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Ledelseserklering
Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2015 for GW Energi A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver, finansielle stilling samt resultatet.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggarelse
for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Sgborg, den 23. maj 2016

Direktion:

Thomas Hvalsg Hansen

Bestyrelse:

Knud Erik Andesen Bent Neubert Thomas Hvalsg Hansen



Den uafhangige revisors erklaering

Til kapitalejerne i GW Energi A/S

Vi har revideret arsregnskabet for GW Energi A/S for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance,
egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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 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 udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder
om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi
overholder etiske krav samt planlegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad af
sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig 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 veesentlig 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 omstaendighederne, 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 regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede praesentation af
arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraeekkeligt 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 udfarte revision af arsregnskabet. Det er
pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med arsregnskabet.

Kongens Lyngby, den 23. maj 2016
P R Y D S

Statsautoriseret revisionsfirma

Kristian Pryds
statsaut. revisor



Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at drive vindmglleparker i Tyskland via datterselskaber.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arsrapporten udviser et tilfredsstillende resultat for aret med et overskud pa 8.525
t.kr. (2014: overskud 983 t.kr.).

Selskabet forventer i kommende regnskabsperiode et positivt resultat.

@konomiske forhold

Selskabet har den 23. december indfriet den bgrsnoterede obligation, og regnskabet
er for 2015 aflagt i henhold til kravene for selskaber i Regnskabsklasse B.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke sket vaesentlige begivenheder siden arsafslutningen, som vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling i negativ retning.



Arsregnskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for
klasse B-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er @ndret fra sidste ar, hvor der blev aflagt
koncernregnskab i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards (IFRS). Zndringen har ikke pavirket egenkapitalen pr. 1. januar og
resultatet for regnskabsaret 2015. Sammenligningstal for 2014 er tilpasset.

Selskabets funktionelle valuta er EURO, mens prasentationsvalutaen er DKK.
Selskabet har anvendt en Eurokurs den 31. december 2015 pa DKK 744,36.

Generelt om indregning og maling

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske
ressourcer vil fraga selskabet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males
aktiver og forpligtelser 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 opgares
som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag og tilleeg/fradrag af den
akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer,
inden perioderegnskabet afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede
pa balancedagen.

Indtegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder
indregnes verdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til
dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er
afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og
hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som folge af &ndrede regnskabsmaessige
skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgarelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
betalingsdagen, indregnes i resultatopgarelsen som en finansiel post.



Tilgodehavender, geld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til
balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlzgsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Finansiel leasing

Leasingkontrakter, hvor alle vesentlige risici og fordele forbundet med
ejendomsretten, indregnes i balancen til det laveste af dagsveerdien af aktivet og
nutidsvaerdien af leasingydelserne. Som diskonteringsfaktor anvendes leasingaftalens
interne rente eller en tilnermet veerdi. Aktiverne af- og nedskrives efter samme
praksis som for gvrige materielle anleegsaktiver.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males
efterfalgende til dagsverdi. Positive og negative dagsverdier klassificeres som
”Andre tilgodehavender” henholdsvis ”Anden geld”.

Resultatopgarelsen

Bruttofortjeneste

Nettoomsatning, vareforbrug og eksterne omkostninger er sammendraget i en post
benavnt bruttofortjeneste med henvisning til arsregnskabsloven § 32.

Nettoomseetningen ved salg af vare- og tjenesteydelser indregnes i resultatopgarelsen,
nar levering og risikoovergang til keber har fundet sted, og hvis indteegten kan opgares
palideligt og forventes modtaget. Nettoomsatningen males til dagsveerdien af det aftalte
vederlag eksklusiv moms og afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart. Alle former for
afgivne rabatter indregnes i nettoomsztningen.

Vareforbrug omfatter omkostninger, der er afholdt til at opna arets nettoomsatning.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame,
administration, lokaler, tab pa debitorer, operationelle leasingaftaler m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gage, inklusiv feriepenge og pensioner, samt
andre omkostninger til social sikring m.v. af selskabets medarbejdere. |



personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerelser fra offentlige
myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, omkostninger ved finansiel
leasing, realiserede og ej realiserede kursgevinster og kurstab vedrgrende
veerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle
aktiver og forpligtelser.

Udbytte fra kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i
resultatopgarelsen i det regnskabsar hvor udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Avrets skat, som bestér af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i
egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.
Den andel af skatten, som knytter sig til arets ekstraordinere resultat, henfares hertil,
mens den resterende del henfares til arets ordinzre resultat.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver
Vindmeller males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og
omkostninger til Klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive
taget i brug.

Renteomkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af materielle aktiver indregnes i
kostprisen, hvis de vedrarer fremstillingsperioden. @vrige laneomkostninger resultatfares.

Hvis anskaffelsen eller brugen af aktiver forpligter koncernen til at afholde omkostninger til
nedrivning eller retablering af aktivet, indregnes de skennede omkostninger hertil som
henholdsvis en hensat forpligtelse og en del af kostprisen for det pagaldende aktiv.

Forpligter anskaffelsen eller brugen af aktivet koncernen til at afholde omkostninger til
nedtagning og bortfjernelse af aktivet og retablering af jordareal, indregnes de skennede
omkostninger hertil som henholdsvis en hensat forpligtelse og en del af kostprisen for det
pageeldende aktiv.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket restveerdien. Restvaerdien er det
forventede belgb, som vil kunne opnds ved salg af aktivet i dag efter fradrag af
salgsomkostninger, hvis aktivet allerede havde den alder og var i den stand, som aktivet
forventes at vaere i efter afsluttet brugstid.



Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.

Der foretages lineare afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

Vindmgller 25 ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-54r
Afskrivningsmetoder, brugstider og restveerdier revurderes arligt.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsverdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi, jf. nedenfor.

Finansielle anlaeegsaktiver

Resultatopggrelsen

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders
resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders
resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab og fradrag
af afskrivning pa goodwill.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre veerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og
med tilleeg eller fradrag af resterende verdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagelsesmetoden.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi
males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med
moderselskabets andel af den negative indre veerdi, i det omfang det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmassige negative indre veardi overstiger
tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser, i det omfang
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke dattervirksomhedens
underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
overfares under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode,
i det omfang den regnskabsmaessige veerdi overstiger anskaffelsesveerdien.



Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra
anskaffelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til
afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder
opgeres som forskellen mellem afhandelsessummen og den regnskabsmaessige veerdi af
nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger
til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
poster.

Ved keb af nye dattervirksomheder og associerede virksomheder anvendes
overtagelsesmetoden, hvorefter de ny tilkabte virksomheders aktiver og forpligtelser males
til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet.  Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem
anskaffelsesveerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser, inkl. hensatte
forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastleegges pa
baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Afskrivningsperioden udgar maksimalt 20 ar.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere
indtruffet en objektiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af
tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et
individuelt tilgodehavende er veardiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt
niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en objektiv indikation pa veerdiforringelse
pa individuelt niveau vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for
veerdiforringelse.  Portefaljerne baseres primart pa debitorernes hjemsted og
kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De
objektive indikatorer, som anvendes for portefgljer, er fastsat baseret pa historiske
tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi af
tilgodehavender og nutidsveerdien af de forventede pengestremme, herunder
realisationsveerdi af eventuelle modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes
den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller portefalje.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der
vedrgrer efterfglgende regnskabsar. Periodeafgreensningsposter males til kostpris.
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Hensatte garantiforpligtelser

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af mangel pa ydeevne indenfor
garantiperioden pa 1-10 ar. De hensatte garantiforpligtelser males og indregnes pa baggrund
af erfaringer og sken med garantiarbejder.

Egenkapital - udbytte

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

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som
beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars
skattepligtige indkomster samt for betalte aconto skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.
| de tilfeelde, f.eks. vedrgrende aktier, hvor opgarelse af skatteveerdien kan foretages
efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt
underskud, males til den veerdi, hvortil de 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
skatteaktiver males til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med
balancedagens lovgivning vil vare geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst
som aktuel skat. /ZEndring i udskudt skat som fglge af @ndringer i skattesatser
indregnes i resultatopgarelsen.

Geldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter geeld til kreditinstitutter, leverandergeeld og
geeld til tilknyttede virksomheder, indregnes ved lanoptagelse til kostpris, svarende
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. |
efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

I finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelser
pa finansielle leasingkontrakter.

Geldsforpligtelser er malt til nettorealisationsveerdi.
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Resultatopgerelse for perioden 1. januar — 31. december 2015

Bruttofortjeneste

Andre eksterne omkostninger
Personaleomkostninger

Af- og nedskrivninger

Resultat af ordinger drift
Resultat af kapitalandele
Finansielle indteegter
Finansielle udgifter

Ordinzart resultat far skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Udbytte for regnskabsperioden
Overfort resultat

2015 2014

t.kr.
592 550
-3.412 -4.975
-822 -856
0 0
-3.642 -5.281
8.332 3.012
4,311 3.252
-369 0
8.632 983
-107 0
8.525 983
0 0
8.525 983
8.525 983
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Balance

AKTIVER

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende tilknyttet virksomhed

Finansielle anlaegsaktiver i alt
Anlagsaktiver i alt

Tilgodehavender
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
Omseetningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT
PASSIVER
Virksomhedskapital

Overfart resultat
Foreslaet udbytte

Egenkapital i alt

Geld optaget ved udstedelse af obligationer
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Anden geld

Gealdsforpligtelser i alt
PASSIVER I ALT

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser m.v.

Note

2015 2014
t.kr. t.kr.

34.804 22.460
48.623 106.558
83.427 129.018
83.427 129.018
4,012 194
0 125
4.012 319
6.048 97
10.060 416
93.487 129.434
51.000 51.000
18.303 647
0 0
69.303 51.647
0 37.620

0 184
4,927 5.046
19.257 34.937
24.184 77.787
93.487 129.434
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Noter

Personaleomkostninger

Gager og lgnninger
Pensioner

Skat af arets resultat

Skat af arets skattepligtige indkomst
Regulering udskudt skat

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

WP Emskirchen GmbH & Co KG

WP Prignitz GmbH & Co KG

WHP Windpark Hurrel/Plietenberg GmbH &
Co KG

GWE Verwaltungs- GmbH

WP Brauel Il GmbH & Co KG

K/S Losheim

Komplementarselskabet Losheim ApS

Minoritetsandele

Kapitalandele med negativ indre veerdi
overfort til hensatte forpligtelser

WP Vormark GmbH

100 %
100 %
100 %

100 %
solgt

73 %
73 %

100 %

50 %

2015 2014
t.kr. t.kr.
822 856
0 0
822 856
2015 2014
t.kr. t.kr.
107 0
0 0
107 0
Resultat Egenkapital
2015 31.12.2015
800 7.613
4.574 -14.736
2.450 11.500
15 103
997 -
-675 21.185
0 168
182 -5.765
8.343 20.068
0 14.736
8.343 34.804
-10 -44

14



Egenkapital

Regulering
Resultat- tilknyttede-
1/1 2015  disponering selskaber 31/12 2015
Anpartskapital / Aktiekapital 51.000 0 51.000
Overfart af arets resultat 647 8.525 9.131 18.303
Foreslaet udbytte 0 0 0 0
51.647 8.525 9.131 69.303

Aktiekapitalen er inddelt i nominelt 510.000 stk. aktier & kr. 100.
Ingen aktier nyder seerlige fordele.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser m.v.
Huslejeforpligtelser, leasingforpligtelser og andre kontraktuelle seedvanlige forpligtelser.

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber. Som koncernvirksomhed
heefter selskabet ubegranset og solidarisk med avrige koncernvirksomheder for betaling af
danske selskabsskatter, kildeskatter pa renter af royalties og udbytter inden for
sambeskatningskredsen. De sambeskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse
over for SKAT fremgar af de respektive sambeskattede selskaber. Eventuelle senere
korrektioner vil kunne medfare, at selskabets haftelse udgar et starre belgb end hvad
fremgar af neerveerende arsrapport.
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