Erria Tankers Ltd. tilbyder eksklusiv investeringsmulighed i

M/T ERRIA MIE
KEMIKALIETANKERE - 11.336 DWT

PROJEKTBESKRIVELSE




M/T ERRIA MIE SAMMENFATNING

ERRIA A/S udbyder 60 ejerandele i K/S ERRIA MIE (tillige benaevnt "K/S’et”) gennem
datterselskabet Erria Tankers Ltd., Malta. Erria Tankers Ltd. vil eje de resterende 40
andele. M/T ERRIA MIE er nr. 3 af en serie pd 3 ens "second-hand” skibe, som leveres
til Erria Tankers Ltd. i perioden november 2007 - februar 2008.

Projektet har fglgende karakteristika:
e M/T ERRIA MIE er en 11.336 DWT Oil/Chemical tanker (Bureau Veritas) samt IMO
2. Skibets tanke er coated med marine line og der er i alt 2 slop + 14 cargo tan-

ke. Skibene er bygget i 2006 pa Istanbul Shipyard, Tyrkiet. Skibene far Malta
flag.

e K/S’ et forventes at overtage skibet fra saelger primo februar 2008.
e Tegningsperiode: 15. januar til 30. januar 2008.

e Skibets driftsomkostninger er budgetteret i henhold til budget fra ERRIA A/S, der
har betydelig erfaring med den tekniske drift af mindre olie/kemikalietankskibe.

e Projektsummen udggr MUSD 28,33 inkl. 18ne- og erhvervelsesomkostninger,
driftslikviditet samt opstartsomkostninger. Der medvirker ikke maegler- eller pro-
jektudbyder.

e Skibet vil i henhold til skriftligt I&netilbud fra Danske Bank blive finansieret med
USD 13n pa i alt 75 % af projektsummen, svarende til MUSD 21,2. Lanet er opta-
get med variabel rente + en marginal pa 1.25%. Marginalen genforhandles inden
lanet etableres.

e Det budgetterede arlige afkast af investeringen (IRR) udggr ca. 15 % p.a.

e En andel koster USD 283.300, svarende til den nominelle vaerdi pr. andel.

Investorernes kontante indskud udggr USD 70.825 pr. andel (25%). Den samlede
heeftelse inkl. kontantindskud udggr kun USD 169.980 pr. andel (60%).
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Generelle oplysninger

Dette udbud af andele i K/S’et og anparter i Komplementarselskabet er ikke underlagt
prospektpligt i henhold til lovbekendtggrelse nr. 1077 af 4. september 2007 om veerdi-
papirhandel m.v.

Denne projektbeskrivelse er ikke udarbejdet med henblik p§ at opfylde de standarder
og betingelser, der er gaeldende i henhold til Finanstilsynets regler samt i henhold til
dansk lovgivning, herunder EU Kommissionens Forordning nr. 809/2004 af 29. april
2004 med senere andringer eller i lovbekendtggrelse nr. 1077 af 4. september 2007
om veerdipapirhandel m.v. eller anden lovgivning.

Denne projektbeskrivelse er underlagt dansk ret.

Potentielle investorer skal selv vurdere, om oplysningerne i projektbeskrivelsen er re-
levante, og et eventuelt kob af andele i K/S’et og anparter i Komplementarselskabet
bor baseres p8 de undersggelser, som potentielle investorer finder nodvendige.

Projektbeskrivelsen m§ ikke videresendes, gengives eller p§ anden mdde videreforde-
les af andre end Erria Tankers Ltd. Der er ikke udtrykkeligt eller indirekte fremsat er-
kleeringer eller givet garantier af eller pd vegne af nogen person med hensyn til ngjag-
tigheden eller fuldstaendigheden af denne projektbeskrivelse eller de oplysninger eller
erklaeringer, der er indeholdt heri.

Potentielle investorer skal selv vurdere det juridiske grundlag for og konsekvenserne af
et eventuelt kgb af andele i K/S’et og anparter i Komplementarselskabet, herunder
mulige skattemeaessige konsekvenser og mulige valutarestriktioner, der kan finde an-
vendelse ved investering i andele i K/S’et og Komplementarselskabet.

Denne projektbeskrivelse indeholder oplysninger om markedet, hvor M/T ERRIA MIE
kommer til at operere. En betydelig del af oplysningerne stammer fra analyser udar-
bejdet af eksterne organisationer. Oplysningerne anses for at vaere pélidelige, men der
er ikke foretaget en egentlig efterprovelse af oplysningerne. Erria Tankers Ltd. afgiver
ikke nogen erkleering om ngjagtigheden af s8danne oplysninger. Det kan s8ledes ske,
at udviklingen i aktiviteterne afviger fra den markedsudvikling, der er angivet i denne
projektbeskrivelse. Erria Tankers Ltd. p8tager sig ingen forpligtelse til at opdatere s&-

danne oplysninger. S8fremt oplysninger er indhentet hos tredjemand, bekraefter Erria
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Tankers Ltd., at disse oplysninger er ngjagtigt gengivet og efter Errias Tankers Ltd.s
overbevisning og s§ vidt det kan konstateres pd baggrund af oplysninger offentliggjort
af denne tredjemand, er der ikke sket undladelser, som medforer, at de gengivne op-
lysninger er ungjagtige eller misvisende.

Denne projektbeskrivelse indeholder visse fremadrettede udsagn om den gkonomiske
udvikling og resultater, herunder udsagn om M/T ERRIA MIEs, K/S’, og Komplemen-
tarselskabets mél, strategi, aktiviteter, resultater og finansielle stilling samt penge-
stremme. Ud over udsagn, som er fremadrettede af natur eller pd grund af kontek-
sten, er fremadrettede udsagn kendetegnet ved ord som ”"vil”, "vurderer”, “forventer”,
“kan” og lignende udtryk. S8danne fremadrettede udsagn er baseret pd oplysninger,
antagelser og vurderinger, som Erria Tankers Ltd. finder rimelige pd nuvaerende tids-
punkt, men som kan vise sig at veere fejlagtige. De kan forandre sig eller blive aendret
pd grund af usikkerhed vedrgrende den gkonomiske, finansielle, konkurrencemaessige
og lovgivningsmaessige situation. De fremadrettede udsagn i projektbeskrivelsen gael-
der kun pr. datoen for underskrift af projektbeskrivelsen, og Erria Tankers Ltd. p&tager
sig ingen forpligtelse til offentligt at opdatere eller revidere fremadrettede udsagn,
hvad enten disse folger af nye oplysninger, fremtidige begivenheder eller andre for-
hold.

Denne projektbeskrivelse er ikke et bindende tilbud om at erhverve andele i K/S og
anparter i Komplementarselskabet, men udggr alene en opfordring til at fremsaette et
tilbud om at erhverve andele i K/S og anparter i Komplementarselskabet i overens-
stemmelse med de vilk8r, der folger af den vedlagte erhvervelsesaftale. Erria Tankers
Ltd. forbeholder sig ret til under begrundelse at acceptere eller afvise et tilbud om at
erhverve andele i K/S og anparter i Komplementarselskabet.
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Risikofaktorer

Erhvervelse af andele i K/S’et og anparter i Komplementarselskabet indebaerer risici.
Folgende risikofaktorer, der af Erria Tankers Ltd. vurderes som vaesentlige, bor sam-
men med de gvrige oplysninger i denne projektbeskrivelse overvejes omhyggeligt, in-
den der traeffes beslutning om kgb af andele i K/S’et og anparter i Komplementarsel-
skabet. De beskrevne risikofaktorer er ikke de eneste, K/S’et stdr overfor, men er ud-
tryk for de risikofaktorer, som Erria Tankers Ltd. vurderer som seaerligt vaesentlige og
relevante for investeringer i andele i K/S’et og anparter i Komplementarselskabet. Ne-
dennaevnte risikofaktorer er ikke anfgrt i prioriteret reekkefolge efter betydning eller
sandsynlighed. Det er ikke muligt at kvantificere betydningen af de enkelte risikofakto-
rer, idet hver af nedennaevnte risikofaktorer kan materialisere sig i stagrre eller mindre
omfang og f8 uforudsete konsekvenser. Beskrivelsen af risici bar leeses i sammenhang
med det gvrige indhold af denne projektbeskrivelse.

Markedet

Fragtmarkedet er generelt praeget af volatilitet og usikkerhed omkring langsigtet ind-
tjening. Skibets indtjening vil vaere pavirket af udviklingen pa fragtmarkedet. Andrin-
ger i prisniveau pa fragtindtjeningen kan have afsmittende effekt pa markederne, hvor
Skibet opererer. Et af kendetegnene for branchen er, at kapaciteten p@ markedet er
stabil set pa kort sigt. En aendring i udviklingen i verdensgkonomien vil have en direk-
te afsmittende effekt pa fragtmarkedet bade i op- og nedadgdende retning. Stigninger
i fragtraterne gennem de seneste &r har pa globalt plan medfgrt en betydelig stigning i
nybygninger og dermed i tonnage. Denne tilveekst ventes at fortsaette i de kommende
ar. Pa sigt er der derfor en risiko for overkapacitet. Lavere fragtrater vil, udover at pa-
virke driftsindtjeningen, medfgre forringede priser pa skibe.

Der henvises endvidere til afsnittet "Markedet”

Erria A/S og koncernforbundne selskaber

K/S indteegter og driften af ERRIA MIE er afhaengig af Erria A/S, Erria Tankers Ltd. og
hermed koncernforbundne selskabers betalingsdygtighed. Safremt Erria A/S, Erria
Tankers Ltd. eller en eller flere af dettes koncernforbundne selskaber kommer under
konkursbehandling, betalingsstandsning, anden insolvensbehandling eller i gvrigt bli-
ver betalingsudygtig, kan det medfgre tab for K/S, Komplementarselskabet og investo-
rerne.

FAndringer i kravspecifikationer
Markedet for transport af kemikalier er reguleret af myndigheder og kunder, som beg-

ge har stor fokus pa sikkerhed og miljg. Myndighederne fastseetter kravspecifikationer
ERRIA TANKERS LTD. M/T ERRIA MIE 6



blandt andet gennem IMO, og derudover fastsaetter kunderne (saerligt olieselskaberne)
branchenormer og egne kravspecifikationer. Det er blandt andet derfor muligt, at der i
fremtiden vil blive stillet krav, som kan fa en vaesentlig negativ indvirkning pa Skibets
indtjening. Manglende opfyldelse af branchenormer og kravspecifikationer kan have en
vaesentlig negativ indvirkning pa indtjeningen og medfgre en vaesentlig reduktion i
vaerdien af Skibet.

Prisen pa bunkerolie

Prisen pa drivmiddel, herunder bunkerolie, har veeret og er fortsat fluktuerende. Det er
uvist, i hvilken grad prisen pa bunkerolie vil stige eller falde i de kommende ar. Det er
ligeledes uvist, om det er muligt at indregne eventuelle fremtidige hgjere priser pa
bunkerolie i fragtraterne for derved at opna kompensation, helt eller delvist, for det
forhgjede omkostningsniveau.

Valutakurs- og renteudvikling

Investorerne indskyder 25% af projektsummen for ERRIA MIE mens de resterende
75% finansieres gennem et USD bankldn med variabel rente. Den Igbende indtjening
vil sandsynligvis primeert vaere i USD. De Igbende driftsudgifter forventes hovedsage-
ligt at vaere i DKK, USD og EUR. Skibet er derfor eksponeret for valutakursudviklingen
og renteudviklingen.

Udsving i valutakurserne renteudviklingen vil kunne medfgre en reduceret indtjening
og pavirke K/S finansielle stilling.

Certificeringer

Skibet skal Igbende gennemgads med henblik pa fornyelse af skibets certifikat som be-
skrevet i denne projektbeskrivelse. I forbindelse med fornyelsen af certifikatet kan der
veere risiko for, at der skal afholdes stgrre uforudsete udgifter til vedligeholdelse eller
ombygning, ligesom der er risiko for, at ERRIA MIE i kortere eller laengere perioder kan
vaere ude af drift. Disse forhold forsikringsafdaekkes ikke. Endvidere er det muligt, at
der stilles nye certificeringskrav, som ligeledes vil kunne medfgre stgrre uforudsete
udgifter.

Manglende eller utilstraekkelig certificering kan have en vaesentlig negativ indvirkning
pa indtjeningen og veerdien af ERRIA MIE.

Krig, naturkatastrofer, terrorbegivenheder og gidseltagninger
Skibet vil operere i geografiske omrader, hvor der er risiko for krig, naturkatastrofer,
terrorbegivenheder og gidseltagninger, der kan medfgre hel eller delvis skade pa ski-
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bet, besaetning og last. For at imgdega ovenstaende risici er der tegnet en raekke for-
sikringer. Disse omfatter ikke eventuelt driftstab. Der kan ikke gives sikkerhed for, at
der altid vil veere forsikringsdeekning. Endvidere kan der ikke gives sikkerhed for, at
forsikringsdeekningen i alle tilfaelde vil veere tilstraekkelig.

Ladningsskader samt skader pa omgivelser

Der er en tabsrisiko ved skader pa den fragtede godsmaengde eller skade pa de omgi-
velser, som ERRIA MIE bevaeger sig i. Der sgges Igbende at sgge at afdeekke disse risi-
Ci ved at tegne tilstraekkelige ansvarsforsikringer, men uanset at der tegnes forsikring,
kan der forekomme vasentlige tab for K/S og investorerne.

Havarier

Vaesentlige skade pa ERRIA MIE eller direkte havari er kan have vaesentlige negative
fglger for K/S indtjening og finansielle stilling. Skibet kan afdaekkes for driftstab i for-
bindelse med havari i op til 90 dage pr. ar med en selvrisiko pa 21 dages drift.

Beskatningsregler for investorer

Driften af skibet er etableret i kommanditselskabsform, hvor det er den enkelte inve-
stor og ikke selskabet, der beskattes. Safremt skattelovgivningen aendres i Danmark,
eller gvrige lande hvortil en investor er skattepligtig, kan dette have en vaesentlig ne-
gativ betydning for den enkelte investors afkast pa andelene i K/S og anparterne i
Komplementarselskabet og pa den enkelte investors skattemaessige stilling. Investorer
bgr radfere sig med deres egne skatteradgivere med henblik p& at fa klarlagt de skat-
temaessige konsekvenser, det vil have for dem at erhverve, besidde eller afhaende an-
parter i K/S og anparter i Komplementarselskabet.

Enhver henvisning til beskatningsregler i denne projektbeskrivelse er baseret pa geel-
dende lovgivning, regler, domme og afggrelser i Danmark pr. datoen for projektbe-
skrivelsen, som alle kan a&ndres, i nogle tilfaelde med tilbagevirkende kraft.

Likviditet

Vedtaegterne indeholder visse begransninger for den enkelte investors mulighed for at
overdrage andele i K/S og anparter i Komplementarselskabet. Der eksisterer ikke no-
get marked for andele i K/S og anparter i Komplementarselskabet og Erria Tankers
Ltd. forventer ikke at et sddant marked vil opsta. Andele i K/S og anparter i Komple-
mentarselskabet optages ikke til handel pd et reguleret marked, pa en autoriseret
markedsplads eller pa noget andet marked.
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K/S ERRIA MIE

Der er med gleede, at vi hermed kan praesentere vort nye skibsprojekt K/S ERRIA MIE
(tillige benaevnt "K/S” eller "K/S’et”). Projektet udbydes pa 60 andele til seerligt ud-
valgte investorer. Skibet, M/T ERRIA MIE, er bygget i 2006 pa Istanbul Shipyard, Tyr-
kiet og forventes leveret fra nuvaerende reder i februar maned 2008.

God forngjelse med laesning af projektbeskrivelsen.

Kastrup, den 15. januar 2008

Erria Tankers Ltd.

Henrik N. Andersen Kenneth Jan Madsen

Direktgr Direktgr
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Beskrivelse af projektet

Erria Tankers Ltd., Malta udbyder 60 andele i K/S’et ERRIA MIE.
Projektet har fglgende karakteristika:

e Der udbydes 60 andel(e) med en palydende vaerdi & USD 283.300 pr. andel (sva-
rende til 1% af stamkapitalen) i K/S og det tilsvarende antal anparter a DKK
1.250 (svarende til 1% af anpartskapitalen) i komplementarselskabet Erria Tan-
kers ApS (ogsd benaevnt "Komplementarselskabet”).

e Skibet er en 11.336 DWT OQil/Chemical tanker (Bureau Veritas) samt IMO 2. Ski-
bets tanke er coated med marine line og der er i alt 2 slop + 14 cargo tanke. Ski-
bet er bygget i 2006 pa Istanbul Shipyard, Tyrkiet og leveres fra nuveerende re-
der i december maned 2007. Skibet skal under Malta flag.

e K/S' et overtager skibet ved levering fra reder primo februar 2008.
e Tegningsperiode: 15. januar - 30. januar 2008.

e Skibets driftsomkostninger er budgetteret i henhold til budget fra Erria A/S, der
har betydelig erfaring med den tekniske drift af olie/kemikalietankskibe i dette
segment.

e Projektsummen udggr MUSD 28,33 inkl. l3ne- og erhvervelsesomkostninger,
driftslikviditet samt opstartsomkostninger. Der medvirker ikke maagler- eller pro-
jektudbyder.

e Skibet vil i henhold til skriftligt lanetilbud fra Danske Bank blive finansieret med
et USD Ian pa i alt 75 % af projektsummen, svarende til MUSD 21,25. Lanet er
optaget med variabel rente med tillaeg af en marginal pa 1.25%.

e Det budgetterede arlige afkast af investeringen (IRR) udggr ca. 15% p.a.

e En andel koster USD 283.300, svarende til den nominelle veerdi pr. andel. Der
skal tegnes mindst 5 andele pr. investor.

e Investorernes kontante indskud udggr USD 70.825 pr. andel (25%). Den samlede

haeftelse inkl. kontantindskud udggr kun USD 169.980 pr. andel (60%).
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Struktur

K/S ERRIA MIE er et kommanditselskab, der er stiftet af Erria Tankers Ltd., Malta med
det formal at eje og drive skibet M/T ERRIA MIE. K/S vedtaegter er vedlagt som bilag 1
til denne projektbeskrivelse.

K/S’et har som komplementar Komplementarselskabet Erria MIE ApS, der haefter ube-
graenset for kommanditselskabets forpligtelser. Komplementaren har en anpartskapital
pa DKK 125.000 og er kommanditselskabets eneste gkonomisk ubegraensede ansvarli-
ge deltager. Komplementaren kontrolleres af Erria Tankers Ltd. Erria MIE ApS’ ved-
taegter er vedlagt som bilag 2 til denne projektbeskrivelse.

K/S'et erhverver M/T ERRIA MIE fra Erria Tankers Ltd. for MUSD 28,33 - dog saledes,
at Erria Tankers Ltd. beholder 40% ejerskab. Skibet salges som beset og uden garan-
tier fra Erria Tankers Ltd. eller andre.

Erria Tankers Ltd., Erria MIE ApS, K/S og Ibex Maritime Ltd. er alle datterselskaber
eller kontrolleret af Erria A/S. Selskaber i Erria A/S koncernen vil have indtaegter som
fglge af salg af M/T ERRIA MIE, salg af andele i K/S ERRIA MIE og anparter i Erria MIE
ApS, samt modtagelse af teknisk management fee, kommerciel management fee og
administration fee.

Beskrivelse af skibet

Som tidligere anfgrt er Skibet en olie/kemikalietanker IMO 2 med dobbelt skrog bygget
i Tyrkiet af Istanbul Shipyard og leveret fra vaerft i november 2006.

Skibet, som er pa 11.336 tons dgdvaegt (DWT), er 129,75 meter langt, 19,60 meter
bredt og har en dybgang p& 10,41 meter. Skibets servicefart er ca. 12,7 knob.

Skibet er udrustet med en hovedmotor af typen MAN B&W 9L 32/40 4500 kW 600
rpm. Herudover har skibet 2 hjalpemotorer, der hver isaer yder 500 kW. Herudover

har skibet 1 stk. akselgenerator.

Skibet er udstyret med nitrogenanlaeg, som producerer 750 m3 nitrogen i timen.
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Skibets braendstofforbrug pr. dggn ved 12,7 knob er beregnet til 17,5 tons IFO 380 i
lastet tilstand.

Skibet har 14 separate lastesystemer og kan derved pd@ samme tid medtage 14 for-
skellige typer af last. Skibet laster i alt 12.397 m3. Herudover skal det naevnes, at ski-
bets tanke er udrustet med temperaturregulering, hvorved lasten kan opvarmes til 60
graders celsius. Skibet er udstyret med 14 pumper, der hver iseer kan pumpe 350 m3 i
timen. Endelig er skibet tillige udrustet med 2 stk. Kraner af 5 mts swl til brug for
handtering af slanger m.m.

Skibet har en sdkaldt “Minimum Safe Manning” pa 14 besaetningsmedlemmer bestden-
de af 6 officerer og 8 menige.

Skibet er registreret under Malta flag.

Skibet er registreret (klasset) hos Bureau Veritas med fglgende klassificering "IMO II
oil/chemical tanker, unrestricted navigation, ice class 1C, AUT-UMS, clean, non-shaft,
VCS.

Endelig er skibet IMO certificeret med IMO class "IMO-2". Skibet skal gennemga "Spe-
cial Survey” (5 ars gennemgang) i april 2011 samt mellemliggende syn 2 %2 ar heref-
ter. Der er i budgettet afsat udgifter hertil.

Hyreforventninger

IMO har besluttet, at enkeltskrogede skibe fra 1. januar 2007 ikke lsengere ma trans-
portere vegetabilsk olie. Dette faktum har resulteret i stor efterspgrgsel pa dobbelt-
skrogede skibe med deraf fglgende forventninger til hyrestigninger i den kommende
periode. Dette er arsagen til, at Erria Tankers Ltd. har valgt ikke at beskaeftige skibet
pa time charter for nuveerende.

Desuden er der efter Ledelsens vurdering ikke udsigt til, at der bliver bygget flere olie
refinaderier i Europa. Derudover bliver der bygget flere ny refinaderier i mellemgsten,
hvor der skal bruges mere kemikalietankskibstonnage til de olieprodukterne. Ledelsen
vurderer, at der bliver en del efterspgrgsel for kemikalietankskibe i stgrrelsen 10-
15.000 mts til Europa samt @sten.

Ydermere har skibet en passende stgrrelse og da der bliver bygget faerre og faerre
mindre skibe, forventer Erria Tankers Ltd. at se en mulighed for denne stgrrelse for
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kemikalietankskibe i Nordeuropa, Middelhavet, Caribien, Syd Amerika og pa Vestafri-
ka.

Det bgr ogsd naevnes, at skibet er udstyret med nitrogenanlaeg, hvilket er hgijt vaerd-
sat hos diverse olieselskaber og som hgjst sandsynligt vil blive et krav til skibene for at
kunne sejle for olieselskaberne i fremtiden. Flere og flere olieselskaber forlanger et
nitrogensystem for visse produkter. Der er pt. ca. 1 ars ventetid at f& dette system
leveret.

Til yderligere information kan det naevnes, at M/T ERRIA MIE skal ind pa en 1-2 méne-
ders T/C til seelger efter overtagelse. I denne periode kan skibet opnd en CDI godken-
delse, samt eventuelt en godkendelse af et eller flere olieselskab. Nar M/T ERRIA MIEs
sgsterskib, skib nr. 2 leveres, vil M/T ERRIA MIE blive frigjort af T/C aftalen og overga
til spot markedet.

Drift af skibet

Teknisk management
Skibet vil veere i teknisk management hos Erria A/S, der har vaesentlig erfaring med
drift af netop mindre kemikalietankskibe.

Teknisk management fee udggr pr. datoen for denne projektbeskrivelse EUR 78.600
pr. ar inkl. 3 arlige inspektioner. Det aftalte fee for teknisk management genforhandles
én gang arligt.

Erria A/S har beskaeftiget sig med teknisk management af dette segment siden 1983.
Erria A/S har p.t. 12 kemikalietankskibe i teknisk management.

Erria A/S beskaeftiger i alt 650 personer, hvoraf de 30 er beskeeftiget i teknisk mana-
gement afdeling. Selskabet har kontorer i Danmark, Polen, Vietnam, Tyrkiet, Bulgari-
en, Kina og Vietnam

Kommerciel management

Skibet vil vaere i kommerciel management hos Erria’s datterselskab Ibex Maritime Ltd.
Aftalen er udfzerdiget i henhold til standard form om kommerciel management. Den af
Erria Tankers Ltd. budgetterede indtjening pa skibet er fastsat til USD 13.500/dag i ar
1. Belgbet er efter befragtningskommission 3,75%.
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Selskabsadministration

Administrationsaftalen omfatter almindelige selskabsmaessige administrationsopgaver i
projektet, herunder blandt andet kontakt til investorerne og myndigheder, saledes at
administrationen ogsa pa dette omrade er kompetent. Administrations fee udggr pr. ar
EUR 15.000, hvortil kommer honorarer til revision mv. og en kommunikations fee, der
udggr EUR 3.000 pr. ar.

Markedet og budget

Investorer bgr vurdere, om de estimerede indtaegter og omkostninger er realistiske,
ligesom investorer bgr vurdere, om skibets vaerdi er realistisk.

Vurdering af skibet
Der er til sammenligning indhentet fglgende priser pa tilsvarende skibe fra BRS, Paris
2007:

“Brovig Fjord” 12965 DWT, BLT 2005, IMO II Epoxy usD 30,5
“Brovig Ocean” 12934 DWT, BLT 2006, IMO II Epoxy usD 30,5
“Brovig Bay” 12910 DWT, BLT 2006, IMO II, Epoxy usD 30,5
“Brovig Sea” 12902 DWT, BLT 2006, IMO II, Epoxy usbh 30,5

Den i budgettet anfgrte salgspris i skibets 20. levedr er sat til USD 8,0. Hertil skal
laegges det faktum, at dobbeltskrogede IMO-2 skibe formodentlig relativt set vil vaere i
hgjere kurs om 20 ar end tilsvarende skibe er det i dag grundet forandringer i kravene
til skibene.

Kemikalietankskibe

Kemikalietankskibe transporterer ofte giftige og aggressive kemikalier eller fglsomme
fadevareprodukter, sdsom spiseolier og vin. Derfor har kemikalietankskibe coatede
tanke eller i nogle tilfaelde rustfrie tanke for at forhindre korrosion fra de transportere-
de produkter og for at sikre en lettere renggring af tankene efter en given last. Rengg-
ring fra last til last er meget vaesentlig, da rester fra tidligere laster kan beskadige den
efterfglgende last. I nogle tilfaelde er det et krav fra kunderne, at skibenes tanke ikke
har veeret anvendst til transport af bestemte typer af kemikalier pa& de seneste rejser.
Kemikalietankskibe har typisk flere tanke, hvilket giver mulighed for at transportere
flere kemikalietyper samtidigt.
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Lasteevnen for kemikalieskibe er typisk mellem 5.000 - 40.000 DWT, hvilket generelt
er mindre end andre tankskibstyper og primaert skyldes restriktive lovkrav for kemika-
lieskibstransport.

Drift af kemikalietankskibe forudseetter hgj ekspertise og erfaring for at kunne honore-
re kunde-, branche- og myndighedskrav. Derfor er den del af markedet for kemikalie-
tankskibe, hvor Erria A/S og dettes datterselskaber er repraesenteret pa en del af mar-
kedet, kendetegnet ved relativt fa aktgrer og teette kunderelationer. De primaere kun-
der er de internationale olieselskaber.

Efterspgrgsel efter skibstransport og udvikling i fragtrater

Fragtmarkedet er et globalt konkurrencepraeget marked, hvor bdde fragtrater og han-
delspriser pa skibe baseres pa globalt udbud og efterspgrgsel. Efterspgrgslen pa skibs-
transport er efter Erria Tankers Ltd.’s opfattelse i hgj grad drevet af den globale gko-
nomiske vaekst. I tabellen nedenfor er vist den realiserede og forventede BNP-vaekst i
de lande, som Erria Tankers Ltd. betragter som Erria A/S koncernens primaare marke-
der. Som det fremgar af tabellen forventes BNP-vaeksten for 2008 at veere hgj i en
reekke af Errias A/S og dettes datterselskabers hovedmarkeder herunder specielt for
de asiatiske markeder Kina og Vietnam, hvor vaksten er betydelig hgjere end ver-
densgennemsnittet.

Tabel 1 - BNP-vaekst i udvalgte lande (Errias primaere markeder)

2004 2005 2006 2007 2008
Brasilien 5,7 2,9 3,7 4,4 4,2
Kina 10,1 10,4 10,7 10,0 9,5
Holland 2,0 1,5 2,9 2,9 2,7
Sydafrika 4,8 51 5,0 4,7 4,5
Tyrkiet 9,6 7,3 5,4 5,2 5,5
USA 3,9 3,2 3,3 2,2 2,8
Venezuela 18,3 10,3 10,3 6,2 2,0
Vietnam 7,8 8,4 8,2 8,0 7,8
Verden 53 4,9 5,4 4,9 4,9

Kilde: International Monetary Fund (“IMF”) 2007

Note: I faste priser. Tal i kursiv angiver IMF estimater

Over de senere ar er efterspgrgslen efter kemikalietankskibstransport steget betragte-
ligt og mere end nettotilgangen af ny tonnage (kilde: Lorentzen & Stemoco 2007).
Dette har, som det fremgar af nedenstdende figur 1, fgrt til stigende fragtrater, som

siden 2003 har oplevet en opadgdende trend og som i de seneste &r har stabiliseret
ERRIA TANKERS LTD. M/T ERRIA MIE 15



sig pa et relativt hgjt niveau. En vaesentlig arsag til den stigende efterspgrgsel efter
kemikalietankskibstransport er den staerke vaekst i de asiatiske gkonomier, herunder
specielt i den kinesiske, som det fremgar af tabel 1 ovenfor. Erria A/S og dettes dat-
terselskaber er primaert eksponeret over for fragtrater fra USA til Europa (og retur),
som ligeledes har oplevet en relativ stigning over de seneste ar, jf. figur 1 nedenfor.

Figur 1 — Udvikling i fragtrater for kemikalietankskibe

Fejl! Ugyldig kaede.

Kilde: Hammer Maritime Strategies 2007

Note: Rdam-F.East er den toneangivende fragtrate for transport fra Europa til Fjerngsten. Tilsvarende er Houston-
Rdam den toneangivende fragtrate for transport fra USA til Europa og Rdam-Houston er den toneangivende fragtrate

fra Europa til USA

De relativt hgje fragtrater og begraensningerne i den globale veaerftskapacitet har med-
fgrt en stigning i priserne pa bade nybygninger og second-hand tonnage. Det geelder
generelt for rederibranchen, at veerftskapaciteten er begraenset og karakteriseret ved
manglende kapacitet fra underleverandgrer blandt andet i form af mangel p& hoved-
motorer.

Krav fra myndigheder

For kemikalietankskibene er der foretaget flere stramninger gennem arene. Blandt an-
det har IMO besluttet at fremrykke udfasningen af enkeltskrogede kemikalietankskibe
fra 2015 til 2010. Denne udvikling har bevirket en stigning i transportbehovet pa ski-
be, som er klassificeret hgjere (IMO II). IMO har desuden pr. 1. januar 2007 gennem-
fort en reklassificering af kemikalielaster, som har vaeret medvirkende til en vaesentlig
stigning i meengden af kemikaliefragt, som skal transporteres af IMO-klassificerede
skibe.

IMO Kklassificeringssystemet opererer med tre lastklassificeringer: IMO I, IMO II og
IMO III. IMO I-klassificerede skibe kan transportere de mest miljgskadelige kemikalier,
mens IMO III skibe anvendes til at transportere mindre aggressive kemikalietyper.
Hovedparten af kemikalier ligger inden for IMO II-klassificeringen, hvilket vegetabilske
olier pr. 1. januar 2007 ogsa er klassificeret som. Alle Errias skibe er IMO II-
klassificerede.

Forventning til udvikling i markedet
Shippingbranchen har gennem mange ar haft en markant placering i sdvel den natio-
nale som den internationale gkonomi. En stigende verdenshandel vil fa betydning for
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en stigning i aktiviteten for branchen. Det er Erria Tankers Ltd.’s vurdering, at der over
de kommende ar fortsat vil vaere et stigende fragtmarked malt i fragtmangde. Med
den ggede fokusering pa forurening og den stigende belastning af vejnettene er det
Ledelsens forventning, at der vil veere en betydelig stigning i mangden af sgfragt. Det
er ligeledes Erria Tankers Ltd.’s forventning, at fragtraterne inden for de segmenter,
hvor Erria A/S og dettes datter selskaber opererer, vil vaere mindre volatile end andre
dele af fragtmarkedet.

Forventet udvikling i tonnage for kemikalietankskibe
Tabel 2 - Oversigt over den globale fldde af kemikalietankskibe pr. juli 2007

Stgrrelse i DWT Eksisterende flade Ordrebgger /ldre end 25 &r
Antal DWT Antal DWT Antal DWT
skibe (mio.) skibe (mio.) skibe (mio.)

3- 5.000 295 1,13 7 0,03 65 0,24
5-10.000 518 3,82 51 0,35 63 0,45
10 - 15.000 344 4,21 96 1,21 21 0,24
15 - 20.000 277 5,00 93 1,72 9 0,16
3 - 20.000 1.434 14,17 247 3,31 158 1,09
20 - 30.000 112 2,79 13 0,32 21 0,51
30 - 40.000 199 7,09 25 0,88 37 1,31
40 - 50.000 155 7,00 98 4,47 5 0,21
50.000 + 5 0,27 21 1,07 2 0,12
20,000 + 471 17,15 157 6,74 65 2,15
Total 3,000+ 1.905 31,32 404 10,05 223 3,24

Kilde: Hammer Maritime Strategies
Note: Eksisterende flde inkluderer alle nybygninger ekskl. IMO III-kemikalietankere som leveres i 2007. Ordrebgger

ekskluderer nybygninger som leveres i 2007

Af ovenstaende tabel fremgar det, at ordrebggerne for nybygning af mindre kemikalie-
tankskibe er relativt sma i forhold til den nuvaerende fldde. Dertil kommer, at en del af
skibene i segmentet er seldre end 25 ar, hvorfor Erria Tankers Ltd. vurderer, at der i
de kommende &r ikke vil komme en veesentlig kapacitetsforggelse i segmentet for ski-
be mellem 3.000-10.000 DWT. Desuden forventes fortsat strengere krav fra oliesel-
skaberne, og samlet er det derfor Erria Tankers Ltd.’s forventning, at fragtraterne for
nyere kemikalietankskibe mellem 3.000-10.000 DWT, hvor Erria A/S og dettes datter-
selskaber er aktive, ikke i vaesentlig grad bliver negativt pavirket inden for det naeste
ar.
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Budgetforudsaetninger
Driftsomkostningerne er budgetterede i henhold til et af Erria A/S’ udarbejdet drifts-
budget for &r 1 og herefter indekseret med 2% p.a.

Der er seerskilt hensat til dokningsudgifter i projektperioden, hvor skibet skal gennem-
gad 5 ars eftersyn.

Nettoindsejling efter befragtningskommission er budgetteret i henhold til markedsfor-
ventning og indekseret med 2% p.a.

Der er budgetteret med 350 indsejlingsdage (on-hire dage) i de ar, hvor skibet skal
gennemga 5-ars eftersyn. I de gvrige ar er der budgetteret med 360 indsejlingsdage.

Skibet er forudsat afhaendet efter 20 ar til USD 8,0. Dette skal ses i sammenhang
med en forventet gkonomisk levetid pa ca. 30 ar.

Budget

Se bilag 4. Investorer opfordres til kritisk at gennemga budgettet sammen med inve-
stors egen radgiver.
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Investors deltagelse

Erhvervelse af andele

60% af projektet udbydes til yderligere 6-8 investorer. For sammenligningens skyld er
her illustreret tal baseret pa erhvervelse af 1 andel i K/S’et og 1 anpart i Komplemen-
tarselskabet. Hver andel udggr USD 283.300.

Ved deltagelse med 1 andel i K/S’et og 1 anpart i Komplementarselskabet skal fglgen-
de belgb indbetales kontant:

Kontant investorindskud uUsD 70.825
Maeglerkommission UsbD 0.000
Samlet kontant indskud UsSD 70.825
Resthaeftelsen udggr herefter USD 99.155

Der skal tegnes mindst 5 andele pr. investor, svarende til et minimumsinvesteringsbe-
lgb pd USD 1.416.500. Ved heraf indbetaling af det kontante investorindskud for 5 an-
dele p@ USD 354.125 vil resthaeftelsen for 5 andele udggre USD 495.775.

Det skal bemezerkes, at de investorer, der valger at deltage som private investorer i
2007 set over projektets levetid, vil kunne optimere afkastet savel som minimere de-
res gkonomiske fglsomhed ved i Igbet af projektperioden at foretage en virksomheds-
omdannelse til et selskab under tonnageskatteordningen.

Ved en efterfglgende omdannelse til investering i selskabsregi vil investor skulle haefte
som selvskyldnerkautionist direkte og personligt for et sadant selskabs forpligtelser
overfor K/S’et; dog naturligvis begraenset til selskabets andel i K/S’et og 1 anpart i
Komplementarselskabets andel af indskudskapitalen.

Kreditvurdering

Investorerne skal godkendes af projektets langiver, Danske Bank. Dette giver ikke
alene langiver, men ikke mindst samtlige investorer i projektet bedre sikkerhed for, at
alle deltagerne har det forngdne gkonomiske fundament. En forudseetning for Danske
Bank er bl.a. at hver enkelt investor/ejerkreds efter erlaeggelse af egenfinansiering
ved erhvervelsen af andele i et skib, har fri formue p& minimum 2 x haeftelsen og her-
af 1 x haeftelsen i let realisable veaerdier. Udover naevnte eksakte krav til stgrrelsen af
formuen vil en konkret vurdering af aktiverne, samt eventuelle eventualforpligtigelser

hos den enkelte investor/ejerkreds blive lagt til grund. Danske Bank har i forbindelse
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med godkendelse af investorer et oplysningsskema, som investor skal udfylde og ved-
laegge deres regnskab. Det forudsaettes endvidere, safremt investor er et selskab, at
den ultimative ejer/ejerkreds (privatpersonerne) afgiver selvskyldnerkaution for haef-
telsen. Der henvises til bilag 5 og 6 vedr. godkendelse af Danske Bank.

Udlodningspolitik
Normalt foretages der alene udlodninger af resultatandele i det omfang, dette skgnnes
forsvarligt under behgrig hensyntagen til at opretholde en likviditetsreserve til ekstra-
ordinzere handelser. Sadanne udlodninger af overskudslikviditet er ikke indarbejdet i
vedlagte materiale.

Forventet exit
Skibet forudsaettes afhaendet efter 20 ar (2028) til en veerdi p& USD 8.000.000.

Skattemaessige forhold
Driften af skibet er etableret i kommanditselskabsform, hvor det er den enkelte inve-
stor og ikke selskabet, der beskattes.

Da investorerne har forskellige profiler anbefales det at sgge individuel rddgivning ved-
rgrende skatteforhold hos egen revisor.
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Bilag 1: Vedtaegter for K/S Erria MIE

VEDTAGTER
for

K/S ERRIA MIE

ARTICLES OF ASSOCIATION
OF

K/S ERRIA MIE
(LIMITED PARTNERSHIP)

Odense - Englandsgade 25 - DK-5100 Odense C - Tel. +45 63 142020 - Fax 045 63 142030 - www.focus-advokater.dk

Hamburg - DANISCHE ADVOKATEN - Mittelweg 161 -

20148 Hamburg - Tel. +49 4024 91 92 - Fax +49 40 24 04 09
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L NAME, HJEMSTED OG FORMAL
Name, Registered Office and Object

1. Name

Name

1.1. Kommanditselskabets navn er: K/S ERRIA MIE.
The name of the limited partnership is: K/S ERRIA MIE.

2. Hjemsted
Registered Office
2.1. Kommanditselskabets hjemsted er: Tarnby kommune.

The registered office of the limited partnership is situated in the municipality of Taarnby.

3. Formal
Object
3.1. Kommanditselskabets formal er direkte eller indirekte at eje skibet M/T Erria Mie, der re-

gistreres pa Malta.

The object of the limited partnership is directly or indirectly to be the owner of the vessel
M/T Erria Mie to be registered in Malta.

II. KAPITAL OG EJERFORHOLD
CAPITAL AND OWNERSHIP

4. Kapitalforhold og finansiering

Capital and Financing
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4.1.

4.2.

4.3.

4.4.

4.5.

4.6.

Kommanditselskabskapitalen (indskudskapitalen) udger USD 16.998.000,00 fordelt pa 100
kommanditanparter a USD 169.980,00. Heraf indbetales 1 forbindelse med kommanditsel-
skabets stiftelse USD 70.825,00 pr. anpart svarende til en samlet indbetaling pd USD
7.082.500,00.

The share capital (called as well as un-called) of the limited partnership amounts to USD
16,998,000.00, divided into 100 partnership shares of USD 169,980.00 each. The equity
capital paid up at formation of the limited partnership amounts to USD 70,825.00 per
partnership share or totally USD 7,082,500.00.

I det omfang udviklingen nedvendigger det, kan komplementaren indkalde yderligere ind-
betalinger pd hver anpart med 14 dages varsel. Indbetalingerne kan dog aldrig blive sterre
end kommanditisternes vedtegtsmassige haftelse. jf. vedtegternes § 5, tillagt overskud og
fratrukket tidligere indbetalinger.

Where necessary, the general partner may call for additional payments on each partner-
ship share by giving a notice of 14 days. But the payments may never exceed the obliga-
tions and liabilities of the limited partners set out in Article 5 below, added by any profit
earned and reduced by any previous payments made.

Séfremt indbetaling pd kommanditanparterne ikke sker rettidigt, forholdes 1 overensstem-
melse med det i § 9 anforte.

Where payments for the partnership shares are not duly paid up, such non-fulfilment shall
be dealt with in compliance with Article 9 below.

Finansiering af kommanditselskabets forméal og drift finder sted ved brug af selskabskapi-
talen samt ved optagelse af lan efter komplementarens beslutning.

The financing of the object and operation of the limited partnership shall be made by using
the capital of the limited partnership and by borrowings as decided by the general partner.

I forbindelse med lintagning er komplementaren bemyndiget til at give sikkerhed i kom-
manditselskabets aktiver samt i den ikke indbetalte del af selskabskapitalen til langivere
og/eller garantistillere.

In connection with borrowings, the general partner is authorised to provide all assets of
the limited partnership as security and likewise in respect of any non-paid up part of the
share capital to lenders and/or guarantors.

Komplementaren er derudover bemyndiget til at underskrive samtlige de med lanoptagel-

sen respektive garantistillelsen forbundne dokumenter, herunder léne-, garanti- og sikker-
hedsdokumenter.
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4.7.

Moreover, the general partner is authorised to sign all documents, including facility, guar-
antee or mortgage documents relative to the funding or provision of guarantee as the case
may be.

Komplementaren er ligeledes bemyndiget til at underskrive alle relevante dokumenter pa
skibet som erhverves.

Likewise, the general partner is authorised to sign all relevant documents in respect of the
vessel to be acquired.

5. Heaeftelse

5.1.

5.2.

Liability

Komplementar i kommanditselskabet: Komplementarselskabet Erria Mie ApS med en no-
minel anpartskapital pd kr. 125.000 hefter direkte og ubegraenset for alle kommanditsel-
skabets forpligtelser. Anparterne 1 komplementarselskabet skal ejes af kommanditisterne
efter samme forhold som selskabet.

The general partner of he limited partnership: Komplementarselskabet Erria Mie ApS
having a nominal share capital of DKK 125,000 shall be liable, directly and unlimited, for
all liabilities of the limited partnership. The shares of the general partner shall be owned
by the limited partners by the same ratio as the limited partners take share in the limited
partnership.

Kommanditisterne hefter solidarisk for kommanditselskabets forpligtelser, idet haftelsen
for hver kommanditist er begranset til de af kommanditisten tegnede anparter, med fradrag
af kontante indbetalinger pa anparten. Kommanditisterne hafter dog tillige med en i kom-
manditselskabet eventuelt opsparet overskudsandel.

The limited partners shall be liable jointly and severally for the obligations of the limited
partnership, the liability for each limited partner being limited to the shares subscribed by
the limited partner, less cash payments for the share. But the limited partners shall also be
liable with any profit share accumulated in the limited partnership.

6. Ejerforhold samt fordeling af over-/underskud

6.1.

Ownership and distribution of profit/loss

Kommanditselskabet ejes af kommanditisterne i forhold til deres andel af selskabskapita-
len.
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6.2.

6.3.

6.4.

The limited partnership is owned by the limited partners pro rata to their share of the lim-
ited partnership capital.

Overskud/underskud fordeles mellem kommanditisterne 1 forhold til deres andel.

The profit/loss is distributed between the limited partners pro rata to their share in the lim-
ited partnership.

Komplementaren ejer ikke kommanditanparter. Komplementarselskabet Erria Mie ApS' til
enhver tid verende anpartskapital p.t. kr. 125.000 indgar dog som supplerende - men ikke
stemmeberettigende - kommanditselskabskapital 1 tillaeg til det 1 foranstdende afsnit II an-
forte.

The general partner shall not own any limited partnership shares. Komplementarselskabet
Erria Mie ApS' prevailing share capital, for the present DKK 125,000, shall be allocated
as supplementary - but non-voting - limited partnership capital in addition to what is set
out in Part Il above.

Komplementarens indskudte kapital, iht. § 6.3 forrentes af kommanditselskabet med 5%
p-a. Udbetaling af rente kan dog alene ske for regnskabsar, hvor kommanditselskabet kon-
staterer overskud, der helt eller delvist kan dekke denne forrentning.

The capital contributed by the general partner, see Article 6.3 above, shall carry interest
at a rate of 5 per cent p.a. Notwithstanding the forgoing payment of interest shall be made
alone for financial years in which the limited partnership establishes profit sufficient to
cover said interest in full or in part.

7. Kommanditistbog

7.1.

7.2.

Limited Partnership Book

Komplementaren lader fore en kommanditistbog, hvori indferes navn og adresse pé alle
kommanditister, herunder antal af kommanditanparter.

The general partner shall keep a limited partnership book, in which names and addresses

of all limited partners are stated, including the number of limited partnership shares.

Fortegnelsen skal pa komplementarens kontor 1 hjemstedskommunen vere tilgengelig for
kommanditisterne, 1dngivere og garantistillere.

The limited partnership book shall be available at the office of the general partner in his
municipality of registered office and may be inspected by the limited partners, lenders and
guarantors.
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8. Overdragelse af kommanditanparter

8.1.

8.2.

8.3.

8.4.

8.5.

Transfer of limited partnership shares

Overdragelse, herunder arv, af den enkelte kommanditists anparter kan frit finde sted, sa-
fremt overdragelsen af anparterne sker samlet, dog sdledes at antallet af kommanditi-
ster/anpartshavere ikke herefter overstiger 10 1 alt. Overdragelsen kan endvidere kun finde
sted, safremt § 8.2 og 8.5 er opfyldt.

Transfer, including by inheritance, of any limited partnership share can be made freely
where the transfer of the shares are made collectively, but so that the number of limited
partners/shareholders shall not exceed a number of 10 altogether. Moreover, transfers
may only be effected provided Articles 8.2 and 8.5 hereof have been fulfilled.

Enhver overdragelse kraver godkendelse af langiver samt eventuel garantistiller.

Any transfer of shares requires the approval of the lenders/guarantors.

Erhververen indtraeder 1 haeftelsen over for kommanditselskabet, fra notering af ejerskiftet
har fundet sted, idet overdrageren samtidig frigeres for sin heftelse over for kommandit-
selskabet.

The transferee shall assume the liability towards the limited partnership as from the date
the transfer has been recorded, and from that date the transferor shall be released from his
liabilities towards the limited partnership.

Overdragelse til sikkerhed af kommanditanparter eller retsforfelgning mod anparterne no-
teres ligeledes 1 kommanditistbogen.

Pledging/transfer in security of limited partnership shares or legal proceedings against

limited partnership shares likewise are recorded in the limited partnership book.

Enhver overdragelse kan kun finde sted mod samtidig overdragelse af tilsvarende ejerande-
le 1 komplementarselskabet.

Any transfer can only take effect with the simultaneous transfer of equal ownership shares
in the general partnership.

9. Misligholdelse af indbetalingsforpligtelse

Payment Default
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9.1.

9.2.

9.3.

94.

9.5.

Safremt en kommanditist misligholder sine forpligtelser over for kommanditselskabet 1
henhold til nervaerende vedtegter og tegningsaftalen, er selskabet berettiget til straks at
forlange hele kommanditanparten samt evrige betalingsforpligtelser indbetalt kontant.

Where a limited partner defaults on any of his obligations towards the limited partnership
under these Articles and the Subscription Agreement, the limited partnership is entitled
immediately to call for the full cash payment in respect of the limited partnership share
and all other pertinent payment obligations.

Safremt betaling ikke er sket senest 8 dage efter, at pakrav herom er afsendt ved anbefalet
brev til den senest af kommanditisten opgivne adresse, er kommanditselskabet berettiget til
at selge pageldende kommanditanpart bedst muligt efter selskabets sken og krave et
eventuelt hermed forbundet tab erstattet. Den misligholdende kommanditist er uden veder-
lag forpligtet til at transportere sin kommanditandel samt anpart i komplementarselskabet
til selskabet eller ordre.

Where payment has not been effected at the latest 8 days after notification to this effect has
been sent by registered post to the latest notified address of the limited partner, the limited
partnership is entitled to dispose of the limited partnership share of said limited partner in
the best possible way at the discretion of the limited partnership and to claim compensa-
tion for any loss in connection herewith. The defaulting limited partner shall transfer, free
of charge, his limited partnership share as well as his share(s) in the general partnership
to the limited partnership or to order.

De(n) til enhver tid tegningsberettigede for kommanditselskabet er bemyndiget til at gen-
nemfore salg og underskrive de 1 forbindelse med salget fornedne dokumenter.

The party(ies) at any time having binding powers on behalf of the limited partnership
is(are) authorised to conclude sales and to sign the necessary documents in connection
herewith.

Ved indbetaling efter forfaldsdag beregnes 1% morarente pr. pdbegyndt maned af det til
enhver tid skyldige beleb fra forfaldsdag og til betaling sker.

In case of late payment, default interest of 1 per cent per month or fraction of a month is
charged on the amount due at any time computed from due date and until payment is ef-
fected.

Salg efter nerveerende bestemmelse skal finde sted under forneden hensyntagen til det i §
8 anforte.

Sales in accordance with this provision shall take place with due regard for the contents of
Article 8.
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KOMMANDITSELSKABETS ORGANISATION
ORGANISATION OF THE LIMITED PARTNERSHIP

10. Generalforsamlingen

10.1.

10.2.

10.3.

10.4.

10.5.

10.6.

General Meeting

Generalforsamlingen er kommanditselskabets gverste myndighed.

The General Meeting is the highest authority of the limited partnership.

Generalforsamlingen afholdes i kommanditselskabets hjemstedskommune eller 1 Kaben-
havn.

The General Meeting of the limited partnership is held in the municipality of registered of-
fice or in Copenhagen.

Den ordinere generalforsamling aftholdes hvert &r senest 5 maneder efter regnskabsarets
udleb.

The Annual General Meeting is held every year not later than 5 months after the expiry of
the financial year.

Generalforsamlingen indkaldes af komplementaren med mindst 8 dages og hejst 4 ugers
varsel ved almindeligt brev til samtlige kommanditister til de i selskabets kommanditistbog
noterede kommanditister.

The General Meeting is convened by the general partner giving at least § days' and not
more than 4 weeks' notice by ordinary letter to all limited partners recorded in the limited
partnership book.

Indkaldelsen skal indeholde dagsordenen for generalforsamlingen, ligesom det vasentlig-
ste indhold af forslag, som skal behandles pa generalforsamlingen, skal angives i indkal-
delsen.

The notice of convening shall include the Agenda for the General Meeting, as well as the

most important contents of proposed resolutions for transaction at the General Meeting.

Senest 8 dage for generalforsamlingen fremlegges pa komplementarens kontor til eftersyn
for kommanditisterne de fuldsteendige forslag, der skal fremsattes for generalforsamlin-
gen.

28



10.7.

10.8.

Not later than 8 days before the General Meeting, the complete proposed resolutions to be
presented for the General Meeting shall be available for inspection by the limited partners
at the office of the general partner.

Dagsordenen for den ordinare generalforsamling skal omfatte:

The Agenda for the Annual General Meeting shall include:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

Valg af dirigent.
Appointment of Chairman of the Meeting.

Komplementarens beretning om kommanditselskabets virksomhed i det forlebne ar.
The general partner's report on the business of the limited partnership conducted in

the year under review.

Godkendelse af det reviderede drsregnskab indeholdende forslag om anvendelse af
overskud eller dekning af tab i henhold til regnskabet.

Adoption of the audited annual accounts including proposal for application of prof-

its or covering of losses according to the adopted accounts.

Vedtagelse af driftsbudget for det kommende ar, herunder fastsattelse af administra-
tionsvederlag til komplementaren.

Adoption of operating budget for the coming year including the fixing of manage-
ment fee to the general partner.

Evt. valg af bestyrelse hvis forslag herom foreligger jf. § 12.

Election of the executive committee, in case proposal to this effect is presented see
Article 12 below.

Valg af kommanditselskabets revisor.

Appointment of the auditor of the limited partnership.

Eventuelt.

Any other Business

Forslag fra kommanditisterne ma for at komme til behandling pa den ordinzre generalfor-

samling skriftligt vaere kommet frem til komplementaren i sd god tid, at emnet kan optages

pa dagsordenen for generalforsamlingen. For sa vidt angar forslag om etablering af besty-
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10.9.

10.10.

10.11.

relse jfr. § 12.1 skal dette vaere fremsat overfor komplementaren senest 8 dage for den pé-
gaeldende generalforsamling med angivelse af navn(e) pa kandMiet(er). Ved fremsettelsen
af et sddant forslag kan enhver kommanditist - uden forvarsling - pd selve generalforsam-
lingen bringe andre kandidater i forslag.

Proposed resolutions from the limited partners for transaction at the Annual General
Meeting shall be presented in writing to the general partner in time for the subject to be
included in the Agenda for the General Meeting. In case of proposals to appoint an execu-
tive committee as per Article 12.1 such proposal(s) shall be presented to the general part-
ner not later than 8 days ahead of the general meeting in question stating the name(s) of
such candidate(s). When such a proposal has been presented any limited partner is at lib-
erty - without advance notice - at the General Meeting to be held to propose other candi-
dates.

Ekstraordinare generalforsamlinger kan indkaldes af komplementaren og skal indkaldes,
sédfremt et medlem af kommanditselskabets bestyrelse eller en eller flere kommanditister
med en ejerandel(e) pa mindst 1/5 fremsatter begrundet krav herom til komplementaren.
Komplementaren fastsatter tid og sted for generalforsamlingen, som skal indkaldes med
mindst 1 og hejst 4 ugers varsel inden 14 dage efter, at begeringen fra de berettigede er
fremkommet.

Extraordinary general meetings may be convened by the general partner and shall be con-
vened where a member of the executive committee of the limited partnership or one or
more of the limited partners having an ownership share of at least 1/5™ submits a reasoned
demand for this to the general partner. The general partner shall fix the date and place for
holding the General Meeting, which shall be convened giving at least 1 week's and not
more than 4 weeks' notice not later than 14 days after the request has been presented.

Generalforsamlingen ledes af en af denne valgt dirigent, der skal afgere spergsmaélet ved-
rerende sagernes behandlingsméde og stemmeafgivning, for sa vidt dirigenten ikke matte
finde anledning til at henvise spergsmalet til generalforsamlingen.

The General Meeting appoints a chairman of the meeting who shall decide on the way the
business be transacted and on the voting, where the chairman of the meeting would not
find it necessary to refer such question(s) for the decision of the General Meeting.

Over forhandlingerne pa generalforsamlingen fores en protokol, der skal underskrives af
dirigenten, komplementaren og tilstedeverende bestyrelsesmedlemmer.

Minutes of all Meetings shall be recorded in a minute book. The minutes shall be signed by
the chairman of the meeting, the general partner and the members of the executive commit-
tee present.
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11. Stemmeret

11.1.

11.2.

11.3.

11.4.

11.5.

Voting Right

Enhver kommanditist har adgang til generalforsamlingen og ret til at tage ordet pa denne.

All limited partners are entitled to take part in the General Meeting and have the right to
take the floor.

Pé generalforsamlingen giver hver kommanditanpart pd 1/100 én stemme.

At the General Meeting, each limited partnership share of 1/100 shall entitle the limited
partner to one vote.

Stemmeret kan udeves ved skriftlig fuldmagt.

Voting right may be exercised by proxy.

Alle afgarelser pd generalforsamlingen treffes med simpelt flertal, medmindre andet ne-
denfor er bestemt.

All decisions at the General Meeting are made by simple majority of votes, unless other-
wise set out below.

Kommanditselskabets vedtagter kan kun @ndres pa en generalforsamling. Andring af §§ 3
og 8 kraever tiltredelse af samtlige kommanditister. Til vedtaegtsendringer 1 ovrigt kraeves,
at mindst 65% af den samlede stemmeberettigede kommanditselskabskapital er reprasen-
teret, og at forslaget opnér tilslutning pad min. 65% af den fremmedte stemmeberettigede
kommanditselskabskapital. Hvis der ikke opnas det fornedne flertal pad generalforsamlin-
gen, kan forslaget pa en ny generalforsamling, der atholdes mindst 4 uger efter den forste
generalforsamling, vedtages med 65% majoritet af den pa denne generalforsamling repree-
senterede stemmeberettigede kommanditselskabskapital.

These Articles of the limited partnership may only be amended at a General Meeting.
Amendment of Articles 3 and 8 requires the acceptance of all limited partners. For adop-
tion of other Articles’" amendments is required that at least 65 per cent of the full voting
share capital is represented and that the proposed resolution obtains at least 65 per cent of
the voting limited partnership share capital present. If a qualified majority is not obtained
at the General Meeting, the proposed resolution may be passed at a new General Meeting
to be convened at least 4 weeks after the first General Meeting, if a 65 per cents majority
of the voting limited partnership share capital being represented at that General Meeting
votes in favour thereof.
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11.6.

Forslag om optagelse af ny yderligere beldning, som ligger ud over den oprindelige lane-
sum ydet 1 forbindelse med erhvervelsen af skibet kraever ligeledes 65% flertal, som angi-
veti§ 11.5, 2. og 3. punktum.

Passing of resolutions on new borrowings exceeding the size of the original borrowing re-
ceived in connection with the acquisition of the vessel require a 65 per cent majority in the
same way as set out in Article 11.5, 2" and 3" sentences.

12. Bestyrelsen

12.1.

12.2.

12.3.

Executive Committee

Safremt kommanditister der hver for sig eller til sammen rdder over 20 kommanditanparter
pa en generalforsamling stiller krav derom, vaelger kommanditisterne pd samme general-
forsamling en bestyrelse bestdende af indtil tre medlemmer, herunder en formand, som
fungerer indtil neste ordinere generalforsamling. Erria Tankers Ltd. (Malta) har ret til at
udpege et medlem ud af de i alt op til tre medlemmer af bestyrelsen. S& leenge der ikke
vaelges nogen bestyrelse varetages dennes funktioner af komplementaren.

In case at a General Meeting it is required by limited partners individually or together
owning at least 20 limited partnership shares that an executive committee shall be ap-
pointed the limited partners shall elect an executive committee consisting of up to three
members, including a Chairman who shall be in office until the next Annual General Meet-
ing. Erria Tankers Ltd. (Malta) shall be entitled each to appoint one out of the up to three
members of the executive committee. For as long as an executive committee has not been
elect its functions shall be performed by the general partner.

Bestyrelsen forer det overordnede tilsyn med komplementarens ledelse og administration
af kommanditselskabet.

The executive committee shall supervise the general partner's management and admini-
stration of the limited partnership.
Honorar til bestyrelsesmedlemmerne fastsattes af generalforsamlingen.

Fees to the members of the executive committee are fixed by the General Meeting.

13. Administration

Administration
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13.1. Kommanditselskabet ledes af komplementaren, séledes at administration og overordnede
ansvar pahviler saledes denne. Eventuelt vederlag til komplementaren fastsettes for ét ar
ad gangen pa selskabets ordinere generalforsamling.

The limited partnership is managed by the general partner in such a way that the admini-
stration and overall responsibility shall rest with the general partner. Any remuneration to
the general partner shall be fixed for one year at a time at the Annual General Meeting of
the limited partnership

13.2. Komplementaren drager bl.a. omsorg for kommanditselskabets regnskabsferelse og udar-
bejdelse af driftsbudgetter.

The duties of the general partner shall include inter alias the keeping of accounts and
drawing up of operating budgets for the limited partnership.

13.3.  Komplementarselskabet har ret til - savel helt som delvist - at overdrage sine forpligtelser i
henhold til § 13.1 til andre administratorer. Med Erria A/S indgér selskabet sedvanlig ad-
ministrationsaftale samt aftale om teknisk management vedrerende skibet, mens der med
Ibex Maritime Ltd. (Istanbul, Tyrkiet) indgés aftale om kommercielt management. Bortset
fra ved salg af skibet eller 1 tilfeelde af misligholdelse, er de pagaldende aftaler uopsigelige
1 en periode pa 8 4r fra deres ikrafttreeden ved overtagelsen af skibet, hvorefter de uden vi-
dere opherer. Herefter vil aftalerne kunne genforhandles og indgas pa ny, sédfremt dette
vedtages af en generalforsamling med et flertal, der repraesenterer mindst 65% af kom-
manditselskabets samlede stamkapital.

The general partner is entitled to - partly or wholly - transfer it's obligations as set forth
above in cl. 13.1 to third parties. The limited partnership enters into a customary admini-
stration agreement and agreement on technical management with Erria A/S concerning the
vessel, whereas agreement regarding the commercial managementis entered into with Ibex
Maritime Ltd. (Istanbul, Turkey). Except in the event of sale of the vessel or in the event of
breach of the management agreement the agreements are non-terminable for a period of 8
vears from the effective date of the agreements to be entered into at delivery of the vessel.
After expiry of the 8 years period the agreements shall terminate automatically. After ex-
piry the agreements are to be renegotiated and entered into, provided that entering new
agreements is adopted on a general meeting with at least 65 per cent of the total share
capital voting in favour of adoption

14. Tegningsregel

Binding Powers

14.1. Kommanditselskabet tegnes udadtil enten af to medlemmer af kommanditselskabets besty-
relse i forening eller af komplementaren.
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The signatures of two members of the executive committee of the limited partnership jointly
or the signature of the general partner shall bind the limited partnership.

REVISION
AUDITING

15. Regnskabsar

15.1.

15.2.

Financial Year

Kommanditselskabets regnskabsar leber fra den 01.01 til den 31.12.

The financial year of the limited partnership shall be from 01.01. to 31.12.

Forste regnskabsar lgber fra stiftelsen til den 31.12.2008.
The first financial year shall be from the formation to 31.12.2008.

16. Revision

16.1.

16.2.

16.3.

Audit

Kommanditselskabets regnskaber revideres af en af generalforsamlingen for et &r ad gan-
gen valgt statsautoriseret eller registreret revisor.

The books of the limited partnership are audited by a state-authorised public accountant
or a registered accountant appointed at the General Meeting for one year at a time.

Kommanditselskabets resultatopgerelse og status skal foreligge revideret inden 3 maneder
efter regnskabsérets udleb. Regnskabet opgeres i overensstemmelse med god regnskabs-
skik under hensyntagen til de kommanditselskabet pahvilende forpligtelser.

The profit and loss account and the balance sheet of the limited partnership shall be com-
pleted and audited within 3 months after the end of the financial year The accounts are
drawn up in compliance with the generally accepted accounting principles taking into ac-
count the obligations incumbent on the limited partnership.

Nér regnskabet er revideret, fremsender komplementaren to eksemplarer til hver komman-
ditist, som er noteret i1 selskabets kommanditistbog.
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16.4.

\%

When the accounts have been audited, the general partner shall present two copies to each
limited partner being recorded in the limited partnership book.

Regnskaberne fremsendes senest 8 dage for den ordinzre generalforsamlings atholdelse og
skal vaere forsynet med revisionspategning og arsberetning.

The accounts are forwarded not later than 8 days before the Annual General Meeting is
held and shall be provided with the audit report as well as the annual report.

OVRIGE BESTEMMELSER
OTHER PROVISIONS

17. Kommanditselskabets oplosning

17.1.

17.2.

Dissolution of the Limited Partnership

Kommanditselskabet opherer automatisk, medmindre andet vedtages, nar selskabets fartoj,
jf. § 3, er solgt, séfremt dette vedtages i overensstemmelse med § 11.5.

The limited partnership shall automatically cease to exist, unless otherwise agreed, when
the vessel of the limited partnership, see Article 3 above, has been sold, if adopted in com-
pliance with Article 11.5 above.

I tilfeelde af en likvidation fordeles et eventuelt restbelob mellem selskabsdeltagerne i for-
hold til deres ejerandel, hvorefter kommanditselskabet endeligt opleses.

In case of solvent liquidation, any remaining amount shall be distributed between the lim-
ited partners pro rata to their ownership share, and the limited partnership shall then be
finally dissolved.

18. Tvister

18.1.

Disputes

Enhver tvist, som matte opstd mellem kommanditselskabet og/eller komplementaren
og/eller kommanditisterne eller mellem de sidstn@vnte indbyrdes, i relation til kommandit-
selskabet eller disse vedtegter herunder deres fortolkning kan alene indbringes for Retten
1 Kebenhavn og skal afgeres efter dansk ret bdde hvad angér formelle og materielle sporgs-
mal.
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Any dispute that may arise between the limited partnership and/or the general partner
and/or the limited partners or between the limited partners themselves in relation to the
limited partnership, including in respect of the interpretation of these Articles, may alone
be brought before the Court in Copenhagen. Danish procedural and substantive law shall

apply.

18.2. I tilfelde af uoverensstemmelse mellem den danske og den engelske udgave heraf skal
forstnaevnte leegges til grund.
In case of inconsistency between the Danish and the English versions, the former shall
have priority.

---00000---

I henhold til beslutning truffet p4 kommanditselskabets stiftende generalforsamling afholdt den 11.
januar 2008.

These Articles adopted in full at the incorporating General Meeting of the limited partnership held
on 11 January 2008.

Som dirigent /as chairman of the meeting :

Peter Ringsted
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1.1.

2.1.

3.1.

4.1.

Selskabets navn:

Name of the Company:

Selskabets navn er Komplementarselskabet Erria Mie ApS

The name of the Company is Komplementarselskabet Erria Mie ApS.

Selskabets hjemsted:

Domicile of the Company:

Selskabets hjemstedskommune er Tarnby.

The registered office of the Company is situated in the municipality of Taarnby.

Selskabets formal:

Objects of the Company:

Selskabets formal er at veere komplementar 1 K/S Erria Mie (herefter benavnt "Komman-
ditselskabet") samt at administrere Kommanditselskabet og driften af Kommanditselska-
bets skib M/V Erria Mie, (herefter benavnt "Skibet") og aktiviteter i tilknytning hertil 1 ov-
rigt.

The objects of the Company are to be the general partner of K/S Erria Mie (hereinafter called the
"Limited Partnership") and to be in charge of the administration of the Limited Partnership and

the operation of the Limited Partnership's vessel M/V Erria Mie (hereinafter called the "Vessel") as
well as other activities related thereto.

Selskabets anpartskapital:
The Share Capital of the Company

Selskabets anpartskapital udger kr. 125.000,00 fordelt i anparter a kr. 1,00 og/eller multi-
pla heraf.

The share capital of the Company amounts to DKK 125,000.00 divided into shares of DKK 1.00
each and/or multiples hereof.
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4.2.

4.3.

4.4

4.5

5.1

Ingen anparter har serlige rettigheder.

No share shall confer special rights on any Shareholder.

Overgang af anparter kraver selskabets samtykke.

Any transfer of shares requires the consent of the Company.

Selskabets anpartskapital er fuldt indbetalt.
The share capital of the Company is fully paid up.

Selskabet stiller i sin egenskab af komplementar hele sin anpartskapital, dog minimum DKK
125.000 til radighed for Kommanditselskabet som ansvarligt 1an. Dette 14n henstar uopsigeligt fra
Selskabets side indtil Kommanditselskabets opher. Kapitalen forrentes med 5 % p.a., dog som mi-
nimum den til enhver tid veerende skattemaessige mindsterente. Denne rente er tillige at anse som
vederlag for at patage sig den ubegraeensede haftelse for Kommanditselskabets forpligtelser.

In its capacity of General Partner, the Company shall place its entire share capital, however not
less than DKK 125,000.00, at the disposal of the Limited Partnership as subordinated loan. The
loan remains non-terminable on the part of the Company until the Limited Partnership is dissolved.
The loan carries interest at.5 per cent p.a., but not less than the minimum interest rate recognised
by the Danish tax authorities at any time. In addition, this interest rate is deemed to serve as con-
sideration for accepting unlimited liability for the obligations of the Limited Partnership.

Anparterne:

The Shares

Det pahviler Selskabet at fore fortegnelse over anpartshaverne i Selskabet. Fortegnelsen skal inde-
holde oplysninger om samtlige anpartshavernes navne, adresser (herunder si vidt muligt ogsa e-
mail adresser) samt om antallet af deres anparter. Ved ejerskifte indferes i den nye anpartshavers
navn, adresse samt antallet af anpartshaverens anparter. Anpartshaverfortegnelsen er tilgengelig
for anpartshaverne og offentlige myndigheder samt Kommanditselskabets l&ngivere og garantistil-
lere.

The Company shall keep a register of the shareholders of the Company. This register of sharehold-
ers shall include information on names and addresses of the shareholders (where possible e-mail
addresses too) and on the number of their shares. In case of change of ownership, the new share-
holder's name, address and the number of shares shall be recorded in the register of shareholders.
The shareholders and public authorities as well as the Limited Partnership's lenders and guaran-
tors shall have access to the register of shareholders.
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5.2

6.1

6.2

7.1.

7.2.

Der udstedes ikke anpartsbeviser. Den af Selskabet bekraeftede anpartsoverdragelsesaftale tjener
sammen med anpartshaverfortegnelsen som bevis for ny anpartsbesiddelse i Selskabet.

No share certificates will be issued. Any share transfer agreement endorsed for approval by the
Company together with the register of shareholders will serve as evidence of the new ownership of
shares of the Company.

Omsatningsbegransning mv.:

Limitation of Transferability etc.

Anparterne er ikke-omsatningspapirer.

The shares are non-negotiable instruments.

Enhver overdragelse kan kun finde sted mod samtidig overdragelse af tilsvarende ejerandele i
Kommanditselskabet, og anparterne kan ikke geres til genstand for nogen form for kreditorfor-
folgning for geeld som ikke er knyttet Selskabet eller Kommanditselskabet. Enhver overdragelse
kraever forud for overdragelsen godkendelse pa en generalforsamling i overensstemmelse med reg-

lerne i § 9 og § 10.

Any transfer may only take effect with the simultaneous transfer of equal ownership shares in the
Limited Partnership, and may in no case be subjected to any form of debt enforcement in respect
of debts not related to the Company or to the Limited Partnership. Any transfer may only take effect
prior to approval by the General Meeting according to the provisions in Articles 9 and 10 hereof.

Regnskabsir:

Financial Year:

Selskabets regnskabsar lgber fra 1-1 til 31-12.
The financial year of the Company shall be 1-1 to31-12.

Selskabets forste regnskabsér laber fra stiftelsen den 11-01-2008 til den 31-12-2008.

The first financial year of the Company shall run from the formation of the Company 11-01-2008
to31-12-2008.
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8.1.

9.1.

9.2.

9.3.

Tegningsregel:

Provision regulating the Powers to bind the Company:

Selskabet tegnes af en direktor eller - safremt der er udpeget mere end to direktorer - sd af
to direktorer i1 forening.

One Manager, or in case more than two Managers have been appointed, then two Manag-
ers jointly shall bind the Company.

Generalforsamling:

General Meeting:

Ordinar generalforsamling skal atholdes i Selskabets hjemstedskommune eller 1 Keben-
havn hvert ar sé betids, at arsrapport kan indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen in-
den 5 maneder efter regnskabsarets udleb og atholdes sd vidt muligt i tilknytning til gene-
ralforsamling i Kommanditselskabet.

The Annual General Meeting shall be held in the municipality of the Company's registered domi-
cile or in Copenhagen each year in time for the Annual Report to be submitted to the Danish Com-
merce and Companies Agency within 5 months after the end of the financial year and shall as far
as possible be held in conjunction with the Annual General Meeting of the Limited Partnership..

Generalforsamling indkaldes med hejst 4 ugers og mindst 8 dages varsel ved almindeligt
brev eller pr. e-mail til de noterede anpartshavere samt revisor.

General Meetings shall be convened by ordinary letter or by e-mail to the recorded Shareholders
and auditor giving not more than 4 weeks' and not less than 8 days' notice.

Dagsorden for den ordinzre generalforsamling skal omfatte:

The Agenda for the Annual General Meeting shall include:
a)  Valg af dirigent.
Appointment of Chairman of the Meeting.
b)  Fremlaggelse af arsrapport til godkendelse.
Submission of the Annual Report for adoption.

c)  Beslutning om anvendelse af overskud eller dekning af tab i henhold til den god-
kendte arsrapport.

Resolution for application of profits or covering of losses according to the adopted Annual
Report.
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94.

10.

10.1.

10.2.

10.3.

10.4.

d) Valg af direktion jfr. dog pkt. 9.4

Election of Board of Managers however cfr. article 9.4.
e) Valgafrevisor.

Appointment of Auditor.
f)  Eventuelt.

Any other Business.

Sa leenge Erria Tankers Ltd. (Malta) er anpartshaver i Kommanditselskabet, har Erria Tan-
kers Ltd. (Malta) ret til at udpege en af de op til tre direkterer i Selskabet.

For as long as Erria Tankers Ltd. (Malta) is a shareholder in the Limited Partnership, Er-
ria Tankers Ltd. (Malta) shall be entitled to appoint one of the up to three Managers of the
Company.

Stemmeret og vedtaegtsaendringer:

Voting Rights and Amendments of Articles of Association:

Pé generalforsamlinger har hvert anpartsbeleb pa kr. 1,00 én stemme.

At General Meetings each share of DKK 1.00 shall entitle the shareholder to one vote.

De pa generalforsamlingen behandlede anliggender vedtages med simpelt stemmeflertal,
for sa vidt der ikke efter lovgivningen eller efter nervaerende vedtaegter kraeves kvalificeret
stemmeflertal.

The business transacted at the General Meeting shall be passed by simple majority of votes, unless
qualified majority is required pursuant to legislation or according to these Articles of Association.

Til vedtagelse af beslutninger om @ndring af vedtegterne kreves, at forslaget vedtages
med 65 % sdvel af de afgivne stemmer som af den pa generalforsamlingen repraesenterede
stemmeberettigede anpartskapital.

Passing of resolutions on any amendments of the Articles of Association requires 65 per cent of the

casting votes as well as of the voting share capital represented at the General Meeting.

Fuldmagter til den forste generalforsamling er gyldig ogsa til den anden, medmindre der
foreligger udtrykkelig tilbagekaldelse.

Any powers of attorney for the first General Meeting shall be valid for the second also, unless an
express revocation has been presented.
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11.

11.1.

11.2.

12.

12.1.

12.2.

13.

13.1.

Selskabets ledelse:
The Management of the Company:

Selskabet ledes af en af generalforsamlingen valgt direktion bestdende af 1 - 3 medlemmer,
som velges for et ar ad gangen.

The Company shall be managed by a Board of Managers comprised by one to three members
elected by the General Meeting, which members shall be elected for one year at a time.
Selskabet skal ikke have nogen bestyrelse.

The Company shall have no Board of Directors.

Administrationsforpligtelse:

Administrative Obligations

Selskabet administrerer Kommanditselskabet. Det n&ermere omfang af administrationsfor-
pligtelserne, herunder opgaver og befojelser samt Selskabets honorar fastlegges ved ser-
skilt aftale.

The Company is in charge of the management of the Limited Partnership. The detailed
stipulations on the obligation to administer the Limited Partnership, including responsi-
bilities and authorities as well as remuneration for the Company, are set out in a separate
agreement.

Selskabet har ret til — sével helt som delvist — at overdrage sine forpligtelser i henhold til oven-
navnte aftale til andre administratorer.

The Company has the right, fully or in part, to transfer its obligations under the above-
mentioned agreement to other administrators.

Revision:

Audit:

Selskabets regnskaber revideres af en af generalforsamlingen valgt statsautoriseret eller
registreret revisor.

The Accounts of the Company shall be audited by a State-authorized Public Accountant or a Regis-
tered Public Accountant appointed by the General Meeting.
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13.2.

14.

14.1.

14.2.

15.

15.1.

Revisor vaelges for 1 ar ad gangen.

The auditor shall be appointed for one year at a time.

Likvidation:

Liquidation

Selskabet kan alene likvideres, sifremt forslag herom vedtages af generalforsamlingen
med et flertal, der repraesenterer mindst 65% af selskabets samlede anpartskapital.
The Company may only be liquidated where a motion to that effect is carried by the General Meet-

ing with a majority representing at least 65 per cent of the Company's total share capital.

Selskabet skal likvideres, sdfremt Kommanditselskabet opleses.

The Company shall be liquidated if and when the Limited Partnership is dissolved.

Tvister og lovvalg:

Disputes and Choice of Law

Eventuelle tvister mellem Selskabet, Kommanditselskabet, direktionen i og/eller anparts-
haverne, der métte udspringe af n@rvaerende vedtegter skal, séfremt disse ikke loses 1
mindelighed af de involverede parter, afgores ved Retten 1 Kebenhavn efter dansk ret.

Any disputes between the Company, the Limited Partnership, the Board of Managers and/or the

shareholders that derive from these Articles of Association shall be settled by the Court in Copen-
hagen pursuant to Danish law, where such disputes are not settled amicably by the parties involved

Séaledes vedtaget pa Selskabets stiftende generalforsamling den 11.01.2008.

Adopted at the incorporating General Meeting of the Company on 11.01.2008

Som dirigent:

As chairman of the meeting:

Peter Ringsted
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I tilfeelde af uoverensstemmelse mellem den danske og den engelske udgave heraf skal ferstnaevnte leegges til
grund.

In case of inconsistency between the Danish and the English versions hereof, the former shall prevail.
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Bilag 3: Erhvervelsesaftale

Erhvervelsesaftale
(minimum 5 andele & USD 283.300 per andel)

Undertegnede,

Person/Selskab: (herefter benaevnt "Investor”)

CPR-nr./CVR-nr.:

Adresse:

TIf.nr./Fax nr.:

E-mail:

Erhverver herved ___ andele med en palydende vaerdi & USD 283.300 pr. andel (sva-
rende til 1% af stamkapitalen) i K/S Erria MIE (herefter benaevnt "Kommanditselska-
bet”) og det tilsvarende antal anparter a DKK 1.250 (svarende til 1% af anpartskapita-
len) i komplementarselskabet Erria Tankers ApS (herefter benaevnt "Komplementarsel-
skabet”).

Der skal tegnes mindst 5 andele pr. investor, svarende til et minimumsinvesteringsbe-
lgb p& USD 1.416.500.

Indbetaling
Med erhvervelsen skal Investor indbetale USD 70.825 pr. andel til Kommanditselska-
bet.

Indbetalingen af USD 70.825 pr. andel omfatter tillige indbetalingen af DKK 1.250 pr.
anpart til Komplementarselskabet og nedbringer restheeftelsen, idet Investor herved
patager sig en resthaeftelse pr. andel pa USD 99.155 med tilleeg af modveerdien i USD
af DKK 1.250. Resthaeftelsen af en minimumstegning af 5 andele udggr saledes USD
495.775, hvilket belgb gges jo flere andele, der tegnes.
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Betalingsfrist

Herved skal USD (70.825 pr. andel) indbetales til Erria Tankers Ltd.’
USD deponeringskonto i Danske Bank, Konto nr. 0996 4767318057
(IBANDK1130004767318057) Belgbet skal indbetales senest 30. januar 2008.

Det deponerede belgb frigives, nar Investor er endeligt godkendt.

Skulle ekstraindbetalingen til Kommanditselskabet blive ngdvendigt, vil disse forfalde
til betaling pa anfordring.

Investors accept og tiltraeden

Investor accepterer og tiltraeder i den anledning fglgende:

- Kommanditselskabets og Komplementarselskabets til enhver tid geeldende ved-
taegter.

- Samtlige investorer i projektet skal kreditvurderes af projektets langiver, der er
berettiget til at modtage oplysninger om Investors gkonomiske forhold. Safremt
Investor ikke matte blive kreditgodkendt vil den af Investor foretagne indbeta-
ling blive tilbagebetalt.

- Betaling modtages med forbehold for levering af ERRIA MIE fra veerft.

- Det foreliggende projekt med bilag dateret 15. januar 2008.

Rederiet forbeholder sig ret til frit at foretage allokering blandt de mulige investorer,
der er godkendt af Danske Bank.
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, den . 2008.

For Investor:

Som selvskyldnerkautionist for Investors forpligtelser ifglge ovennaevnte erhvervelses-
tilsagn:

Undertegnede selskaber godkender herved ovenstdende erhvervelsestilsagn, hvorfor
der nu foreligger en gyldig og bindende aftale mellem parterne.

Kastrup, den . 2008.

P& vegne af overdrageren: Overdragelsen tiltraeedes:

Erria Tankers Ltd. Komplementarselskabet Erria Tankers ApS
Pa vegne af K/S Erria MIE (under stiftelse)

Erria Tankers Ltd. K/S Erria MIE
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Bilag 5

Aktuel formueopgorelse. Samtlige poster skal opgeres dags dato (beleb angives i hele 1.000 kr.)

AKTIVER (angives kun for din ejerandel)

Bolig (off. vurdering tkr. )
Feriebolig (off. vurdering tkr. )

Indestaende i pengeinstitut

Barsnoterede vardipapirer (aktuel kursveardi)

Ovrige aktiver (ej pensioner)

Aktiver i alt

PASSIVER (angives kun for din ejerandel)

Geld til realkreditforening
Geld til bank
Anden gzld :

Passiver i alt

FORMUE

Pensioner med lebende udbetaling (i ar)

Pensioner med engangsudbetalinger

NOTEFORTE FORPLIGTELSER

Aktuel handelsverdi
Aktuel handelsverdi

tkr.
tkr.
tkr.
tkr.

tkr.
tkr.
tkr.
tkr.

tkr.

tkr.
tkr.

tkr.
tkr.
tkr.

tkr.

tkr.

tkr.
tkr.

(hvis den foreligger)
(hvis den foreligger)

(Skal sa vidt muligt tage udgangspunkt i aktuelle tal. Safremt der ikke er vaesentlige andringer i forhold til seneste

arsregnskab kan udgangspunktet tages heri.)

Udskudt skat
Kautioner

Resthaftelser (hvor disse ikke er anfert under kautioner)

Pantsatte aktiver
@vrige noteforte forpligtelser:

Noteforte forpligtelser i alt

Dato

Underskrift

tkr.

tkr.
tkr.
tkr.

tkr.

tkr.

tkr.
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Bilag 7

Deloitte
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 24213714

Tveerkajen 5
Postboks 10
5100 Odense C

Telefon 63 14 66 00
Telefax 63 14 66 12

www.deloitte.dk

Uafhaengig revisors erklering om prospekt

Til potentielle investorer i K/S ERRIA MIE
Vi har efter aftale med ledelsen i Erria Tankers Ltd. udfert review af prospektet for K/S ERRIA MIE, dateret
den 15. januar 2008.

For en investor med en ejerandel pé 1% viser prospektet en akkumuleret likviditet efter skat i &r 20 pa 391
t.USD. Den faktiske likviditet kan athaenge af, hvorvidt investor er en personlig investor eller tonnagebeskat-

tet selskabsinvestor.

Ledelsen hos Erria Tankers Ltd. har ansvaret for prospektet med tilherende budgetberegninger. Vores ansvar

er pa grundlag af vores review at udtrykke en konklusion om prospektet.

Det udferte review

Vi har udfert vores review i overensstemmelse med den danske revisionsstandard om andre erkleringsopga-
ver med sikkerhed og almindeligt anerkendte retningslinjer for gennemgang af prospekter. Et review er be-
greenset til forst og fremmest at omfatte forespergsler og analyser og giver derfor mindre sikkerhed end ved
revision. Vi har ud fra en vurdering af vaesentlighed og risiko vurderet de i prospektet indeholdte budgetop-
lysninger, ligesom vi har efterprevet, om budgettet er udarbejdet i overensstemmelse med de beskrevne bud-

getforudsaetninger. Vi har foretaget efterregninger og péset den indre sammenheng i budgettet.

Konklusion

Ved det udferte review er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os anledning til at konkludere:

o at prospektet ikke giver en palidelig beskrivelse af de i prospektet opstillede budgetforudsatninger,

o at budgetforudsatningerne ikke er velbegrundede,

o at budgettet ikke er udarbejdet pd grundlag af de beskrevne forudsatninger, og

o at prospektet ikke indeholder de nedvendige oplysninger til bedemmelse af kommanditselskabets re-
sultat, likviditet og finansielle stilling samt kommanditisternes forventede ekonomiske stilling 1 bud-

getperioden.
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Da de anvendte budgetforudsatninger deekker en budgetperiode pa 20 ar, skal det bemerkes, at de realiserede
fremtidige resultater kan afvige fra de budgetterede pé grund af uforudsete begivenheder og omstendigheder.
Sédanne afvigelser kan veere vaesentlige. Prospektet indeholder ikke felsomhedsberegninger med alternative

scenarier, der viser indvirkningen pa den budgetterede resultat, egenkapital og pengestrom.

Supplerende oplysninger

Budgetterne for investorerne er udarbejdet efter driftsekonomiske principper. Investors skattemaessige resul-
tat og likviditet vil séledes afvige herfra. Afvigelserne vil athaenge af, om investor er en personlig investor
eller tonnagebeskattet selskabsinvestor, og som omtalt i prospektet ber investor sege individuel radgivning

vedrarende skattemaessige forhold.

Det er i prospektet forudsat, at skibet afheendes ved udgangen af ar 20 til 8.000 t.USD, svarende til de af ud-
byder estimerede forventninger til markedets udvikling. Idet der forekommer betydelige udsving i dette mar-

ked, vil den faktiske salgspris sandsynligvis afvige fra det budgetterede.

Som anfert i prospektet er der forudsat finansiering pé i alt 21.248 t.USD i forbindelse med erhvervelse af
skibet. Der foreligger endnu ikke endeligt lanetilsagn pé finansieringen. Hjemtagelseskurs, lanevaluta og

rente er derfor ikke endelig fastsat og vil derfor kunne afvige fra det budgetterede.

I prospektet er det omtalt, at skibet er forudsat overtaget i februar 2008, og at budgetterne omfatter en 20-arig
budgetperiode fra overtagelsen af skibet og 20 ar frem. De i prospektet anforte belobsmeessige oplysninger
for 2008 (&r 1) omfatter saledes en periode pa 12 maneder, hvor driftsperioden for 2008 vil omfatte en kortere

periode fra overtagelse af skibet og frem til 31. december 2008.

Odense, den 15. januar 2008

Deloitte

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Fl. Heden Knudsen
statsautoriseret revisor

nmh/ch
T:\AFD2400\148233\148233ek0801.doc

58



