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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.

Arets vaesentlige aktiviteter og resultater

Arets resultat blev et underskud pa USD 45,2 mio. (2014: USD -248,3 mio.) og
egenkapitalen udgjorde ved arets udgang USD 5,9 mio. (2014: USD 51,1 mio.). Arets
resultat er pavirket af en nedskrivning pa l1an til Noreco Oil Denmarks A/S p& USD
51,9 mio.

Efterfolgende begivenheder

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold som forrykker
vurderingen af arsrapporten.
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PATEGNINGER

Ledelsespdategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2015 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 2015 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar — 31. december 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redegerelse for udviklingen i selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, arets
resultat og af selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lyngby, den  maj 2016
Direktionen

Silje Christine Augustson

Bestyrelsen

éurlund % istine Augustson

Foman ’

aderik Rustad
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Noreco Denmark A/S.

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Noreco Denmark A/S for regnskabséret 1. januar — 31. december 2015. Arsregnskabet
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgorelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nodvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette
kreever, at vi overholder etiske krav samt planlagger og udforer revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udforelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belob og oplysninger i arsregnskabet. De
valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for vasentlig fejlinformation i
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er
relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af
virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmassige skon er rimelige samt den samlede prasentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2015 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillaeg til
den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet.

Kobenhavn, den LS maj 2016

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 25 57 81 98

n Beck

statsaut. revisor
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt

Selskabets arsrapport er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabsiovens bestemmelser for klasse B-
virksomheder.

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

Selskabet anvender USD som funktionel valuta samt afiaegger &rsrapport i USD.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta er i drets lab omregnet til transaktionsdagens kurs.

Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, medtages i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender og gaeld i fremmed valuta omregnes il balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens
kurs og kursen pd tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstden medtages i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Resultatopgerelsen

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
Administrationsomkostninger indeholder administrationsvederlag til dattervirksomhed samt honorarer,

FINANSIELLE POSTER
Finansielle indtagter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakursreguleringer samt
andre finansielle poster,

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomhed indtaegtsferes i det regnskabsar hvor udbyttet deklareres.

SKAT AF ARETS RESULTAT
Arets skat, der bestar af arets aktuelie skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henferes til arets resuliat.

Skatten er opgjort under hensyntagen til at Noreco fravaelger international sambeskatning.

Selskabet er sambeskattet med Noreco Qil Denmark A/S og Noreco Petroleum Denmark A/S,
Balancen

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

TILGODEHAVENDER
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages fradrag af nedskrivninger til imodegdelse af
eventuelle forventede tab.

SELSKABSSKAT OG UDSKUDT SKAT

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktue! skat indregnes i balancen som beregnet skal af &rets
skattepligtige indkomst reguleret for betalte aconto-skatter.

Udskudt skat males efier den balanceorienterede geaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
meessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsbare skattemaessige underskud, indregnes med
den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt. ZEndring i udskudt skat som felge af sendringer | skattesatser
indregnes i resultalopgereisen.

UDBYTTE

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vediagelse pa den ordinzere generalforsamling
{deklareringstidspunktet). Udbytte, som forvenles udbetalt for &ret, vises som en saerskilt post under
egenkapitalen.

GALDSFORPLIGTELSER
Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeid til leveranderer og tilknyttede virksomheder samt anden gaeld, males
til amortiseret kostpris.
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RESULTATOPGO@RELSE 2015

NOTE USD 1.000 2015 2014
1 Administrationsomkostninger -24 -46
Resuitat for finansielle poster -24 -46
Nedskrivning datterselskabsinvestering 0 -196.952
2 Finansielle indtasgter 9.180 8.236
3 Finansielle omkostninger -52.250 -57.423
Resultat for skat 43.094 -246.185
4  Skat af arets resultat -2.077 -2.082
ARETS RESULTAT 45171 =248.268
Forslag til resultatdisponering
Overfart resuliat 45171  -248.268
Foresléet udbytte 0 0
45171 -248.268




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2015 - AKTIVER

NOTE USD 1.000 2015 2014

ANLAEGSAKTIVER

5 Kapitalandele i dattervirksomhed 0 0

4  Udskudt skatteaktiv 83 0

€  Lan til koncernselskaber 8.981 55.839
Finansielle anlzgsaktiver 9.064 55.839
ANLAEGSAKTIVER | ALT 9.064 55.839
OMS/ZETNINGSAKTIVER
Tilgodehavende hos koncernselskaber 0 508
Tilgodehavender 0 508
OMSAETNINGSAKTIVER | ALT 0 508
AKTIVER | ALT 9.064 56.347




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2015 - PASSIVER

NOTE USD 1.000 2015 2014

EGENKAPITAL
Aktiekapital 190 190
Overfort resultat 5.745 50.917

7 EGENKAPITALIALT 5.935 51.107
GALDSFORPLIGTELSER
LANGFRISTET GELD

8 Geeld til moderselskab 0 3.424
Langfristede g®ldsforpligtelser 0 3.424
Leveranderer af varer og tienesteydelser 0 2
Geeld fil tilknyttede selskaber 3.128 2
Selskabsskat 0 1.812
Kortfristede galdsforpligtelser 3128 1.816
G/ALDSFORPLIGTELSER | ALT 3.128 5.240
PASSIVER | ALT 9.064 56.347

9  Eventualforpligtelser og sikkerhedsstilleiser
10 Naeristdende parter



NOTER TIL REGNSKABET

NOTE USD 1.000 2015 2014

1 Personaleudgifter og medarbejdere
Selskabet har ingen ansatte. Der er ikke udbetalt honorar til direktion eller bestyrelse.

2 Finansielle indtmgter

Renter koncernseiskaber 8.341 7.889

Kursreguleringer 840 348

lait 9.180 8.236
3 Finansielle omkostninger

Renter til koncemselskaber 188 303

Renter 0 58

Nedskrivning af datterselskabsmellemvearende 51.880 57.557

Kursreguleringer 182 -495

lalt 52.250 57.423
4 Skat

Skat af arets resultat

Udskudt skat -83 778

Arets aktuelle skat 1.794 1]

Givrige reguleringer 366 1.304

| ait 2.077 2,082

Udskudt skatteaktiv

Udskudt skat 1. januar 0 778

Regulering af udskudt skat 83 =778

Reguiering af udskudt skat tidligere ar 0 0

Anvendt af koncernselskaber 0

Udskudt skatteaktiv 31. dacember 83

Afstemning skatteprocent

Dansk skatteprocent 235 % 24,5%
Effekt af reguiering af datterselskabsinvestering m.v. -284 % -25,4%
Bvrige reguleringer 0,1% 0.0%
Effektiv skatteprocent -4,82 % -0,9%

§ [Kapitalandele | dattervirksomhed

Anskaffelsesvaardi 1. januar 196.952 196.952
Anskaffelsesvasrdi 31. december 196.952 196.952
Veerdireguleringer 1. januar -196.952 0
Nedskrivning datterselskabsinvestering 0 -196.952
Vardireguleringer 31. decomber -196.952 -196.952
Regnskabsmasslg vaerdi 31. december 0 0

Finansielle anlasgsaktiver bestar af det 100 % ejet Noreco Qil Denmark A/S, med hjemsted i Lyngby, Danmark.
Noreco Oil Denmark A/S's resultat efter skat for 2015 blev et underskud pa USD 43,3 mic. Egenkapital pr.
31. december 2015 udgjorde USD -114,6 mio.



NOTER TIL REGNSKABET

NOTE USD 1.000 2015 2014

Lan til koncernselskaber
Selskabet har ydet lan til datterselskabet Noreco Qil Denmark A/S, Ianet forventes afviklet nar der modtages afregning af
salskabels forsikringskrav.

7 Egenkapital
Egenkapitalbevagelser
Egenkapital 1. januar 51.107 299.374
Udbytte 0 0
Resuitat 45171 -248.268
Egenkapital 31. decembear 5.935 51.107
Aktiekapital
Aktiekapital 1. januar 190 190
Kapitaltilfersel 0 0
Aktiekapital 31. decembar 190 180
Aktiekapitalen bestar af 1.100 aktier 4 DKK 1.000
Aktiekapitalen har ikke vzeret @ndret i de seneste 5 ar
Overfort resultat
Overfert resuitat 1. januar 50.917 299.184
Resultat -45.171 -248.268
Saldo 31. december 5.745 50.917
Egenkapital 31. decembar 5.935 51.107

8 Gmld til koncernselskaber
Ingen del af gaslden til koncemselskaber forfalder efter 5 4r,

9 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for Noreco Koncemens lan er foretaget pantsastning af aklieme i Noreco Oil Denmark A/S.
Koncemens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for visse eventuelle
kildeskatter som udbytteskat og royaltyskal samt for fallesregistrering af moms. Eventuelle senere korrektioner af den
skattepligtige sambeskatningsindkomst aller kildeskatter p& udbytte m.v. vil kunne pavirke selskabernes hasftelse,

10 Nertstiende parter

Noreco Denmark A/S’ neertstdende parter med bestemmende indfiydelse omfatter modersslskaberne Altinex AS og Norwegian
Energy Company ASA. Samhandel med koncemselskaber omfatier renter af meflemvasrende samt kab af adminstrative ydelser.
Samhandel med koncemselskaber ar sket pad nomale kommercielle vilkar. Noreco Denmark A/S' nasrtstiende parter med
betydelig indflydelse omfatter selskabets bestyrelse og direktion samt disse personers relaterede familiemedlemmer.
Naeristdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori femavnle personkreds har vaasantlige interesser. Der har i ret ikke
vaeret transaktioner med nasrstdende parter med betydelig indflydelss.
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