
Vestas® 

Vestas Central Europe NS 
Hedeager 42, 8200 Aarhus N 

CVR nr. 28 11 82 36 
Company reg. no. 

Årsrapport for 2015 
Annua! report 2015 

ikrsrapporten er fremlagt og godkendt på selskabets ordinære generalforsamling, 
den 	-2c/   

- -The-annual-report-has-been-presented-ancf-approved-at-the companys-annual— 
general meeting, 

Dirigent 
Chairman /1/«.4  

This annual report is available in Danish and English. In case of doubt, the original Danish version shall apply. 



Indholdsfortegnelse 
Table of content 

Påtegninger 
Statements 

Ledelsespåtegning 
Management's statement 

Den uafhængige revisors erklæringer 
lndependent auditor's report 

Ledelsesberetning 
Management report 

Selskabsoplysninger 
Information about the company 

Koncernoversigt 
Group chart 

Beretning 
Report 

Årsregnskab 
Financial statements 

Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Resultatopgørelse 1. januar — 31 december 
lncome statement 1 Januaty —31 December 

Balance 31. december 
Balance sheet 31 December 

Egenkapitalopgørelse 
Statement of changes in equity 

Noter til årsregnskabet 
Notes to the financial statements 

2 

3 

8 

10 

16 

17 

19 

20 

Vestas Central Europe A/S 



Di tion 
Executive nagement 

Juan-A a uce 4inez e Azagra 

Best r. se 
Board 	ectors 

Vestas Central Europe A/S 
	

2 

arrA a 	Martinez 
de 	gra 

' 	Steen Møller 

Ledelsespåtegning 
Management's statement 

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

Arsrapporten er udarbejdet i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. 

Årsregnskabet 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- 

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

The annual report is prepared in accord-
ance with the Danish Financial State-
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 
lingens godkendelse. 	 adopted at the Annual General Meeting. 

Aarhus, den 31. maj 2016 
Aarhus, 31 May 2016 

Anders Erik Runevad 
Formand 

Chairman 



Den uafhængige revisors erklæringer 
Independent auditor's report 

Til kapitalejeren i Vestas Central Europe 
A/S 

Påtegning på årsregnskabet 
Vi har revideret årsregnskabet for Vestas 
Central Europe A/S for regnskabsåret 1. 
januar — 31. december 2015, der omfat-
ter resultatopgørelse, balance, egenkapi-
talopgørelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet 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 	däfk revisorlovgivning. D-&te 
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 Vestas Central Eu-
rope A/S 

Report on the Financial Statements 
We have audited the Financial State-
ments of Vestas Central Europe NS for 
the financial year 1 Januaty — 31 De-
cember 2015, which comprise income 
statement, balance sheet, statement of 
changes in equity, notes and summaty of 
significant accounting polides. The Fi-
nancial Statements are prepared in ac-
cordance 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 intemal control as Management 
determines is necessary to enable the 
preparation of Financial Statements that 
are free from material misstatement, 
whether due to fra ud 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 
accordance with International Standards 
on Auditing and additional requirements 
uneW Danistrairdit~ation. This 	re-
quires that we comply with ethical re-
quirements and plan and perform the au-
ditto obtain reasonable assurance 
whether the Financial Statements are 
free from material misstatement. 
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Den uafhængige revisors erklæringer 
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. 

An audit involves peiforming 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 
materiel 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. 
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Den uafhængige revisors erklæringer 
Independent auditor's report 

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 over-
ensstemmelse med årsregnskabsloven. 

Udtalelse om ledelsesberetningen 
Vi har i henhold til årsregnskabsloven 
gennemlæst ledelsesberetningen. Vi har 
ikke foretaget yderligere handlinger i til-
læg til den udførte revision af årsregn-
skabet. Det er på denne baggrund vores 
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesbe-
retningen er i overensstemmelse med 
årsregnskabet. 

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 January 
- 31 December 2015 in accordance with 
the Danish Financial Statements Act. 

Statement on Management's Review 
We have read Management's Review in 
accordance with the Danish Financial 
Statements Act. We have not petformed 
any procedures additional to the audit of 
the Financial Statements. On this basis, in 
our opinion, the information pro vided in 
Management's Review is consistent with 
the Financial Statements. 

Hellerup, den 31. maj 2016 
Hellerup, 31 May 2016 

PricewaterhouseCoopers 
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 

Kim Tromholt 
statsautoriseret revisor 
State Authorised Public Accountant  

-Trine Haastrilp  
statsautoriseret revisor 
State Authorised Public Accountant 
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Selskabsoplysninger 
Information about the company 

Selskabet 
Company 

Vestas Central Europe A/S 
Hedeager 42 
DK-8200 Aarhus N 

Tlf. / Tel.: +45 97 30 00 00 
Fax I Fax: +45 97 30 00 01 

www.vestas.com  
vestas-centraleurope@vestas.com  

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

28 11 82 36 
28 11 82 36 
1. januar — 31. december 
1 Januar)/— 31 December 
Aarhus 

Place of registered office:Aarhus 

Bestyrelse 
	

Anders Erik Runevad, formand I chairman 
Board of Directors 
	

Juan Araluce Martinez de Azagra 
Steen Møller 

Direktion 	 Juan Araluce Martinez de Azagra 
Executive Management 

Revision 
	

PricewaterhouseCoopers 
Auditor 
	

Strandvejen 44 
DK-2900 Hellerup 

Koncernforhold 	 Group relationship 
Selskabets moderselskab, der udarbej- 	The company's parent company, of 
der koncernregnskab, hvori selskabet 	which the company is a subsidialy, is 
indgår som dattervirksomhed, er Vestas 	Vestas Wind Systems A/S, Aarhus, com- 
Wind Systems A/S, Aarhus, CVR-nr. 10 	pany reg. no. 10  40 37 82.  The parent  
40 37 82. 	 company prepares consolidated ac- 

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

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

The consolidated accounts for Vestas 
Wind Systems AIS can be requested at: 

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

Vestas Central Europe A/S, 
Danmark / Denmark 
Nom. TDKK 60.000 

100% 

99% 

80% 

99.9% 

LCC Vestas RUS, 
Rusland / Russia 
Nom. TRUB 4.333 

Vestas Ukraine 000, 
Ukraine / Ukraine 
Nom. TUAH 1.598 

Vestas Eastern Africa Ltd, 
Kenya / Kenya 
Nom. TKHS 100 

Vestas Southern Africa Pty., 
Sydafrika I South Africa 
Nom. TZAR 1 

100% Vestas Central Europé d.o.o. 
Beograd — Novi Beograd 
Serbien I Serbia 
Nom. tRSD 11.400 

99.8% 
Vestas Spare Parts Belgium 
SA — Bruxelles, Belgien — 
Brussels, Belgium 
Nom. tEUR 500 

100% Vestas C5sterreich GmbH, 
Østrig I Austria 
Nom. TEUR 7.035 

100% Vestas Czechia s.r.o., 
Tjekkiet / Czech Republic 
Nom. TCZK 200 

100% Vestas Hungary Kft., 
Ungarn I Hungary 
Nom. THUF 3.000 

100% Vestas Bulgaria EOOD, 
Bulgarien / Bulgaria 
Nom. TBGN 5 

100% Vestas Central Europe Zagreb 
d.o.o, Kroatien / Croatia 
Nom. THRK 20 

100% Vestas Slovakia spol S.r.o., 
Slovakiet / Slovakia 
Nom. TEUR 5 

Vestas Deutschland GmbH, 
Tyskland / Germany 
Nom. TEUR 16.873 

Vestas Services GmbH, 
Tyskland / Germany 
Nom. TEUR 25 

Vestas Benelux By., 
Holland I The Netherlands 
Nom. TEUR 1.362 

Vestas CEU Romanis S.R.L, 
Rumænien l-t<omania 
Nom. TRON 570 

100% 

100% 

100% 

100% 

Dattervirksomheder 
Subsidiaries 

Koncern oversigt 
Group Chart 
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Ledelsesberetning 
Management report 

Hovedaktivitet 
Selskabets hovedaktivitet er aktiebesid-
delse i Vestas Deutschland GmbH, Ve-
stas Service GmbH, Vestas Benelux B.V. 
og Vestas Cisterreich GmbH samt øvrige 
selskaber i Belgien, Tjekkiet, Ungarn, 
Bulgarien, Rumænien, Rusland, Slovaki-
et, Kroatien, Serbien, Ukraine og Afrika. 

Udvikling i året 
Resultatet før skat er DKK 37 mio. (2014: 
DKK 10 mio.), hvoraf resultat af kapital-
andele udgør DKK 47 mio. (2014: DKK 
18 mio.). Årets resultat anses for tilfreds-
stillende. Selskabet har i 2015 oprettet 
en filial i Kasakhstan. 

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. 

Principal activity 
The company's principal activity is 
shares held in Vestas Deutschland 
GmbH, Vestas Service GmbH, Vestas 
Benelux B. V. and Vestas Csterreich 
GmbH as well as companies in Belgium, 
Czech Republic, Hungary, Bulgaria, Ro-
manfa, Russia, Slovakia, Croatia, Serbia, 
Ukraine and Africa. 

Development during the year 
Net profit before fax is DKK 37m (2014: 
DKK 10m), of which share of profit in 
group companies constitutes DKK 47m 
(2014: DKK 18m). Net profit for the year 
is considered satisfactory. During 2015 
the company has created a branch in 
Kazakhstan. 

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 after the balance sheet date 

No events materially effecting the as-
sessment of the annual 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. 
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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. 

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. 

9 



Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Regnskabsgrundlag 
Årsrapporten 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. ÅRL § 112 stk. 1, idet selskabet og 
dets tilknyttede virksomheders regnska-
ber indgår i koncernregnskabet for Ve-
stas Wind Systems A/S. 

Årsrapporten er aflagt i DKK 1.000. 

Generelt om indregning og måling 

Som udgangspunkt for årsrapporten 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. 

Forpligtelser indregnes i balancen, når 
-det er sandsynligt-at-fremtidige økono---
miske fordele vil fragå selskabet, og for-
pligtelsens 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 included 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 historical costs principle is used as 
basis for preparation of the annual report. 
Subsequently, the separate assets and 
liabilities are measured as described be-
low. 

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

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. 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Generelt om indregning og måling 
(fortsat) 
Ved indregning og måling tages hensyn 
til gevinster, tab og risici, der fremkom-
mer inden årsrapporten 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. Valuta-
kursreguleringer, opstået ved omregning 
af udenlandske dattervirksomheders 
egenkapital ved årets begyndelse til ba-
lancedagens valutakurser samt ved om-
regning af resultatopgørelser fra gen-
nemsnitskurser til balancedagens valu-
takurser, indregnes direkte på egenkapi-
talen. 

Recognition and measurement in gen-
eral (continued) 
Gains, losses and risks which appear be-
fore the annual report is prepared which 
confirm or deny conditions existing on the 
balance sheet date are taken into con-
sideration on recognition and measure-
ment. 

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 prevalling 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-
ter)/ 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. Exchange rate adjustments arising 
on translation of opening balance of 
equity of foreign subsidiaries at the ex-
change rates at the balance sheet date 
and on translation of the income state-
ments from the average exchange rate 
for the month to the exchange rates at 
the balance sheet date are recognised 
directly in equity. 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Resultatopgørelsen 
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, kursreguleringer 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. 

Skatteeffekten af sambeskatningen med 
de danske selskaber fordeles som sam-
beskatningsbidrag via administrations-
selskabet på såvel overskuds- som un-
derskudsgivende selskaber i forhold til 
selskabernes skattepligtige indkomster.  

lncome statement 
Administrative expenses 
Administrative expenses include 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 
rate adjustments etc. 

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

Corporation tax 
The Danish rutes of compulsory 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 tax authorities. Foreign subsidi-
aries are not included in the joint taxation. 

The fax effect of the joint taxation with the 
Danish companies is distributed as joint 
taxation contribution through the admin-
istration company to both profit and loss 
sho wing companies in proportion to the 
actual taxable income in the entities. 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Selskabsskat (fortsat) 

Årets skat, som består af årets sambe-
skatningsbidrag og årets ændring i ud-
skudt skat, indregnes i resultatopgørel-
sen med den del, der kan henføres til 
årets resultat og direkte på egenkapita-
len med den del, der kan henføres til 
egenkapitaltransaktioner. 

Udskudt skat indregnes af alle midlerti-
dige forskelle mellem regnskabsmæssi-
ge og skattemæssige værdier af aktiver 
og forpligtelser. 

Udskudte skatteaktiver, herunder skatte-
værdien af fremførselsberettigede skat-
temæssige underskud, indregnes i ba-
lancen med den værdi, aktivet forventes 
at kunne realiseres til, enten ved mod-
regning i udskudte skatteforpligtelser el-
ler som nettoskatteaktiver. 

Balancen 
Kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder 
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 
indregnes og måles efter den indre vær-
dis metode. 

I resultatopgørelsen indregnes den for-
holdsmæssige andel af resultat  efter 
skat for året med fradrag af afskrivninger 
af goodwill under posten "Resultat af ka-
pitalandele i tilknyttede virksomheder". 

Corporation tax (continued) 

Corporation fax for the year which is 
made up of the joint taxation contribu-
tions for the year and the change in de-
ferred tax is recognised in the income 
statement with the part which can be at-
tributable 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 tern-
porary differences between the cartying 
amount and tax base of assets and liabili-
ties. 

Deferred tax assets, including the fax 
base of fax loss cany-forwards are re-
cognised in the balance sheet at the va-
lue at which the assets is expected to be 
realised, either by elimination by set-off 
against deferred fax liabilities or as net 
fax assets. 

Balance sheet 
investments in group companies 

Investments in group companies are rec-
ognised and measured under the equity 
method. 

The item "Share of profit/(loss) in group 
companies" in the income statement in-
c/ude the propottionate share of the prfiT 
after fax less goodwill amortisation. 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder (fortsat) 
I balancen indregnes under posten „Ka-
pitalandele i tilknyttede virksomheder" 
den forholdsmæssige ejerandel af virk-
somhedernes regnskabsmæssige indre 
værdi opgjort efter selskabets regn-
skabspraksis med fradrag eller tillæg af 
urealiserede koncerninterne avancer el-
ler tab og med tillæg af resterende værdi 
af positiv forskelsværdi (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. Så-
fremt moderselskabet har en retlig eller 
en faktisk forpligtelse til at dække virk-
somhedens underbalance, indregnes en 
hensættelse hertil. 

Den samlede nettoopskrivning af kapital-
andele i tilknyttede virksomheder hen-
lægges via overskudsdisponeringen til 
en „Reserve for nettoopskrivning efter 
den indre værdis metode" under egen-
kapitalen. 

Ved køb af tilknyttede virksomheder op-
gøres på anskaffelsestidspunktet forskel-
len mellem kostprisen og den regn-
skabsmæssige indre værdi i den købte 
virksomhed, efter at de enkelte aktiver 
og forpligtelser er reguleret til dagsværdi 
(overtagelsesmetoden). Herunder fra-
drages eventuelle besluttede omstruktu-
reringshensættelser vedrørende den 
overtagne virksomhed. 

Resterende forskelsbeløb indregnes i 
balancen under posten "Kapitalandele i 
dattervirksomheder". 

investments in group companies 
(continued) 
The item "Investments in group compa-
nies" in the balance sheet inc/ude the 
proportionate ownership share of the net 
asset value 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'. 
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Regnskabspraksis 
Accounting policies 

Kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder (fortsat) 
Fortjeneste eller tab ved afhændelse el-
ler afvikling af dattervirksomheder opgø-
res som forskellen mellem salgsprisen 
eller afviklingsprisen og den regnskabs-
mæssige værdi af nettoaktiver på salgs-
tidspunktet inklusive ikke afskrevet 
goodwill samt forventede omkostninger 
til salg eller afvikling. Fortjeneste eller 
tab indregnes i resultatopgørelsen. 

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. 

Andre gældsforpligtelser 
Andre gældsforpligtelser måles til amor-
tiseret kostpris, der i alt væsentlighed 
svarer til nominel værdi. 

Investments in group companies 
(continued) 
Gains or losses on the disposal or wind-
ing up of subsidiaries is calculated as the 
difference between the sales proceeds or 
the winding up cost and the net book val-
ue at the time of disposal including amor-
tised goodwill together with costs for dis-
posal or winding up. Gains or losses are 
recognised in the income statement. 

Receivables 
Receivables are recognised in the bal-
ance sheet at amortised cost or a lower 
net realisable value corresponding to the 
nominal value with deductions for individ-
ually measured write-downs for each re-
ceivable. 

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

Other liabilities 
Other liabilities are recognised at amor-
tised cost, which substantially corre-
sponds to nominal value. 
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Resultatopgørelse 1. januar - 31. december 
Income statement 1 January - 31 December 

Note 

 

2015 	 2014 

  

DKK 1.000 	 DKK 1.000 

Administrationsomkostninger 
Administrative expenses 	 -234 	 -41 

Kapacitetsomkostninger 
Capacity costs 	 -234 	 -41 

Resultat før finansielle poster 
Net loss before items under financial income 
and expense 	 -234 	 -41 

1 	Resultat af kapitalandele i tilknyttede 
virksomheder 
Share of profit/(loss) in group companies 	 47.156 	 17.744 

2 	Finansielle indtægter 
Financial income 	 0 	 894 

2 	Finansielle omkostninger 
Financial expenses 	 -10.024 	 -9.063 

Finansielle poster 
Financial income and expenses 	 37.132 	 9.575 

Resultat før skat 
Net profit before tax 
	

36.898 	 9.534 

3 Selskabsskat 
Corporation fax 	 4.494 	 2.012 

Årets resultat 
Net profit/(loss) for the year 	 41.392 	 11.546 

Forslag til resultatdisponering 
Proposed distribution of profit 

Reserve for nettoopskrivning efter den indre 
værdis metode 
Reserve for net revaluation under the equity 
method 	 -17117 	-31.093 
Overført resultat 
Retained eamings 	 58.509 	 42.639 

41.392 	 11.646 
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Balance 31. december 
Balance sheet at 31 December 

Aktiver 
Assets 

Note 

4 	Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 

2015 2014 
DKK tom DKK tom 

Investments in group companies 1.368.793 1.321.827 

Finansielle anlægsaktiver 
Investments 1 .368.793 1.321.827 

Anlægsaktiver 
Fixed assets 1.368.793 1.321.827 

Tilgodehavende sambes katning sbidrag 
Receiva ble joint taxation contribution 3.911 2.011 
Udskudt skatteaktiv 
Deferred fax asset 2.594 
Andre tilgodehavender 
Other receivables 0 5 

Tilgodehavender 
Receivables 6.506 2.016 

Likvide beholdninger 
Cash and cash equivalents 28 0 

Omsætningsaktiver 
Current assets 6.534 2.016 

Aktiver 
Assets 1.375.327 1.323.843 
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Balance 31. december 
Balance sheet at 31 December 

Passiver 
Equity and liabilities 

Note 	 2015 	 2014 
DKK 1.000 	 DKK 1.000 

Aktiekapital 
Share capital 	 60.000 	 60.000 
Reserve for nettoopskrivning efter den indre 
værdis metode 
Reserve for net revaluation under the equity 
method 	 18.036 	 0 
Overført resultat 
Retained eamings 	 1.244.869 	1.186.361 

Egenkapital 
Equity 	 1.322.905 	1.246.361 

4 	Hensættelser til kapitalandele i tilknyttede virksomheder 
Provisions for investments in group companies 	 0 	 36.666 

Hensatte forpligtelser 
Provisions 	 0 	 36.666 

Leverandører af varer og tjenesteydelser 
Trade payables 	 19 	 18 
Gæld til tilknyttede virksomheder 
Payables to group companies 	 52.404 	 40.798 

Kortfristede gældsforpligtelser 
Short-term debt 	 52.422 	 40.816 

Gældsforpligtelser 
Debt 

Passiver 
Equity and liabilities 

5 	Nærtstående parter og ejerforhold 
Related parties and owners hip 

6 Eventualforpligtelser 
Conlingent liabilities  

52.422 	 40.816 

1.375.327 	1.323.843 
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Egenkapitalopgørelse 
Statement of changes in equity 

Reserve efter den 
indre værdis 

Aktiekapital metode Overført resultat I alt 

Reserve under Rejs/ned 
DKK 1.000 Share cepital the equity method earnings Total 

Egenkapital 1. januar 2015 
Equity at 1 January 2015 60.000 0 1.186.361 1.246.361 

Overførsel 
Valutakursregulering vedrørende selvstændige 
udenlandske enheder 
Exchange rate adjustments relating to 
separate foreign entilies 0 6.417 0 6.417 
Cash flow hedge 
Cash flow hedges 0 36.099 0 36.099 
Aktie options program 
Share option programme 0 -7.363 0 -7.363 
Årets resultat 
Net profit/(loss) for the year 0 -17,117 58.509 41.392 

Egenkapital 31. december 2015 
Equity at 31 December 2015 60.000 18.036 1.244.869 1.322.905 

Den nominelle aktiekapital blev i 2011 udvidet med TDKK 3,000 fra TDKK 57,000 til TDKK 60,000. Der har ikke siden 2011 været 
ændringer til aktiekapitalen 
The nominal value of the share capilal was increased in 2011 by DKK 3,000k from DKK 57,000k to DKK 60,000k. There has been 
no changes since 2011 to the share capitat 

Selskabskapitalen beståi af 60.000 aktier å nominelt DKK 100. Ingen aktier er tillagt særlige rettigheder. 
The share capital consists of 60,000 shares of nominet DKK 100 per share. No shares have speciel right& 
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Noter til årsregnskabet 
Notes to the financial statements 

2015 2014 
DKK 1.000 

1 	Resultat af kapitalandele i tilknyttede 
virksomheder 
Share of profitl(loss) in group companies 

Andel af resultater i tilknyttede virksomheder 

DKK 1.000 

Share of profit/(loss) in group companies 
Amortisering af goodwill 

49.656 20.244 

Amortisation of goodwill -2.500 -2.500 

47.156 17.744 

2 	Finansielle poster 
Financial items 

Finansielle indtægter 
Financial income 
Valutakursreguleringer 
Exchange rate adjustments 0 894 

0 894 

Finansielle omkostninger 
Financial expenses 

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 
Interest to group companies 
Valutakursreguleringer 

8.895 9.063 

Exchange rate adjustments 
Øvrige finansielle omkostninger 

1.126 0 

Other financial expenses 3 0 

10.024 9.063 

3 	Selskabsskat 
Corporation tax 

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

Regulering vedrørende tidligere år 
—Adjustments-reJatinglo-previous-years—_ 	 

Sambeskatningsbidrag 
—2_083 

Joint taxation contribution -2.411 -2.012 

4.494 -2.012 
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Noter til årsregnskabet 
Notes to the financial statements 

4 	Finansielle anlægsaktiver 
Investments 

 

Kapitalandele i 
tilknyttede 

virksomheder 
investments in 

group 
companie,s 

DKK 1.030 

Kostpris 1. januar 2015 
Cost at 1 Januaty 2015 
Tilgang i årets løb 
Additions 

1.349.934 

1.323 

  

Kostpris 31. december 2015 
Coat at 31 December 2015 1.350.757 

  

Værdireguleringer 1. januar 2015 
Vakre adjustments at 1 January 2015 	 -64.273 
Valutakursreguleringer 
Exchange rate adjustments 	 6.417 
Cash flow hedge 
Cash flow hedges 	 36.099 
Årets resultatandele efter skat 
Profit shares for the year alter tax 	 49.656 
Afskrivning goodwill 
Depreclation goodwill 	 -2.500 
Aktie options program 
Share option programme 	 -7.363 

Værdiregulering 31. december 2015 
Value adjustments at 31 December 2015 	 18.036 

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 
Carrylng amount at 31 December 2015 	 1.368.793 

Positive forskelsbeleb er medtaget med 
Positive difference included 	 20.417 

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificeres således: 
Investments breaks down as jo/lovis: 

Stemme- og 
ejerandel 

Navn Hjemsted Selskabskapital Vores and 
hierne Race el registered Mike Share seedet ownershiP 

Vestes Deutschland GmbH Husum, Tyskland - Husum, Germany IEUR 16.873 100% 
Vestes Service GmbH Husum, Tyskland- Husum, Germany tEUR 25 100% 
Vestes Benelux 8.y, Arnhem, Holland - Amhem, The Negle/tands IEUR 1.362 100% 
Vestas bsterrisch GmbH Wien, Østrig - Vienna, AUSIfia IEUR 7.035 100% 
Vestes Czechia s.r.o. Prag, Tjekkiet - Prague, Czech Republic tCZK 200 100% 
Vestes Hungary Kit. Budapest, Ungarn - Budapest, Hungers, IHUF 3.000 100% 
Vestes Bu/gane EOOD Sofa, Bulgarien -Sofia, Bulgada IBGN s 100% 
Vestes CEU Romania S.R.L Bukarest, Rumænien - Bucharesl, Romania tRON 570 100% 
Vestes Central Europe Zagreb d.o.o Zagreb, Kroatien - Zagreb, Croalhs tHRK 20 100% 
Vestes Slavalda spol S.r.o. Bratislava, Slovakiet -- Bro//alarm, Slovakia (SUR s tom 
LCC Vesten RUS Moskva, Rusland- Moscow, Russia IRUB 4.333 100% 
Vestes Bestem Africa Ltd. Nairobi, Kenya - Nairobi, Kenya tKHS 100 99,9% 
Vestes Southem Africa Ply. Ltd. Sunnighill, Sydafrika. Sunnighill South Africa tZAR 1 80% 
Vestes Ukraine 000 Kiev, Ukraine -Kiev, Ukraine MUR 150 99% 
Vestes Central Europe d.o o. Beograd - Nav, Boegrad Beograd. Serbien- Be4rade, Serbia IRSD 11.400 100% 
Vestes Spare Parts Belgium SA Bruxelles. Belgien - Brussels, Belgium IEUR 500 99,8% 
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Noter til årsregnskabet 
Notes to the financial statements 

5 	Nærtstående parter og ejerforhold 
Related parties and owners hip 

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

Ejerforhold 
Owners hip 
Følgende aktionær 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 

6 Eventualforpligtelser 
Contingent liabilities 

Der er ingen eventualforpligtelser pr. 31. december 2015 (2014: DKK Om). 
There are no contingent liabilites at 31 December 2015 (2014: DKK Om). 

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 liable for fax on consolidated taxable income, etc. 
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