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PATEGNINGER
Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2017 for Noreco Denmark A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabséaret 1. januar — 31. december 2017.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redegerelse for de forhold, beretningen omhandiler.
Arsrapporten indstifles til generalforsamlingens godkendelse.

Lyngby, den maj 2018

Direktionen

Riulf Frederik Rustad

Bestyrelsen _
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Lars Purlund Erik Borg

Formand

Riu‘l%ﬁen ustad
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Den uafthaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Noreco Denmark A/S.

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Noreco Denmark A/S for regnskabsirel 1. januar — 31, december 2017, der omfatter
resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven,

Det er vores opfattelse, at drsregnskabel giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2017 samt af resultatet af vicksomhedens aktiviteter for regnskabsiret 1, januar — 31. december 2017 i
overenssiemmelse med drsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gzldende i Danmark. Vores ansvar iflge disse standarder og krav er nzrmere beskrevet i revisionspitegningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. Vi er vafhiengige af virksomheden i overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA's Eliske regler) og de yderligere krav, der er garldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores oplattelse, at det opniede revisionsbevis er
tilstrickkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et Arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den intemnc kontrol, som ledelsen anser for npdvendig for at
udarbejde et drsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved udarbejdelsen af
adrsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere virksomhedens evne til at fortsette drifien; at oplyse om forhold
vedrgrende fortsat drift, bvor dette er relevant; samt at udarbejde frsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere virksomheden, indstille driften eller ikke har andel realistisk
alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mil er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation, vanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspiiegning med cn konklusion. Hyj grad af sikkerhed er et hgijt
niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er gzldende i Danmark, altid vil afdckke vesentlig fejlinformation, nir sidan findes.
Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vsentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indfiydelse pd de pkonomiske bestutninger, som regnskabsbrugerne trazffer pa
grundlag af drscegnskabet.

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

= identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uansel om denne skyldes besvigelser
eller fejl, udformer og udfprer revisionshandlinger som reaktion pd disse risici samt opnir revisionsbevis, der er
tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vsentlig fejl-information
forlirsagel af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forfrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatie
sammensvzrgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesxttelse af intern kontrol

— opniir vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udirykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol

=— tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmassige
sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige

— konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samt om der pd grundiag af det opnaede revisionsbevis er viesentlig usikkerbed forbundei med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om virksomhedens evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er
en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspitegning gere opmazrksom pa oplysninger herom i drsregnskabet eller,
hvis sidanne oplysninger ikke er tilstriekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pA det
revisionsbevis, der er opnlet frem il datoen for vores revisionspitegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfpre, at virksomheden ikke lzngere kan fortsetie driften
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— tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder noteoplysningeme, samt om
irsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pi en sidan mide, at der gives et retvisende
billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om Arsregnskabet omfatter ikke ledelsesbereiningen, og vi udirykker ingen form for konklusion med
sikkerhed om ledelsesberetningen.

1 tilknyining til vores revision af Arsregnskabet er det vores ansvar at l@se ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje,
om ledelsesberetningen er vesentligt inkonsistem med drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden
made synes at indeholde viesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover al overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede op-lysninger i henhold i
Arsregnskabsloven.

Baseret pd det udfprie arbejde er det vores opfatielse, at Jedelsesberetningen er i overensstemmelse med drsregnskabet og er
udarbejdet i overenssternmelse med  Arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 31. maj 2018

KPMG
Siatsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-or. 25 57 81 98
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Selskabsoplysninger

Selskabet Noreco Denmark A/S
Milnersvej 43
3400 Hillered

CVR-nr; 29 52 08 52
Regnskabsperiode: 1. Januar — 31.
december

Hjemstedskommune: Hiliered

Bestyrelse Lars Purlund, formand
Riulf Frederik Rustad
Erik Borg

Direktion Riulf Frederik Rustad

Revision KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Dampfeergevej 28
2100 Kebenhavn @&
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktiviteter

Noreco Denmark A/S er et 100 % ejet datterselskab af Altinex AS, hvis ultimative ejer er det
barsnoterede norske selskab Norwegian Energy Company ASA, hvorfra koncernregnskabet
kan rekvireres.

Noreco Denmark A/S blev stiftet 28. april 2006 med det formal at erhverve og eje
aktiekapitalen i datterselskabet Noreco Oil Denmark A/S.

Selskabet har ingen ansatte.

Udvikling i aret

Arets resultat blev et pa USD 6,8 mio. (2016: USD 6,9 mio.) og egenkapitalen udgjorde ved
arets udgang USD 19,7 mio. (2016: USD 12,9 mio.).

Efterfolgende begivenheder

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold som forrykker vurderingen af
arsrapporten.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

NOTE USD1.000

Nettoomsastning

Produktionsomkastninger

Brutioresuliat

Efterforskningsomkostninger
Salgs- og distributionsomkosininger
Administrationsomkosininger

Resultat for finansielle poster

Resultati dattenirksomheder efier skat
1 Finansielle indteglter
2 Finansielle omkostninger

Resultat for skat

3  Skataf arets resultat

ARETS RESULTAT

Forslag til resultatdisponering

Overfort resuliat

Foreslaet udbytte

2017 2016
0 0
0 0
0 0
0 0
0 0
-2 -27
-2 -27
0 0
9705 9 463
-934 -548
B 768 8 885
-1930 -1 954
6838 6935
6838 6935
0 0
6 838 6 935

Arsrapport 2017



BALANCE - AKTIVER

NOTE USD 1.000

ANL/E GSAKTIVER

4 Kapitalandele i dattervirksomheder

5 Lan il tilknyttede virksomheder

Finansielle anlaagsaktiver

ANL/EGSAKTIVER | ALT

OMS/AETNINGSAKTIVER

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER | ALT

AKTIVER | ALT

2017 2016
0 0
26 665 17 895
26 665 . 17 895
26 665 17 895
2 0
2 0
0 0
2 0
26 666 17 895
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BALANCE - PASSIVER

NOTE USD 1.000 2017 2016
EGENKAPITAL
Aktiekapital 190 190
Overfart resultat 19518 12 679
6 EGENKAPITALIALT 19 708 12 869
HENSATTE FORPLIGTELSER
3 Udskudtskat 0 0
Feltlukning 0 0
HENSATTE FORPLIGTELSER | ALT o 0
GELDSFORPLIGTELSER
Geeld til tilknyttede virksomheder 6959 5025
Selskabsskat 0] 0
Anden gald 0 1
Leverandorer af varer og tjenesteydelsar 0 0
Kortfristede g@Idsforpligtelser 6959 5026
GELDSFORPLIGTELSERI ALT 6959 5026
PASSIVER I ALT 26 666 17 89S
Arsrapport 2017
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NOTER TIL REGNSKABET

NOTE USD 1.000 2017 2016
1 Finansielle indta=gter
Renteindtaegter tilknytiede virksomheder 8 305 9378
Valutakursreguleringer 1401 85
lalt 9705 9463
2 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger tilknyitede virksomheder 0 629
Valutakurstab -934 -81
lalt -934 548
3 Skat afarets resultat
Arets aktuelle skat 1830 1871
Regulering af udskudt skat 0 B3
Regulering betalbar skat tidligere ar 0 0
| alt 1930 1955
Arsrapport 2017
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NOTER TIL REGNSKABET

NOTE USD1.000

4 Kapitalandele i dattervirksomheder

Kosipris 1. januar

Kostpris 31. december
Veaerdireguleringer 1. januar

Veerdireguleringer 31. december
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Kapitalandele | dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og
Nawn: Hjemsted: ejerandel;
Noreco Qil Denmark A/S Hillered, Danmark 100 %

2017 2016
196 952 196 852
196 952 196 952

-196 952  -196 952
-196 952  -196 952
0 0

Arets Egen-

resultat kapital

-55556 -172633
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NOTER TIL. REGNSKABET

NOTE USD1.000 2017 2016
6 Egenkapital

Egenkapitalbevagelser
Egenkapital 1. januar 12 869 5935
Udbytte 0 0
Resultat 6839 6 934
Egenkapital 31. december 19708 12869
Aktiekapital :
Aktiekapita! 1. januar 190 190
Kapilaltillersel 0 0
Aktiekapital 31, december 190 180
Aktiekapitalen bestar af 1.100 aktier a DKK 1.000
Aktiekapitalen har ikke vaeret &ndrel i de seneste 5 ar.
Overfort resultat
Overlort resultat 1. januar 12679 5745
Resultat 6 839 6934
Saldo 31. december 19518 12679
Egenkapital 31. december 19 708 12 869

5 Tilgodehavender [ tilkmyttede virksomheter

Tilgedehavender | titknyttede virksomhete

Regnskabsmessig vaardi 1. januar 17 895 8980
Tilgang | arets lob 8770 8915
RAegnskabsmzessig vasrdi 31. december 26 665 17 B95

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for Noreco Koncemens Ian er forelaget pantsatning af aktierne | Noreco Oil Denmark A/S.

Koncermnens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncemens sambeskattede indkomst og for visse eventuelle
kildeskatter som udbytieskat og royaltyskat samt for fallesregistrering al moms. Eventuslle senere korrektioner af den
skattepligtige sambeskainingsindkomst eller kildeskatter pa udbyite m.v. vil kunne pavirke selskabernes hafielse.

Neertstaende parter

Noreco Denmark A/S' nzeristiende parter med besiemmende indiiydelse omiatter moderselskaberne Altinex AS og
Norwegian Energy Company ASA Samhandel med koncemselskaber omiatter renter af mellemvarende samt kob al
adminstrative ywelser. Samhandel med koncemselskaber er sket pa normate kommercielle vilkdr. Noreco Denmark A/S'
narsidends parer med belydslig indiiydelse omfafter selskabets bestyrelse og direktion samt disse personers
relaterede familiemedlemmer. Nadstdende parer omfatter endvidere selskaber, hvori fomzewle personkreds har
vasentlige interesser. Der har i aret ikke vearet transaktioner med neerstdende parier mad betydslig indflydelse.

Arsrapport 2017
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NOTER TIL REGNSKABET

Transaktioner med nexrtstdende parter

I'henhold til arsregnskabslovens § 98, c, er oplysninger om transaktioner mad narstaende parter undladt,
idet selskabet indgar | koncemregnskabet for Norwegian Energy Company ASA, Norge. Koncernregns kabet
for Norwegian Energy Company ASA kan rekvireres ved henvendelse il selskabet.

Det ullimative moderseiskab er Norwegian Energy Company ASA, Nedre Vollgate 0158 Oslo, Norge.

Arsrapport 2017
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Noter til regnskabet

Anvendt regnskabspraksis

Selskabets arsrapport er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens besternmelser for klasse B-
virksomheder.

I henhold til &rsregnskabslovens § 112, stk. 1 er der ikke udarbejdet koncemregnskab. Arsrapporten for Noreco
Denmark A/S og dattervirksomheder indgar i koncernregnskabet for Noreco ASA, Norge.

Selskabet anvender USD som funktionel valuta samt affaegger &rsrapport i USD. Der er anvendt folgende
valutakurser: pr. 31. december 2017: 0,16109 USD/DKK og pr. 31. december 2016: 0,14178 USD/DKK.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Generelt om indregning og maling

Indizegter indregnes i resultatopgorelsen i takt med, al de indtjenes. Herudover indregnes vaardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultalopgorelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opnd arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatie forpligielser samt tilbagefarsier som folge af endrede regnskabsmaessige skon af
belab, der tidligere har vearet indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males akiiver og forpligielser til kostpris. Efterfolgende maéles aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgorelsen som en finansiel post. Hvis
valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdireguleringeme direkte pa
egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
méles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tiigodehavendets eller geaeldens opstden indregnes i resultalopgerelsen under finansielle indteegter og
omkostninger.

Anlzgsaktiver, der er kobt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgorelsen

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
Administrationsomkostninger indeholder administrationsvederlag til dattervirksomhed samt honorarer.

FINANSIELLE POSTER

Finansielle indtzaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsaret, dette omfatter renter, realiseret og urealiseret valutakursreguleringer samt andre
finansielle poster.

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomhed indtzegtsfares i det regnskabsar hvor udbytiet deklareres.

SKAT AF ARETS RESULTAT

Skat af arets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henlores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Arsrapport 2017

15



Noter til regnskabet

Anvendt regnskabspraksis
Skatten er opgjort under hensyntagen til at Noreco fravaslger intemational sambeskatning.

Selskabet er sambeskattet med Noreco Oil Denmark A/S og Noreco Petroleum Denmark A/S.
Balancen

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabet til anskaffelsesvasrdi. Der foretages nedskrivningstest
af hvert enkelt aktiv henholdsvis grupper af aktiver, safremt der foreligger indikation pa veerdiforringelse.

TILGODEHAVENDER
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris eller en lavere netio realisationsveerdi, hvilket normal udgor
nominel veardi med fradrag af nedskrivninger til imodegaelse af eventuelle forventede tab.

SELSKABSSKAT OG UDSKUDT SKAT

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende akiuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for betalte aconto-skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
meaessig og skattemzessig veaardi af aktiver og forpligtelser.

Udskudle skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsbare skattemazessige underskud, indregnes med
den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt. Endring i udskudt skat som felge af eendringer i skattesatser
indregnes i resultatopgorelsen.

UDBYTTE
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzere generalforsamling

(deklareringstidspunkiet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskit post under
egenkapitalen.

G/ALDSFORPLIGTELSER

Andre galdsfompligtelser, som omfatter gzld til leverandorer og tilknyttede virksomheder samt anden gaeld, méles
til amortiseret kostpris.
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