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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. januar 2018 - 31. december
2018 for K/S Kruge Gersdorf.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.18 samt af resultat af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hobro, den 13. marts 2019

Bestyrelse:

Sgren Rasmussen Finn Ngrby Rasmussen Jargen Henriksen
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Den uafheengige revisors pategning

DEN UAFHZAENGI GE REVI SORS ERKLZARING

Til kapitalejerne i K/ S Kruge Gersdorf

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Kruge Gersdorf for regnskabsaret 01.01.18 - 31.12.18, der omfatter
resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.18 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.18 -
31.12.18 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold
til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

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 for ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan
opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer p& grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vaesentlig
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Den uafheengige revisors pategning

usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke la&engere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan méade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hobro
13.03.2019

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20222670

Thomas Nielsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34100
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Ledelsesberetning

Virksomhedens hovedaktivitet

Selskabets formal er at drive virksomhed gennem investering i vedvarende energi, herunder gennem
investering i og drift af vindmaglleprojekter. Aktiviteten bestar herudover i levering af den producerede energi
til elforsyningsselskaber til den bedst opnaelige pris.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Ingen vaesentlig usikkerhed.

Useaedvanlige forhold, der kan have pavirket indreg ningen eller maling
Ingen usadvanlige forhold.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og gkonomis ke forhold

Produktion/ Teknik:

El-produktionen er under budgettet med 26,9% (inklusive Last Management p& 2.434.494 kWh svarende til
17,1%, som er medtaget i omsatningen. For 2017 er der en negativ efterregulering pa 263.210 kWh i Last
Management, efter modtaget endelig opggrelse. Vindmgllerne har fungeret acceptabelt i arets lgb, med en
tidsmaessig radighed (den tid megllen har produceret eller har veeret til radighed for produktion) pa 88,8%
(92,8% i2017). Den lavere tidsmaessige radighed haenger primaert sammen med den ggede Last Management
regulering i forhold til 2017.

Den tekniske radighed har i den seneste opgjorte periode oversteget det garanterede. Der henvises til
logbogen i investorportalen for den Igbende tekniske orientering.

dkonomi:
Arets resultat er et overskud p& EUR 36.338 i forhold til et budgetteret resultat p& EUR 225.972.

De veesentligste afvigelser pd i alt ca. EUR 190.000 er;

- Ca. EUR 271.000 i mindre omsatning som fglge af mindre vind end estimeret

- Ca. EUR 23.000 i negativ efterregulering af Last Management for 2017

- Ca. EUR 28.000 i lavere drifts- og administrationsomkostninger samt afskrivninger
- (primeert produktionsafhaengige)

- Ca. EUR 76.000 i lavere netto renteudgifter

Betydningsfulde haendelser, indtruffet efter regnska bets afslutning
Ingen betydningsfulde haendelser.

Virksomhedens forventede udvikling
Der forventes et positivt resultat for 2019 under forudseetning af et normalt vindar.

Seerlige risici
Selskabets geeldsforpligtelser er med variabel rente.

Pavirkning af det eksterne miljg
Virksomheden producerer vedvarende energi og bidrager derfor positivt til det eksterne miljga.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvik ling
Arets resultat er acceptabelt. Vindproduktionen er under budget, mens driftsomkostninger og
nettorenteudgifter er mindre end budgettet.

Penneo dokumentneagle: 11IEV2-Q1ISA-BOPKJ-5WCNS-U1QZW-NHBCK



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for K/'S Kruge Gersdorf for 2018 er aflagt i overensstemmelse med den danske &rsregnskabslovs
bestemmelser for virksomheder i Regnskabsklasse B.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning eller maling

Selskabet ejer Windpark Fonds Kruge Gersdorf GmbH & Co. KG. Dette KG regnskab er fuldt konsolideret med
K/S Kruge Gersdorf. Der foreligger selvstaendigt regnskab for Windpark Fonds Kruge Gersdorf GmbH & Co.
KG.

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste 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 opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tillaeeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Den regnskabsmeessige vaerdi af immaterielle og materielle anlagsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om
der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet,
foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveaerdi.

Resultatopggrelse

Nettoomsatning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted
inden arets udgang. Nettoomsatningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med
salget. Omsaetningen er sammendraget med omkostninger i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 32.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, geeld og transaktioner i
fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Der afseettes ikke dansk skat i arsrapporten, idet selskabet ikke er et selvstaendigt skattesubjekt i Danmark.
Der vil kunne forekomme skat fra udlandet, bade fra fuldt konsoliderede selskaber samt af indkomst i
selskabet, som er skattepligtigt i udlandet.
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Anvendt regnskabspraksis

Balance

Materielle anlaegsaktiver
Vindmglleanlaeg males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skgnnede restveerdi efter afsluttet brugstid.

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

Med udgangspunkt i mallernes idriftseettelsestidspunkt, foretages linesere afskrivninger baseret pa felgende
vurdering af aktivernes forventede brugstider og restvaerdi:

Brugstid Restveerdi
Vindmglleanlaeg 25 ar 0 % af kostpris

Smaanskaffelser med en kostpris pad under 1.800 € pr. enhed indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen
i anskaffelseséaret.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket szedvanligvis svarer til nominel veardi. Veerdien
reduceres med nedskrivning til imedegdelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgende
regnskabsar.

Geeldsforpligtelser

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

Geeld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

Tilgodehavende indskudskapital

Indregning af tilgodehavende indskudskapital indregnes som modpost, som en del af egenkapitalandelen.
Samtidigt reserveres vaerdien af tilgodehavende indskudskapital under egenkapitalen som en reserve for ikke
indbetalt kapital, hvilken modregnes i selskabets frie reserver.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end euro omregnes til balancedagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstéar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel
post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdireguleringerne
direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pd tidspunktet for
tilgodehavendets eller geeldens opstden indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indteegter og
omkostninger.

Anlzaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, males til kursen pa statusdagen.
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Resultatopggarelse

Note

2018 2017
EUR EUR
Bruttoresultat 599.609 663.303
Afskrivninger 434.537 434.537
Resultat fgr finansielle poster 165.072 228.766
Finansielle indteegter 12 0
Finansielle omkostninger 128.746 159.404
Resultat fgr skat 36.338 69.362
Arets resultat 36.338 69.362
Resultatdisponering
Arets resultat 36.338 69.362
Til disposition 36.338 69.362
Forslag til resultatdisponering
Overfeort til neeste ar 36.338 69.362
I alt 36.338 69.362
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Balance

Note

31.12.18 31.12.17
EUR EUR

Aktiver
Vindmaglleanleeg 5.648.986 6.083.523
Materielle anleegsaktiver i alt 5.648.986 6.083.523
Anlaegsaktiver i alt 5.648.986 6.083.523
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 160.190 309.224
Andre tilgodehavender 1.952 41.477
Periodeafgransningsposter 45 75.974
Tilgodehavender i alt 162.187 426.675
Likvide beholdninger 93.001 68.749
Likvide beholdninger i alt 93.001 68.749
Omsetningsaktiver i alt 255.188 495.424
Aktiver i alt 5.904.174 6.578.947

10
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Balance

Note

31.12.18 31.12.17
EUR EUR

Passiver
Kontant stamkapital 2.237.000 2.237.000
Reserve for opskrivning 1.080.000 1.080.000
Overfort resultat -1.812.727 -1.849.065
Egenkapital i alt 1.504.273 1.467.935
Geeld til pengeinstitutter, langfristet 3.594.763 4.332.678
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 3.594.763 4.332.678
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 639.189 557.659
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 60.256 79.926
Geeld til associerede virksomheder 88.258 140.749
Anden geeld 17.435 0
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 805.138 778.334
Geeldsforpligtelser i alt 4.399.901 5.111.012
Passiver i alt 5.904.174 6.578.947

Sikkerhedsstillelser

Eventualforpligtelser/kontraktlige forpligtelser

11
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Egenkapitalopggrelse

Ej indbetalt
I ndskuds - indskuds - Udlodning/ Overfoart
Alle tal i EUR (1.000) kapital kapital Opskrivning haevninger resultat I alt
Egenkapital, pr. 01.01.18 10.380 -8.143 1.080 0 -1.849 1.468
Andring indskudskapital 0 0 0 0 0 0
Andring ej indbetalt indskudskapital 0 0 0 0 0 0
Andring opskrivning 0 0 0 0 0 0
Udlodning/hevninger 0 0 0 0 0 0
Arets resultat 0 0 0 0 36 36
Egenkapital, pr. 31.12.18 10.380 -8.143 1.080 0 -1.813 1.504

Andring af indskudskapital

Kapital ved opstart 05.04.2006
Kapitalforhgjelse 28.12.2007

40.000
-29.620

I ndskudskapital ultimo

10.380

12

Penneo dokumentnagle: 1IEV2-Q1ISA-BOPKJ-5WCNS-UT1QZW-NHBCK



Noter til arsrapporten

Vindmglleanleeg 31.12.18 31.12.17

EUR EUR
Kostpris primo 9.344.819 9.344.819
Kostpris, ultimo 9.344.819 9.344.819
Opskrivninger, primo 1.460.918 1.460.918
Opskrivninger, ultimo 1.460.918 1.460.918
Af-/nedskrivninger, primo -4.722.214 -4.287.677
Arets af-/nedskrivninger -434.537 -434.537
Af- og nedskrivninger, ultimo -5.156.751 -4.722.214
Regnskabsmassig veerdi, ultimo 5.648.986 6.083.523
Geeld til pengeinstitutter, langfristet 31.12.18 31.12.17

EUR EUR
Geeld til pengeinstitutter 4.233.952 4.890.337
Overfgrt til kortfristet geeld -639.189 -557.659
Geeld til pengeinstitutter, langfristet i alt 3.594.763 4.332.678
Af den langfristede geeld forfalder til betaling efter 5 ar 755.754 1.493.455

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for nedtagning af vindmglleparken og reetablering af jordareal er der

stillet garanti p& EUR 280.000 til fordel for Landkreis Markisch-Oderland Hochbauamt.

Selskabet har afgivet sikkerhed i vindkraftanleeggene samt i de Igbende indteegter fra

vindkraftanleeggene og evt. forsikringsudbetalinger til Spar Nord.

13
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Noter til arsrapporten

Eventualforpligtelser/ kontraktlige forpligtelser

Der er stillet garanti for reetablering af jordstykke efter nedrivning af vindmglle/vindmglleparken.
Det antages, at belgbet til nedrivning/reetablering svarer til vaerdien af vindmagllens scrapveerdi,
hvorfor der ikke lgbende hensaettes til reetablering.

Selskabet har indgdet aftaler omkring jord- og forpagterleje.

Selskabet har indgdet en AOM 4000 aftale med Vestas Deutschland GmbH. Aftalen Igber i 10 ar med
start den 07.03.2017. Det arlige vederlag for serviceaftalen udger EUR 0,01 pr. kWh/pr. mglle, dog
minimum EUR 38.000 pr. malle.

Selskabet har indgdet ny samlet teknisk og administrativ aftale med Eurowind Project A/S med start
1. januar 2017. Det arlige vederlag fra ar 2019 og fremad udger 4% af vindmagllernes faktiske arlige
indteegt. De kommende 2 ar svarer udgiften til ophgrte kontrakter, idet Eurowind Project A/S har
finansieret den fgrtidige opsigelse af aftalen med PNE mod at modtage et vederlag svarende til PNE" s
og Eurowind Project A/S” hidtidige vederlag i 2 ars perioden. Vederlaget indekseres med minimum
2% om &ret. Aftalen kan opsiges med 6 méneders varsel til udlgbet af et kalenderar, dog ferste gang
30.06.2023.

Selskabet har indgdet aftale med Statkraft Markets GmbH omkring salg af el. Aftalen Igber fra
01.01.2018 til 31.12.2019.

Selskabet har indgéet aftale med Eurowind Trade A/S omkring administration af selskabets elsalgs-

aftale med Statskraft Markets GmbH. Det arlige vederlag udger 10% af merindteegten hidrgrende fra
det faste tilleeg i elsalgsaftalen.
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