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Ledelsespåtegning 
Management's statement 

Bestyrelse og direktion har dags dato 
behandlet og godkendt årsrapporten for 
regnskabsåret 1. januar — 31. december 
2015 for Vestas Mediterranean A/S. 

Arsrapporten er udarbejdet i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. 

Arsregnskabet giver efter vores opfattel-
se et retvisende billede af selskabets ak-
tiver og passiver, den finansielle stilling 
pr. 31. december 2015 samt resultatet af 
selskabets aktiviteter for 2015. 

Ledelsesberetningen indeholder efter 
vores opfattelse en retvisende redegø-
relse for de forhold, beretningen om-
handler. 

Arsrapporten indstilles til generalforsam-
lingens godkendelse. 

The Board of Directors and Executive 
Management have today considered and 
adopted the annual report for Vestas 
Mediterranean A/S for the financial year 
1 January — 31 December 2015. 

The annual report is prepared in accord-
ance with the Danish Financial Stat e-
ments Act. 

In our opinion, the financial statements 
give a true and fair view of the financial 
position at 31 December 2015 of the 
company and of the results of the com-
pany's operations for 2015. 

In our opinion, the Management Report 
includes a true and fair account of the 
matters addressed in the Report. 

We recommend that the annual report be 
adopted at the Annual General Meeting. 
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Den uafhængige revisors erklæringer 
The independent auditor's report 

Til kapitalejeren i Vestas Mediterranean 
A/S 

Påtegning på årsregnskabet 

Vi har revideret årsregnskabet for Vestas 
Mediterranean A/S for regnskabsåret 1. 
januar — 31. december 2015, der omfat-
ter resultatopgørelse, balance, egenkapi-
talopgørelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. Årsregnskabet udarbejdes 
efter årsregnskabsloven. 

Ledelsens ansvar for årsregnskabet 

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen 
af et årsregnskab, der giver et retvisende 
billede i overensstemmelse med års-
regnskabsloven. Ledelsen har endvidere 
ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser nødvendig for at udarbejde 
et årsregnskab uden væsentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl. 

Revisors ansvar 

Vores ansvar er at udtrykke en konklusi-
on om årsregnskabet på grundlag af vo-
res revision. Vi har udført revisionen i 
overensstemmelse med internationale 
standarder om revision og yderligere 
krav ifølge dansk revisorlovgivning. Dette 
kræver, at vi overholder etiske krav samt 
planlægger og udfører revisionen for at 
opnå høj grad af sikkerhed for, om års-
regnskabet er uden væsentlig fejlinfor-
mation. 

To the shareholder of Vestes Mediterra-
nean A/S 

Report °n the financial statements 

We have audited the financial statements 
of Vestes Mediterranean A/S for the fi-
nancial year 1 January — 31 December 
2015, which comprise incotne statement, 
balance sheet, statement of changes in 
equity, notes and summaty of significant 
accounting policies. The financial state-
ments are prepared in accordance with 
the Danish Financial Statements Act. 

Management's responsibility for the 
financial statements 

Management is responsible for the prep-
aration of financial statements that give a 
true and fair view in accordance with the 
Danish Financial Statements Act, and for 
such internat control as management de-
termines is necessary to enable the 
preparation of financial statements that 
are free from materiel misstatement, 
whether due to fraud or error. 

Auditor's responsibility 

Our responsibility is to express an opin-
ion on the financial statements based on 
our audit. We conducted our audit in ac-
cordance with International Standards on 
Auditing and additional requirements un-
der Danish audit regulation. This requires 
that we comply with ethical requirements 
and plan and perform the audit to obtain 
reasonable assurance whether the finan-
cial statements are free from materiel 
misstatement. 
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Den uafhængige revisors erklæringer 
The independent auditor's report 

En revision omfatter udførelse af revisi-
onshandlinger for at opnå revisionsbevis 
for beløb og oplysninger i årsregnskabet. 
De valgte revisionshandlinger afhænger 
af revisors vurdering, herunder vurdering 
af risici for væsentlig fejlinformation i års-
regnskabet, uanset om denne skyldes 
besvigelser eller fejl. Ved risikovurderin-
gen overvejer revisor intern kontrol, der 
er relevant for virksomhedens udarbej-
delse af et årsregnskab, der giver et ret-
visende billede. Formålet hermed er at 
udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omstændighederne, men ik-
ke at udtrykke en konklusion om effektivi-
teten af virksomhedens interne kontrol. 
En revision omfatter endvidere vurdering 
af, om ledelsens valg af regnskabsprak-
sis er passende, og om ledelsens regn-
skabsmæssige skøn er rimelige, samt en 
vurdering af den samlede præsentation 
af årsregnskabet. 

Det er vores opfattelse, at det opnåede 
revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet 
som grundlag for vores konklusion. 

Revisionen har ikke givet anledning til 
forbehold. 

Konklusion 

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet 
giver et retvisende billede af selskabets 
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 
31. december 2015 samt af resultatet af 
selskabets aktiviteter for regnskabsåret 
1. januar - 31. december 2015 i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. 

An audit involves performing audit pro-
cedures to obtain audit evidence about 
the amounts and disclosures in the fi-
nancial statements. The procedures se-
lected depend on the auditor's judgment, 
including the assessment of the risks of 
mat erial misstatement of the financial 
statements, whether due to fraud or er-
ror. In making those risk assessments, 
the auditor considers internat control rel-
evant to the company's preparation of 
financial statements that give a true and 
fair view in order to design audit proce-
dures that are appropriate in the circum-
stances, but not for the purpose of ex-
pressing an opinion on the effectiveness 
of the company's internat control. An au-
dit also includes evaluating the appropri-
ateness of accounting policies used and 
the reasonableness of accounting esti-
mates made by management, as well as 
evaluating the overall presentation of the 
financial statements. 

We believe that the audit evidence we 
have obtained is sufficient and appropri-
ate to provide a basis for our audit opin-
ion. 

The audit has not resulted in any qualifi-
cation. 

Opinion 

In our opinion, the financial statements 
give a true and fair view of the financial 
position of the company at 31 December 
2015 and of the results of the company 
operations for the financial year 1 Janu-
ary - 31 December 2015 in accordance 
with the Danish Financial Statements 
Act. 

Vestas Mediterranean NS 



Kim Tromhol 
statsautoriseret revisor 
State Authorised Public Accountant 

Den uafhængige revisors erklæringer 
The independent auditor's report 

Udtalelse om ledelsesberetningen 

Vi har i henhold til årsregnskabsloven 
gennemlæst ledelsesberetningen. Vi har 
ikke foretaget yderligere handlinger i til-
læg til den gennemførte revision af års-
regnskabet. Det er på denne baggrund 
vores opfattelse, at oplysningerne i ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse 
med årsregnskabet. 

Statement on management report 

We have read management report in ac-
cordance with the Danish Financial 
Statements Act. We have not performed 
any procedures additional to the audit 
performed of the financial statements. On 
this basis, in our opinion, the information 
pro vided in management report is in ac-
cordance with the financial statements. 

Aarhus, den 1. juni 2016 
Aarhus, 1 June 2016 

PricewaterhouseCoopers 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 

CVR.nr. 33 77 12 31 

Trine Haastrup 
statsautoriseret revisor 
State Authorised Public Accountant 

Vestas Mediterranean A/S 
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Selskabsoplysninger 
Information about the company 

Selskabet 
	

Vestas Mediterranean A/S 
Company 
	

Hedeager 42 
DK-8200 Aarhus N 

Tlf. / Tel.: 
	

+45 97 30 00 00 
Fax / Fax: 	 +45 97 30 00 01 
www.vestas.com  
vestas-mediterraneanvestas.com  

CVR-nr.: 
Company reg. no.: 
Regnskabsår: 
Financial year 
Hjemstedskommune:  

28 11 82 01 

1. januar — 31. december 
1 January — 31 December 
Aarhus 

Place of registered office:Aarhus 

Bestyrelse 
	

Anders Erik Runevad, formand / chairman 
Board of Directors 
	

Juan Araluce Martinez de Azagra 
Steen Møller 

Direktion 
Executive Management 	Juan Araluce Martinez de Azagra 

Revision 
	

PricewaterhouseCoopers 
Auditor 
	

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
Strandvejen 44 
DK-2900 Hellerup 

Koncernforhold 
Selskabets moderselskab, der udarbej-
der koncernregnskab, hvori selskabet 
indgår som dattervirksomhed, er Vestas 
Wind Systems A/S, Aarhus, CVR-nr. 10 
40 37 82. 

Koncernregnskabet for Vestas Wind Sy-
stems A/S kan rekvireres på følgende 
adresse: 

Vestas Wind Systems A/S 
Hedeager 42 
DK-8200 Aarhus N  

Group relationship 
The company's parent company, of 
which the company is a subsidiary, is 
Vestas Wind Systems A/S, Aarhus, com-
pany reg. 170. 10 40 37 82. The parent 
company prepares consolidated ac-
counts. 

The consolidated accounts for Vestas 
Wind Systems A/S can be requested at: 

Vestas Wind Systems A/S 
Hedeager 42 
DK-8200 Aarhus N 

Vestas Mediterranean A/S 
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Koncernoversigt (Group chart) 

Moderselskab 

Parent company 

Dattervirksomheder 

Subsidiaries 

Vestas Mediterranean A/S, 

Danmark 

Nom tDKK 50.000 

   

    

Vestas Maroc, 

Marokko/ Marocco, Nom. tMAD 10 

100% 100% Vestas Mexicana del Viento S.A. de CV., 

Mexico I Mexico, Nom. tMXN 61 

100% 100% Vestas France S.A., 

Frankrig I France, Nom tEUR 5.040 

Vestas Turbinas EPlicas del Uruguay SA., 

Uruguay ! Uruguay, Nom. tUYU 720 

100% 100% Vestas E6lica S.A.U., 

Spanien / Spain, Norm tEUR 12.680 

Vestas (Portugal) Servicos de Technologia E6lica 

Lda., Portugal / Portugal, Nom. tEUR 6.000 

100% 100% Vestas MED Cyprus Ltd. 

Cypern I Cyprus, Nom. tEUR 300 

Vestas Italian S.r.I., 

Italien / Italy, Nom. tEUR 3.000 

99% 100% Vestas Nicaragua SA 

Nicaragua / Nicaragua, Nom tNIO 50 

Vestas Hellas Wind Technology S.A., Grækenland 

I Greece, Nom. tEUR 6.808 

100% 100% 

[

Vestas Middle East SLU 

Spanien I Spalt), Nom. tEUR 25 

Vestas VVTG Mexico S.A. de C.V., 

Mexico I Mexico, Nom. tMXN 454 

L 

100% 100% Vestas Towers Mediterranean S.L., 

Spanien / Spain, Nom. tEUR 2.060 

Vestas do Brasil Ltda., 

Brasilien I Brazil, Nom. tBRL 82.538 

99.9% 100% Vestas Wind Systems 

Den Dominikanske Republik / Dominica') 

Republic, Nom. tDOP 100 

Vestas ROzgar Enerjisi Sistemleri Sanayi ve 

Ticaret Ltd. Strketi, Tyrkiet ! Tutkey, 

Nom. tTRY 11.500 

98% 100% Vestas Argentina S.A., 

Argentina I Argentina, Nom. tARS 66 

Vestas Chile Turbinas E6licas Limitada, Chile / 

Chile Nom. tCLP 5.080 

99% 100% Vestas Peru S.A.C. 

Peru I Peru, Nom. tPEN 1 

Vestas CV Limitada, Republikken Kap Verde / 

Republic of Cape Verde, Nom. tDOP 200 

100% 100% Vestas Jamaica, 

Jamaica ! Jamaica, Nom. tPEN 

Vestas Costa Rica S.A. 

Costa Rica I Costa Rica, Nom. tCRC 1 

100% Vestas Guatemala 

Guatemala I Guatemala, Nom. 1GTQ 5 

Vestas Mediterranean A/S 
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Ledelsesberetning 
Management report 

Hovedaktivitet 
Selskabet er holdingselskab for Vestas-
koncernens salg- og serviceselskaber i 
middelhavsregionen og Latinamerika. 

Udvikling i året 
Resultatet før skat er DKK -42 mio. 
(2014: DKK -5 mio.), hvoraf resultat af 
kapitalandele udgør DKK -38 mio. (2014: 
DKK 18mio.). Årets resultat anses for 
værende utilfredsstillende. 

Markedsbeskrivelse 
For beskrivelse af markederne, hvor sel-
skabets datterselskaber opererer, henvi-
ses til årsrapporten for Vestas Wind Sy-
stems A/S. 

Begivenheder efter regnskabsårets 
udløb 
Der er ikke efter balancedagen indtruffet 
forhold, som har væsentlig indflydelse på 
bedømmelsen af årsrapporten. 

Forventet udvikling 
Ledelsen forventer en positiv udvikling 
for det kommende år. Henset til selska-
bets hovedaktivitet er der usikkerhed 
omkring det kommende års udvikling, 
idet det afhænger af kapitalinteressernes 
præstationer, som er behæftet med usik-
kerhed. 

Særlige risici og finansielle risici 
De særlige risici og finansielle risici i 
Vestas-koncernen fremgår af koncern-
årsrapporten, hvortil der henvises. 

Forskning og udvikling 
Det sker ikke forsknings- og udviklings- 
aktiviteter i selskabet. 

Principal activity 
The company is holding company for the 
Vestas Group's sales and service units in 
the Mediterranean region and Latin 
America. 

Development during the year 
Net result before tax is DKK -42m (2014: 
DKK -5m), of which share of profit in 
group companies constitutes DKK -38m 
(2014: DKK 18m). Net profit for the year 
is considered unsatisfactory. 

Market description 
For description of the market in which the 
subsidiaries of the company operate re-
fer to the annual report for Vestas Wind 
Systems A/S. 

Events efter the balance sheet date 

No events materially effecting the as-
sessment of the annua' report have oc-
curred after the balance sheet date. 

Expected development 
The Management expects a positive de-
velopment for the next year. Considering 
the nature of the main activity of the 
company there is an uncertainty about 
next year's development, since it de-
pends on the investments performance 
of which is subject to uncertainty. 

Special risks and financial risks 
Refer to the Group annual report where 
the special risks and financial risks within 
the Vestas Group are stated. 

Research and development 
The company has no research and de- 
velopment activities. 

Vestas Mediterranean A/S 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Regnskabsgrundlag 
Arsrapporten er aflagt i overensstem-
melse med årsregnskabslovens be-
stemmelser for virksomheder i klasse B. 
Den anvendte regnskabspraksis er 
uændret i forhold til året før. 

Der udarbejdes ikke koncernregnskab 
jvf. ARL § 112 stk. 1, idet selskabet og 
dets tilknyttede virksomheders regnska-
ber indgår i koncernregnskabet for Ve-
stas Wind Systems NS. 

Arsrapporten er aflagt i DKK 1.000. 

Generelt om indregning og måling 

Som udgangspunkt for årsregnskabet er 
anvendt det historiske kostprisprincip. 
Efterfølgende måles aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regn-
skabspost nedenfor. 

Aktiver indregnes i balancen, når det er 
sandsynligt, at fremtidige økonomiske 
fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets 
værdi kan måles pålideligt. 

Basis of accounting 
The annual report is prepared in accord-
ance with the requirements of the Danish 
Financial Statements Act for companies 
in class B. The accounting policies ap-
plied are unchan ged from those applied 
in the previous year. 

Consolidated accounts are not prepared 
cf. the Danish Financial Statements Act 
Section 112 paragraph 1, because the 
company and its group companies' ac-
counts are inc/udad in the consolidated 
accounts for Vestas Wind Systems A/S. 

The annual report is presented in DKK 
1,000. 

Recognition and measurement in gen-
eral 
The hist orical costs principle is used as 
basis for preparation of the financial 
statement. Subsequently, the separate 
assets and liabilities are measured as 
described below. 

Assets are recognised in the balance 
sheet when it is proba ble that future eco-
nomic benefits will flow to the company 
and the assets' value can be measured 
reliable. 

Vestas Mediterranean A/S 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Generelt om indregning og måling 
(fortsat) 
Forpligtelser indregnes i balancen, når 
det er sandsynligt, at fremtidige økono-
miske fordele vil fragå selskabet, og for-
pligtelsens værdi kan måles pålideligt. 

Ved indregning og måling tages hensyn 
til gevinster, tab og risici, der fremkom-
mer inden årsregnskabet aflægges, og 
som be- eller afkræfter forhold, der eksi-
sterer på balancedagen. 

Omregning af fremmed valuta 
Transaktioner i fremmed valuta omreg-
nes ved første indregning til transakti-
onsdagens kurs. Valutakursdifferencer, 
der opstår mellem transaktionsdagens 
kurs og kursen på betalingsdagen, ind-
regnes i resultatopgørelsen som en fi-
nansiel post. 

Tilgodehavender, gæld og andre mone-
tære poster i fremmed valuta, som ikke 
er afregnet på balancedagen, omregnes 
til balancedagens valutakurs. Forskelle 
mellem balancedagens kurs og transak-
tionsdagens kurs indregnes i resultatop-
gørelsen som en finansiel post. 

Ved indregning af udenlandske datter-
virksomheder omregnes resultatopgørel-
serne til en gennemsnitlig valutakurs for 
måneden og balanceposterne omregnes 
til balancedagens valutakurser. 

Recognition and measurement in gen-
eral (continued) 
Liabilities are recognised in the balance 
sheet when it is probable that future eco-
nomic benefits will flow from the company 
and the liability's value can be measured 
reliable. 

Gains, losses and risks which appear be-
fore the financial stat ements is prepared 
which confirm or deny conditions existing 
on the balance sheet date are taken into 
consideration on recognition and meas-
urement. 

Translation of foreign currencies 
Transactions in foreign currency are ini-
tially translated at the exchange rate pre-
vailing at the date of the transaction. Ex-
change rate differences arising between 
the exchange rate prevailing on the 
transaction date and the exchange rate at 
the time of payment are recognised in the 
income statement as a financial item. 

Receivables, payables and other mone-
tan/ items in foreign currency, which have 
not been settled at the balance sheet 
date, are translated at the year-end ex-
change rate. Differences between the 
year-end exchange rate and the transac-
tion date exchange rate are recognised in 
the income statement as a financial item. 

On recognition of foreign subsidiaries the 
income statements are translated at an 
average exchange rate for the month and 
the balance sheet items are translated at 
the exchange rates at the balance sheet 
date. 

Vestas Mediterranean A/S 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Omregning af fremmed valuta (fort-
sat) 
Valutakursreguleringer, opstået ved om-
regning af udenlandske dattervirksom-
heders egenkapital ved årets begyndel-
se til balancedagens valutakurser samt 
ved omregning af resultatopgørelser fra 
gennemsnitskurser til balancedagens 
valutakurser, indregnes direkte på egen-
kapitalen. 

Resultatopgørelsen 
Nettoomsætning 
Omsætningen omfatter salg af vindmøl-
ler og vindkraftanlæg, salg af efterføl-
gende service samt salg af reservedele. 

Kontrakter om levering af større vind-
kraftanlæg med en høj grad af individuel 
tilpasning indregnes i omsætningen i takt 
med opførelsen, baseret på de enkelte 
kontrakters færdiggørelsesgrad (produk-
tionsmetoden). 

Salg af enkeltmøller og mindre vindkraft-
anlæg baseret på standardløsninger 
samt salg af reservedele indregnes i re-
sultatopgørelsen, såfremt risikoovergang 
til køber har fundet sted inden årets ud-
gang, og såfremt indtægten kan opgøres 
pålideligt og forventes modtaget. 

Servicesalg, der omfatter service- og 
vedligeholdelsesaftaler og forlængede 
garantier vedrørende solgte vindmøller 
og vindkraftanlæg, indregnes i resultat-
opgørelsen over aftaleperioden i takt 
med levering af de aftalte serviceydelser. 

Translation of foreign currencies (con-
tinued) 
Exchange rate adjustments arising on 
translation of opening balance of equity 
of foreign subsidiaries at the exchange 
rates at the balance sheet date and on 
translation of the income stat ements from 
the average exchange rate for the month 
to the exchange rates at the balance 
sheet date are recognised directly in eq-
uity. 

Income statement 
Revenue 
Revenue comprises sale of wind turbines 
and wind power systems, sale of after- 
sales service and sale of spare parts. 

Contracts to deliver large wind power 
systems with a high degree of customisa-
tion are recognised in revenue as the 
systems are constructed based on the 
stage of complet ion of the individual con-
tract (percentage-of-completion-method). 

Sale of individual wind turbines and small 
wind power systems based on standard 
solutions as well as spare parts sales are 
recognised in the income statement pro-
vided that the risk has been trans ferred to 
the buyer prior to the year end, and pro-
vided that the income can be measured 
reliably and is expected to be received. 

Service sales, comprising service and 
maintenance agreements as well as ex-
tended warranties regarding wind tur-
bines and wind power systems sold, are 
recognised in the income statement over 
the term of the agreement as the agreed 
services are provided. 

Vestas Mediterranean A/S 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Produktionsomkostninger 
Produktionsomkostninger omfatter de 
omkostninger, der er medgået for at op-
nå årets nettoomsætning. I kostprisen 
indgår råvarer og hjælpematerialer. 

Administrationsomkostninger 
I administrationsomkostninger indregnes 
omkostninger, der er afholdt i året til le-
delse og administration af selskabet, 
herunder omkostninger til det administra-
tive personale, kontoromkostninger samt 
afskrivninger. 

Finansielle poster 
Finansielle indtægter og omkostninger 
indeholder renteindtægter og -omkost-
ninger, kursgevinster og -tab vedrørende 
værdipapirer, gæld og transaktioner i 
fremmed valuta, amortisering af finan-
sielle aktiver og forpligtelser mv. 

Finansielle indtægter og omkostninger 
indregnes med de beløb, der vedrører 
regnskabsåret. 

Selskabsskat 
Selskabet er omfattet af de danske reg-
ler om tvungen sambeskatning med mo-
derselskabet Vestas Wind Systems A/S, 
der er administrationsselskab for sam-
beskatningen og som følge heraf afreg-
ner alle betalinger af selskabsskat med 
skattemyndighederne. Udenlandske dat-
tervirksomheder er ikke omfattet af sam-
beskatningen. 

Costs of sales 
Costs of sales comprise the expenses 
incurred to achieve revenue for the year. 
Cost comprises raw materials and con-
sumables. 

Administrative expenses 
Administrative expenses inc/ude expens-
es incurred in the year for the manage-
ment and administration of the company, 
including costs relating to administrative 
staff, management, office premises, of-
fice expenses and depreciation. 

Financial items 
Financial income and expenses comprise 
interest income and expenses, exchange 
gains and losses on securities, debt and 
transactions in foreign currencies, amor-
tisation of financial assets and liabilities 
etc. 

Financial income and expenses are rec-
ognised with the amounts for the financial 
year. 

Corporation fax 
The Danish rules of compulsoiy joint tax-
ation apply to the company and the par-
ent company Vestas Wind Systems A/S, 
which is the administration company in 
the joint taxation and as a result of this 
settles all payments of corporation tax 
with the fax authorities. Foreign subsidi-
ades are not included in the joint taxation. 

Vestas Mediterranean A/S 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Selskabsskat (fortsat) 
Skatteeffekten af sambeskatningen med de 
danske selskaber fordeles som sambeskat-
ningsbidrag via administrationsselskabet på 
såvel overskuds- som underskudsgivende 
selskaber i forhold til selskabernes skatte-
pligtige indkomster. 

Årets skat, som består af årets sambe-
skatningsbidrag og årets ændring i udskudt 
skat, indregnes i resultatopgørelsen med 
den del, der kan henføres til årets resultat 
og direkte på egenkapitalen med den del, 
der kan henføres til egenkapitaltransaktio-
ner. 

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige 
forskelle mellem regnskabsmæssige og 
skattemæssige værdier af aktiver og forplig-
telser. 

Udskudte skatteaktiver, herunder skatte-
værdien af fremførselsberettigede skatte-
mæssige underskud, indregnes i balancen 
med den værdi, aktivet forventes at kunne 
realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som netto-
skatteaktiver. 

Balancen 
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ind-
regnes og måles efter den indre værdis me-
tode. 

I  resultatopgørelsen indregnes den for-
holdsmæssige andel af resultat efter skat for 
året med fradrag af afskrivninger af goodwill 
under posterne "Resultat af kapitalandele i 
tilknyttede virksomheder" 

Corporation tax(continued) 
The tax effect of the joint taxation with the 
Danish companies is distributed as joint 
taxation contribution through the administra-
tion company to both profit and loss showing 
companies in proportion to the actual taxable 
income in the entities. 

Corporation tax for the year which is made 
up of the joint taxation contributions for the 
year and the change in deferred fax is rec-
ognised in the income statement with the 
part which can be attributable to the profit for 
the year, and directly in equity with the part 
which can be attributable to transactions in 
equity. 

Deferred fax is recognised from all temporaty 
differences between the canying amount and 
fax base of assets and liabilities. 

Deferred tax assets, including the fax hase of 
tax loss cany-forwards are recognised in the 
balance sheet at the value at which the as-
sets is expected to be realised, either by 
elimination by set-off against deferred fax 
liabilities or as net fax assets. 

Balance sheet 
lnvestments in group companies 
lnvestments in group companies are recog-
nised and measured under the equity meth-
od. 

The item "Share of profit/(loss) in group 
companies" in the income statement inc/ude 
the proportionate share of the profit aller tax 
less goodwill amortisation. 

Vestas Mediterranean A/S 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 
(fortsat) 
I balancen indregnes under posten "Kapi-
talandele i tilknyttede virksomheder" den 
forholdsmæssige ejerandel af virksomhe-
dernes regnskabsmæssige indre værdi op-
gjort efter selskabets regnskabspraksis 
med fradrag eller tillæg af urealiserede 
koncerninterne avancer eller tab og med 
tillæg af resterende værdi af positiv for-
skelsværdi (goodwill). 

Tilknyttede virksomheder med negativ 
regnskabsmæssig indre værdi måles til 
DKK 0, og et eventuelt tilgodehavende hos 
disse nedskrives med selskabets andel af 
den negative indre værdi. Såfremt moder-
selskabet har en retlig eller en faktisk for-
pligtelse til at dække virksomhedens under-
balance, indregnes en hensættelse hertil. 

Den samlede nettoopskrivning af kapital-
andele i tilknyttede virksomheder henlæg-
ges via overskudsdisponeringen til en "Re-
serve for nettoopskrivning efter den indre 
værdis metode" under egenkapitalen. 

Ved køb af tilknyttede virksomheder opgø-
res på anskaffelsestidspunktet forskellen 
mellem kostprisen og den regnskabsmæs-
sige indre værdi i den købte virksomhed, 
efter at de enkelte aktiver og forpligtelser er 
reguleret til dagsværdi (overtagelsesmeto-
den). Herunder fradrages eventuelle beslut-
tede omstruktureringshensættelser vedrø-
rende den overtagne virksomhed. 

Resterende forskelsbeløb indregnes i 
balancen under posten "Kapitalandele i 
tilknyttede virksomheder". 

Investments in group companies (con-
tinued) 
The item "Investments in group compa-
nies" in the balance sheet inc/ude the 
proportionate ownership share of the net 
asset vakle of the enterprises calculated 
under the accounting policies of the com-
pany with deduction or addition of any 
remaining value of positive differences 
(goodwill). 

Group companies with a negative net as-
set value are measured at DKK 0, and 
any receivables from these are written 
down by the company's share of the 
negative net asset value. Any legal or 
constructive obligation of the parent 
company to cover the negative balance 
of the company is recognised in provi-
sions. 

The total net revaluation of investments 
in group companies is trans ferred upon 
distribution of profit to "Reserve for net 
revaluation under the equity method" un-
der equity. 

At the time of an acquisition of group 
companies the difference between the 
cost and the net book value of the ac-
quired entity is calculated. The assets 
and liabilities are in this connection ad-
justed to fair values (acquisition method), 
including any restructuring provisions re-
lating to the acquired entity. 

The remaining difference is included in 
the balance sheet in investments in 
group companies'. 

Vestas Mediterranean A/S 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder (fortsat) 
Fortjeneste eller tab ved afhændelse el-
ler afvikling af tilknyttede virksomheder 
opgøres som forskellen mellem salgspri-
sen eller afviklingsprisen og den regn-
skabsmæssige 

Tilgodehavender 
Tilgodehavender indregnes i balancen til 
amortiseret kostpris eller en lavere netto-
realisationsværdi, svarende til pålydende 
værdi med fradrag af individuelt vurde-
rede nedskrivninger til tab på de enkelte 
tilgodehavender. 

Egenkapital og udbytte 
Foreslået udbytte indregnes som en for-
pligtelse på tidspunktet for vedtagelse på 
generalforsamlingen. Udbytte, som for-
ventes udbetalt for året, vises som en 
særskilt post under egenkapitalen. 

Investments in group companies (con-
tinued) 
Gains or losses an the disposal or winding 
up of group companies is calculated as the 
difference between the sales proceeds or 
the winding up cost and the net book value 
at the time of disposal including amortised 
goodwill together with costs for disposal or 
winding up. Gains or losses are recognised 
in the income statement. 

Receivables 
Receivables are recognised in the balance 
sheet at amortised cost or a lower net reali-
sable value corresponding to the nominal 
value with deductions for individually mea-
sured write-downs for each receivable. 

Equity and dividends 
Proposed dividends are recognised as a 
liability at the date when they are adopted at 
the Annual General Meeting. The expected 
dividend payment for the year is disclosed 
as a separate item under equity. 

Vestas Mediterranean A/S 
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Resultatopgørelse 1. januar - 31. december 
Income statement 1 January - 31 December 

2015 	 2014 
DKK 1.000 	 DKK 1.000 

Nettoomsætning 
Net revenue 	 300.302 	 139.697 
Produktionsomkostninger 
Cost of sales 	 -284.775 	 -136.616 
Bruttoresultat 
Gross loss 	 15.527 	 3.081 

Administrationsomkostninger 
Administrative expenses 	 -34 	 -48 

Kapacitetsomkostninger 
Capacity costs 	 -34 	 -48 

Resultat før finansielle poster 
Net profit/(loss) before items under financial 
income and expense 	 15.493 	 3.033 

Note 

1 	Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 
Share of profiV(loss) in group companies 	 -38.340 	 18.126 

2 Finansielle indtægter 
Financial income 	 63 	 60 

3 	Finansielle omkostninger 
Financial expenses 	 -19.713 	 -26.123 

Finansielle poster 
Financial income and expenses 	 -57.989 	 -7.937 

Resultat før skat 
Net profit/(loss) before tax 	 -42.496 	 -4.904 

4 Selskabsskat 
Corporation fax 	 6.483 	 5.622 

  

       

Årets resultat 
Net profit /(loss) for the year 	 -36.013 	 718 

  

Forslag til resultatdisponering 
Proposed distribution of profit 

      

Reserve for nettoopskrivning efter den indre 
værdis metode 
Reserve for net revaluation under the equily 
method 	 -38.340 	 -120.670 
Overført resultat 
Retained earnings 	 2.327 	 121.388 

  

       

 

-36.013 	 718 

  

Vestas Mediterranean A/S 
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Balance 31. december - Aktiver 
Balance sheet at 31 December - Assets 

Note 2015 2014 

5 	Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 

DKK 1 000 DKK 1.000 

inveslments in group companies 1.019.751 928 011 

Finansielle anlægsaktiver 
Investments 1.019.751 928.011 

Anlægsaktiver 
Fixed assets 1.019.751 928.011 

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 
Receivables from group companies 646.929 400.902 
Sambeskatningsbidrag 
Joint taxation contribution 10.756 5.642 
Udskudt skat 
Deferred Tax 1.369 0 
Andre tilgodehavender 
Diner receivables 51.164 4.939 

Tilgodehavender 
Receivables 710.218 411.483 

Omsætningsaktiver 
Current assets 710.218 411.483 

Aktiver 
Assets 1.729.969 1.339.494 

Vestas Mediterranean A/S 	 17 



Balance 31. december - Passiver 
Balance sheet at 31 December 

Equity and liabilities 

Note 

 

2015 	 2014 

  

DKK 1.000 	 DKK 1.000 

Aktiekapital 
Share capital 	 50.000 	 50.000 
Reserve for nettoopskrivning efter den indre 
værdis metode 
Reserve for net revaluation undei the equity 
method 	 56.825 	 22.416 
Overført resultat 
Retained earnings 	 1.013.572 	1.000.783 

Egenkapital 
Equity 	 1.120.397 	1.073.199 

5 	Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 
lnvestments in group companies 	 125.462 	 208.901 

Hensatte forpligtelser 
Provisions 	 125.462 	 208.901 

Leverandører af varer og tjenesteydelser 
Trade payables 	 7.253 

	
745 

Gæld til tilknyttede virksomheder 
Payables to group companies 	 466.416 

	
0 

Modtagne forudbetalinger fra kunder 
Prepayments from customers 	 10.441 

	
56.649 

Kortfristede gældsforpligtelser 
Short-term debt 484.110 	 57.394 

    

Gældsforpligtelser 
Debt 484.110 	 57.394 

    

Passiver 
Equity and liabilities 1.729.969 	1.339.494 

    

6 	Nærtstående parter og ejerforhold 
Rela fed parties and ownership 

7 Eventualforpligtelser 
Contingent liabilities 

Vestas Mediterranean A/S 	 18 



Egenkapitalopgørelse 
Statement of changes in equity 

DKK 1.000 

Reserve etter den 

	

indre værdis 	Overført 
Aktiekapital 	metode 	resultat 	 I alt 

	

Reserve under 	Retained 
Share samtal 	the equity method 	eamings 	Total 

      

Egenkapital 1. januar 2015 
Equity at 1 January 2015 _ 	_ 
udenlandske enheder 
Exchange rate adjuslments relating to 
separate foreign entities 
Periodens dagsværdireguleringer af afdækningsinstrumenter 
Fair value adjustments of derivative financial instruments 
Udbytte fra tilknyttede virksomheder 
Dividend from group companies 
Aktieoptions program 
Share option pro gramme 
Årets resultat 
Net profiV(loss) for the year 

0 
	

19 382 	 0 	 19.383 

69.183 	 0 	 69.183 

0 	 -10.461 	10.461 	 0 

0 	 -5.355 	 0 	 -5.355 

0 	 -38.340 	2,327 	 -36.013 

50.000 	 22.416 	1.000.783 	1.073.199 

Egenkapital 31. december 2015 
Equity at 31 December 2015 	 50.000 	 56.825 	1.013.572 	1.120.397 

Selskabskapitalen består af 500.000 aktier å nominelt DKK 100. Ingen aktier er tillagt særlige rettigheder. 
The share capital is made up of 500,000 shares of DKK 100. All shares rank equally. 

Vestes Mediterranean NS 	 19 



Noter til årsregnskabet 
Notes to the financial statements 

2015 2014 
DKK 1.000 

1 	Resultat af kapitalandele i tilknyttede 
virksomheder 
Share of profitffloss) in group companies 

Andel af resultat i tilknyttede virksomheder 

DKK 1.000 

Share of profil/(loss) in group companies 
Afskrivning af goodwill 

-23.340 33.126 

Amortisation of goodwill -15.000 -15.000 

-38.340 18.126 

2 	Finansielle indtægter 
Financial income 

Finansielle indtægter fra tilknyttede virksomheder 
Financial income from group companies 63 60 

63 60 

3 	Finansielle omkostninger 
Financial expenses 

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 
Interest to group companies 
Valutakursreguleringer 

13.007 17.685 

Exchange rate adjustments 6.704 8.438 

19.713 26.123 

4 	Selskabsskat 
Corporation fax 

Den omkostningsførte selskabsskat specificeres således: 
The corporation fax expensed is specified as follows: 

Aktuel skat af årets resultat 
Current fax 017 profit/(loss) for the year 
Udskudt skat 

-19.539 -5.642 

Deferred fax 
Regulering af skat tidligere år 

-1.369 0 

Prior year adjustments 14.425 20 

-6.483 -5.622 
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Noter til årsregnskabet 
Notes to the financial staten-lents 

5 	Finansielle anlægsaktiver 
Investments 

Kapltatractste ltlbnyttndn 
irirksornheder 

1melt,r,?....i3 in group ccmprars 

Dyre 1 010 

Kostpris 1.januar 2015 
Cost a! 1 Januar>,  2016 
Titgang titals lab 
Add !ions 

Kostpris 31. december 2015 
Cos! a! 31 December 2015 

Værd reguleringer I. Januar 2015 
Vahre acrustrnents at 1 Januar},  2015 
Valutakursregulering er 
Exchange rate ad:usbnents 
Årets resunatandels eller skat 
Prort skæres forme year rafte r tax 
Afsravntng good:ril 
Depreclation 900d15.1 
Udbytte 
D&Clends 
4411eoptions program 
Share option programme 
Periodens dag sværd.reg uleringer af afdækringsinsbumen ler 
Far vakte arfustments af derivative fnanmal insfannenls 

Venter regulering 31 december 2015 
Va'utt ad,ustments at 31 December 2015 

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 
CanyIng amount .1 31 December 2015 

Er præsenteret således 
Have baen raponed as formes: 

Finansielle anlægsakhver 
Investments 
Hensatte fOrpligtelSer 
Probisions 

Kapitalandele i Uknyttede virksomheder spedliceres således: 
Incestments breaks down as foora" 

H,emsted 
Rase aren nerei °Tea 

NOVOI 

Alram 

699695 

140.769 

837.494 

22.415 

19.382 

-23340 

-15.000 

-10.461 

.5.355 

69.183 

58.825 

894.289 

1 019.751 

125.462 

894.289 

Stemme- Og 

ejer andel 
Selskabskacstal 
	

Viges and 
Skare cao tal 
	

a'wer_p_sh 

Vestre France SAS 

Vestes Erase SAU 

VestasPor Serrisos da Techn.:3%9ra EiSka Ida. 

Vest:3511TO Madro S.A. de CV. 

Vestes do Brand Lide 

Vestas Argenraa SA. 

Vestas Itaa S 

Vestes Helan Wind Technology SÅ 

~as Chge Yuri:nas Ei5l:cas Urrrada 

Vestes ROzaar Enertisl Sstem'ert Sans,! se 
limet Ud. StIreb 

Vegas Tarsers Medlerranean S L 

Vestas Mederne del Vrede 5 A de C.V. 

Vestas Turblnas ECiscas del Urucuay SA. 

Vestes Midte East SLU 

Ventes MED Ckprua Ltd. 

Vestes ti'caratcra SA 

Vesten 1rYlnd Systems Dorn rl can Recubfc S fl 1. 

Vestes Peru S AC. 

Vestes CV Urcltada 

Vestes CO3._11 Rica SA. 

Venten Guatemala 

Vestes Jamica 

Vest. Marco  

Perials. Fran.rig 
Perials, France 
Madrid. Spaden 
Uedriel, Spikn 
Ussabon, Portugal 

~uge, 
Medoo City, Med«. 
Me,Fco Cry, Mesico 
Sao Paigo, Brasken 
Ses Msda, Brav! 
Buenos Aras, karabin. 
Buenos A. ef, Arg.,  n. 
Rom, ItaSon 
Roma, Ira:, 
Athen, Grækenland 

Greece 
Sanbago, Clde 
SeinPa;o, CA 
Istanbul, Tyrkiet 
Istanbul, Teske/ 
Madrid, Spaden 
Madrid Span 
friedoo City. h esten 
Merico 	hres.co 
trionterideo, Uruguay 
Mon:anet°, Urunuaj 
Madrid, SpaKen 
Atasind, Spe n 
%%oda, Cypern 
tilsvare, Cyprus 
',Janni" Hcaragua 
Mariewa. hrcaragua 
Sune Dorn1nao, 
Ven Dorn:rikanske Repribk 
Sudo Dc,n'ngo, 
DornhCan Reswb' c 
Uma, Peru 
&Ild, Peru 
Cidade de Prale, 
RepularAken Kap Vends 
Cniade de Fra la 
Repobtc el Cape Verde 
San Jos& Costa Rica 
Sen Jos& Costa Rna 
Guntarnna CCy, Guatemala 
Guraernala ety, G.a•erna'a 
Kingston,Jainrea 
KIngs!on. Jeme-ea 
Gaser:trace, hlaroc 
Cassibluxa. Marco  

SUR 	 5 040 	 1000 

lEUR 	12 680 	 100% 

IEUR 	 6 000 	 100% 

tfAXN 	 454 	 100% 

ISRL 	62.538 	 10054 

LARS 	 58 	 98% 

tEUR 	 3.000 	 100% 

tEUR 	6508 	 100% 

ICLP 	6080 	 100% 

tTRY 	11.500 	 100% 

ISUR 	 400 	 100% 

0.1X11 	 81 	 100% 

tUYIJ 	 720 	 100% 

tEUR 	 25 	 10015 

IEUR 	 300 	 100% 

51510 	 50 	 99% 

IDOP 	 100 	69615. 

[PEN 	 1007. 

[1,1E11 	 I 	 100% 

1GTO 	 5 	10015 

(PEN 	 0 	100% 

tr.rAD 	 10 	 100% 

Vestas Medlerranean NS 
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Noter til årsregnskabet 
Notes to the financial statements 

6 	Nærtstående parter og ejerforhold 
Related parties and ownership 

Nærtstående parter 
Related parties 
Alle transaktioner med nærtstående parter er foregået på markedsmæssige vilkår. 
Al! transactions with related parties has been carried out on a arm-/ength basis. 

Ejerforhold 
Owners hip 
Følgende aktionærer er noteret i selskabets aktionærfortegnelse: 
The following shareholder is registered in the company's shareholder register: 

Vestas Wind Systems A/S, Hedeager 42, 8200 Aarhus N 

7 Eventualforpligtelser 
Contingent liabilities 

Selskabet indgår i sambeskatningen med koncernens øvrige selskaber og hæfter solida-
risk for skatten af koncernens sambeskattede indkomst mv. 
The Company is included in the joint taxation with the Groups other Danish companies 
and severally !fable for lex on consolidated taxable income, etc. 

Vestas Mediterranean A/S 	 22 
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