CORE
CARBON
GROUP

Core Carbon Group ApS
CVR-nr. 28 12 86 49

Arsrapport 2016

Godkendt pa selskabets generalforsamling, den 20. juni 2017

Dirigent

L

Jens Morten Prehn Sgrensen

Core Carbon Group ApS
Vindingevej 9, 1tv ® DK-4000 Roskilde ® Danmark

CVR-nr, 28128649


mprehn@corecarbongroup.com
Pencil


CORE
CARBON
GROUP

Indholdsfortegnelse

Side
Selskabsoplysninger 1
Ledelsespétegning 2
Den uathangige revisors erklering om opstilling af &rsregnskabet 3
Ledelsesberetning 4
Totalindkomstopgerelse 6
Balance 7
Egenkapitalopgerelse 9
Pengestromsopgerelse 10

Noter 11



CORE
CARBON
GROUP

Selskabsoplysninger

Selskab

Core Carbon Group ApS
Vindingevej 9, 1.tv
4000 Roskilde

CVR-nr.; 28 12 86 49
Hjemstedskommune: Roskilde

Direktion
Elliott Joshua Hornblass

Revision
Selskabet har valgt ikke at foretage revision af arsrapporten
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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 1. januar — 31, december 2016
for Core Carbon Group ApS.

Arsrapporten aflzgges efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og i overensstem-
melse med yderligere danske oplysningskrav for drsregnskaber.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestromme for regnskabsdret 1.
januar — 31. december 2016,

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Betingelserne for at fravalge revision er opfyldt, og direktionen har i overensstemmelse med vedtzgterne be-
sluttet ikke at foretage revision af drsrapporten.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Roskilde, 16. juni 2017

Direktign
Nl e

Elliott Joshua Hornblass
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Den uafhzengige revisors erklzering om opstilling af drsregnskabet

Til den daglige ledelse i Core Carbon Group ApS
Vi har opstillet arsregnskabet for Core Carbon Group ApS for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016 pa grund-

lag af selskabets bogfering og evrige oplysninger, som den daglige ledelse har tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter totalindkomstsopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og no-

ter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Vi har udfert opgaven i overensstemmelse med ISRS 4410, Opgaver om opstilling af finansielle oplysninger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere den daglige ledelse med at udarbejde og praesentere érs-
regnskabet i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og oplys-
ningskrav i drsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante bestemmelser i revisorloven og FSR — danske reviso-
rers etiske regler for revisorer, herunder principper vedrerende integritet, objektivitet, faglig kompetence og

forneden omhu.

Arsregnskabet samt nejagtigheden og fuldsteendigheden af de oplysninger, der er anvendt til opstillingen af ars-
regnskabet, er den daglige ledelses ansvar.

Da en opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erkleringsopgave med sikkerhed, er vi ikke
forpligtet til at verificere nojagtigheden eller fuldstzendigheden af de oplysninger, den daglige ledelse har givet
os til brug for at opstille &rsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller reviewkonklusion om, hvorvidt
arsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt

af EU og oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Kebenhavn, den 16. juni 2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Kim Takata Miicke
tatsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning
Hoved- & nogletal
2016 2015 2014 2013 2012
t.USD t.USD t.USD t.USD t.USD
Driftsresultat™® 0 0 0 0 (69.699)
Finansielle omkostninger, netto* 0 0 0 0 0
Arets resultat* 0 0 0 0 0
Egenkapital (negativ) (84.925)  (84.925) (84.925) (84.925)  (84.925)
Aktiver i alt 111.808 93.287 76.581 61.375 47.401
Rentebzrende nettogaeld 196.239 177.713 160.978 145.819 132.087

* Selskabet har med virkning fra den 1. januar 2010 indgéet en total-afkast-swap-aftale med Russian Carbon Fund Holdings 11 Limited (“RCF
"), hvorved alle indtzgtsstromme for skat, men fratrukket omkostninger, overfores og overdrages til RCF 11. Som folge deraf bliver alle
indtzegts- og omkostningsposter posteret direkte pi mellemregningerne med RCF 11 og afspejles siledes ikke i resultatopgerelsen.

Hovedaktivitet

Core Carbon Group ApS (CCG) investerer i og udvikler projekter til nedbringelse af drivhusgasser i Rusland og
Ukraine. Siden grundlaggelsen i 2004 har CCG taget del i et antal projekter til nedbringelse af drivhusgasemis-
sioner under Kyoto-protokollens Joint Implementation-mekanisme, som kan fere til en vasentlig nedbringelse

af drivhusgasemissioner.

Som folge af manglende godkendelser fra de russiske myndigheder, og Ruslands beslutning om ikke at deltage
i den anden forpligtelsesperiode under Kyoto-protokollen, opsagde CCG i 2013 alle sine aktive projektaftaler og
indledte retslige skridt for at gere sine krav geeldende i henhold til aftalebetingelserne. I oktober 2014 afsagde
den internationale voldgiftsret ved Stockholms handelskammer kendelse, og tilkendte selskabet mere end 150
millioner USD.

Udvikling i regnskabsaret

CCG fokuserede i 2016 fortsat pa at forfelge dets rettigheder og krav i forbindelse med den tilkendte voldgifts-
kendelse fra Stockholms handelskammer. CCG fortsatte med at fokusere pa dets operationelle fodspor og har
forberedt sig pa at reducere omkostningerne veesentligt 1 2017. Samtlige udgifter bliver refunderet af RCFII i
henhold til total-afkast-swap-aftalen.

Den lénefacilitet, selskabet har hos et konsortium af kreditorer med Millennium European Holding II S.a.r.l. i
spidsen, er blevet ndret, siledes at forfaldsdatoen er rykket til udgangen af 2017.

Forventninger til det kommende regnskabsar
CCG har strategisk fokus pa at fa fuldbyrdet voldgiftskendelsen fra Stockholms handelskammer. Sterrelsen og
den tidsmaessige placering af en eventuel godtgerelse er selvsagt forbundet med usikkerhed. Grundet usikkerhe-

den er kravene ikke indregnet med nogen vardi i arsregnskabet.
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Den lanefacilitet, selskabet har hos et konsortium af kreditorer med Millennium European Holding Il S.a.r.l. i
spidsen, forfalder ved udgangen af 2017. Grundet den iboende usikkerhed ved kravet vil selskabet sandsynligvis
ikke vaere i stand til at opfylde de tilbagebetalingsforpligtelser, der galder for lanefaciliteten ifolge de aftalte
vilkar. Selskabet vil om nedvendigt tage kontakt til sine kreditorer og anpartshavere for at drofte alternative
losninger for det 14n, der forfalder, herunder eventuel @ndring af lanevilkirene og/eller ndring af forfaldsda-
toen. Der er ingen sikkerhed for, at en sddan @ndring eller forlengelse vil finde sted, og hvis det ikke sker, vil

der sandsynligvis ikke vzre tilstreekkelige midler til fuldt ud at indfri 14net p& forfaldsdatoen.

Begivenheder efter balancedagen
Bortset fra ovenstiende begivenheder er der fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som va-

sentligt pavirker vurderingen af &rsrapporten.
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Totalindkomstopgerelse

Nettoomsatning
Andre eksterne omkostninger

Personaleomkostninger

Driftsresultat

Finansielle indtagter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Arets skat
Arets resultat

Anden totalindkomst
Arets totalindkomst/(underskud)

Forslag til resultatdisponering

Overfort til naeste ar

2016 2015
Note t.USD t.USD

0 0
6 0 0
7 0 0
0 0
8 0
9 0
0 0

10 0
0 0
0 0
0 0

0
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Balance

Aktiver
Anleegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Deposita
Anl=zgsaktiver i alt

Omscetningsaktiver
Earn-out-tilgodehavende
Koncerndebitorer

Div, tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Likvider

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver

2016 2015

Note t.USD t.USD
11 0 1
0 1
0 2
3 0 0
12 111.798 92.514
5 0 4
5 1 42
5,18 9 725
111.808 93.285
111.808 93.287
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Balance

Passiver
Egenkapital
Anpartskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Kortfristede geeldsforpligtelser
Lan
Koncernintern gaeld

Anden geeld
Kortfristede geldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser

Passiver

Finansielle instrumenter
Nertstiende parter
Lejeforpligtelser

2016 2015
Note  t.USD t.USD
13 83 83
(85.008)  (85.008)
(84.925)  (84.925)
514 196239  177.713
489 489
5,15 5 10
196733  178.212
196.733  178.212
111.808  93.287
16
17
19
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Egenkapitalopgorelse

Saldo 01.01.2015
Arets totalindkomst

Saldo 31.12.2015
Arets totalindkomst
Saldo 31.12.2016

Udstedt  Overfort
kapital resultat I alt
t.USD t.USD t.USD
83 (85.008)  (84.925)
83 (85.008)  (84.925)
83 (85.008) (84.925)
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Pengestromsopgorelse

Pengestromme vedrorende drift
Drifisresultat
ZAndring i driftskapital

Nettopengestrsmme vedrerende drift

Pengestramme vedrorende investeringer
Betaling for andre anleg, driftsmateriel og inventar
Tilbagebetalt depositum

Nettopengestremme vedrerende investeringer

Pengestromme vedrorende finansiering

Nettopengestremme vedrorende finansiering

Andring i likvider
Likvider, primo
Likvider, ultimo

10
2016 2015
Note  t.USD t.USD
0 0
18 (717 (1.809)
(717)  (1.809)
1 (M
1 0
1 1)
0 0
(716)  (1.810)
725 2.535
18 9 725
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Noter

1. Vedtagelse af nye og reviderede IFRS'er ,

Vedtagelse af nye og reviderede IFRS'er

Arsregnskabet for 2016 afleegges i overensstemmelse med de nye og reviderede standarder og fortolkningsbi-
drag, der tradte i kraft 1 2016.

De standarder og fortolkningsbidrag, der er udstedt af IASB’s International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC), og som gelder for indevaerende periode, har ikke fort til ndringer i anvendt regnskabs-

praksis.

Udstedte standarder og fortolkningsbidrag, som ikke er tradt i kraft pa godkendelsesdagen for arsregn-
skabet

P4 datoen for godkendelse af arsregnskabet er der udstedt standarder og fortolkningsbidrag, der ikke er tradt i
kraft, eller som ikke er vedtaget i EU, og som derfor ikke er anvendt i &rsregnskabet. Det er ledelsens vurdering,
at anvendelsen af andre nyudstedte standarder og fortolkningsbidrag ikke vil f& nogen vasentlig betydning for

arsregnskabet i fremtiden.

2. Anvendt regnskabspraksis

Overholdelse af IFRS

Arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med IFRS, som er godkendt til brug i EU, og yderligere danske
oplysningskrav for finansielle rapporter udarbejdet af virksomheder i regnskabsklasse B. Jf. IFRS-
bekendtgerelsen udstedt i henhold til &rsregnskabsloven.

Arsregnskabet er aflagt i USD, som regnes for virksomhedens funktionelle valuta, idet sterstedelen af virksom-

hedens transaktioner sker i USD eller USD-relaterede valutaer.

Generelt
Regnskabet er aflagt pa basis af historiske kostpriser. Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som

sidste ar og er beskrevet nedenfor:
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Noter

2. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Generelt om indregning og miling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som folge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige ekono-

miske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi
kan males palideligt.

Ved ferste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Méling efter ferste indregning sker som beskre-

vet for hver enkelt af de nedennzvnte poster.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten af-

legges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopgerelsen indregnes indtasgter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de belab,

der vedrerer regnskabséret.

Regnskabsmaessig behandling af total-afkast-swap-aftalen

Med virkning fra den 1. januar 2010 indgik selskabet en total-afkast-swap-aftale med Russian Carbon Fund Hol-
dings II Limited (“RCF II”), hvorved alle indteegtsstremme for skat, netto med fradrag af omkostninger, overfores
og overdrages til RCF II. Som felge deraf bliver alle indtaegts- og omkostningsposter posteret direkte pa mellem-
regningen med RCF 11 og afspejles séledes ikke i resultatopgerelsen. Se note 3 for en narmere beskrivelse af den

regnskabsmaessige behandling af total-afkast-swap-aftalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmede valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gazldsforpligtelser og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes
til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé

henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som finansielle poster.

Resultatopgerelsen

Selskabskat

Arets skat, som bestar af &rets aktuelle skat og a&ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henferes til drets resultat, og direkte i anden totalindkomst med den del, der kan henfares til poste-

ringer direkte 1 anden totalindkomst.
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Noter

2. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af &rets skatte-
pligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes for alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassige og skattemeaessige veerdier af

aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettigede, skattemeessige underskud, indregnes
i balancen med den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres enten ved modregning i udskudte skatte-

forpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Balancen

Andre anlzg, driftsmateriel og inventar

Andre anlag, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger, der er direkte knyttet til anskaffelsen. Der foretages
linezre afskrivninger baseret pa et skan af aktivernes forventede brugstider (2-3 &r). Andre anleg, driftsmateriel
og inventar nedskrives il genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere end den regnskabsmazssige vardi. Andre

anlaeg, driftsmateriel og inventar er fuldt afskrevet.

Gevinster eller tab opstiet ved afhendelse af andre anlag, driftsmateriel og inventar opgeres som forskellen

mellem salgsprovenu og aktivets regnskabsmzssige verdi. Gevinster eller tab indregnes i resultatopgerelsen.

Finansielle forpligtelser og egenkapitalinstrumenter
Geld og egenkapitalinstrumenter klassificeres enten som finansielle forpligtelser eller egenkapital i overens-

stemmelse med indholdet i aftalen.

Finansielle geeldsforpligtelser
Finansielle forpligtelser, herunder 1&n og andre kortfristede finansielle forpligtelser, males forste gang til dags-
veerdi fratrukket transaktionsomkostninger. Finansielle forpligtelser méles efterfelgende til amortiseret kostpris

ved anvendelse af den effektive rentes metode, og renteomkostninger indregnes pa basis af effektivt afkast.

Den effektive rentemetode
Den effektive rentemetode er en metode til beregning af den amortiserede kostpris pé finansielle forpligtelser og
fordeling af renteomkostninger i den relevante periode. Den effektive rente er den rentesats, hvormed man til-

bagediskonterer skennede fremtidige betalinger over de finansielle forpligtelsers forventede levetid.
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Noter

2. Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Pengestremopgorelse
Pengestromsopgerelsen er opstillet efter den indirekte metode og viser pengestromme fra drift, investeringer og

finansiering samt selskabets likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter,
a&ndring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestromme vedrerende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med anskaffelse og afthaen-

delse af virksomheder, aktiviteter og andre anlagsaktiver.

Pengestromme vedrerende finansieringsaktiviteter omfatter &ndringer i sterrelse eller sammensztning af sel-
skabets anpartskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pé renteberende gald
og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede indlan med en ubetydelig prisrisiko.
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Noter

3. Total-afkast-swap-aftalen

Med virkning fra den 1. januar 2010 har selskabet solgt, overfort og overdraget alle fremtidige indtegtsstramme
for skat, netto med fradrag af omkostninger, til Russian Carbon Fund Holdings II Limited, Cayman Islands (RCF
II). Overforte omkostninger er omkostninger, der er forbundet med JI-projekter, samt drifts- og finansierings-
omkostninger, der er afholdt fra den 1. januar 2010 og fremefter, fratrukket eventuel skat, der vedrerer historisk

eller fremtidig indtjening.

I perioden 1. januar 2010 — 31. december 2016 har selskabet afholdt projekt-, drifts-, og finansieringsomkost-
ninger for i alt 112 mio.USD (ultimo 2015: 93 mio.USD), der er indregnet under koncerndebitorer pr. 31. de-
cember 2016 og 2015. Dette tilgodehavende vil enten blive afregnet kontant eller blive overfert til RCF II sam-

men med en overforsel af 1an af et tilsvarende beleb, som skal godkendes af langiverne.

Selskabet og RCF II har aftalt en fast kebspris pa 30 mio.USD. Hvis og nar RCF II har modtaget et samlet belgb
pé 30 mio.USD af nettoindtegtsstromme fra JI-projekterne, skal RCF II begynde at foretage earn-out-betalinger
til selskabet op til en samlet granse pa 85 mio.USD pé et dollar for dollar-grundlag, der svarer til de nettoind-
taegtsstromme, som RCF II har modtaget. Nar earn-out-betalingerne op til den samlede granse er foretaget eller
afholdt fuldt ud, har selskabet ret til at modtage 10% af alle de “nettoindtaegtsbetalinger”, som RCF II herudover

modtager.

Ultimo 2012 har selskabet udsendt et opsigelsesvarsel til storstedelen af sine russiske samarbejdspartnere pa de
projekter, der er dakket af aftaler med de russiske samarbejdspartnere, og bedt om en godtgerelse pa 273,0
mio.USD (inkl. kontraktrenter) for de investeringer, som selskabet har foretaget, hvilket er i overensstemmelse

med de investeringsafialer, der er indgéet med de russiske samarbejdspartnere.

I mangel af en tilfredsstillende godtgarelse pdbegyndte selskabet voldgiftssag i henhold til kontrakterne. Vold-
giftssagen blev afsluttet i oktober 2014, og voldgiftsdommeren bekendtgjorde, at selskabet var berettiget til og
lovligt opsagde aftalerne med de russiske samarbejdspartnere. Voldgiftskendelsen tildelte selskabet et beleb pé
152,2 mio.USD til dekning af godtgerelse af opsigelsesomkostninger, renter i forbindelse med opsigelsesom-
kostninger og selskabets juridiske omkostninger samt rente pa 15% pr. ar indtil belebet er fuldt betalt.

Godtgprelsen er garanteret af OJSC “Rosgazificatsiya” (“garanten”). Pa datoen for afleeggelsen af dette arsregn-
skab har de russiske samarbejdspartnere og/eller garanten endnu ikke efterkommet henvendelsen om godtge-

relse.
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Noter

Niar og hvis selskabet modtager betalingen, vil selskabet have ret til at tilbageholde alle indtaegter op til 85
mio.USD. For alle indteegter over 85 mio.USD vil selskabet vaere berettiget til at beholde 10% af de oversky-
dende indtegter, hvorimod de resterende 90% af alle overskydende indtaegter skal overdrages til RCF II.

Ved indgdelsen af total-afkast-swap-aftalen i 2010 vurderede og indregnede selskabet en forventet vaerdi af earn-
out-betalingerne, som kan blive udlest efter total-afkast-swap-aftalen, til en vardi pd 69,7 mio.USD baseret pd
en vurdering af de sandsynlige fremtidige indtegtsstromme. Som felge af usikkerheden vedrerende udfaldet af
voldgiftssagen, og dermed ogsd usikkerheden om earn-out-betalingerne vil finde sted, vurderede ledelsen i 2012,

at det vil vaere mest hensigtsmaessigt at afskrive earn-out-tilgodehavendet fuldt ud i 2012.

Af forsigtighedshensyn er der ikke indregnet nogen verdi af den tilkendte kompensation i drsregnskabet pr. 31
december 2016 og 2015.

4. Veesentlige regnskabsmeessige vurderinger og vigtigste kilder til skensmaessig usik-
kerhed

Ved anvendelsen af selskabets regnskabspraksis, der er beskrevet i note 2, kreeves det, at ledelsen foretager
vurderinger, skon og opstiller forudsatninger om de regnskabsmassige verdier for aktiver og forpligtelser, der
ikke kommer til udtryk fra andre kilder. Skennene og de tilknyttede forudsaetninger tager udgangspunkt i erfaring
og andre faktorer, der anses for at vaere relevante. De faktiske udfald kan afvige fra disse sken.

De foretagne sken og underliggende forudsztninger revurderes lobende. Andringer i regnskabsskennene ind-
regnes i den periode, hvor skennene medferer endringer, hvis &ndringerne kun pavirker denne periode, eller i
perioden hvor andringen finder sted og i fremtidige perioder, safremt a&ndringen bade pavirker aktuelle og frem-

tidige perioder.

Med undtagelse af de, der indeholder sken, udger folgende punkter vaesentlige vurderinger, som ledelsen er
fremkommet med ved anvendelse af selskabets regnskabspraksis, og som har sterst indflydelse pa de beleb, der

er indregnet i arsregnskabet.

Usikkerhed om vzerdianseettelse af tilbagebetalingskrav mod russiske samarbejdspartnere og earn-out-
betalingerne
Se note 3.
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Noter

5. Dagsveerdi
Som anfort i note 3 har selskabet et muligt tilgodehavende i form af et earn-out-tilgodehavende i forbindelse
med selskabets krav om tilbagebetalingskrav mod russiske modparter. For nuvarende er det ikke muligt at fast-

satte et rimeligt skon af dagsvaerdien af det mulige eamn-out-tilgodehavende.

Samtidig, og som felge af usikkerheden forbundet med earn-out-tilgodehavendet og det forhold at selskabets
egenkapital er negativ pr. 31. december 2016, er det ikke muligt at opgere en palidelig dagsveerdi af selskabets
18n og andre forpligtelser pr. 31. december 2016.

2016 2015
t.USD t.USD

6. Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger 556 1.470
Andre eksterne omkostninger godtgjort efter total-afkast-swap-aftalen med RCF 11 (556) (1.470)
0 0
2016 2015

t.USD t.USD

7. Personaleomkostninger

Lenninger 192 254
Pensioner 0 0
Omkostninger til social sikring 0 1
Personaleomkostninger godtgjort efter total-afkast-swap-aftalen med RCF II (192) (255)
0 0
Samlet vederlag til direktionen indgér i tallene ovenfor 0 121
Antal ansatte pr. 31. december 0 1

Selskabet har ingen forpligtelser over for sine ansatte bortset fra almindelige fratreedelsesgodtgerelser.
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8. Finansielle indtzegter

Valutakursgevinst

Andre finansielle indtegter

Godtgjort efter total-afkast-swap-aftalen med RCF II

9. Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger, lan fra neertstdende parter
Andre finansielle omkostninger

Valutakurstab

Godtgjort efter total-afkast-swap-aftalen med RCF I

Den vegtede gennemsnitlige rente pa 14n er 10% p.a (2015: 10% p.a).

10. Skat
Aktuel skat
Andring af udskudt skat

Udskudt skatteaktiv
Anlagsaktiver
Earn-out-tilgodehavende
Laneomkostninger
Skattemzssige underskud

22% (2015: 22%)
Fradrag

18
2016 2015
t.USD t.USD
0 0
0 0
0 0
0 0
2016 2015
t.USD t.USD
18.526  16.735
1 1
0 0
18527  16.736
(18.527)  (16.736)
0 0
2016 2015
t.USD t.USD
0 0
94 91
69.699  69.699
191 191
6.173 6.173
76.157 76157
16.755 16.755
(16.755)  (16.755)
0 0
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Selskabet har vurderet, at det ville vaere uhensigtsmaessigt at indregne det udskudte skatteaktiv i balancen.

2016 2015
t.USD t.USD

11. Andre anlzg, driftsmateriel og inventar

Kostpris 01.01. 79 79
Tilgange
Afgange 0 0
Kostpris 31.12. 80 80
Afskrivninger 01.01. 77 77
Arets afskrivninger 2 2
Tilbageferte afskrivninger 0
Afskrivninger 31.12. 79 79
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12. 1 1
Arets afskrivninger 2 2
Godtgjort af RCF I efter total-afkast-swap-aftalen (2) 2)
0 0

12. Koncerndebitorer
Kortfristede koncerndebitorer 111.798 92.514

Der tilskrives ikke renter pa koncerndebitorer. Saldoen pa koncerndebitorer er steget som folge af nettoudgifter
inkl. renter, der er atholdt af selskabet, som vil blive godtgjort af RCF 1I efter total-afkast-swap-aftalen. Dette
tilgodehavende vil enten blive afregnet kontant eller blive overfert til RCF II sammen med en overfersel af lan
af et tilsvarende beleb, som skal godkendes af langiverne, hvorfor der ikke vurderes at foreligge nogen kredit-

risiko.
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13. Anpartskapital
Anpartskapitalen bestar af 500 anparter a 1.000 kr. eller multipla heraf. Anparterne er ikke inddelt i klasser.

P4 stiftelsesdagen den 18. oktober 2004 blev anpartskapitalen pa 83 t.USD indbetalt kontant. Der er ikke sket

andringer i anpartskapitalen inden for de seneste fem regnskabsér.

14. Lan
2016 2015
t.USD t.USD
Lénefacilitet 196.239 177.713
Laneomkostninger 0 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 196.239 177.713

Lénefaciliteten forfalder den 31. december 2017. Den effektive rente 14 i 2016 pa 10% (2015: 10%).
Ubetalte akkumulerede, tilskrevne renter belgber sig til 128.122 t.USD (2015: 109.596 t.USD).
Som sikkerhed for gzlden har selskabet registreret en negativ pantsatningsklausul pé sine aktiver.

Selskabets evne til at opfylde tilbagebetalingsforpligtelsen helt eller delvist under ldnefaciliteten er athengigt
af, om selskabet vil lykkes at inddrive en del af den tilkendte kompensation, der er beskrevet i note 3, som ikke
er indregnet i balancen pr. 31. december 2016 og 2015. Selskabet vil om nedvendigt tage kontakt til sine kredi-
torer og anpartshavere for at drefte alternative losninger for det 1an, der forfalder, herunder mulig &ndring af
lanevilkérene og/eller udszttelse af forfaldsdatoen. Der er ingen sikkerhed for, at en sidan &ndring eller forlen-
gelse vil finde sted, og hvis det ikke sker, vil der sandsynligvis ikke vere tilstreekkelige midler til at indfri 1anet
pé forfaldsdatoen.
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2016 2015
t.USD t.USD
15. Anden gzld
A-skat og sociale bidrag 5
Skyldige omkostninger 0

Anden gzld forrentes ikke, og den forfalder inden for et ar.

16. Finansielle instrumenter

Kapitalrisikostyring

Selskabet styrer sin kapital for at sikre, at det vil vare i stand til at fortszette som going concern og samtidig
maksimere afkastet til anpartshaverne ved at optimere geeld og egenkapital. Selskabets strategi er uzndret i for-
hold til sidste Ar.

Anvendt regnskabspraksis
Note 2 indeholder specifikke oplysninger om anvendt regnskabspraksis og regnskabsmetoder, som er valgt, her-
under kriterier for indregning, grundlag for maling og grundlag for indregning af indtaegter og omkostninger i

forhold til den enkelte kategori af finansielle aktiver, finansielle forpligtelser og egenkapitalinstrumenter.

Kategorier af finansielle instrumenter
2016 2015
t.USD t.USD

Langfristede finansielle aktiver

Deposita 0 1
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2016 2015
t.USD t.USD

16. Finansielle instrumenter (fortsat)

Kortfristede finansielle aktiver

Koncerndebitorer 111.798 92.514
Div. tilgodehavender 0 4
Likvider 9 725

111.807 93.243

Kortfristede finansielle forpligtelser

Léan 196.239 177.713
Koncernintern geeld 489 489
Anden kortfristet geeld 5 10

196.733 178.212

Dagsveerdimalinger indregnet i balancen
Efter forste indregning méles finansielle instrumenter til dagsveerdi og grupperes i niveauerne 1-3, i det om-

fang dagsvaerdien er observerbar.

o Dagsvaerdimalinger pa niveau 1 omfatter malinger, der stammer fra bersnoterede kurser pa aktive marke-
der pa identiske aktiver eller forpligtelser.

° Dagsvardimalinger pa niveau 2 er malinger, som stammer fra andre oplysninger end bersnoterede kurser,
der indgér i niveau 1, som enten direkte eller indirekte er observerbare for det pagaldende aktiv eller den
pageldende forpligtelse.

® Dagsvardimalinger pa niveau 3 er méalinger, som stammer fra veerdiansattelsesmetoder, der omfatter op-
lysninger for det pageldende aktiv eller den pagaldende forpligtelse, som ikke er baseret pd observerbare

markedsoplysninger (ikke-observerbare oplysninger).
Selskabet har ingen finansielle aktiver eller forpligtelser pa niveau 1 eller 2.
Som anfart i note 5 er det ikke muligt at fastsette en palidelig dagsveerdi af selskabets 14n og andre forpligtel-

ser, s& leenge der ikke er fastsat en endelig veerdi pa selskabets mulige earn-out tilgodehavende i forbindelse

med selskabets tilbagebetalingskrav mod russiske modparter.
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Valutakursrisikostyring
Selskabet foretager de fleste transaktioner i USD eller EUR. Selskabet har overfort alle sine nettoindtzgtsbeta-

linger som felge af total-afkast-swap-aftalen, der er beskrevet i note 3. Derfor har selskabet ingen vasentlig
eksponering i USD, hvorfor ingen sikringsmaessige foranstaltninger er iveerksat. Der er hverken anvendt sik-

ringsinstrumenter pr. 31. december 2016 eller pr. 31. december 2015

Renterisikostyring
Selskabets 14n er alle baseret pa en fast rente.

Likviditetsrisikostyring
Direktionen har sammen med selskabets ultimative ejere og dets langivere det overordnede ansvar for likvidi-
tetsrisikostyringen. Selskabet styrer likviditetsrisici ved at opretholde tilstreekkelige lanefaciliteter gennem lo-

bende kontrol af budgetterede og faktiske pengestremme.



CORE 24
CARBON
GROUP

Noter

17. Neertstiende parter
Folgende parter har bestemmende indflydelse i Core Carbon Group ApS:

° Russian Carbon Fund Holdings II Limited, Cayman Islands, ejer 100% af anpartskapitalen i Core Carbon
Group ApS.

Russian Carbon Fund Holdings II Limited udarbejder ikke koncernregnskab, som er offentligt tilgaengeligt.

Som beskrevet i note 3 har selskabet indgaet en total-afkast-swap-aftale fra den 1. januar 2010 med RCF IL
Total-afkast-swap-aftalen betyder, at selskabet har solgt, overfort og overdraget alle fremtidige indtaegtsstromme
for skat, netto efter fradrag af omkostninger, til RCF II. Overferte omkostninger er omkostninger, der er forbun-
det med JI-projekter, samt drifts- og finansieringsomkostninger, der er afholdt fra den 1. januar 2010 og fremef-

ter, fratrukket eventuel skat, der vedrorer historisk eller fremtidig indtjening.

Selskabet og RCF II har aftalt en fast kebspris pa 30 mio.USD. Hvis og nér RCF II har modtaget et samlet belagb
pé 30 mio.USD af nettoindtegtsstromme fra JI-projekterne, skal RCF I begynde at foretage earn-out-betalinger
il selskabet p4 et dollar for dollar-grundlag for de nettoindtagtsstromme, RCF II har modtaget. Nar earn-out-
betalingerne op til den samlede grense pa 85 mio.USD (som beskrevet i note 3) er foretaget eller afholdt fuldt
ud, har selskabet ret til at modtage 10% af alle de “nettoindtagtsbetalinger”, som RCF II herudover modtager.
Der er ikke foretaget earn-out-betalinger i perioden 2010-2016. Som beskrevet i note 3 har selskabet vurderet,
at det pga. den usikkerhed, der omgiver selskabets krav om kompensation, ikke vil veere hensigtsmeessigt at

indregne nogen vardi for det tilgodehavende earn-out-beleb i balancen pr. 31. december 2016 (2015: 0t.USD).
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17. Naertstiende parter (fortsat)
Som yderligere beskrevet i note 9 og 14 har selskabet ved arets udgang udestéende 14n pé i alt 196.239 t.USD
(2015: 177.713 t.USD) og har i 2016 pélebne renter pé i alt 18.526 t.USD (2015: 16.735 t.USD) pé lanet. De

opkravede renter bliver godtgjort efter total-afkast-swap-aftalen.

Selskabet har indgget en investment management-aftale med et selskab kontrolleret af et medlem af direktionen.
12016 har honoraret i henhold til aftalen udgjort 500 t.USD (2015: 625 t.USD).

2016 2015
t.USD t.USD

18. Andring i driftskapital

Zndring i deposita 1 1
Zndring i diverse tilgodehavender 4 1
ZEndring i periodeafgrensningsposter 41 41
Andring i koncerndebitorer (19.284)  (18.474)
ZEndring i earn-out-tilgodehavende 0 0
Zndring i 14n 18.526 16.735
Zndring i leverandergzld 0 (25)
/Andring i anden geld 5) 6)
Zndring i koncernintern geld 0 0
(717) (1.809)
Likvider
Kontantbeholdning og bankindestdende 9 725

9 725

19. Lejeforpligtelser
Lejeforpligtelser: 0,5 t.USD (2015: 2 t.USD). Den arlige lejeomkostning belgber sig til 2 t.USD.

Lejeforpligtelser efter et &r: 0 t.USD (2015: 0 t.USD).



