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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt Arsrapporten for regnskabséret 1, januar -
31. december 2016 for Vestas Middle East A/S.

Assrapporten 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.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 31, maj 2017

Direktion

” s
Thora r Arendt

I A

Anders Erik Runevad

Tho: ndt
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Til kapitalejeren i Vestas Middle East A/S

Konklusion

Det er vores opfatielse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31, december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret &rsregnskabet for Vestas Middle East A/S for regnskabséret 1. januar - 31, december
2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende | Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nzrmere
beskrevet i revisionspategningens 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 geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og
cgnct som grundlag for vores konklusion,

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lzse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnéel ved revisionen eller p& anden méde synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til &rsregnskabsloven.

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
veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen,

Ledelsens ansvar for regnskabet

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

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet
pa grundlag af regnskabsprincippot om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig
fejlinformation, nanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionsptegning med en
konklusion. Haj grad af sikkerhed er et hojt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeskke veesentlig fejlinformation, nir sddan findes.
Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vzesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p4 de ekonomiske beslutninger,
som brugeme treffer pd grundlag af regnskabet.
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Revisors ansvar for revisionen af regnskabet (fortsat)

Som led i en revision, der udfares i overensstemmelse med internationale 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 vasentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

* Opndr vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, 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
regnskabsmessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnéede revisionsbevis er vesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsette driften, Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspétegning ggre opmeerksom pé oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sédanne
oplysninger ikke er tilstreskkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortszette driften.

+ Tager vi stilling til den samlede presentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler 1 intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 31. maj 2017

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 7712 31

-y D)\M )

Kim olt Trine Haastrup
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor



Sclskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Generalforsamling

Ejerforhold

Vestas Middle East A/S
Hedeager 42
8200 Aarhus N

CVR-Nr.: 12141904

Stiftet: 1. maj 1988

Hjemsted: Aarhus

Regnskabsér: 1. januar - 31, december

Steen Malier, Formand
Anders Erik Runevad
Thomas Gunner Arendt

Thomas Gunner Arendt

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

DK-2900 Hellerup

Ordinzr generalforsamling atholdes pa selskabets adresse.

Selskabets kapital ejes fuldt ud af Vestas India Holding A/S, Aarhus,
der har Vestas Wind Systems A/S som det ultimative moderselskab.

Koncernregnskabet for Vestas Wind Systems A/S kan rekvireres pa
felgende adresse:

Vestas Wind Systems A/S
Hedeager 42
8200 Aarhus N



Ledelsesberetning 6

Hovedaktivitet ;
Selskabets hovedaktivitet er aktiebesiddelse i GREP Svenska AB.

Udvikling i firet
Resultatet for skat er tDKK -132 (2015: tDKK 2.472), hvoraf resultat af kapitalandele udgar t{DKK -112
(2015: tDKK 2.552). Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Forventet udvikling
Selskabet forventer, det kommende &r, at likvidere datterselskabet GREP Svenska AB, hvorefter
selskabet vil veere tomt,
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Arsrapporten for Vestas Middle East A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klassc B-virksomheder,

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste ar.

Koncernforhold

Der er i henhold til Arsregnskabslovens § 112 stk. 1 ikke udarbejdet koncernregnskab. Selskabet indgar
sammen med dct 100% ejede datterselskab GREP Svenska AB i koncernregnskabet for det ultimative
moderselskab, Vestas Wind Systems A/S, Aarhus.

Omregning af fremmed valuta

Transuktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs,
Valutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen, indregnes
i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gzld og andre monetere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pd
balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs, Forskelle mellem balancedagens kurs og
transaktionsdagens kurs indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder omregnes resultatopgarelserne til en gennemsnitlig
valutakurs for méneden og balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser,
Valutakursreguleringer, opstiet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved &rets
begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopgerelser fra
gennemsnitskurser til balancedagens valutakurscr, indregnes direkte pé egenkapitalen.

Administrationsomkostninger

1 administrationsomkostningcr indregnes omkostninger, der er afholdt i &ret til ledelse og administration
af selskabet, herunder omkostninger til det administrative personale, kontoromkostninger samt
afskrivninger.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renteindteegter og -omkostninger, kursgevinster og -tab
vedrerende vardipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser mv.

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes med de belab, der vedrerer regnskabséret.

Selskabsskat

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med moderselskabet Vestas Wind
Systems A/S, der er administrationsselskab for sambeskatningen og som falge heraf afreguer allc
betalinger af selskabsskat mcd skattemyndighederne, Udenlandske dattervirksomheder er ikke omfattet af
sambeskatningen.

Skatteeffekten af sambeskatningen med de danske selskaber fordeles som sambeskatningsbidrag via
administrationsselskabet pa sével overskuds- som underskudsgivende selskaber i forhold til selskabernes
skattepligtige indkomster.

Skat af &rets resultat, som bestér af drets sambeskatningsbidrag og #rets ndring i udskudt skat —
herunder @ndring i udskudt skat som falge af sendringer i skattesatser — indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfares til &rets resultat og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares
til egenkapitaltransaktioner,
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Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles efter den indre veerdis metode.

1 resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af resultat efter skat for &ret med fradrag af
afskrivninger af goodwill under posterne “Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder efter
skat”.

1 balancen indregnes under posten “Kapitalandele i tilknyttede virksomheder" den forholdsmaessige
ejerande] af virksomhedemes regnskabsmassige indre veerdi opgjort efter selskabets regnskabspraksis
med fradrag eller tillzg af urealiserede konceminterne avancer eller tab og med tilleg af rostercnde
veerdi af positiv forskelsverdi (goodwill).

Tilknyttede selskaber med negativ regnskabsmaessig indre veerdi méles til DKK 0, og et eventuelt
tilgodehavende hos disse nedskrives med selskabets andcl af den negative indre veerdi, Safremt moder-
selskabet har en retlig eller en faktisk forpligtelse til at dakke virksomhedens underbalance, indregnes en
henszttelse hertil.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede selskaber henlegges via overskuds-
disponeringen til cn *Rescrve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode® under egenkapitalen.

Ved keb af tilknyttede virksomheder opgeres pé anskaffelsestidspunktet forskellen mellem kostprisen og
den regnskabsmessige indre verdi i den keoble virksomhed, efter at de enkelte aktiver og forpligtelser er
reguleret til dagsvaerdi (overtagelsesmetoden). Herunder fradrages eventuelle besluttede
omstruktureringshensecttclscr vedrerende den overtagne virksomhed. Resterende forskelsbelob indregnes
i balancen under posten “Kapitalandele i tilknyttede virksomheder”.

Fortjeneste eller tab ved afhendelse eller afvikling af tilknyttede selskaber opgares som forskellen
mellem salgsprisen eller afviklingsprisen og den regnskabsmassige vardi af nettoaktiver pa
salgstidspunktet inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling,
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under posten "Resultat af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder efter skat".

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere neltorealisationsvasrdi
svarende il pAlydende veerdi med fradrag af individuelt vurderede nedskrivninger til tab pé de enkelte
tilgodehavender.

Ovrige geeldsforpligtelser
@vrige geeldsforpligtelser mles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel veerds,

Egenkapital og udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse ph gencralforsamlingen.
Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en smrskilt post under egenkapitalen,



Resultatopgarelse for dret 1. januar - 31, december 9
Note
2016 2015
(1.000kr.)  (1.000 kr.)

Administrationsomkostninger -33 -28
Resultat af primeer drift -33 -28
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder efter skat 1 -112 2.552
Finansielle indtagter 76 0
Finansielle omkostninger 3 -63 -52
Resultat for skat -132 2.472
Skat af &rcts resultat 4 5 27
Arets resultat -127 2.499
Der foreslas disponeret saledes:
Overfert resultat -127 2.499
Foreslaet udbytte 0 0

-127 2,499
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AKTIVER
Anl=egsaktiver

Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle anleegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt
Omsaetningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudt skatteaktiv

Sambeskatningsbidrag

Tilgodehavender i alt

Omseetningsaktiver i alt

AKTIVERIALT

PASSIVER

Egenkapital

Aktiekapital

Reserver for nettoopskrivning efter indre vardis metode
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Kortfristede gaeldforpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Sambeskatningsbidrag

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

PASSIVER I ALT

Note 2016 2015
(1.000 kr.) (1.000 kr.)
14.474 15.378
5 14.474 15.378
14.474 15.378
48.132 48.178
0 ;)
5 0
48.137 48.180
48.137 48.180
62.612 63.558
12.000 12.000
0 0
50.605 51.524
6 62.605 63.524
¢ 14
0 20
7 34
63.558

62.612
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2016 2015
(1.000 kr.) (1,000 kr.)
1 Resultat efter skat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder '
Resultat i tilknyttede virksomheder efter skat ~-112 2.552
-112 2.552
2  Finansielle indtsegter
Af finansielle indtegter vedrerer 23 tkr. renter fra tilknyttede virksomheder (2015: 0 tkr.)
og 53 tkr, vedrarer kursreguleringer (2015: Otkr.).
3 Finansielle omkostninger
Af finansielle omkostninger vedrerer 63 tkr. renter til tilknyttede virksomheder (2015: 21 tkr.).
4  Skat af drets resultat
Skat af &rets resultat fremkommer s&ledes:
2016 2015
(1.000kc)  (1.000 kr))
Regulering af skat vedrerende tidligere &r -1 -8
Skat af rets skattepligtige indkomst B3 -19
-5 -27
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Finansielle anlegsaktiver

Kostpris 1. januar 2016
Kostpris 31, december 2016

Veerdircgulering 1. januar 2016
Valutakursregulering

Andol af arcts resultat efter skat
Verdiregulering 31. december 2016

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016

Egenkapital

Saldo 1. januar 2016
Valutakursregulering af kapitalandel i
udenlandske selskaber

Foresléet udbytte

Arets resultat

Saldo 31. december 2016

Aktiekapital

Aktiekapitalen bestér af 12,000 aktier a 1,000 kr.

Kapital-
andele {
tilknyttede
virksom-
heder
(1.000 kr.)

37.285
37.285

-21.907
-792
-112

-22.811

14.474

Overfort
Aktiekapital resultat T alt

(1.000kr)  (1.000kr)  (1.000kr.)
12.000 51.524 63.524

0 =792 -792
0 0 0
0 -127 -127

12.000 50.605 62.605
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7  Antal ansatte

Selskabet har ingen ansatte.

8  Nemrtstdende parter
Alle transaktioner med neertstéende parter er foregiet p& markedsmeessige vilkar,
Der henvises til selskabsoplysninger angiende ejerforhold.

9  Eventualforpligtelser
Der er ingen eventualforpligtelser pr, 31. december 2016

Selskabet indgar i sambeskatningen med koncernens gvrige danske selskaber og hefter
solidarisk for skatten af koncernens sambeskattede indkomst mv.
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