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LEDELSESPATEGNING:

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar 2016 - 31.
december 2016 for Shadow Mountain Windfarm ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle tilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar 2016 - 31. december 2016.

Samtidig er det min opfattelse, at |edel sesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Roskilde, den 21. april 2017

Direktion

Hans Thor Jensen
Direktor
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Til kapitalgernei Shadow Mountain Windfarm ApS

Erklaering om udvidet gennemgang af arsregnskabet

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Shadow Mountain Windfarm ApS for
regnskabsaret 2016. Arsregnskabet, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse,
balance og noter, udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsensansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbedelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nedvendig for a udarbejde arsregnskab uden veasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fgl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Vi har udfert vores udvidede
gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleringsstandard for sma
virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnskaber, der
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Dette kreever, at vi overholder revisorloven og FSR - danske revisorers etiske regler samt
planlegger og udferer handlinger med henblik pa a opna begrenset sikkerhed for vores
konklusion om arsregnskabet og derudover udferer specifikt krevede supplerende handlinger
med henblik pa at opna yderligere sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primert bestar af forespergsler til ledelsen og,
hvor det er hensigtsmessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt
kreevede supplerende handlinger samt vurdering af det opnéaede bevis.

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision,
og vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.

Den udvidede gennemgang har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede
af selskabets aktiver, passiver og finansielle tilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2016 i overensstemmelse med érsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for |edel sesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om |edel sesberetningen.
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| tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lase
ledelsesberetningen og i den forbindelse overvegle, om ledelsesberetningen er vasentligt
inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet ved den udvidede gennemgang eller pa
anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er |
overensstemmelse med arsregnskabet 0og e udarbegdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fgjlinformation i |edel sesberetningen.

Nestved, den 21. april 2017
ENGELSTED PETERSEN

Statsaut. revisionsanpartssel skab
CVR.nr. 20658231

Martin B. Jensen
Statsautoriseret revisor
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Hans Thor Jensen, Direktor

Engelsted Petersen
Statsautoriserede revisorer
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LEDELSESBERETNING

Selskabets vaesentligste aktiviteter:
Selskabets primeere aktivitet er formueadministration.

Usikkerhed ved indregning eller méling:
Ledelsen vurderer, at der ikke har veret poster i arsregnskabet, der har veret pavirket af
vaesentlig usikkerhed ved indregning og maling.

Uszadvanlige forhold:
Selskabet har ikke vaeret udsat for useedvanlige forhold, der har pavirket indregning og maling.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold:

Selskabets resultat og ekonomiske udvikling har i 2016 veeret utilfredsstillende.
Selskabet har ikke afholdt udgifter til forskning og udvikling i regnskabsaret.
Selskabet har ikke filialer i udlandet.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning:
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.

Den fremtidige udvikling:
Sel skabets ledel se forventer et positivt resultat i det kommende regnskabsar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelle oplysninger om anvendt regnskabspraksis.

Regnskabsklasse:

Arsrapporten for Shadow Mountain Windfarm ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B. Der er foretaget tilvalg
af enkelte elementer fraregnskabsklasse C.

Anvendt regnskabspraksis er uaendret i forhold til tidligere ar.

Generelt om indregning og maling:

| resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes
alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtel sens vardi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og
forpligtel ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsregnskabet aflegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgorelsen:

Nettoomsztning:

Indtaegter ved levering af serviceydelser indregnes som omsatning i takt med leveringen af
ydelsen.

Andre salgsindtegter indregnes som omsatning efter faktureringsprincippet.

Bruttofortjeneste og -tab:

Selskabet har valgt at sammendrage visse poster i resultatopgerelsen efter bestemmelserne i
arsregnskabslovens § 32.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle indtaegter og udgifter:

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt realiserede og
urealiserede kursgevinster og tab vedrerende verdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed
vauta

Skat:

Arets skat, som bestir af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen:

Kapitalandelei tilknyttede og associer ede virksomheder :

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder males efter den indre verdis metode til
den forholdsmessigt eede andel af virksomhedernes egenkapital med tilleg af eventuel
koncerngoodwill, fradrag for koncerninterne avancer og negativ goodwill. Virksomheder med
negativ egenkapital males til O, idet den til den negative vaerdi svarende forholdsmaessige andel
modregnes i eventuelle tilgodehavender. Beleb herudover indregnes under posten hensatte
forpligtelser, safremt der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke underbalancen.

Tilgodehavender:
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der aimindeligvis svarer til nominel verdi.
Vardien reduceres med nedskrivninger til imedegaelse af forventede tab.

Likvider:
Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig risiko for
vardiendringer.

Udbytte for regnskabsiret:

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen.
Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldig skat og udskudt skat:

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt
for betalte acontoskatter

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig 0g skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfaelde, for eksempel
vedrerende aktier, hvor opgerelse a skattevaerdien kan foretages efter aternative
beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtel sen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt
underskud, males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning
i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for
samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver —males il
nettorealisationsverdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vare gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i
udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For
indevaerende ar er anvendt en skattesats pa 22 %.

Gealdsforpligtelser:

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfolgende perioder males de finansielle forpligtel ser til
amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente,
saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i resultatopgerelsen
over laneperioden.

Ovrige geldsforpligtelser méles til nettorealisationsverdi.

Eventualaktiver og -forpligtelser:
Eventualaktiver og -forpligtelser indregnesikke i balancen, men oplyses aenei noterne.

-10-
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RESULTATOPGORELSE
2016 2015
Note Kr. Kr.

Bruttoresultat -7.414 -93.376
Driftsresultat -7.414 -93.376
Indtaa'gter af k.apltalandele i tilknyttede og -760.890 174.347
associerede virksomheder
Finansielle indtaegter 3.855 19.726
Finansielle udgifter -9.681 -17.896
Resultat for skat -774.130 82.801
Skat af arets resultat 1 287.259 -51.940
Arets resultat -486.871 30.861
Fordlag til resultatdisponering:
Foreslaet udbytte indregnet under

. 0 0
egenkapitalen
Overfort resultat -486.871 30.861
Disponeret i alt -486.871 30.861

-11-
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2016 2015
Note Kr. Kr.

AKTIVER
Kapitalandele i associerede virksomheder 2,3 13.800.263 14.162.123
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 2,4 469.431 744.441
Finansielle anlaegsaktiver 14.269.694 14.906.564
ANLAGSAKTIVER T ALT 14.269.694 14.906.564
T.| |godehavender hos associerede 6.041.555 6.263.996
virksomheder
Andre tilgodehavender 8.254 0
Tilgodehavender 6.049.809 6.263.996
Likvide beholdninger 291 4.333
OMSATNINGSAKTIVERIT ALT 6.050.100 6.268.329
AKTIVERIT ALT 20.319.794 21.174.893

-12 -




BALANCE 31. DECEMBER 2016

PASSIVER
Selskabskapital
Overfort resultat

EGENKAPITAL | ALT

Hensattelser til udskudt skat
HENSATTE FORPLIGTELSERI ALT

Geld til associerede virksomheder
Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser
GZALDSFORPLIGTELSERIT ALT
PASSIVER | ALT

Eventualforpligtel ser
Sikkerhedsstillelser og pantsatninger
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2016 2015
Note kr. kr.

200.000 200.000

16.435.416 16.922.287

5 16.635.416 17.122.287

2.343.597 2.630.856

2.343.597 2.630.856

1.325.156 1.393.031

15.625 28.719

1.340.781 1.421.750

1.340.781 1.421.750

20.319.794 21.174.893
6
7
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2016 2015

1. Skat af arets resultat:
Udskudt skat 287.259 -51.940

287.259 -51.940
2. Andre veerdipapirer og kapitalandele
Associ erede virksomheder
Navn Hjemsted Ejerande i %
Wind Energy GmbH & Co Fiinfte Biitzow KG Tyskland 50,00
Jura-Energie GmbH & Co Windpark Eichstétt KG Tyskland 50,00
SRE GmbH & Co. — Photovoltaikpark Thannhausen KG Tyskland 37,45
Klinte I/S Sverige 25,00
Aapuall I/S Sverige 20,00
Léangas 1/S Sverige 20,00
Andre kapitalandele
Navn Hjemsted Ejerandel i %
Paludans Flak Havvind I/S Samse 4,25
Middelgrundens Vindmellelaug I/S Kebenhavn 0,62
3. Kapitalandele i associerede virksomheder :
Kostpris primo 12.235.412 12.235.412
Kostprisultimo 12.235.412 12.235.412
Dagsvardireguleringer primo 1.926.711 1.413.697
Arets resultat -434.462 222.165
Arets indskud mv. 72.602 290.849
Dagsvardireguleringer ultimo 1.564.851 1.926.711
Regnskabsmessig veerdi ultimo 13.800.263 14.162.123

-14 -
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2016 2015

4. Andre veerdipapirer og kapitalandele
Kostpris primo 2.143.694 2.177.394
Afgang 1 arets lob 0 -33.700
Kostprisultimo 2.143.694 2.143.694
Dagsveardireguleringer primo -1.399.253 -1.300.077
Arets resultat -326.428 -52.686
Arets indskud mv. 51.418 -46.490
Dagsvardireguleringer ultimo -1.674.263 -1.399.253
Regnskabsmezessig vaerdi ultimo 469.431 744.441

5. Egenkapital:

1/1 2016 Korrektion primo Arets resultat 31/12 2016
Selskabskapital 200.000 0 0 200.000
Overfort resultat 19.553.143 -2.630.856 -486.871 16.435.416
Henlagt til udbytte 0 0 0 0
19.753.143 -2.630.856 -486.871 16.635.416

Selskabskapitalen er fordelt pad 200 anparter a kr. 1.000.

6. Eventualposter m.v.:

Selskabet har ikke eventual aktiver eller —forpligtelser udover det i arsregnskabet anforte.

7. Sikkerhedsstillelser og pantsatninger:

Selskabet har ingen sikkerhedsstillelser eller pantsetninger pr. statusdagen udover det i

arsregnskabet anforte.
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