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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2022 for Bladt Industries Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2022.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Aalborg @st, den 24. juli 2023

Direktion

Michael Glavind-Kristensen

Bestyrelse

Bjarne Moltke Hansen Thomas Mejdell Olof Faxander
Formand

Nina Udnes Tronstad Kirstine Damkjaer
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Bladt Industries Holding A/S
Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2022 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2022 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Bladt Industries Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2022, der omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert 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
revisionspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathangige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfzerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi
har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at
det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pé det udferte 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.

Ledelsens ansvar for regnskabet

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 regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften; at
oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 gare dette.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion. Hgj
grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nar sidan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstéelse 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
regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsatte
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gore
opmerksom pé oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til
datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsatte driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige

placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Aarhus, den 24. juli 2023

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.33 7712 31

Claus Lindholm Jacobsen Thyge Belter
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
mne23328 mne30222
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Selskabsoplysninger

Selskabet Bladt Industries Holding A/S
Norredybet 1
9220 Aalborg Ost

CVR-nr: 31 07 48 35

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 29. november 2007

Regnskabsar: 16. regnskabsar
Hjemstedskommune: Aalborg Kommune

Bestyrelse Bjarne Moltke Hansen, formand
Thomas Mejdell
Olof Faxander
Nina Udnes Tronstad
Kirstine Damkjaer

Direktion Michael Glavind-Kristensen

Revisor PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus C
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter
Bladt Industries Holding A/S' hovedaktivitet er investering i kapitalandele.
Udvikling i aret

Selskabets resultatopgerelse for 2022 udviser et underskud pa TDKK 290.731, og selskabets balance pr. 31.
december 2022 udviser en positiv egenkapital pa TDKK 224.659.

Selskabets resultat har ikke levet op til vores forventninger og er ikke tilfredsstillende. Resultatet er negativt
pavirket af resultatet i datterselskabet Bladt Industries A/S.

Kapitalberedskabet

For omtale af kapitalberedskabet og likviditetssituationen det kommende ar henvises til note 1 i
regnskabet.

Begivenheder efter balancedagen
Der henvises til note 1 for vaesentlige begivenheder efter balancedagen. Udover det omtalte forhold i note 1 er

der ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pad bedemmelsen af
arsrapporten.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2022 2021
TDKK TDKK
Bruttotab -18 -9
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder -290.717 -37.526
Finansielle indtaegter 3 4 4
Resultat for skat -290.731 -37.531
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat -290.731 -37.531
Resultatdisponering
2022 2021
TDKK TDKK
Forslag til resultatdisponering
Betalt ekstraordinzart udbytte 0 15.000
Foresldet udbytte for regnskabsaret 20.000 20.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode -310.715 -37.526
Overfort resultat -16 -35.005
-290.731 -37.531
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Balance 31. december

Aktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Finansielle anlegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omszatningsaktiver

Aktiver

pwe

Note 2022 2021
TDKK TDKK

4 224.499 536.086

224.499 536.086

224.499 536.086

172 75.000

172 75.000

1 0

173 75.000

224.672 611.086
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode
Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabséaret

Egenkapital

Geld til tilknyttede virksomheder
Anden geld
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser

Passiver

Going concern

Medarbejderforhold

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Nertstdende parter

Anvendt regnskabspraksis

pwe

Note 2022 2021
TDKK TDKK
5.000 5.000
153.959 465.546
45.700 45.716
20.000 20.000
224.659 536.262
0 74.813
13 11
13 74.824
13 74.824
224.672 611.086
1
2
5
6
7
9



Egenkapitalopgerelse

Egenkapital 1. januar
Betalt ordineert udbytte

Ovrige
egenkapitalbevagelser

Arets resultat
Egenkapital 31. december

pwe

Selskabs- Reserve for Overfort Foreslaet I alt
kapital nettoop- resultat udbytte for
skrivning regnskabs-
efter den aret
indre veerdis
metode
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
5.000 465.546 45.716 20.000 536.262
0 0 0 -20.000 -20.000
0 -872 0 0 -872
0 -310.715 -16 20.000 -290.731
5.000 153.959 45.700 20.000 224.659
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Noter til arsregnskabet

1. Going concern

Som det fremgar af ledelsesberetningen, har resultatet i datterselskabet Bladt Industries A/S ikke levet op til
forventningerne. Investeringer i materielle anleegsaktiver i Bladt Industries A/S udgjorde i 2022 872 mio. kr.
og yderligere investeringer er planlagt i 2023. Dette forudsaetter tilforsel af yderligere kapital og likviditet til
sikring af going concern.

For at styrke Bladts rejse som en specialiseret leverander i den grenne omstilling og sikre de ngdvendige
investeringer og tilhgrende finansiering, er aktierne i moderselskabet Bladt Holding A/S blevet solgt af
Nordic Capital CV1 Limited og minoritetsaktionzrer til CS Wind Corporation ved underskrivelse Share
Purchase Agreement (SPA) pr. 6 Juli 2023. Gennemfgrelse af aftalen er atheengig af godkendelse af
konkurrencemyndighederne i Tyskland og FDI-godkendelser i Danmark, Spanien, Taiwan og USA, hvilket
forventes senere i 2023.

Refinansiering og tilfersel af kapital under det nye ejerskab er atheengig af gennemforelsen af transaktionen.
For at sikre den ngdvendige finansiering fra underskrift til closing (af SPA) er der indgéet aftale om en
mellemfinansiering indtil closing. Denne finansieringslgsning for Bladt koncernen bestér bl.a. af en RCF pa
DKK 600 millioner og en CAPEX leasing facilitet pA EUR 50 millioner, begge ydet af eksterne partnere med
henblik pa at sikre finansiering indtil closing.

I tilfeelde af en non-closing begivenhed er der behov for en refinansiering.

Med udgangspunkt i 2023-budgettet er det bestyrelsens og direktionens opfattelse, at selskabet har sikret den
ngdvendige finansiering, herunder at det er sandsynligt, at overdragelsen af aktierne i Bladt Holding A/S vil
blive gennemfart, og at mellemfinansieringen er tilstraekkelig. Closing er som naevnt afhengig af
myndighedsgodkendelser, og er som séddan usikker og uden for Bladts kontrol, men forventes opfyldt.

2022 2021

2. Medarbejderforhold

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 0 0
2022 2021
TDKK TDKK

3. Finansielle indtagter

Renteindteegter fra tilknyttede virksomheder 4 4

4 4
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Noter til arsregnskabet

2022 2021
TDKK TDKK
4. Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 70.540 70.540
Kostpris 31. december 70.540 70.540
Veardireguleringer 1. januar 465.546 442.324
Valutakursregulering -158 75
Arets resultat -290.717 -37.526
Modtagne udbytter -20.000 -15.000
@vrige egenkapitalbevagelser, netto -712 75.673
Veardireguleringer 31. december 153.959 465.546
Regnskabsmaessig verdi 31. december 224.499 536.086
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Navn Hjemsted Selskabs- Ejerandel
kapital
Bladt Industries A/S Aalborg 44.000.000 100%
5. Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:
Med saedvanligt forbehold for retslige begransninger er selskabet garantistiller for 1aneforhold i andre
koncernselskaber.
Andre eventualforpligtelser
Koncernens danske selskaber hefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Det
samlede belgb for skyldig selskabsskat fremgér af arsrapporten for Bladt Holding A/S, der er
administrationsselskab i forhold til sambeskatningen. Koncernens danske selskaber hafter endvidere
solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat. Eventuelle senere
korrektioner til selskabsskatter og kildeskatter kan medfore, at selskabets heeftelse udger et storre belgb.
6. Nartstaende parter og oplysning om aflaeggelse af koncernregnskab
Koncernregnskab
Selskabet indgér i koncernrapporten for moderselskabet:
Navn Hjemsted
Bladt Holding A/S Aalborg
o -
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Noter til arsregnskabet

7. Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Bladt Industries Holding A/S for 2022 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse
C.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Arsregnskabet for 2022 er aflagt i TDKK.

Koncernregnskab

Med henvisning til arsregnskabslovens § 112 og til koncernregnskabet for 2022 for har selskabet undladt at
udarbejde koncernregnskab.

Resultatopgorelse
Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger administration.

I administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er atholdt i aret til ledelse og administration af
virksomheden, herunder omkostninger til revision af arsrapporten.

Bruttotab

Bruttotab opgeres med henvisning til arsregnskabslovens § 32 som et sammendrag af nettoomsztning og
andre eksterne omkostninger.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

Efter den indre veerdi metode indregnes en forholdsmaessig andel af resultat efter skat i de underliggende
virksomheder i resultatopgarelsen. Resultatandele efter skat i tilknyttede virksomheder prasenteres i
resultatopgerelsen som serskilte linjer. For kapitalandele i tilknyttede virksomheder foretages fuld
eliminering i koncerninterne avancer/tab.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer
regnskabsaret.

Skat af arets resultat
Skat af arets resultat, som bestér af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til

egenkapitaltransaktioner.

Selskabet er sambeskattet med dabske datterselskaber. Den danske selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de gaeldende satser

for rentegodtgerelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med restskat som
maksimum betaler et tillaeg i henhold til de geeldende satser for rentetilleeg til administrationsselskabet.

Balance

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode.

-
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Noter til arsregnskabet

Ved forste indregning maéles kapitalandele i dattervirksomheder til kostpris, dvs. med tillaeg af
transaktionsomkostninger. Kostprisen allokeres i overensstemmelse med overtagelsesmetoden.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i dattervirksomheder” den forholdsmeessige ejerandel af
virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificer-
bare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer
eller tab og med tilleeg af resterende vardi af eventuelle mervaerdier og goodwill opgjort pa tidspunktet for
anskaffelsen af virksomhederne.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder henlaegges via overskudsdisponeringen
til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven reduceres
med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveegelser i
dattervirksomhederne.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder, der méles til regnskabsmaessig indre veerdi, er underlagt krav om
nedskrivningstest, hvis der foreligger indikationer pé vaerdiforringelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsverdi, hvilket
normalt udger nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til imgdegéelse af tab.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzre
generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises
som en sarskilt post under egenkapitalen.

Finansielle galdsforpligtelser

Galdsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi.
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