av gjorda undersokningar.
Intdkter redovisas inte om det dr sannolikt att de inte
kommer att tillfalla koncernen.

Rorelsekostnader och finansiella intidkter och
kostnader

- Betalningar avseende operationella leasingar

Betalningar  avseende operationella leasingavtal
redovisas 1 resultatrdkningen  linjirt  Over
leasingperioden.

- Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intikter och kostnader bestar av
ranteintdkter pa bankmedel, rintekostnader pa lan,
valutakursdifferenser samt utdelningsintikter.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i
balansridkningen inkluderar pa tillgangssidan likvida
medel, kundfordringar, fordringar pa intresseforetag
och lanefordringar. Bland skulder och eget kapital
aterfinns leverantorsskulder och laneskulder.

Finansiella instrument redovisas initialt  till
anskaffningsvirde motsvarande verkligt virde med
tillagg for transaktionskostnader for alla finansiella
instrument férutom avseende de som tillhor kategorin
finansiell tillgdng som redovisas till verkligt virde
via resultatrikningen. Redovisning sker déirefter
beroende av hur de har klassificerats enligt nedan.

En finansiell tillgaing eller skuld tas upp i
balansrdkningen ndr bolaget blir part enligt
instrumentets avtalsmissiga villkor. Kundfordringar
tas upp i balansrdkningen nidr faktura har skickats.
Skuld tas upp nédr motparten har presterat och
avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, d&ven om
faktura dnnu inte mottagits. Leverantorsskulder tas
upp nér faktura mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrikningen
nir réttigheterna 1 avtalet realiseras, forfaller eller
bolaget forlorar kontrollen over dem. Detsamma
giller for del av en finansiell tillgang. En finansiell
skuld tas bort fran balansrikningen nir forpliktelsen i
avtalet fullgors eller pa annat sitt utslicks. Detsamma
géller for del av en finansiell skuld.

Forviarv och avyttring av finansiella tillgdngar

redovisas pa affarsdagen, som utgér den dag da
bolaget forbinder sig att forvirva eller avyttra
tillgangen.

Vid varje rapporttillfille utvirderar foretaget om det
finns objektiva indikationer pa att en finansiell till-
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gang eller grupp av finansiella tillgdngar &r i behov
av nedskrivning.

- Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar #r finansiella
tillgdngar som inte utgér derivat med fasta
betalningar eller med betalningar som gar att
faststdlla, och som inte #r noterade pa en aktiv
marknad. Fordringarna uppkommer da foretag
tillhandahaller pengar, varor och tjinster direkt till
kredittagaren utan avsikt att idka handel i
fordringsritterna. Tillgingar i denna kategori
vérderas till upplupet anskaffningsvirde. Upplupet
anskaffningsvirde bestims utifran den effektivrinta
som berédknades vid anskaffningstidpunkten.

- Andra finansiella skulder

Leverantorsskulder klassificeras i den hir kategorin.
Andra finansiella skulder innehas inte f6r handel och
vérderas till upplupet anskaffningsvirde.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart
tillgdngliga tillgodohavanden hos banker och
motsvarande institut.

Kundfordringar

Kundfordringar klassificeras i kategorin

kundfordringar och lanefordringar. Kundfordringar
redovisas till det belopp som forvéntas inflyta efter
avdrag for osdkra fordringar som  bedomts
individuellt. Kundfordrans foérvintade 16ptid ar kort,
varfor virdet redovisats till nominellt belopp utan
diskontering. =~ Nedskrivningar av kundfordringar
redovisas i rorelsens kostnader.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder klassificeras 1 kategorin andra
finansiella skulder. Leverantorsskulder har kort
forvantad 16ptid och virderas utan diskontering till
nominellt belopp.

Andra skulder

Skulder klassificeras som andra finansiella skulder
vilket innebir att de initialt redovisas till erhallet
belopp efter avdrag for transaktionskostnader. Efter
anskaffningstidpunkten vérderas lanen till upplupet
anskaffningsviarde  enligt  effektivrintemetoden.
Langfristiga skulder har en forvintad 16ptid ldngre dn
ett ar medan kortfristiga har en 16ptid kortare #n ett
ar.

Materiella anléiggningstillgangar

Materiella  anldggningstillgangar  redovisas som
tillgang i balansrikningen om det dr sannolikt att
framtida ekonomiska fordelar kommer att komma
bolaget till del och anskaffningsvérdet for tillgangen
kan berdknas pa ett tillforlitligt sitt. De redovisas



efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och
nedskrivningar.

Avskrivningsprinciper:

Avskrivning sker linjirt over tillgangens beridknade
nyttjandeperiod. Koncernen tillampar
komponentavskrivning i form av att

dockningskostnader skrivs av 6ver nyttjandeperioden,
d.v.s. fram till nista dockning av samma slag. Detta
innebir att komponenternas bedémda nyttjandeperiod
ligger till grund for avskrivningen.

Lanekostnader redovisas enligt alternativregeln RR
21 Lanekostnader. Alternativregeln innebidr att
lanekostnader som dr direkt hinforbara till inkop,
konstruktion eller produktion av en tillgding och som
tar betydande tid i ansprak att fardigstilla for avsedd
anvindning eller forsiljning inkluderas i tillgdngens
anskaffningsvirde. Detta under forutsittning att det
ar troligt att de kommer leda till framtida ekonomiska
fordelar och att kostnaderna kan mitas pa ett
tillforlitligt satt.

Bedomda nyttjandeperioder:

- Fartyg 20, 25 resp. 32 ar
- Dockningar ~ 2-5 ar
- Inventarier Sar

Tankfartyget M/T Arctica skrevs fram till avyttrandet
av pa 20 ar, beriknat fran ombyggnadsaret 1998, med
ett restvirde pa 3,0 Mkr.

Tankfartygen M/T Nordic Victory, M/T Nordic
Glory och M/T Prima skrivs av pa 25 ar, beriknat
fran leverans. Restvirdena dr 10%, for M/T Nordic
Victory 16,9 Mkr, M/T Nordic Glory 17,4 Mkr och
M/T Prima 19,2 Mkr.

Fartygsflottan pa fem river/sea fartyg, som &dgs av
Norswede KS, édr byggda 1985 och skrivs av pa 32 ar
med ett restvirde pa 2,5 MNOK (3,1 Mkr) per fartyg.
Bedomningen av en tillgdngs restvirde och
nyttjandeperiod gors arligen.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen som
finansiell eller operationell leasing. Koncernen har
endast operationella leasar dir de ekonomiska
riskerna och férmanerna forknippade med dgandet ej
ir overforda pa leasetagaren. Operationell leasing
innebir att leasingavgiften kostnadsfors over 1optiden
med utgangspunkt fran nyttjandet, vilket kan skilja
sig fran vad som erlagts som leaseingavgift under
aret.
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Varulager

Reservdelslager virderas till det lagsta av
anskaffningsvirdet och nettoforséljningsvirdet.
Anskaffningsvirdet for drivmedel ombord beriknas
genom tillaimpning av metoden forst in/forst ut.

Nedskrivningar

De redovisade virdena for koncernens tillgangar
provas vid varje balansdag for att beddma om det
finns indikation pa nedskrivningsbehov. Om nagon
sadan indikation finns  berdknas  tillgangens
atervinningsvirde. Undantagna &r de tillgangar som
virderas enligt egen respektive standard, sdsom
varulager och wuppskjutna skattefordringar. En
nedskrivning redovisas nir en tillgangs redovisade
virde Overstiger atervinningsvirdet. Nedskrivningar
gors Over resultatrikningen.

Fordringar och skulder i utléindsk valuta
Fordringar och skulder i utlindsk valuta har

omréknats till balansdagens kurs i enlighet med RR 8
Redovisning av effekter av &dndrade valutakurser.

Kursdifferenser pa rorelsefordringar och
rorelseskulder ingdr i rorelseresultatet medan
differenser pa finansiella fordringar och skulder

redovisas bland finansiella poster.

Ersittningar till anstillda

- Avgiftsbestimda planer

Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestimda
planer redovisas som en kostnad i resultatrikningen
nér de uppstar.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatrikningen
utom da underliggande transaktion redovisas direkt
mot eget kapital varvid tillhdrande skatteeffekt
redovisas i eget kapital.

Aktuell skatt dr skatt som ska betalas eller erhallas
avseende aktuellt ar, med tillimpning av de
skattesatser som &r beslutade eller i praktiken
beslutade per balansdagen, hit hor dven justering av
aktuell skatt hdanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt beriknas enligt
balansridkningsmetoden med utgangspunkt i
tempordra skillnader mellan redovisade  och
skattemissiga virden pa tillgdngar och skulder.

Uppskjuten skatt berdknas med tillimning av de



skattesatser och skatteregler som dr beslutade eller i
praktiken beslutade per balansdagen.

I juridisk person redovisas obeskattade reserver inkl.
uppskjuten skatteskuld. I koncernredovisningen delas
ddremot obeskattade reserver upp pa uppskjuten
skatteskuld och eget kapital.

Uppskjutna skattefordringar redovisas endast i den
man det dr sannolikt att dessa kommer att kunna
utnyttjas.

Avsittningar

En avsittning redovisas 1 enlighet med RR 16
Avsittningar, ansvarsforbindelser och
eventualtillgangar i balansridkningen nér foretaget har
ett formellt eller informellt atagande som en foljd av
en intrdffad hindelse och att det &r troligt att ett
utflode av resurser krivs for att reglera atagandet och
en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras.
Moderbolaget har ett garantidgtagande gentemot
minoritetsdgarna i SRAB Kemtank 1 AB, SRAB
Kemtank 2 AB och SRAB Kemtank 3 AB. Om
nimnda bolag inte klarar sina &tagande enligt
deldgaravtalen trader SRAB Shipping AB in i dotter-
bolagens stille.

Finanspolicy

Den verksamhet som SRAB driver omfattas av flera
finansiella riskomraden som alla kan péaverka
resultatet. De viktigaste riskomradena ér:

- Finansierings- och likviditetsrisker
- Rénterisk

- Valutarisk

- Kreditrisk

SRABs malsittning dr att 1opande identifiera och
minimera dessa finansiella risker.  Bolagets
finanspolicy innebdr att en avrapportering av
riskldget gors av VD vid varje styrelseméte. I not 20
beskrivs de finansiella riskomradena och hur de han-
teras.
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NOTER

Belopp i tkr om inget annat anges

Not 1 Intiikternas fordelning och segmentsindelning

Koncernens interna rapporteringssystem ér uppbyggt utifran uppfoljning av avkastningen pa koncernens tjinster varfor rorelsegrenar dr den

priméra indelningsgrunden. For nérvarande har koncernen endast en rorelsegren: fartygsfrakter. I segmentet ingar uthyrningen av koncernens

fartyg. Samtliga fartyg har under hela aret varit uthyrda pa t/c-kontrakt. Under 2008 opererade nu avyttrade Arctica under forsta halvaret pa

spotmarknaden. P& spotmarknaden dir M/T Arctica opererade har uthyraren bl.a. betalningsansvaret for hamnavgifter samt inkop av drivmedel

vilket &r en betydande kostnad. Pa spotmarknaden ér intikterna hogre for att kompensera for detta.

Koncernen 2010 2009 2008
Fraktintikter - - 14 534
Time-charterhyra 69 955 82 042 66 640
Management- och kommissionsintékter 400 434 545
Ovriga intikter = 42 -

70 355 82518 81719
Moderbolaget 2010 2009 2008
Fartygsfrakter - - 1077
Time-charterhyra 67 669 78 985 65 661
Management- och kommissionsintékter 400 434 545
Koncerninternt - - -
Ovriga intikter - 42 -

68 069 79 461 67 283

Not 2 Ovriga rorelseintiikter

Under 2008 salde moderbolaget ritten att forvérva fartyget M/T Prima till dotterbolaget SRAB Kemtank 3 AB. I samband med forséljningen av

M/T Arctica avbrot en tilltinkt kopare processen varvid handpenningen forverkades.

Koncernen 2010 2009 2008
Kursvinster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktir 7 148 156
Forsdljning av fartygskontrakt - - 17 154
Arcticaforsiljning - - 2780

7 148 20090
Moderbolaget 2010 2009 2008
Kursvinster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktir - 143 -
Forsdljning av fartygskontrakt - - 19 060
Arcticaforséljning - - 2780

- 143 21 840
Not 3 Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rérelsekostnader i koncernredovisningen innehdller 2008 en realisationsforlust i samband med forsiljningen av M/T Arctica. 2007 redovi-

sades en realisationsforlust i samband med forsiljningen av M/T Skagica.

Koncernen 2010 2009 2008
Realisationsforluster - - -9 449
Nedskrivningar av fordringar av rorelsekaraktir -297 - -
Kursforluster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktir -101 -85 -89
Ovrigt - -6 -
-398 91 -9 538

Moderbolaget 2010 2009 2008
Nedskrivningar av fordringar av rorelsekaraktir -3 946 - -20429
Kursforluster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktir -101 - -87
-4 047 - -20 516
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Not 4 Rorelseresultat

Anstillda, personalkostnader och arvoden till styrelse och revisor

Koncernen och moderbolaget 2010 2009 2008
Medelantalet anstillda
Min 2 2 2
Kvinnor 1 1

3 3 3
Koncernen och moderbolaget 2010 2009 2008
Loner, andra erséttningar och sociala kostnader
Styrelse och VD, 6 personer (6 st) 1156 1414 1727
(varav tantiem) (0) 0) (0)
Ovriga anstillda 840 836 978
Summa 1996 2250 2705
Sociala kostnader 1064 1177 1362
(varav pensionskostnader) (411) (465) (403)

Ersittning inklusive sociala kostnader till verkstillande direktdren ingar i 16ner med totalt 1 446 tkr (1 773). 940 avser 16n. Fr.o.m. november
2010 4r VD inte ldngre anstilld i bolaget utan fakturerar sin ersittning fran eget bolag med 75 per manad. Styrelsen erholl 250 tkr (300) i arvode.
125 tkr (100) tillfsll styrelseordforanden, 6vriga ledaméter erholl 63 tkr vardera. Avtal om pensioner, avgangsvederlag eller annan ersittning
foreligger ej for styrelseledamoterna.. Medlemmarna i styrelsen samt VD é&r alla mén. For anstidllda i SRAB tillimpas avgiftsbaserade pensions-
planer. Det innebir att bolagets skyldighet endast 4r att betala en avgift till en fond eller ett forsékringsbolag for den anstilldes rikning. Ingen
skuld redovisas i balansrikningen.

Revisionsarvoden

Arvoden och kostnadsersittningar till bolagets revisor Inga-Lill Larsson, KPMG, har uppgatt till 543 tkr (512), varav for revisionsuppdrag 425
tkr (438), och andra uppdrag 118 tkr (74). Uppgiften om arvoden giller for hela koncernen, da KPMG innehar revisionsuppdraget for alla kon-
cernens bolag och revisionen gors parallellt i alla bolagen av samma personal.

Operationell leasing

Kostnader for hyrda och leasade tillgdngar for koncernen uppgick under 2010 till 281 (375) och for moderbolaget till 281 (374). Samtliga atersta-

ende kontrakt dr operationella leasingavtal. Det avser kontorsinventarier och lokaler. Inga leasade objekt har vidareuthyrts. Kostnaderna utgors
till sin helhet av minimileaseavgifter. Framtida hyres- och leasingbetalningar enligt icke uppsigningsbara kontrakt uppgar till:

Koncernen och moderbolaget 2010 2009 2008
Inom ett ar 75 196 359
Mellan ett ar och fem ar 5 - 159

Not 5 Riinteintiikter och liknande resultatposter

Koncernen 2010 2009 2008
Rinteintikter 4 - 202
Valutakursvinster 2235 1012 1752

2239 1012 1954
Moderbolaget 2010 2009 2008
Riénteintikter 4 - 159
Valutakursvinster 2235 1012 2 148

2239 1012 2307
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Not 6 Riintekostnader och liknande resultatposter

Koncernen 2010 2009 2008
Rintekostnader -16 360 -16 682 -18 189
Valutakursforluster -691 -1793 =787
-17 051 -18 475 -18 976

Moderbolaget 2010 2009 2008
Rintekostnader -331 -745 -929
Valutakursforluster -691 -1793 912
-1022 -2 538 -1841

Not 7 Skatter

Resultatrikning

Foljande komponenter ingér i skatter:

Koncernen 2010 2009 2008
Uppskjuten skatt vid omprovning av redovisade

virdet av uppskjutna skattefordringar - -1 942 -126
Skatt pa arets resultat - -1942 -126
Moderbolaget 2010 2009 2008
Uppskjuten skatt vid omprovning av redovisade

virdet av uppskjutna skattefordringar - -1942 -126
Skatt pa arets resultat - -1942 -126

En avstimning mellan arets redovisade skatteintikt (-kostnad) och den skatteintikt (-kostnad) som skulle uppsta om skattesatsen 26,3% / 28%
beriiknats pa Resultat fore skatt visas nedan.

Koncernen 2010 2009 2008
Redovisat resultat fore skatt -116 980 -51 360 -14 277
Beriiknad skatt 26,3% / 28% 30 766 13 508 3998
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -20 -641 -7142
Skatteeffekt av ej skattepliktigt resultat i fartygsdgande cfc-bolag -16 817 2 828 6 706
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intikter - 5 5338
Resultat fran andelar i intresseforetag -1399 - -
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande aktivering av

uppskjuten skatt -10 137 -15552 -8 900
Uppskjuten skatt vid omprovning av redovisade virdet

av uppskjutna skattefordringar - -1942 -
Effekt av dndrade skattesatser - - -126
Ovrigt -2 393 -148 -
Skatt pa arets resultat - -1942 -126
Moderbolaget 2010 2009 2008
Redovisat resultat fore skatt -55 321 -61 410 -38 160
Beriknad skatt 26,3% / 28% 14 549 16 151 10 684
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -4 605 -641 -7142
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intdkter 160 5 5338
Effekt av dndrade skattesatser - - -126
Uppskjuten skatt vid omprovning av redovisade virdet

av uppskjutna skattefordringar - -1942 -
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande aktivering av

uppskjuten skatt -10 104 -15515 -8 880
Skatt pa arets resultat - -1942 -126
Balansrikning

Forindringen av ingdende och utgdende redovisade virden for 2009 for uppskjutna skattefordringar har redovisats Gver arets skatt i
resultatrakningen. Inga uppskjutna skattefordringar finns lingre aktiverade. Uppskjutna skattefordringar hidnforde sig till sin helhet till under-
skottsavdrag. Moderbolaget har underskottsavdrag pa 129,1 Mkr (90,7).
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Not 8 Fartyg

Under rubriken fartyg ryms bade fartyg, dockningskostnader och pagaende nybyggnadsprojekt.

Fartyg i koncernen 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 550 380 570298 417738
Investeringar i fartyg 575 10 872 186 336
Investeringar i pagéende nyanliggningar - - 30 640
Nedskrivning av nyanldggningar - -30 790 -
Avyttringar och utrangeringar -9 974 - -64 416
540 981 550 380 570 298
Ackumulerade avskrivningar
Vid arets borjan -49 032 -26 708 -37 349
Avyttringar och utrangeringar 6324 - 31326
Arets nedskrivning -80 401 - -
Arets avskrivning -20 662 -22 325 -20 685
-143 771 -49 032 -26 708
Redovisat viirde vid arets slut 397 210 501 348 543 590
Dockningar i koncernen 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 751 - 3285
Arets investeringar 6477 751 -
Avyttringar - - -3 285
7228 751 0
Ackumulerade avskrivningar
Vid érets borjan - - -2 848
évyttringar och utrangeringar - - -146
Arets avskrivning -1714 - -291
-1714 - -3 285
Redovisat viirde av dockningar vid arets slut 5514 751 0
Totalt redovisat viirde for fartyg vid arets slut 402 724 502 099 543 590
M/T Arctica, som avyttrades under 2008, dockades ar 2003 f6r 2 193 tkr och under 2006 f6r 1 092 tkr.
Not 9 Inventarier, verktyg och installationer
Koncernen och moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets bérjan 450 403 403
Arets investeringar - 47 -
450 450 403
Ackumulerade avskrivningar
Vid érets borjan -412 -403 -403
Arets avskrivning -10 9 -
-422 -412 -403
Redovisat viirde vid arets slut 28 38 0
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Not 10

Andelar i koncernforetag

Moderbolagets andel av kapitalet d4r 28% i SRAB Kemtank 1 AB och SRAB Kemtank 2 AB samt 26,6% SRAB Kemtank 3 AB. Moderbolagets

andel av rosterna i SRAB Kemtank 1 och SRAB Kemtank 2 AB ér 62,1%. I SRAB Kemtank 3 AB har SRAB 61,4% av rosterna.

Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden

Vid arets borjan 45 464 19 150 16 467
Arets investering - 27 060 6 000
Arets nedskrivning -13792 -746 -3317
31672 45 464 19150
Moderbolaget Antal Kapital- Redovisat Redovisat
Org nr Site andelar andel virde 2010 véirde 2009
Antares Shipping AB 556516-9900  Stockholm 25 000 100% 2537 2537
Soderkopings Rederi AB 556481-7533  Stockholm 4000 100% 367 367
Seaforth Maritime Ltd - Isle of Man - 100% - -
Polegate Ltd - Isle of Man 2000 100% 0 0
Bonam Shipping N.V. - Nederldndska Antillerna 6 000 100% 0 0
SRAB Kemtank 1 AB som dger 556707-7614  Stockholm 280 28% 8249 12 600
SRAB Victory Ltd - Isle of Man 100 100% - -
SRAB Kemtank 2 AB som dger 556720-8870  Stockholm 280 28% 8401 14 000
SRAB Glory Ltd - Isle of Man 100 100% - -
SRAB Kemtank 3 AB som dger 556746-9548  Stockholm 266 27% 12118 15960
Prima Shipping Ltd - Isle of Man 100 100% - -
Westhill Ltd - Isle of Man - 100% - -
31672 45 464

Not 11  Andelar i intresseforetags resultat

Vid konsolidering av intressebolagen anvinds for Norswede KS ett preliminirt arsbokslut. Nir det definitiva finns tillgidngligt gors nodvindiga
justeringar i efterhand. For 6vriga intressebolag anvinds foéregaende ars bokslut som sedan kompletteras med en uppskattning av aktuellt ars

resultat.
Koncernen 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 15538 16 255 20322
Investeringar 1 881 424 -
Andel av resultat -4 360 -2975 -2 886
Utdelning - -20 -80
Nedskrivning -960 - -
Omrikningsditferens =767 -1 854 -1101
11 332 15538 16 255
Nedan specificeras koncernmissiga virden avseende igd andel av intikter, resultat, tillgangar och skulder.
Koncernen Land Intéikter Resultat Tillgangar Skulder Eget kapital Agd andel, %
2010
Norswede KS Norge 6 009 -2 683 14 060 6243 7817 19,4
Norswede AS Norge -494 694 199 495 27,3
Crewchart 2798 41 2035 1892 143 25
Ivar Lundh 2949 -169 3833 1462 2371 20
2009
Norswede KS Norge 5923 -1 831 18173 7233 10 940 21
Norswede AS Norge -463 1085 36 1049 27,3
Crewchart 2525 -44 466 387 79 25
Ivar Lundh 2981 -637 3 865 1882 1983 20
2008
Norswede KS Norge 7638 -2 570 20581 9 545 11036 24,5
Norswede AS Norge -204 1239 194 1045 273
CrewChart 17 372 -115 869 836 33 25,0
Ivar Lundh 1803 3 4752 2045 2707 20,0
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Antal Kapital- Bokfort
Koncernen Org nr Siite Andelar andel Virde
Norswede Shipping AS - Karmoy, Norge 8450 27,3% 495
Norswede Shipping KS - Karmoy, Norge - 19,4% 7816
Crew Chart Ship Management AB 556638-6404 Stockholm 250 25% 116
Ivar Lundh & Co AB 556043-9936 Stockholm 400 20% 2905
11 332
Kapitalandel 6verensstimmer med rostandel.
Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvirden
Vid arets borjan 14 941 16 122 18 692
Investering 1 881 423 -
Nedskrivning -960
Andel av resultat -2 683 -1 604 -2 570
13179 14 941 16 122
Antal Kapital- Bokfort
Moderbolaget Org nr Siite Andelar andel Viirde
Norswede Shipping AS - Karmdoy, Norge 8450 27,3% 863
Norswede Shipping KS - Karmdoy, Norge - 19,4% 7816
Crew Chart Ship Management AB 556638-6404 Stockholm 250 25% 500
Ivar Lundh & Co AB 556043-9936 Stockholm 400 20% 4000
13179

Skillnaden mellan kapitalandelsvidrde med kapitalandelsmetod i koncernredovisningen jamfort med andelarnas vérde redovisat i moderforetaget
med anskaffningskostnadsmetoden uppgar till -1 847 (597). Icke utdelade ackumulerade vinstandelar avsitts till kapitalandelsfond som utgér en

del av koncernens bundna reserver.

Not 12  Varulager

Varulager bestér endast av smorjoljor ombord pa fartygen. Oljan har virderats till anskaffningsvirde.

Koncernen 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Olja 589 674 729
589 674 729
Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Olja 589 674 729
589 674 729
Not 13  Forutbetalda kostnader och upplupna intéikter
Koncernen 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Forutbetalda forsiakringspremier 941 695 674
Ovriga forutbetalda kostnader 132 142 238
Upplupna fraktintikter - - 85
Forvintad forsdkringsersittning - 413 467
Ovriga upplupna intikter 5 1155 161
1078 2405 1625
Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Forutbetalda forsiakringspremier 941 695 674
Forvéntad forsdkringserséttning - 413 467
Lokalhyra 15 75 77
Fortida 16sen av t/c-kontrakt - 3057 3057
Ovriga upplupna intikter 5 1155 -
Ovriga forutbetalda kostnader 117 67 161
1078 5462 4436
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Not 14  Eget kapital

Bundna fonder
Bundna fonder fér inte minskas genom vinstutdelning.

Reservfond

Syftet med reservfonden har varit att spara en del av nettovinsten, som inte atgar for tickning av balanserad forlust. I reservfonden ingar dven

belopp som fore 1 januari 2006 tillforts 6verkursfonden.

Kapitalandelsfond

Skillnad mellan koncernmaéssigt virde och bokfort vérde i juridisk person avseende intresseforetag tillfors kapitalandelsfonden.

Fritt eget kapital

Overkursfond

Nir aktier emitteras till overkurs, d.v.s. for aktierna skall betalas mer dn aktiernas kvotvirde, skall ett belopp motsvarande det erhallna beloppet
utdver aktiernas kvotvirde foras till overkursfonden. Belopp som tillforts 6verkursfonden fr.o.m. 1 januari 2006 ingér i det fria egna kapitalet.

Balanserade vinstmedel

Utgors av foregaende ars fria egna kapital efter att en eventuell vinstutdelning limnats. Utgor tillsammans med arets resultat summa fritt eget

kapital, d.v.s. det belopp som finns tillgdngligt for utdelning till aktiedgarna.

Aktiekapital

Samtliga aktier har samma ritt till bolagets tillgangar och vinst, och vid omrgstning pé bolagsstimma medfor varje aktie en rost.

Utdelning foreslas av styrelsen i enlighet med bestimmelserna i aktiebolagslagen och faststills av arsstimman. Styrelsen féreslar att nagon

utdelning ej skall utga.

Specfikation av ackumulerad valutakursdifferens i eget kapital 2010 2009 2008
Ackumulerad valutakursdifferens vid arets borjan 2452 598 1540
Arets valutakursdifferens i utlindska dotter-/intresseforetag -767 1854 -942
Ackumulerad valutakursdifferens vid arets slut 1685 2452 598
Resultat per aktie 2010 2009 2008
Arets resultat, tkr -123 614 -53 611 -27 507
Vigt antal utestaende stamaktier, tusental 342 891 82743 32276
Resultat per aktie, kr -0,36 -0,65 -0,85
Vigt genomsnittligt antal aktier efter utspadning, tusental - - 33557
Resultat per aktie efter utspiadning, kr - - -0,82

Berikningen av resultat per aktie baseras pa resultat hidnforligt till moderbolagets aktiesigare och pa utestaende aktier under 2010. VD, styrelse
och anstillda tecknade 2007 képoptioner som 15pte ut i februari 2009 utan att nagon utnyttjade sin ritt, resultat efter utspddning ér berdknat pa ett

vigt genomsnittligt antal aktier under aret.
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Not 15  Réntebéarande skulder

Koncernen

2010-12-31

2009-12-31

2008-12-31

Fartygslan

342 070

346 276

355814

Av totala laneskulden i koncernen pa 342 070 forfaller O inom ett ar. Bolaget har ett amorteringsanstand fran langivande banken under hela 2011.
80 256 forfaller mellan ett ar och fem ar efter balansdagen. Samtliga lan 4r i SEK. Fartygslanen loper formellt med rorlig rdnta men ér rintesik-
rade. Ett 1an om 8 914 amorteras med 500 per kvartal under 5 &r. Ett lan om 80 168 amorteras med 1 120 kvartalsvis under 20 ar. Ett 1an om 19
924 amorteras med 281 kvartalsvis under 20 ar. Ett lan om 6 332 amorteras med 124 kvartalsvis under 15 r. Ett lan om 66 778 amorteras med
884 kvartalsvis under 20 ar. Ett lan om 43 623 amorteras med 590 kvartalsvis under 20 ar. Ett lan om 57 996 amorteras med 760 kvartalsvis
under 20 ar. Ett lan om 58 335 amorteras med 758 kvartalsvis under 20 ar. Utéver fartygslanen finns i koncernen éven en skuld for réantor om

1 093 som forfaller inom 1 ar.

Koncernen 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Forfaller inom 1 ar 1093 20 064 22 264
Forfaller inom 2-5 ar 80 256 80256 78 272
Forfaller om mer dn 5 ar 261 814 245 956 255278
343 163 346 276 355 814
Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Fartygslan 8914 9825 18 775
8914 9 825 18 775
Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Forfaller inom 1 ar - 2000 4200
Forfaller inom 2-5 ar 8 000 7 825 6 000
Forfaller om mer 4n 5 ar 914 - 8575
8914 9 825 18 775
Not 16  Ovriga skulder
Koncernen 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Personalens kallskatt och sociala avgifter, etc. 291 346 234
Skuld till intresseforetag - - 4408
Skatteskuld - - 6
291 346 4648
Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Skuld till intresseforetag - - 4408
Personalens killskatt och sociala avgifter, etc. 291 346 234
291 346 4642
Not 17  Upplupna kostnader och forutbetalda intiikter
Koncernen 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Upplupna hyresintéikter 5797 6300 2304
Upplupna kostnader avseende fartygen - 1379 -
Upplupna réntekostnader 1452 984 1912
Upplupna personalkostnader 501 535 735
Upplupet styrelsearvode 250 300 600
Upplupen revisionskostnad 300 240 135
Upplupna advokatkostnader 62 108 -
Ovriga upplupna kostnader - 104 15
8 362 9950 5701
Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Upplupna hyresintédkter 5797 6300 2304
Upplupna kostnader avseende fartygen - 1379 -
Upplupna rintekostnader 2 2 227
Upplupna personalkostnader 501 535 738
Upplupet styrelsearvode 250 300 600
Upplupen revisionskostnad 300 240 135
Upplupna advokatkostnader 62 108 -
Ovriga upplupna kostnader - 104 15
6912 8968 4016
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Not 18  Stillda siikerheter

Koncernen 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31

For egna skulder och avsittningar:
Fartygsinteckningar 358 588 507 891 445 146
Foretagsinteckning 10 000 10 000 10 000
Agarandelar i Norswede AS och KS 8311 11989 12 082
Aktier i Ivar Lundh & Co AB - - 3923
376 899 529 880 471 151
Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31

For egna skulder och avsittningar:
Agarandelar i Norswede AS och KS 8679 10 441 11 621
Foretagsinteckning 10 000 10 000 10 000
Agarandelar i Kemtankbolagen 28 768 - -
Aktier i Ivar Lundh & Co AB - - 4000
47 446 20 441 25621

Not 19  Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Koncernen 2010 2009 2008
Avskrivningar och nedskrivningar 106 437 22334 20976
Resultat fran andelar i intresseforetag 5320 2633 2554
Avskrivning pa koncernmissig goodwill - 342 342
Erhallen utdelning fran intresseféretag - 20 -
Ej inbetald fordran, Arcticaforsiljning - - -2 780
Nedskrivning av nyanldggningar - 30790 -
Rearesultat pa salda anliggningstillgangar - - 8697
111 757 56 119 29779
Moderbolaget 2010 2009 2008
Avskrivningar 10 9 -
Nedskrivningar av fordringar av rorelsekaraktir 297 - 20 429
Nedskrivning av nyanldggningar - 30790 -
Ej inbetald fordran, Arcticaforsiljning - - -2 780
Losenkostnad kontrakt 5936 3056 -
6243 33 855 17 649

Not20  Riskhantering

Finansierings- och likviditetsrisk

Finansierings- och likviditetsrisk ér risken for att koncernens lanebehov ej kan tickas i ett besvirligt marknadslige. Lanebehov kan uppstd genom
att befintliga 1an skall refinansieras eller genom behov av nyupplaning for t.ex. nyinvesteringar. Risken for att lanebehov ej kan tickas minskas
genom hog soliditet, goda bankforbindelser, starka dgare och andra intressenter.

Riinterisk
Rinterisken &r risken for att fordndringar i rénteldget paverkar upplaningskostnaden negativt. SRABs befintliga lan 16per med rorlig rdnta med
rantetak varvid réanterisken begrinsats.

Valutarisk

Valutarisken &r risken for att resultat- och balansrikning paverkas negativt vid en fordndring av valutakurser. SRAB forsoker sa langt som moj-
ligt att balansera intiikter och kostnader savil som skulder och tillgangar i olika valutor sa att valutaexponeringen minimeras. Intikterna ir fraimst
1 USD och SEK, kostnaderna dr i SEK, USD och EUR. Fartygen marknadsvirderas i EUR och lanen dr upptagna i SEK.

Kreditrisk
SRAB accepterar endast kreditvirdiga motparter vid slutande av de ldnga time-charterkontrakt som fartygen #r uthyrda pa. Dessutom sker betal-
ning alltid i forskott vid time-charter.

Omrdkningsexponering
Utlidndska nettotillgdngar uppgar till KNOK 7 215 (9 647) vilket utgor 2% (2) av balansomslutningen.

Berdkning av verkligt virde i moderbolaget och koncernen

For kundfordringar och leverantdrsskulder med en kvarvarande livslingd pa mindre in ett ar anses det redovisade virdet reflektera verkligt virde.
Det verkliga virdet av finansiella tillgdngar och skulder 6verensstimmer till allt vésentligt med redovisat virde.

37



Not21  Nirstaende

Moderbolaget har en nirstdenderelation till sina dotterforetag och intresseforetag (se noter 10 och 11). Ersittningar till ledande
befattningsinnehavare redovisas i not 4.

Sammanstillning ver nérstaendetransaktioner for moderbolaget

o

Nirstiaenderelation Ar Fakturering till  Inkop fran  Skuld till nirstien-  Fordran pa nirsta-

niirstiende  nirstiende de per 31 dec ende per 31 dec
Dotterforetag 2010 - 43 800 38 853 1
Dotterforetag 2009 - 46 355 24 582 1
Dotterforetag 2008 - 51054 17279 20112
Intresseforetag 2010 *) 415 4200 3020 1554
Intresseforetag 2009 *) 434 4800 4354 730
Intresseforetag 2008 *) 545 3783 4408 247
Nyckelperson i ledande stillning 2010 - 150 - 75
Nyckelperson i ledande stillning 2009 - - - -
Nyckelperson i ledande stillning 2008 - - 2700 -

*) Denna uppgift giller dven for koncernen

Not22  Uppgifter om moderbolaget
SRAB Shipping AB (publ) (moderbolaget) ir ett svenskregistrerat aktiebolag med site i Stockholm. Moderbolagets aktier dr registrerade pa First

North. Adressen till huvudkontoret dr Box 272 33, 102 53 Stockholm. Koncernredovisningen for 2010 bestar av moderbolaget och dess dotterfo-
retag, tillsammans bendmnd koncernen. I koncernen ingar dven édgd andel av intresseforetag.

Not 23  Ansvarsforbindelser

Moderbolaget har en ansvarsforbindelse om 333 156 (336 451) for fartygslan i koncernforetagen SRAB Victory Ltd, SRAB Glory Ltd samt
Prima Shipping Ltd. SRAB stér ocksa som garant gentemot preferensaktiedgarna i SRAB Kemtank 1 AB, SRAB Kemtank 2 AB samt SRAB
Kemtank 3 AB i det fall nimnda bolag inte sjdlva kan fullgora sina forpliktelser enligt respektive aktiedgaravtal.

Not 24  Hindelser efter balansdagen

Pa extra bolagsstimma den 16 mars 2011 godkéndes styrelsens forslag till rekonstruktion av bolaget genom en riktad emission, en apportemis-
sion samt en konvertibelemission.

Sévil den riktade emissionen om 33 mkr som apportemissionen, som tillforde drygt 60 mkr i eget kapital till moderbolaget, genomfordes fram-
gangsrikt under april manad. Apportemissionen innebér att moderbolaget SRAB nu Zger samtliga aktier i dotterbolagen SRAB Kemtank 1 AB,
SRAB Kemtank 2 AB och SRAB Kemtank 3 AB och négra minoritetsintressen finns dirmed ej kvar.

Arbetet pagar med konvertibelemissionen om 33 mkr som riktas till bolagets banker och innebir att en del av bolagets fartygslan omvandlas till
konvertibler som l6per réantefritt t.o.m. 2012.

Under maj 2011 sammanlades bolagets aktier sé att 1000 aktier ssmmanlades till en aktie (1:1000), en s.k. omvind split.
Tva av torrlastfartygen som égts genom intressebolaget Norswede har avyttrats.

SRABSs optioner for timecharterkontrakten fér M/T Nordic Victory och M/T Nordic Glory har deklarerats och kontrakten 1per nu till utgangen
av 2011 till bittre fraktrater.

M/T Prima éterlevereras under maj manad fran sin timecharter med Preem AB och kommer framéver befraktas i marknaden av Uni-Chartering
AS.

Not 25  Fordringar pa koncernforetag

Moderbolaget 2010-12-31 2009-12-31 2008-12-31
Vid arets borjan 1 20112 58 833
Arets forindring av 6vriga fordringar - -20 111 -6 510
Nedskrivningar - - -31211

1 1 20112
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Not 26  Ovriga langfristiga fordringar

Under 2008 har moderbolaget betalt en losenavgift for att komma ur ett timecharteravtal som direkt kunde ersittas med ett bttre, mer 16nsamt
timecharteravtal. Kostnaden for denna transaktion periodiserades ursprungligen 6ver det 15sta kontraktets ursprungliga 16ptid. Den langfristiga

delen av denna avgift redovisades i rikenskaperna som 6vriga langfristiga fordringar. Under 2010 skrevs denna tillgang ner till 0.

Not 27  Nedskrivningar

Moderbolaget 2010 2009 2008
Nedskrivning av aktier i dotterbolag -13792 -746 -3317
Nedskrivning av fordringar pé dotterbolag - - -19 526
Avskrivningar av skulder till dotterbolag - - 18 984

-13792 -746 -3 859

Not 28  Fordringar pa intresseforetag

Under aret har SRAB Shipping AB limnat langfristiga réntefria 1an till intresseféretagen Norswede Shipping KS och Norswede Shipping AS.
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STYRELSE OCH REVISORER

Styrelseledamoter

Michael Berlin, f. 1953, ordforande.

Invald 1999.

VD i Belmagon AB. Styrelseordforande i Triple Sign
System AB och styrelseledamot i Swensksundh In-
vest AB och Agro Progressia AB.

Aktieinnehav: 8 392 077 aktier privat och via bolag.

Fredrik Nilsson, f. 1973.

Invald 2009.

Ekon.mag. Investment Manager Pomona-gruppen
AB. Styrelseordforande Modulpac AB. Styrelseleda-
mot i Binar AB, Parkfast Arena AB, Nordic Flow
Group AB, A+ Science Holding AB samt SRAB
Kemtank 1 AB, SRAB Kemtank 2 AB och SRAB
Kemtank 3 AB.

Anders Ekborg, f. 1968.
Invald 2009.
CEO Valbay International AB.

Revisor, revisorssuppleant

Inga-Lill Larsson, f. 1946, SRABs revisor.
Auktoriserad revisor, KPMG AB.

Camilla Persson, f. 1967, SRABs
revisorssuppleant.
Auktoriserad revisor, KPMG AB.

Koncernens resultat- och balansrikning samt moderbolagets resultat- och balansrikning blir foremal for faststéllelse

pa arsstimma den 8 juni 2011.

Stockholm den 16 maj 2011

Michael Berlin
Styrelseordforande

Rolf Hollmén
Verkstillande direktor

Min revisionsberittelse har lamnats den 17 maj 2011

Inga-Lill Larsson
Auktoriserad revisor

Fredrik Nilsson
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstimman i SRAB Shipping AB (publ)
Org nr 556473-9224

Jag har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstillande direk-
torens forvaltning i SRAB Shipping AB (publ) for ar 2010. Bolagets arsredovisning ingar i den tryckta versionen av
detta dokument pa sidorna 12-40. Det ir styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for rikenskaps-
handlingarna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen. Mitt ansvar #r att uttala mig om arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen
pa grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebdr att jag planerat och genomf6rt revisio-
nen for att med hog men inte absolut sikerhet forsikra mig om att arsredovisningen och koncernredovisningen inte
innehéller visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen f6r belopp och annan
information i rikenskapshandlingarna. I en revision ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och
verkstéllande direktorens tillimpning av dem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och
verkstillande direktoren gjort ndr de upprittat arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvirdera den
samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for mitt uttalande om ansvars-
frihet har jag granskat visentliga beslut, atgiarder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrel-
seledamot eller verkstillande direktoren dr ersittningsskyldig mot bolaget. Jag har dven granskat om nagon styrelse-
ledamot eller verkstillande direktdren pa annat sétt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen. Jag anser att min revision ger mig rimlig grund for mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en rittvi-
sande bild av bolagets och koncernens resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Forvalt-
ningsberittelsen dr forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens dvriga delar.

Jag tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen for moderbolaget och for koncernen,

behandlar forlusten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoter och
verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 17 maj 2011

Inga-Lill Larsson
Auktoriserad revisor
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HISTORIK

Fran Torrlast till Tanksjofart

Soderkdpings Rederi bildades 1993 for transporter av
travaror och bulkprodukter fran Ostersjoregionen till
kontinenten och England och opererade fyra mindre
fartyg.

Namnet forkortades till SRAB Shipping 1997 och
B-aktien noterades pa NGM da utvecklingen fran
mindre andrahands torrlastfartyg, virda 2-3 Mkr per
styck, till tankfartyg, som betingade runt 50 Mkr,
stillde krav pa storre finansiell kapacitet. Under
1997 dgde rederiet tre torrlastfartyg och M/T Arctica.

1998 genomgick M/T Arctica en stor ombyggnad,
torrlastfartygen avyttrades och tanksegmentet utdka-
des 1999 med deligda M/T Skagica och 2000 med
M/T Northica. Ar 2000 forvirvades dven 25 % i
Norswede AS, som dger fem s.k. river/sea fartyg.

2000-2002 omfattade verksamheten dven IT-sektorn.
Namnet 4ndrades till SRAB Holding. Engagemanget
avvecklades utan forluster.

Under 2002 forvirvades M/T Skagica i sin helhet,
liksom M/T Arctica under 2003, och namnet SRAB
Shipping atertogs.

M/T Northica avyttrades 2005. PA M/T Skagica ut-
fordes omfattande stalbyten.

Under 2006 bestilldes tre nybyggen pa 7 000 dwt
fran Turkiet. Det forsta, M/T Nordic Victory, levere-
rades i december 2006. For equity-finansiering bilda-
des dotterbolaget SRAB Kemtank 1 och en emission
av preferensaktier placerades hos professionella inve-
sterare. SRAB forvirvade 25 % av Crew Chart Ship
Management.

2007 levererades nybygge nummer tva, M/T Nor-
dic Glory. Equity-finansieringen skedde genom det
nybildade dotterbolaget SRAB Kemtank 2 AB.
SRAB forvirvade 20% av aktierna i skeppsmékleri-
foretaget Ivar Lundh & Co AB. M/T Skagica avyttra-
des.

Tredje nybygget, M/T Prima, levererades 2008,
SRAB Kemtank 3 bildades enligt tidigare finansie-
rings-koncept. M/T Arctica avyttrades.

For handelser under 2010 hénvisas till sidan 2.
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First North

SRABs B-aktie var noterad pA NGM-listan fran 1997
fram till december 2006, da handeln flyttades Sver till
First North inom OMX-gruppen. Sedan november
2009 har SRAB endast ett aktieslag som handlas pa
samma plats. SRABs "Certified Adviser” d&r Remium
AB.

EKONOMISK INFORMATION
2011

Delarsrapport jan-mars:
Halvarsrapport:
Delarsrapport jan-sept:
Bokslutskommuniké 2011

28 april 2011
25 augusti 2011
27 oktober 2011
16 februari 2012

ARSSTAMMA

Arsstimma halles onsdagen den 8 juni 2011. Kal-
lelsen har publicerats pa Post- och Inrikes Tidningars
hemsida samt pa bolagets hemsida www.srab.se och
annons om kallelse har publicerats i Dagens Industri.

Riitt att deltaga i arsstimman

Aktiedgare, som Onskar deltaga i arsstimman, skall
vara registrerade i den av Euroclear Sweden AB/VPC
forda aktieboken senast den 31 maj 2011. Aktiedgare
som latit forvaltarregistrera sina aktier maste, for att
dga ritt att deltaga i arsstimman, genom forvaltarens
forsorg tillfalligt inregistrera aktierna i eget namn.
Sadan registrering maste vara verkstilld fore den 31
maj 2011, vilket innebér att forvaltare bor kontaktas 1
god tid innan dess.

Anmilan

For att deltaga i arsstimman fordras, forutom det
ovan angivna inforandet i aktieboken, att anmilan om
deltagande i stimman gors till SRAB Shipping AB,
Box 27233, 102 53 Stockholm, per telefon 08-534
899 00, per fax 08-534 899 01 eller e-post:
“kirsi.siegfrids @srab.se’” senast den 3 juni 2011 kl.
16.00. Dérvid skall dven ev. antal bitriden (hogst tva)
anges.

Behorighetshandlingar

For ombud som foretrider aktieigare bor fullmakt
oversidndas i samband med anmélan. Foretrddare for
juridisk person skall vara firmatecknare eller ha full-
makt av firmatecknare och kunna styrka firmateckna-
res behorighet med registreringsbevis eller motsva-
rande handling.

Adresser

SRAB Shipping AB (publ)

Box 27233

SE-102 53 STOCKHOLM

Tel: +46 (0)8 534 899 00 - Fax: +46 (0)8 534 899 01
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