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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret den 1. januar - den 31.
december 2025 for Vestnordenfonden.

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. onsdag den 31. december
2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret onsdag den 1.
januar - onsdag den 31. december 2025.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som
beretningen omhandler.

Nuuk, den torsdag den 7. maj 2026
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til bestyrelsen og indskyderne i Vestnordenfonden

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Vestnordenfonden for regnskabsaret onsdag den 1. januar - onsdag
den 31. december 2025, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapi-
talopggrelse, pengestremsopggrelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. onsdag den 31. december 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pen-
gestremme for regnskabsaret onsdag den 1. januar - onsdag den 31. december 2025 i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er geeldende i Grgnland. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere be-
skrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengi-
ge af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants'
internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der
er geeldende i Grgnland, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og
IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser npdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere fonden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revisi-
on, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Grgnland, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinforma-
tioner kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rime-
lighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Grgnland, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover: ~

° Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vo-
res konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern
kontrol.

° Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

° Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesent-
lig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om sel-
skabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis
sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Frem-
tidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at fonden ikke laengere kan fortsaette drif-
ten.

° Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder 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
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraavede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Nuuk, den torsdag den 7. maj 2026

Grgnlands Revision

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 46 20 15 15

Per Jansen
statsautoriseret revisor
mne21323
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Fondens vaesentligste aktiviteter
Fondens aktivitet har i lighed med tidligere ar bestaet af udlan til fremme af erhvervslivet i Grgnland og
pa Feergerne.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Vestnordenfondens nettorenteindtaegter steg i 2025 til 4.868 MDKK (4.323 MDKK i 2024). De samlede
driftsomkostninger steg til 844 TDKK (640 TDKK i 2024). Der blev hensat 567 TDKK til imgdegaelse af tab
pa udldn i 2025. 1 2024 blev der hensat 1.963 MDKK. Resultat fgr hensaettelser var i 2025 et overskud pa
3.530 MDKK. Overskuddet blev dermed 321 TDKK mindre end i 2024.

Vestnordenfonden er hjemmehgrende i Grgnland.

Direktgren har de senere ar sammen med bestyrelsen, haft fokus pa at gge synligheden, fa flere udlan
og dermed renteindtaegter samt reducere omkostningerne.

Fonden laner penge ud til virksomheder i Grgnland og Feergerne. Fonden kan ligeledes deltage med
finansiering af virksomheder pa Island, hvis der er tale om reelle samarbejdsprojekter mellem disse og
virksomheder pa Faergerne eller Grgnland.

@get synlighed har medvirket til en gget efterspgrgsel efter udlan, og | 2025 er der saledes udbetalt 14
nye lan. Det har resulteret i en hgjere udldansmasse pa 10 MDKK i forhold til 2024. Det vurderes, at det
er ngdvendigt at hensatte yderligere til imgdegaelse af tab, som et resultat af den hgjere
udlansportefglje. Puljen til hensaettelser forhgjes med 567 t.kr. i 2025. Den generelle henszettelsespulje
svarer til 5,6% af udlansmassen ultimo 2025, ligesom i 2024. Der er konstatereret tab pa udlan pa t.kr.
27712025, som er taget med i regnskabet.

Efter flere rentefald i 2024 og 2025, har renten veeret stabil i et stykke tid. Den verserende krig i
mellemgsten med USA og Israel pa den ene side og Iran pa den anden side, har ogsa gjort yderligere
rentefald mere usandsynlige. Stigningen i oliepriser og dermed energipriser, kan pa sigt fa indflydelse pa
inflationen, og dermed hvordan den Europaeiske Centralbank vil anvende renten i forhold til inflationen.
| Grgnland har Vestnordenfonden en stor del af sine udlan hos hoteller og turistvirksomheder.
Hoteldrift i Grgnland baserer sig pa veerelsesudlejning delvis til turister, og delvis til den grgnlandske
befolkning, der overnatter pa hoteller i forbindelse med arbejdsrejser. Turismen i Grgnland er iseer
lokaliseret til Diskobugten (llulissat) og pa @stkysten i Kulusuk og Tasiilag. | november 2024 dbnede den
nye internationale lufthavn i Nuuk. Dette har medfgrt en stigende turisme i Grgnland og andre omrader
omkring Nuuk. En ny lufthavn dbner i Qagortoq i april 2026. Ligeledes abner en international lufthavn i
llulissat senere i 2026, som forventes at veere til gavn for turismen og det gvrige erhverv i Diskobugten
og Nordgrgnland.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Det er Selvstyrets ambition, at turisme skal udggre en stigende del af landets eksportvaerdi, og antallet
af turister skal fordobles frem mod 2035. For at realisere dette mal er det afggrende, at
turismesektoren udvikles i takt med den stigende efterspgrgsel.

For at understgtte denne udvikling vedtog Selvstyret i november 2024 en ny turismelov. Formalet med
loven er at skabe en mere baeredygtig og reguleret turismesektor. Blandt andet er det krav om licens til
at drive turistvirksomhed, hvor stgrstedelen af ejerskabet skal veere grgnlandsk.

Vestnordenfondens gvrige udlan i Grgnland har hovedsaglig veeret til handvaerksvirksomheder, industri
og service.

Pa Faergerne har Fonden ogsa udlan til turistvirksomheder. Turismen er i kraftig stigning. Det viser sig
blandt andet ved, at veerende hotelkapacitet er ved at na fuld kapacitetsbelaegning i hgjsaesonen.
Veerende hoteller har udbygget varelseskapaciteten, og der er bygget to stgrre hoteller, som har
omtrent fordoblet veerelseskapaciteten i Torshavn. | Klaksvik dbner et nyt hotel i maj 2026. Der abner
flere og flere spisesteder, og udbuddet af madmenuer bliver mere differentieret.

Indenfor de @vrige erhverv, som Vestnordenfonden har udlan til, er virksomheder, som producerer
varer til feergske forbrugere og erhvervsvirksomheder. Erhvervsvirksomhederne afsaetter deres varer
enten til eksport, eller er underleverandgrer til andre feergske eksportvirksomheder. Vestnordenfonden
har ogsa ydet Ian til virksomheder inden service, teknologi og transport.

7 lan blev udbetalt til projekter i Grgnland.
Local Greenland ApS, Qaqortoq

Isortaq Trawl ApS, llulissat

Maniitsog Lodges ApS, Maniitsoq

Naatitat Aps, Nuuk

Nohma Tourism ApS, Maniitsoq

Andersern Entreprengrfirma, llulissat

Arca Aasiaat, Aasiaat

1 alt 10.640.000 DKK til projekter i Grgnland.

7 lan blev udbetalt til projekter pa Faergerne.
Nomi Water Sp/F, Lopra

Farpay Sp/F, Térshavn

Biskupskelda Sp/F, Vagur

Krafta Sp/F, Strendur

Tvattur Sp/F, Hoyvik

Vetrarsél Sp/F, Torshavn

Feroya Kips Sp/F, Toérshavn

| alt 17.410.000 DKK til projekter pa Feergerne.

| alt er udbetalt 28.050.000 DKK i 2025 til 14 projekter i Vestnorden.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Bestyrelsens vurdering af arets resultat:

P& baggrund af den stigende efterspprgsel efter nye udlan anses aktiviteten som tilfredsstillende. Med
den faldende rente en del af 2025, fortsat lave omkostninger og generelt stigende hensaettelser, finder
bestyrelsen arets resultat pa 2.685 MDKK[SG3.1] for tilfredsstillende gkonomisk set. Fonden har givet
lanetilsagn pa ca. 10 MDKK, som kommer til udbetaling i 2026.

Samarbejde med andre erhvervsfremmeaktgrer

| Grgnland har man samlet de offentlige erhvervsfremmeordninger i en enhed under Nalik Ventures,
som koordinerer disse. Vestnordenfonden har samarbejde med Nalik, som ogsa varetager
administrationen af NORA i Grgnland. Derudover samarbejder Vestnordenfonden med de lokale
erhvervsfremmeordninger ISG i Sydgrgnland ACB i Qeqgeta Kommune, QBC i Qegertalik Kommune
samt Sermersooq Kommune. P& Faerperne er erhvervsfremmeordningen mere spredt, men med et
uformelt samarbejde mellem aktgrerne. Vestnordenfonden har et samarbejde med Vinnuframa,
Hugskotid og Iverksetarahusid.

Fonden har i 2025 samarbejdet med Framtak om finansieringer. Vestnordenfonden har ligeledes en god
kontakt til NORA’s hovedkontor pa Faergerne.

Kontorer og personale

Vestnordenfonden har siden 1. januar 2022 vaeret hjemmeggrende og haft kontor i Nuuk. Faergerne
betjenes fra Nuuk. Direktgren er eneste ansatte. Bogholderiet er udliciteret til bogholderifirma pa
Faergerne.

Pget synlighed

Fokus har de seneste &r vaeret pa at gge synligheden, med markedsfgring bade pa sociale medier, samt
kundemgder i Grgnland og pa Feerpgerne. Der planlagges 4-5 besgg pa kysten i Grgnland arligt.
Direktgren opholder sig en del af tiden pa Feaergerne. Et g¢get samarbejde med
erhvervsfremmeordninger og banker, har ogsa synliggjort Fonden. | 2025 har vi samarbejdet om
finansieringer med banker bade i Grgnland og Feergerne.

1 2025 har Fonden blandt andet deltaget i felgende aktiviteter:

| januar bespgt Maniitsoq og holdt mgder med erhvervsdrivende.

| marts holdt Vestnordenfonden sammen med andre, opleeg om finansieringsmuligheder i Hugskotid i
Térshavn.

| april pa gennemrejse i Sydgrgnland sammen med bl.a. Nalik Ventures.

| maj var bestyrelsen i Vestnordenfonden i Nuuk og besggte virksomheder, offentlige instanser og
samarbejdspartnere.

| august deltog Vestnordenfonden i Vestnordisk Rads Arsmgde i llulissat. Derudover var der mgder med
erhvervsdrivende.

| oktober blev der afholdt oplaeg i Tvgroyri om finansieringsmuligheder for erhvervsdrivende.

| november bespgte Vestnordenfonden Sisimiut, hvor der sammen med andre blev holdt opleeg om
finansiering af generationsskifte.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Udsigter

Grgnland

| Grgnland er den store vaekst der har veeret i pkonomien aftaget i 2025. Dette skyldes hovedsageligt
afslutningen af flere store offentlige anleegsprojekter, samt fortsat stigende prisniveau. De offentlige
finanser er ogsa presset med stigende udgifter og faldende indtaegter. Grgnland har i flere ar haft en
reekke strukturelle udfordringer, som i 2025 i stigende grad szetter konkrete rammer for samfundets og
pkonomiens udvikling. Begraensninger i arbejdsudbuddet, for fa med uddannelse, demografiske
forskydninger og pres pa centrale velfeerdsfunktioner pavirker bade veekstmulighederne og den
gkonomiske robusthed.

Fiskerierhvervet har stor betydning for gkonomien i Grgnland. | 2024 vedtog Selvstyret en ny fiskerilov,
som har til formal at skabe bedre rammer for veerdiforggelse, modernisering af fiskeriet og fastholdelse
af arbejdspladser, isaer i de sma samfund. Loven skulle derudover ggre dele af fiskeriet mere effektivt
og baeredygtigt. Det fgrste ar med den nye lov har vaeret preeget af administrative tilpasninger og
usikkerhed om kvotefordelingen, hvilket kan betyde at stgrre investeringer udskydes. Der er dog
opbakning om andringerne i erhvervslivet, og at dette er vejen frem.

Det er seerligt fiskeriet efter rejer, hellefisk. torsk og makrel der er vigtig. Rejefiskeriet har vaeret
udfordret i 2025 med lavere mangder og priser. De biologiske anbefalinger er fortsat mindre fiskeri, og
derfor regnes med lavere maengder i 2026. Dette kan fa indflydelse pa den regionale aktivitet pa land til
forarbejdelse af rejer.

Der ses ggede forekomster af torsk i de kystneere omrader, og torskefiskeriet har i 2025 veeret
understpttet af gode priser pa verdensmarkedet. Pa trods af den kortsigtede fremgang vurderes
bestanden stadig som sarbar, Udenskeers hellefiskebestanden vurderes fortsat at veere stabil, og
fiskeriet af betydelig vaerdi. | 2025 er der blevet fanget omtrent samme mangde hellefisk som aret
forinden, og udsigterne for 2026 er gode.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Udsigt til faldende priser og kvoter pa de veesentligste fiskearter, vil forventeligt medfgre faldende
eksportveerdi de kommende 2-3 ar.

Samlet set er eksportvaerdien steget en smule i forhold til 2024. Rejervaerdien har vaeret faldende mens
torsk og makrel opvejer dette.

For at kunne opretholde en hgj eksportvaerdi pa laengere sigt kraever det, at fiskeriet bade er effektivt
og baeredygtigt

| 2025 har interessen fra omverdenen veeret betydelig, drevet af geopolitik og den globale efterspgrgsel
efter kritiske mineraler. Grgnland ses i stigende grad som en potentiel leverandgr, og
efterforskningsaktiviteten ligger fortsat pa et relativt hgjt niveau. Alligevel er der endnu ikke realiseret
nye store projekter, hvilket understreger sektorens velkendte udfordringer, herunder hgje
etableringsomkostninger, logistiske barrierer og en global konkurrence, der kraever stzerke og stabile
rammevilkar. Store rastofprojekter kraever betydelig kapital, lang tidshorisont og betydelig
infrastruktur, og de vil kun realiseres, hvis rammevilkarene er stabile.

Parallelt med rastofsektoren er der interesse for Grgnlands vedvarende energiressourcer. Vandkraften
er et strategisk erhvervspotentiale.

Trumps udtalelser om USA's interesse i Grgnland har i 2025 og i starten af 2026, er blevet kritiseret af
den grgnlandske og danske regering. Denne udvikling har fgrt til gget interesse fra internationale
investorer for landets ressourcer. Ligeledes ses en stigende interesse for Grgnland som
turistattraktion.

Vestnordenfonden fglger denne udvikling.

Abningen af lufthavn i Nuuk i november 2024 har resulteret i at turister nu kan flyve direkte fra andre
lande og til Nuuk. Antal overnatninger i Nuuk er steget markant i 2025 — isaer i sommermanederne — og
denne tendens forventes at fortsaette i 2026. | april 2026 abner ny lufthavn i Qagortoq og senere i 2026
en international lufthavn i llulissat, med mulighed for at internationale fly lander i llulissat. Den
begraensende kapacitet ggr, at | de kommende ar bliver det afggrende, at bade flykapacitet og
hotelkapacitet udbygges, bade i Nuuk, llulissat og Qagortog. Forventningen er en paen stigning i antallet
af turister de kommende ar.

Arbejdslgsheden er generelt pa et lavt niveau i Grgnland. Pa grund af de geografiske afstande og
infrastrukturen, er det vanskeligt at flytte arbejdskraft fra omrader med arbejdslgshed til omrader, hvor
der foretages store investeringer og med mangel pa arbejdskraft. Derfor ses en forskel i
arbejdslgsheden de forskellige omrader i Grgnland.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Faergerne

Pad Feergerne udger fiskeri og lakseopdreet mere end 90% af eksporten. Det er iszer de pelagiske
fiskearter, dvs. makrel, sild og blahvilling, der er vigtige. Udsigterne for 2026 tyder pa stabile priser. ICES
anbefaler fortsat mindre kvoter. Forhandlinger mellem de nordatlantiske nationer — Faergerne,
Grgnland, Island, Norge og EU — om fordeling af kvoter for pelagiske fiskearter fastssetter
fiskerirettigheder i internationale farvande, hvor kyststaterne er afhaengige af aftaler for at sikre
baeredygtigt fiskeri. Fangsten har oversteget ICES’ anbefalinger, da kyststaterne ikke er enige om,
hvordan fangsten skal fordeles. Det betyder at flere lande i stedet har sat der egne kvoter.
Torskefiskeriet i Barentshavet har ogsa stor betydning for feergsk fiskerierhverv. Kvoterne forventes at
falde yderligere i arene fremover. Pa grund af stigende priser pa torsk og andre fiskearter, er
eksportvaerdien steget betydeligt i 2025. Der forventes fortsat hgje priser i 2026.

Lakseopdraetserhvervet udger ca. halvdelen af den feergske eksport. Laksopdraets-virksomhederne har
de senere ar haft store overskud. De foretager store investeringer i deres anlaeg, som medfgrer afledte
arbejdsopgaver for leverandgrer til lakseindustrien. Selv om eksporten til Rusland er stoppet pga.
krigen, har lakseindustrien funden nye markeder i EU og USA. Prisen pr. kilo laks har i mange ar vaeret
pa et hgjt niveau, men faldt i 2024 og 2025 grundet stigende udbud. | 2025 er der sat rekord i eksport
af laks i meengder pa 115.000 tons og ligeledes i eksportvaerdi. Da prisen har veeret faldende i 2025, har
der kun vaeret en beskeden stigning i eksportvaerdien. | 2026 forventes endnu hgjere eksportveerdi af
laks som resultat af bade stigende maengder og priser i forhold til 2025. Der er fortsat usikkerhed
forbundet med toldafgifter pa varer til USA.

Inden turismen forventes fortsat stigning i antal flypassagerer og antal overnatninger i 2026.
Hotelkapaciteten udbygges ligeledes, og i maj i 2026 tages et nyt hotel i brug i Klaksvik.

Pa Faergerne har der de senere ar- bade inden for den offentlige sektor og i det private erhvervsliv-
veeret store investeringer. Disse investeringer vil fortseette i 2026. Lagtinget har i starten af 2026
besluttet at projektere og udbyde opgaven til ny Suduroyartunnil. Et projekt der forventeligt vil koste
omkring 5 mia. Kr. Efter projektering og udbud og kendskab til projektets pris, skal Lagtinget endelig
beslutte om tunnellen skal laves. Arbejdslgsheden er 1% - som ikke betragtes om reel arbejdslgshed.
Arbejdsmarkedet — navnlig inden fiskeproduktion og restaurant og hoteller — er afhaengig af udenlandsk
arbejdskraft. Udsigterne under et er, at arbejdslgsheden forbliver lav.

| februar 2025 brgd krig ud i Mellemgsten og dette har medfert usikkerhed og oliepriser. Inflationen er
nede pa et normalt niveau og renten pa verdensmarkedet -og ikke mindst i Danmark- forventes at blive
stabilt i 2026 og 2027. Men en fortsattende krig i Mellemgsten og uroligheder i Ukraine og Rusland,
kan medfgre stigende inflation og dermed stigende rente pa sigt. Dette kan fa indflydelse pa den
generelle efterspprgsel efter varer og tjenester og virksomhedernes omsatning. Vestnordenfonden har
en stor del af sine udlan til turismebranchen, og fortsat stigende oliepriser kan ogsa fa indflydelse pa
indtjeningen i branchen.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Kunderne har det generelt godt, og Vestnordenfonden forholder sig Igbende til en eventuel forringelse
af indtjeningen og likviditeten hos kunderne.

Fonden vil fortseette indsatsen, dels at gge kendskabet til fonden, og dels at finde nye
finansieringsmuligheder. Herunder i begraenset omfang at kunne yde vilkarslan saledes, at fonden kan
tjene sit formal at fremme udviklingen af et alsidigt og konkurrencedygtigt erhvervsliv i Vestnorden.
Fonden forventer fortsat en rimelig efterspgrgsel efter udlan i 2026 — pa niveau med 2025. Fondens
indsatsplan geeldende for arene 2025 og 2026 kan leses pa Vestnordenfondens hjemmeside,
www.vestnorden.gl.

Fonden forventer en stigende udlansportefglje og med udsigt til stabile renter i 2026, forventes et
positivt driftsresultat.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vestnordenfonden er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmel
ser for en klasse A-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af sendre-
de regnskabsmaessige sken af belgb, der tidligere har veaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
fonden, og aktivets veaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
fonden, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden drsrappor-
ten 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. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestresmme, indregnes vaerdiregu-
leringerne direkte pa egenkapitalen i en dagsvaerdireserve.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
gaeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle indteegter og omkostninger.

Resultatopggrelsen

Indtaegter ved udlan

Indteegter ved udladn indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
Indtaegter ved udlan omfatter renteindtaegter, stiftelsesprovisioner og andringer i nedskrivninger
pa udlan. Stiftelsesprovisioner indregnes i takt med lanenes udbetaling.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtagter indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens ho-
vedaktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af materielle anleegsaktiver samt modtagne Ignrefusioner.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til reklame, administration, lokaler mv.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til fondens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og kurstab vedrgrende veerdipapirer og transaktioner i fremmed valuta, samt amortise-
ring af finansielle aktiver og forpligtelser mv.

Balancen

Materielle anlagsaktiver
Grunde og bygninger males til kostpris med tilleeg af opskrivninger og med fradrag af akkumulerede af-
skrivninger og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Over-
stiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige veerdi, ophgrer afskrivningen.

Ved andring i afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover
som en andring i regnskabsmaessigt skan.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveerdier:

Brugstid Restvaerdi
Bygninger 50 ar 10%

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesdret som omkostninger i resul-
tatopggrelsen.
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Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Nedskrivning pa anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa veaerdifor-
ringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, safremt denne er lave-
re end den regnskabsmaessige vaerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pd at imgdega forventede tab.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa veerdiforringelse pa individuelt ni-
veau, vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. De objektive indikatorer,
som anvendes for portefgljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfaringer.

Nedskrivninger opggres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nu-
tidsvaerdien af de forventede pengestrsmme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sik-
kerhedsstillelser.

Veerdipapirer og kapitalandele
Veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsaetningsaktiver, bestar af bgrsnoterede obli-
gationer, der males til dagsveerdi pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Geeldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer samt anden gaeld, males til amortiseret kostpris,
hvilket sasedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopgegrelsen viser fondens pengestrgmme fordelt pa drifts-, investerings- og finansierings-
aktivitet for aret, arets forskydning i likvider og likvider ved arets begyndelse og afslutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet
Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som fondens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante
driftsposter og endring i driftskapital.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestremme fra investeringsaktivitet
Pengestrsmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af materielle og
finansielle anlaegsaktiver, herunder renteindbetalinger vedr. obligationer.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af
fondens grundkapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan og afdrag pa rentebae-
rende geeld.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note 2025 2024
1 Nettoomsaetning 4.023.240 2.360.906
Andre driftsindtaegter 0 21.000
2 Andre eksterne omkostninger -844.254 -639.629
Bruttoresultat 3.178.986 1.742.277
3 Personaleomkostninger -958.954 -916.584
Af- og nedskrivninger af anleegsaktiver -51.972 -51.972
Driftsresultat 2.168.060 773.721
4 Andre finansielle indtaegter 517.545 1.115.671
5 @vrige finansielle omkostninger -820 -989
Resultat fgr skat 2.684.785 1.888.403
Arets resultat 2.684.785 1.888.403
Forslag til resultatdisponering:
Overfgres til overfgrt resultat 2.684.785 1.888.403
Disponeret i alt 2.684.785 1.888.403
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2025 2024

Anlagsaktiver

Grunde og bygninger 2.003.820 2.055.792
Materielle anlaegsaktiver i alt 2.003.820 2.055.792
Anlzegsaktiver i alt 2.003.820 2.055.792

Omsatningsaktiver

6 Udlan 95.465.466 85.438.548
Tilgodehavenderi alt 95.465.466 85.438.548
Andre veerdipapirer og kapitalandele 0 20.925.805
Veardipapireri alt 0 20.925.805
Likvide beholdninger 33.613.216 20.040.703
Omsaetningsaktiver i alt 129.078.682 126.405.056
Aktiver i alt 131.082.502 128.460.848
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Balance 31. december

Passiver

Note 2025 2024
Egenkapital
Virksomhedskapital 91.284.091 91.284.091
Reserve for risikolan 4.608.873 4.608.873
Overfgrt resultat 35.089.139 32.404.353
Egenkapital i alt 130.982.103 128.297.317

Galdsforpligtelser

Deposita 10.500 10.500
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 10.500 10.500
Geeld til pengeinstitutter 899 899
Anden geld 89.000 152.132
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 89.899 153.031
Gaeldsforpligtelser i alt 100.399 163.531
Passiveri alt 131.082.502 128.460.848
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Egenkapitalopggrelse

Grgnlands Revision, Godkendt Revisionspartnerselskab

Virksomhedska- Vedtaegtsmaes-

Overfgrt resul-

pital sige reserver tat | alt
Egenkapital den 1. januar 2025 91.284.091 4.608.873 32.404.353 128.297.317
Henlagt af arets resultat 0 0 2.684.786 2.684.786
91.284.091 4.608.873 35.089.139 130.982.103
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Pengestrgmsopggrelse 1. januar - 31. december

2025 2024
Arets resultat 2.684.785 1.888.403
Reguleringer -464.753 -1.062.710
Z&ndring i driftskapital -10.090.049 -16.068.553
Renteindbetalinger og lignende 393.349 979.688
Renteudbetalinger og lignende -1 0
Pengestrgmme fra driftsaktivitet -7.476.669 -14.263.172
Salg af veerdipapirer 21.050.000 0
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet 21.050.000 0
Zndring i kortfristet geeld til pengeinstitutter 0 -150
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 0 -150
Zndring i likvider 13.573.331 -14.263.322
Likvider den 1. januar 2025 20.040.703 34.305.014
Valutakursreguleringer (likvider) -818 -989
Likvider den 31. december 2025 33.613.216 20.040.703
Likvider
Likvide beholdninger 33.613.216 20.040.703
Likvider den 31. december 2025 33.613.216 20.040.703
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Noter

1. Nettoomsaetning

Renteindtaegter, udlan pa Fergerne
Renteindteegter, udlan i Grgnland
Stiftelsesprovisioner, udlan
/Zndring i nedskrivning pa udlan
Konstaterede tab i dret pa udlan

2. Andre eksterne omkostninger

1.985.072 1.765.094
2.572.381 2.260.330
310.700 298.000
-1.122.123 -1.962.518
277.210 0
4.023.240 2.360.906

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration og lokaler, hvor de

vaesentligste poster er rejseomkostninger pa 232 t.kr., konsulentassistance ifm. udlan 118 t.kr.

samt revisor, bogholder og anden administration pa 160 t.kr.

3. Personaleomkostninger

Lgnninger og gager 862.454 847.582

Pensioner 96.000 69.002

Andre omkostninger til social sikring 500 0

958.954 916.584

Gennemsnitligt antal beskeeftigede medarbejdere 1 1
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Noter

2025 2024
4, Andre finansielle indtaegter
Renter, pengeinstitutter 113.407 769.188
Renter, obligationer 279.942 210.500
Valutakursdifferencer 1 0
Kursregulering af vaerdipapirer, der er omsaetningsaktiver 124.195 135.983
517.545 1.115.671
5. @vrige finansielle omkostninger
Renter, pengeinstitutter 1 0
Valutakursdifferencer 819 989
820 989
6. Udlan
Samlede udlan 101.081.829 91.538.388
Generel nedskrivning pa udlan -5.616.363 -6.099.840
95.465.466 85.438.548
Udlan fordelt pa lande
Feergerne 41.974.562 32.891.534
Grgnland 53.490.904 52.547.015
95.465.466 85.438.549
Udlan fordelt efter erhverv
Hoteller og turisme 35% 35%
Handvaerk og smaindustri 25% 26%
Fiskuindustri og -opdreet 2% 4%
Transport 8% 9%
Andre erhverv 30% 26%
100% 100%
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Noter

2025 2024
7. Reguleringer
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anleegsaktiver 51.972 51.972
Andre finansielle indteegter -517.545 -1.115.671
@vrige finansielle omkostninger 820 989
-464.753 -1.062.710
8.  Andringi driftskapital
Zndring i tilgodehavender -10.026.917 -15.843.361
Zndring i leverandgrgaeld og anden gaeld -63.132 -15.742
Andre andringer i driftskapital 0 -209.450
-10.090.049 -16.068.553
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