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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016 for Noreco Denmark A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lyngby, den 31. maj 2017

Direktion

Silje Christine Augustson

Bestyrelse

Lars Purlund Silje Christine Augustson Rjulf Frederik Rustad
formand



Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Noreco Denmark A/S

Konklusion

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

Vi har revideret arsregnskabet for Noreco Denmark A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter resultatopgorelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis ("regnskabet™).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet va-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette driften;
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere



Den uafhangige revisors revisionspategning

selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler



Den uafhangige revisors revisionspategning

iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Kgbenhavn, den 31. maj 2017

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 25 5781 98

Jon Beck
statsautoriseret revisor



Selskabsoplysninger

Selskabet Noreco Denmark A/S
Milnersvej 43
3400 Hillerad

CVR-nr.: 29 52 08 52
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Hillergd

Bestyrelse Lars Purlund, formand
Silje Christine Augustson
Rjulf Frederik Rustad
Direktion Silje Christine Augustson
Revision KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Dampfergevej 28
2100 Kebenhavn @



Ledelsesberetning

Arsrapporten for Noreco Denmark A/S for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Vaesentligste aktiviteter

Noreco Denmark A/S er et 100% ejet datterselskab af Altinex AS. hvis ultimative ejer er det bgrsnoterede
norske selskab Norwegian Energy Company ASA, hvorfor 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 dret

Selskabets resultatopgorelse for 2016 udviser et overskud pad USD 6.933.713, og selskabets balance pr. 31.
december 2016 udviser en egenkapital pd USD 12.869.119.



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Bruttoresultat

Administrationsomkostninger

Resultat for finansielle poster

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfart resultat

Note 2016 2015
uUsD usb
0 0
-27.077 -24.893
-27.077 -24.893
1 9.462.704 9.180.490
2 -547.798 -52.250.008
8.887.829 -43.094.411
3 -1.954.116 -2.076.825
6.933.713 -45.171.236
6.933.713 -45.171.236
6.933.713 -45.171.236




Balance 31. december

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder

Finansielle anleegsaktiver
Anlagsaktiver

Udskudt skatteaktiv

Tilgodehavender
Omsatningsaktiver

Aktiver

Passiver

Selskabskapital
Overfart resultat

Egenkapital

Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver

Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser
Anvendt regnskabspraksis

Note 2016 2015
uUsD usb

4 0 0

5 17.895.128 8.980.308

17.895.128 8.980.308

17.895.128 8.980.308

0 83.482

0 83.482

0 83.482

17.895.128 9.063.790

190.000 190.000

12.679.119 5.745.406

6 12.869.119 5.935.406

5.024.591 3.128.384

1.418 0

5.026.009 3.128.384

5.026.009 3.128.384

17.895.128 9.063.790
7
8



Noter til arsregnskabet

2016 2015

usD usD
Finansielle indtzaegter
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder 9.377.820 8.340.839
Valutakursreguleringer 84.884 839.651

9.462.704 9.180.490
Finansielle omkostninger
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 51.880.271
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder 628.956 187.943
Valutakurstab -81.158 181.794

547.798 52.250.008

Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 1.870.634 1.794.307
Arets udskudte skat 83.482 -83.482
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 0 366.000

1.954.116 2.076.825
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 196.952.000 196.952.000
Kostpris 31. december 196.952.000 196.952.000
Veerdireguleringer 1. januar -196.952.000 -196.952.000
Veerdireguleringer 31. december -196.952.000 -196.952.000
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 0 0
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Egenkapital Arets resultat
Noreco Oil Denmark A/S Hillerad -117.079.236 -2.543.902



Noter til arsregnskabet

5 Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder

Regnskabsmeessig vaerdi 1. januar
Tilgang i arets lgb

Regnskabsmeessig vaerdi 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

6 Egenkapital

Egenkapital 1. januar
Arets resultat

Egenkapital 31. december

Eventualforpligtelser

Tilgodehaven-
der i tilknyttede

virksomheder

usD
8.980.309
8.914.819
17.895.128
17.895.128
Overfort
Selskabskapital resultat | alt
usD usD usD
190.000 5.745.406 5.935.406
0 6.933.713 6.933.713
190.000 12.679.119 12.869.119

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Til sikkerhed for Noreco Koncernens lan er foretaget pantsaetning af aktierne i Noreco Oil Denmark A/S.

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for visse

eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for feellesregistrering af moms. Eventuelle senere

korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller kildeskatter pa udbytte m.v. vil kunne pavirke

selskabernes haeftelse.
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Noreco Denmark A/S for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslo-
vens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Selskabet anvender USD som funktionel valuta samt afleegger arsrapporti USD.

Koncernregnskab

Med henvisning til arsregnskabslovens § 112 og til koncernregnskabet for Noreco ASA, Norge, har
selskabet undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets veerdi kan males pélideligt.

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

Ved forste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles 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 resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-

ninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Resultatopgoarelsen

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter administrationsvederlag til dattervirksomhed, samt honorar.

Finansielle poster

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

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomhed, indtegtsfores i det regnskabsar hvor udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Skatten er opgjort under hensynstagen til, at Noreco fravalger international sambeskatning. Selskabet er
sambeskattet med Noreco Oil Denmark A/S og Noreco Petroleum Denmark A/S.

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomhed maéles i moderselskabet til anskaffelsesvardi. Der foretages
nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis grupper af aktiver, séfremt der foreligger indikation pa
verdiforringelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket nor-
malt udger nominel veerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab.

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséaret, indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for
vedtagelse. Udbytte som forventes udbetalt for dret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
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Noter til arsregnskabet

8 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver méles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat, som falge
af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopggrelsen eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat ved-
rorer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter.

Gealdsforpligtelser

Gealdsforpligtelser som omfatter geeld til leveranderer og tilknyttede virksomheder, males til amortiseret
kostpris.
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