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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2015 for A/S Kapitalforvaltning Nord Aktier.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 2. maj 2016

Direktion

Ulrik Holm Christensen

Bestyrelse

Eigild Bedker Christensen Michael Dreisler Susanne Dreisler
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Den uafhangige revisors erklzeringer

Til kapitalejerne i A/S Kapitalforvaltning Nord Aktier

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for A/S Kapitalforvaltning Nord Aktier for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnska-
bet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 udfgrt
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udfgrer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risiko-
vurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafhangige revisors erklzeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle 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 gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aalborg, den 2. maj 2016

Redmark

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 29 44 27 89

Per Laursen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger
Selskabet A/S Kapitalforvaltning Nord Aktier
Raensvej 1
9000 Aalborg
E-mail: kapnord@mail.dk
CVR-nr.: 30896106
Stiftet: 3. september 2007
Hjemsted: Aalborg
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Eigild Bgdker Christensen
Michael Dreisler
Susanne Dreisler
Direktion Ulrik Holm Christensen
Revision Redmark
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Hasseris Bymidte 6
9000 Aalborg
Dattervirksomhed NE Power Invest A/S under frivillig likvidation, Aalborg
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet er at investere i aktier, herunder strukturerede produkter og afdakkede finansielle
kontrakter, samt hermed beslaegtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb
Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vaesentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for A/S Kapitalforvaltning Nord Aktier er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af sendrede
regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en fi-
nansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tids-
punktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopggrelsen under finansielle ind-
teegter og omkostninger.

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste
Opbygningen af resultatopggrelsen

Opbygningen af resultatopggrelsen fglger ikke arsregnskabslovens skemaer og er tilpasset selskabets
seerlige aktivitet.
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Anvendt regnskabspraksis

Bruttofortjeneste indeholder eksterne omkostninger. Under hensyntagen til selskabets aktivitet inde-
holder bruttofortjenesten desuden finansielle poster omfattende renteindtaegter og renteomkostnin-
ger, realiserede og urealiserede kursgevinster og kurstab vedrgrende vardipapirer, geld og transaktio-
ner i fremmed valuta.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursa-
vancer og -tab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtagter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager, inklusive bonus samt andre omkostninger til social sikring
mv. til selskabets medarbejdere.

Der er etableret en bonusordning for direktionen. Ordningen giver mulighed for arligt at opna en bonus,
der er sat i forhold til selskabets arsresultat.

Finansielle poster
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatopgg-
relsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Sel-
skabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende det-
te underskud (fuld fordeling).
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Finansielle anlzegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhe-
dens regnskabsmaessige indre veerdi. Denne opggres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillaeg eller fradrag af reste-
rende veaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi oversti-
ger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af
naervaerende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapital-
bevaegelser i tilknyttede virksomheder.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der nedskri-
ves til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Vardipapirer og kapitalandele

Vaerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsaetningsaktiver, males til dagsveerdi (bgrskurs)
pa balancedagen.

Unoterede aktier, der er indregnet under omsaetningsaktiver, males pa baggrund af de af selskaberne
oplyste kurser.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praasenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hafter A/S Kapitalforvaltning Nord Aktier som administrationsselskab soli-
darisk og ubegraenset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royal-
ties og udbytter opstaet inden for sambeskatningskredsen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som "Tilgodehavende selskabs-
skat” eller ”Skyldig selskabsskat”.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-
rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke stgrrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil
medfgre en vaesentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Geaeldsforpligtelser

Gealdsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgogrelse 1. januar - 31. december

2015 2014

Note kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 11.537.429 12.447

1 Personaleomkostninger -1.113.164 -1.269

Driftsresultat 10.424.265 11.178

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -66.253 0

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 0 13

2 @vrige finansielle omkostninger -118.242 -117

Resultat for skat 10.239.770 11.074

3 Skat af drets resultat -2.461.055 -2.730

Arets resultat 7.778.715 8.344
Forslag til resultatdisponering:

Overfgres til overfgrt resultat 7.778.715 8.344

Disponereti alt 7.778.715 8.344
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Balance 31. december

Aktiver
2015 2014
Note kr. t.kr.
Anlaegsaktiver
4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 433.747 500
Finansielle anlaegsaktiver i alt 433.747 500
Anlaegsaktiver i alt 433.747 500
Omsaetningsaktiver
Andre tilgodehavender 203.414 1.967
Tilgodehavender i alt 203.414 1.967
Andre veerdipapirer og kapitalandele 102.373.758 92.214
Verdipapireri alt 102.373.758 92.214
Likvide beholdninger 16.618.583 17.834
Omsaetningsaktiver i alt 119.195.755 112.015
Aktiver i alt 119.629.502 112.515
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Balance 31. december

Passiver
2015 2014
Note kr. t.kr.
Egenkapital
5 Virksomhedskapital 50.250.000 50.250
6 Overfgrt resultat 67.442.865 59.664
Egenkapital i alt 117.692.865 109.914
Geaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 148.594 22
Selskabsskat 1.768.596 2.563
Anden geeld 19.447 16
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 1.936.637 2.601
Galdsforpligtelser i alt 1.936.637 2.601
Passiver i alt 119.629.502 112.515
7 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
8 Eventualposter
A/S Kapitalforvaltning Nord Aktier - Arsrapport for 2015 12
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Noter

2015 2014
kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Lenninger og gager 1.110.288 1.266
Andre omkostninger til social sikring 2.876 3
1.113.164 1.269
2. @vrige finansielle omkostninger
Andre renteomkostninger 118.242 117
118.242 117
3.  Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 2.449.687 2.730
Regulering af tidligere ars skat 11.368 0
2.461.055 2.730
31/12 2015 31/12 2014
kr. t.kr.
4. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Anskaffelsessum, primo 1. januar 2015 500.000 500
Kostpris 31. december 2015 500.000 500
Opskrivninger primo 1. januar 2015 0 0
Arets resultat fgr afskrivninger pa goodwill -66.253 0
Opskrivninger 31. december 2015 -66.253 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015 433.747 500
Tilknyttede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
NE Power Invest A/S under frivillig likvidation Aalborg 100 %
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Noter

31/12 2015 31/12 2014

kr. t.kr.

5.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2015 50.250.000 50.250
50.250.000 50.250

Aktiekapitalen bestar af 50.250 aktier a 1.000 kr. og multipla heraf. Kapitalen er ikke opdelt i
klasser.

Der har inden for de seneste 5 ar vaeret fglgende bevaegelser pa virksomhedskapitalen:

Der er den 1. juli 2013 gennemfgrt kapitalnedsattelse ved annullering af 8.500 aktier svarende til
nominelt 8.500.000 kr.

6. Overfgrt resultat

Overfgrt resultat 1. januar 2015 59.664.150 51.320
Arets overfgrte overskud eller underskud 7.778.715 8.344
67.442.865 59.664

7. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har til sikkerhed for bankgaeld og afgivne sikkerhedsstillelser stillet sikkerhed i
veerdipapirer samt likvide beholdninger, hvis regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2015
udger t.kr. 117.336.

8. Eventualposter

Eventualforpligtelser

Selskabet har stillet sikkerhed for kredit hos pengeinstitut, som er optaget af et ikke tilknyttet eller
associeret selskab. Kreditten har et maks. pa 90 mio. kr.

Der er ingen yderligere eventualforpligtelser.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og haefter ubegraenset og soli-
darisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.
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Noter

8. Eventualposter (fortsat)
Sambeskatning (fortsat)

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.
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