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European Wind Investment A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabs-
dret 1. januar - 31. december 2015 for European Wind Investment A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 og resultatet af selskabets aktiviteter samt

af selskabets pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kolding, den 11. marts 2016
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Jens Christian Sgrensen

Pernille Nielsen Johannessen




European Wind Investment A/S

Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejeren i European Wind Investment A/S
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for European Wind Investment A/S for regnskabséret 1. januar -
31. december 2015 der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenka-
pitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabs-
loven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vor revision. Vi har
udfgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere
krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger
og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet er uden vasentlig
fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for belgb og
oplysninger idrsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, her-
under vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for
virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Forméalet hermed
er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at ud-
trykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regn-
skabsmaessige skogn er rimelige samt den samlede praesentation af drsregnskabet.

Det er vor opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og penge-
stremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven.
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vihar i henhold til drsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yd-
erligere handlinger i tilleg til den udfgrte revision af drsregnskabet. Det er pa denne baggrund
vor opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet

Kolding, den 11. marts 2016

Deloitte
sautoriseret Revisionspartnerselskab
-nr.33 96 35 56

I

Seren Lyk
evisor Statsautoriseret revisor
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European Wind Investment A/S

Hoved- og nggletal

Set over en 5-rig periode kan selskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Hovedtal

Resultat

Bruttofortjeneste

Resultat fgr finansielle poster
Resultat af finansielle poster
Arets resultat

Balance

Balancesum

Investering i materielle
anlaegsaktiver

Egenkapital
Antal medarbejdere

Nggletal

Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings

2015 2014 2013 2012 2011

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
46.379 36.286 37.236 26.807 3.939
35,118 24.764 16.009 16.009 -856
-1.686 -11.143 -6.864 -3.754 3.163
25.256 10.423 1.038 9.063 1.730
1.100.663 912.409 948.656 781.889 303.515
1.095 880 1.337 526.328 53.322
486.604 460.352 449,513 454.360 295.024
5 6 0 0 0
3% 3% 2% 3% 0%
44% 50% 47% 58% 97%

anbefalinger og vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet for anvendt regnskabspraksis.



European Wind Investment A/S

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

European Wind Investment A/S (EWII A/S) er et vindenergiselskab, hvor forretningen er baseret
pé produktion og salg af strgm fra vindmgller, dels gennem egne vindmgller i Danmark og dels
gennem ejerskab af egne datterselskaber med vindmeller i Tyskland og Sverige.

I driften af vindmgller tilstraebes det, at mgllerne opnar maksimal oppetid, og at vindforholdene
udnyttes optimalt. Selskabet forgger kontinuerligt produktionskapaciteten ved indkgb af nyere
vindmgller eller udvikling og opferelse af helt nye vindmelleparker.

Der arbejdes bevidst pd at sikre en geografisk risikospredning, hvorfor EWII A/S i gjeblikket ejer
mgller i Danmark og Nordeuropa. Desuden undersgges markederne i de gvrige europziske
lande kontinuerligt.

Finansiering og sikring er herudover fundamentale strategiske fokusomrader for selskabet og er
under kontinuerlig vurdering.

Selskabet har 5 ansatte.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat er et overskud pa 33,4 MDKK far skat, hvilket er meget tilfredsstillende og overgar
den forventede udvikling.

Resultatet er bl.a. skabt gennem tilgang af 10 vindmgller med en samlet kapacitet pa 18 MW i
Ludwigsdorfi det gstlige Tyskland. Der blev indgaet en betinget kgbsaftale i december 2014,
som betyder, at parkens drift indgér fra og med 1. oktober 2014 i 2015 regnskabet.

Det er ikke lykkes at opkgbe yderligere parker i 2015, idet fokus i ferste halvir 2015 var pa et
starre projekt i Finland, der som fglge af nye finske afregningsregler blev skrinlagt som fglge af
for stor usikkerhed om projektets rentabilitet.

EWII A/S’ vindmglleportefglje er optaget til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger
pr. 31. december 2015. Der er foretaget impairmenttest, som er baseret pa forventningerne til
den fremtidige produktion, elprisprognoser, ejerafkastkrav, gaeldsandel og lanerenten.
Elprisprognoserne er baseret pa offentliggjorte vindprisprognoser og behaftet med usikkerhed,
ligesom produktionen vil veere athaengig af vind. Impairmenttesten har ikke medfert zendringer i
den regnskabsmeessige vaerdi

Usadvanlige forhold

Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december samt resultatet af selskabets
aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.



European Wind Investment A/S

Ledelsesberetning

Udvikling i lgbet af 2015

Portefgljen har gennem aret bestdet af 45 vindmeller i koncernen med en samlet kapacitet pa 94
MW. I sidste uge af 2015 faldt aftalen pa plads om en vindmgllepark i Ludwigsdorf i det gstlige
Tyskland, bestdende af 10 mgller med en samlet kapacitet pd 18 MW, som selskabet i december
2014 underskrev en betinget kgbsaftale pa. Parken drives gennem et tysk etableret
datterselskab, og parken har i 2015 levet op til forventningerne til produktion og resultat.

Den samlede produktion fra perioden 1. oktober 2014 - 31. december 2015 fra parken i
Ludwigsdorf er medregnet i EWII A/S’ produktion for 2015. EWII koncernen hari 2015
produceret 256 mio. kWh, hvilket er 7,4 % mere end forventet.

Vindindekset i 2015 blev 113 i Danmark, hvor indeks 100 er produktionen i et normalt &r.

EWII A/S har i 2015 haft en oppetid pa koncernens mgller pa 98,5 % og performer siledes pa
det forventede niveau. Den solide oppetid pa vindmgllerne hanger godt sammen med selskabets
store fokus pa driften og overvagning af mellerne.

Selskabet oplever et investeringsmarked under forandring med nye spillere og andre afkastkrav,
som udfordrer selskabets egne aktiviteter i forbindelse med udbygning af vindmglleportefaljen.
Dette er en af drsagerne til, at der ikke er indgdet aftale om kgb af yderligere mglleri 2015.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til tidspunktet for aflaeggelse af drsrapporten ikke indtradt
forhold, som vaesentligt pavirker vurderingen af rsrapporten.



European Wind Investment A/S

Ledelsesberetning

Virksomhedens forventede udvikling, herunder sarlige forudsatninger og usikre
faktorer

Fokus i 2016 vil vere en fortsat udbygning og optimering af EWII-koncernens
produktionskapacitet under hensyntagen til selskabets strategi om balanceret afkast og risiko.
Den foromtalte sendring i afkastkrav i markedet betyder, at arbejdet med projekter skal indledes
i en tidligere fase end hidtil, hvilket har indflydelse pa, hvorvidt det er realistisk at udvikle
parker med projektopstarti 2016.

Med forbehold for de generelle vindforhold forventer selskabets ledelse en vaekst i den
producerede mangde energi, primaert som falge af yderligere udbygning af kapaciteten.
Koncernens resultat forventes dog, grundet historisk lave elpriser og udlgb af subsidieordninger,
at blive et mindre positivt resultat for 2016.

Elprismarkedet faldt i 2015 til et historisk lavt niveau og er samtidig kendetegnet ved stgrre
volatilitet end hidtil. Der er ivaerksat styringsmekanismer til lgbende afdakning af den
producerede el.

Risikoforhold
Driftsmaessige risici

Selskabet fglger ngje udviklingen i elpriserne. Grundet de seneste ars lave elpriser har det ikke
vaeret muligt at indga tilfredsstillende leengerevarende prissikringsaftaler for 2016. Der er
ivaerksat procedurer for optimering af den lgbende prissikring.

Finansielle risici

EWII A/S investerer i langsigtede aktiver i form af vindmgller og finansierer disse med
langsigtede l1an. Disse 1an er i stort omfang rentesikret i 2015. Lgbetiden af rentesikringen er ikke
lige s3 lang som aktivernes levetid. Der er derfor en vis renterisiko forbundet med investeringen.

Virksomhedens videnressourcer, hvis de er af szerlig betydning for den fremtidige
indtjening

Selskabet er bevidst om en kontinuerlig udvikling af selskabets kernekompetencer under
hensyntagen til den samfundsmaessige udvikling og de zndrede markedsmekanismer, sdledes at
selskabet er rustet til at indfri selskabets strategi og im@gdekomme de markedsmaessige
muligheder. Der er fokus pa opsamling og deling af viden, herunder de lovmaessige forhold, som
gor sig geeldende inden for energiforsyning og energirddgivning, samt de muligheder den digitale
udvikling og digitalisering dbner.
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Ledelsesberetning

Miljgforhold

EWII A/S bidrager aktivt til en reduktion af CO,-udledningen gennem sine investeringer i
vindmglleparker, idet meglleparkerne producerer el gennem vedvarende energi i stedet for
gennem fossile braendstoffer.

Ilgbet af 2015 har den produktion, selskabets vindmgller har leveret, sparet miljget for ca.
197.000 tons udledning af CO,. Selskabets produktion af vindstrgm svarer til elforbruget fra ca.
64.000 husstande, udregnet pa gennemsnitsforbruget i Trekantomréadet.

Arbejdet med miljg er forankret i moderselskabet TREFOR. Vi henviser derfor til
moderselskabets miljgrapport, som ogsa omfatter EWII A/S, og som er offentliggjort pa
TREFORs hjemmeside.

Lovpligtig redeggrelse for det underreprasenterede ken

Arbejdet med politik og maéltal for den kegnsmaessige sammensatning af ledelsen og
afrapportering herom for TREFOR koncernen er forankret i moderselskabet TREFOR. Vi
henviser derfor til moderselskabets redeggrelse herfor, som omfatter EWII A/S, og som er
offentliggjort i TREFORs arsrapport 2015.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for European Wind Investment A/S for 2015 er aflagt i overensstemmelse med
drsregnskabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste dr.

Der er foretaget zendring i klassifikationen af koncerncashpool, som klassificeres som
Tilgodehavende hos eller Geeld til tilknyttede virksomheder, mod tidligere at indga i likvide
beholdninger. Klassifikationen har ikke nogen effekt pa resultat eller egenkapital.

Arsrapporten for 2015 er aflagt i TDKK.
Selskabet har i henhold til drsregnskabslovens §112, undladt at udarbejde koncernregnskab.
Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes, herudover indregnes veer-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske 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 fgrste 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 opggres som oprindelig kostpris
med fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af for-
skellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Nettoomsatning

Nettoomsaetningen omfatter arets fakturerede omseaetning. Nettoomsaetning indregnes eksklusiv
moms, afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget og males til dagsveerdien af
det fastsatte vederlag.
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Anvendt regnskabspraksis

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter direkte og indirekte omkostninger, der afholdes for at opna
nettoomsaetningen, herunder af afskrivninger.

Administrationsomkostninger

I administrationsomKkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt i aret til ledelse og
administration af selskabet, herunder omkostninger til det administrative personale, ledelse,
kontorlokaler og kontoromkostninger samt afskrivninger.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser samt tillaeg og godtggrelser under acontoskatteordningen m.v.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I virksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter skat efter eliminering af urealiserede koncerninterne
fortjenester og tab og med fradrag eller tilleeg af afskrivninger p3 koncerngoodwill henholdsvis
negativ koncerngoodwill.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgdr i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de
indgdr i konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgér fra
konsolideringen.

Virksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra
virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud til nedszttelse af eget skattemaessigt
overskud.
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Anvendt regnskabspraksis

Arets skat, der bestar af drets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat - herunder som
fglge af sendring i skattesats - indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres
arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte i
egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Good-
will afskrives lineaert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar.

Erhvervede immaterielle rettigheder i form af software og licenser males til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Software og licenser afskrives over den
forventede brugstid. Afskrivningsperioden udgar 3 ar.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, herunder vindmglleprojekter, der er
klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer
og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor
det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende det pagaldende produkt eller den
pigaeldende proces, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver. @vrige udviklingsomkostninger
indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, nar omkostningerne aftholdes. Kostprisen for
udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte eller
indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne. Faerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives
linezert over den forventede brugstid. Afskrivningsperioden udger 3 ar.

Immaterielle anlseegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, sdfremt denne er lavere end
den regnskabsmaessige vaerdi.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Der afskrives ikke p3 grunde eller pa anleg under opfarelse.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt
omkostninger til klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. For egne
fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, kom-
ponenter, underleverandgrer og lgn.
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Anvendt regnskabspraksis

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med tillaeg af opskrivninger og fradrag af forventet restvardi
efter afsluttet brugstid. Der foretages linesere afskrivninger over den forventede brugstid,
baseret pa f@lgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Brugstid
Vindmgller 7-25 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-7 ar

Omkostninger, der afholdes for at fastholde den aktuelle vedligeholdelsesstand udgiftsfares.

Omkostninger, der tilfgrer anlaeg nye eller forbedrede egenskaber eller pd anden made forgger
det pagzeldende anlaegs dagsvaerdi, aktiveres.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, sifremt denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaerdi.

Fortjeneste eller tab ved afthandelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem
slagsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa
salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen.

Nedskrivning af anlaegsaktiver (impairment test)

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgées arligt for
at afggre, om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, gennemfgres en nedskrivningstest til afggrelse af, om
genindvindingsveerdien er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi, og der nedskrives til denne
lavere genindvindingsverdi.

Genindvindingsveerdien for aktivet opggres som den hgjeste veerdi af nettosalgsprisen og
kapitalveerdien. Er det ikke muligt at fastsaette en genindvindingsvaerdi for det enkelte aktiv,
vurderes aktiverne samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering
kan fastsaettes en pélidelig genindvindingsvaerdi.

Aktiver, hvor det ikke er muligt at opggre nogen selvsteendig kapitalveerdi, da aktivet i sig selv
ikke genererer fremtidige pengestrgmme, vurderes for nedskrivningsbehov sammen med den
gruppe aktiver, hvortil de kan henfgres.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males til den indre verdis metode
(equitymetoden), hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tilleeg eller fradrag af uafskrevet positiv
henholds negativ koncerngoodwill og med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne
fortjenester og tab.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre veerdi méles til 0
kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang
tilgodehavendet er uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder bindes som reserve for
nettoopskrivning efter den indre vardis metode under egenkapitalen, i det omfang den
regnskabsmaessige veaerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes
vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for European Wind Investment A/S, bindes ikke
pa opskrivningsreserven.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsverdi, sifremt denne er
lavere end den regnskabsmeessige veerdi.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes fra henholdsvis overtagelsestidspunktet
og stiftelsestidpunktet. Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter
de nytilkgbte virksomheder identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa
overtagelsestidspunktet. Der hensaettes til daekning af omkostninger ved besluttede og
offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse med overtagelsen.
Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med
fradrag af nedskrivninger til impdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter atholdte omkost-
ninger vedrgrende efterfglgende regnskabsar.

Periodeafgransningsposter males til kostpris.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Andre vardipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi pd balancedagen,
Hensaettelser

Nar selskabet har en forpligtelse til at nedtage eller bortskaffe en vindmglle eller reetablere det
sted, hvor vindmellen anvendes, indregnes en forpligtelse svarende til nutidsvaerdien af de
forventede fremtidige omkostninger.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster
og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat madles efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lov-
givning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Gaeldsforpligtelser

Gzld til realkreditinstitutter males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til
nominel veerdi.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt
anden geeld, méles til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Omregning af fremmed valuta

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

Tilgodehavender, gzld og andre monetzere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen, mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehaven-
dets eller gaeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resul-
tatopggrelsen under finansielle indtaegter og omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopggrelsen for integrerede udenlandske enheder omregnes til transaktionsdagens kurs
eller en tilneermet gennemsnitskurs, idet poster afledt af ikke-monetaere balanceposter dog
omregnes til transaktionsdagens kurser for de underliggende aktiver og forpligtelser. Monetaere
balanceposter omregnes til balancedagens kurs, mens ikke-moneteere poster omregnes til
transaktionsdagens kurs. Valutakursreguleringer, der opstir ved omregningen, indregnes i
resultatopggrelsen under resultat af indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og males efterfal-
gende til dagsvaerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgér i
andre tilgodehavender, henholdsvis anden gzld.

Andring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en forpligtelse, indregnes i
resultatopggrelsen sammen med &ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede
forpligtelse.

Andring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
betingelserne for sikring af fremtidige pengestrgmme, indregnes i andre tilgodehavender eller
anden geeld og i egenkapitalen. Resulterer den fremtidige transaktion i indregning af aktiver
eller forpligtelser, overfgres belgb, som tidligere er indregnet under egenkapitalen, til
kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige transaktion i
indtegter eller omkostninger, overfgres belgb, som er indregnet i egenkapitalen, til
resultatopgerelsen i den periode, hvor det sikrede padvirker resultatopggrelsen.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes andringer i dagsvaerdi lgbende i resultatopggrelsen.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser selskabets pengestrgmme for dret opdelt pa drifts-, investerings-
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider og selskabets likvider ved arets be-
gyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgmme fra
investeringsaktivitet. 1 pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kgbte
virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder
indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Pengestrgm fra driftsaktiviteten opggres som arets resultat reguleret for ikke kontante driftspos-
ter, &endring i driftskapital samt betalt selskabsskat.
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Anvendt regnskabspraksis

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestrgm fra investeringsaktiviteten omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af
virksomheder og aktiviteter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsak-
tiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten omfatter andringer i stgrrelse eller sammensztning af
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 13n, afdrag pa rentebaerende
gald og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og samt kortfristede vaerdipapirer, der uden hindring

kan omseettes til likvide beholdninger, og hvorpd der kun er ubetydelig risiko for
vaerdieendringer.

Hoved- og nggletalsoversigt

Forklaring af nggletal.
Afkastningsgrad Resultat fgr finansielle poster x 100 / Gennemsnitlige aktiver
Soliditetsgrad Egenkapital ultimo x 100 / Samlede aktiver ultimo
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december 2015

Bruttofortjeneste

Administrationsomkostninger

Resultat af ordinzer primzar drift
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfart overskud

Medarbejderforhold

2015 2014
TDKK TDKK
46.379 36.286
-11.261 -11.522
35.118 24.764
-2.832 -271
14.937 6.792
-13.791 -17.664
33.432 13.621
-8.176 -3.198
25.256 10.423
25.256 10.423
25.256 10.423
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Balance pr. 31. december 2015

Note 2015 2014
TDKK TDKK

Aktiver

Software 3 148
Goodwill 600 800
Immaterielle anlaegsaktiver 5 603 9248
Vindmegller 483.927 514.162
Grunde 11.201 11.201
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 123 239
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 2.143 1.266
Materielle anlagsaktiver 6 497.394 526.868
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7 58.880 17.844
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder 8 280.598 0
Andre tilgodehavender 8 899 0
Finansielle anlagsaktiver 340.377 17.844
Anlagsaktiveri alt 838.374 545.660
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 11.100 8.329
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 244,854 337.995
Andre tilgodehavender 608 15
Periodeafgransningsposter 1.449 1.771
Tilgodehavender 258.011 348.110
Andre vardipapirer og kapitalandele 28 28
Vardipapirer 28 28
Likvide beholdninger 4.250 18.611
Omsatningsaktiveri alt 262.289 366.749
Aktiverialt 1.100.663 912.409
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Balance pr. 31. december 2015

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat

Egenkapital

Henszettelse til udskudt skat
Andre hensaettelser

Hensatte forpligtelseri alt

Banker
Geld til realkreditinstitutter

Langfristede galdsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjienesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden gzld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geaeldsforpligtelseri alt
Passiveri alt

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Neertstaende parter, ejerforhold og koncernforhold

Note 2015 2014
TDKK TDKK

443.200 443.200

43.404 17.152

9 486.604 460.352

10 19.175 11.015

11 5.600 5.600

24.775 16.615

274.693 0

221.130 257.860

12 495.823 257.860

12 88.696 24.990

1.094 754

2.522 149.354

1.149 2.484

93.461 177.582

589.284 435.442

1.100.663 912.409
13
14
15
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Egenkapitalopggrelse

Egenkapital 1. januar 2015

Regulering af sikringsinstrumenter til dagsveaerdi
Arets resultat

Skat af egenkapitalbevaegelser

Egenkapital 31. december 2015

Overfort
Selskabskapital resultat I alt
443.200 17.152 460.352
0 899 899
0 25.256 25.256
0 97 97
443.200 43.404 486.604
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Pengestrgmsopggrelse 1. januar - 31. december 2015

Note 2015 2014
TDKK TDKK
Arets resultat 25.256 10.423
Reguleringer 40.776 47.047
Zndring i driftskapital 30.549 995
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster 96.581 58.465
Renteindbetalinger og lignende 5.699 6.792
Renteudbetalinger og lignende -9.376 -17.664
Pengestrgmme fra ordinzer drift 92.904 47.593
Betalt selskabsskat -226 0
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 92.678 47.593
Kgb af immaterielle anlagsaktiver 0 -1.000
Kgb af materielle anlaegsaktiver -1.095 -880
Kgb af finansielle anlaegsaktiver m.v. -43.560 0
Modtagne afdrag 6.324 0
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -38.331 -1.880
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter -304.626 -119.196
Tilbagebetaling af gald til kreditinstitutter -224.224 0
Tilbagebetaling af gaeld til tilknyttede virksomheder -60.000 -15.000
Optagelse af gzeld til realkreditinstitutter 286.344 0
Optagelse af gzeld til kreditinstitutter 567.592 0
Andre reguleringer -27.830 0
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 237.256 -134.196
Zndring i likvider 291.603 -88.483
Likvide beholdninger 18.611 17.769
Koncerncashpool -89.325 0
Likvider 1. januar 2015 -70.714 17.769
Likvider 31. december 2015 220.889 -70.714

23



European Wind Investment A/S

Pengestrgmsopggrelse 1. januar - 31. december 2015 (Fortsat)

Koncern
Note 2015 2014
TDKK TDKK
Likvider specificeres sdledes:
Likvide beholdninger 4.250 18.611
Koncerncashpool 216.639 -89.325
Likvider 31. december 2015 220.889 -70.714
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Noter til arsrapporten

2015 2014
TDKK TDKK
1 Medarbejderforhold
Lanninger 2916 3.181
Pensioner 390 416
Andre omkostninger til social sikring 36 44
Andre personaleomkostninger 228 288
3.570 3.929
Lgnninger, pensioner, andre omkostninger til social sikring og
andre personaleomkostninger er omkostningsfgrt under
felgende poster:
Administrationsomkostninger 3.570 3.929
3.570 3.929
Heraf udggr vederlag til bestyrelse:
Bestyrelse og direktion 1.057 950
1.057 950
Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere 5 6
2 Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 5.434 6.673
Andre finansielle indtaegter 21 98
Kursreguleringer 9.482 21
14.937 6.792
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Noter til arsrapporten

3

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere ar
Regulering af udskudt skat tidligere ar

Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2015
Kostpris 31. december 2015

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2015

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december
2015

Af- og nedskrivninger af immaterielle anlaegsaktiver er

omKkostningsfart under fglgende poster:
Af- og nedskrivninger, produktion
Af- og nedskrivninger, administration

2015 2014

TDKK TDKK
3.230 3.175
10.561 14.489
13.791 17.664
81 0
8.271 3.198
145 0
-321 0
8.176 3.198

Software Goodwill I alt

539 1.000 1.539
539 1.000 1.539
391 200 591
145 200 345
536 400 936
3 600 603

2015 2014

TDKK TDKK
145 157
200 200
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Noter til arsrapporten

5

6

Immaterielle anlaegsaktiver (Fortsat)

345 357
Materielle anlaegsaktiver
Andre an-  Materielle
leeg, drifts-  anleegsakti-
materiel og  ver under
Vindmgller Grunde inventar udfgrelse [alt
Kostpris 1. januar 2015 602.554 11.201 805 1.266 615.826
Tilgang i &rets 1gb 218 0 0 877 1.095
Kostpris 31. december 2015 602.772 11.201 805 2.143 616.921
Ned- og afskrivninger 1. januar
2015 88.393 0 566 88.959
Arets afskrivninger 30.452 116 0 30.568
Ned- og afskrivninger 31. december
2015 118.845 0 682 0 119.527
Regnskabsmaessig vaerdi 31.
december 2015 483.927 11.201 123 2.143 497.394
2015 2014
TDKK TDKK
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver er
omkostningsfgrt under folgende poster:
Af- og nedskrivninger, produktion 30.453 32.121
Af- og nedskrivninger, administration 117 227
30.570 32.348
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Noter til arsrapporten

2015 2014
TDKK TDKK
7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2015 27.988 27.988
Tilgang i arets lgb 43.560 0
Kostpris 31. december 2015 71.548 27.988
Veaerdireguleringer 1. januar 2015 -10.144 -10.288
Valutakursregulering 0 -2.467
Arets resultat -2.832 2.196
@vrige egenkapitalbevaegelser, netto 308 415
Veardireguleringer 31. december 2015 12 668 -10.144
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015 58.880 17.844
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted ejerandel  Egenkapital Arets resultat
EWII Schenkenberg ApS Kolding, Danmark 100% 17.107 854
Lerkaka Vindkraft AB Hassleholm, Sverige 100% 12.127 -3.876
Stensdsa Vindkraft AB Héissleholm, Sverige 100% 18.960 -7.601
SCE Wind Meschede
GmbH & Co. KG Handewitt, Tyskland 100% 5.154 2.267
European Wind
Investment Ludwigsdorf
GmbH & Co. KG Handewitt, Tyskland 100% 5.532 5.524

58.880 -2.832
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Noter til arsrapporten

8

10

Finansielle anlazgsaktiver

Tilgodehaven-

der i tilknyttede Andre tilgode-

virksomheder havender

Kostpris 1. januar 2015 0 0
Valutakursregulering 9.238 0
Tilgang i arets lgb 277.684 899
Afgang i drets lgb -6.324 0
Kostpris 31. december 2015 280.598 899
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2015 280.598 899
Egenkapital

Selskabskapitalen bestdr af 4.432.000 aktier a nominelt TDKK 0,1. Ingen aktier er tillagt sarlige

rettigheder.
Selskabskapitalen har udviklet sig siledes:

2015 2014 2013 2012 2011
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 1.
januar 2015 443.200 443.200 443.200 293.200 293.200
Tilgang i dret 0 0 0 150.000 0
Afgang i aret 0 0 0 0 0
Selskabskapital 31.
december 2015 443.200 443.200 443.200 443.200 293.200
2015 2014
TDKK TDKK
Hensattelse til udskudt skat
Henszettelse til udskudt skat 1. januar 2015 11.014 7.817
Hensat i aret 8.161 3.198
Hensattelse til udskudt skat 31. december 2015 19.175 11.015
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Noter til drsrapporten

11 Andre hensattelser

12

13

Saldo primo 1. januar 2015 5.600 10.920
Hensat i aret 0 -5.320
Saldo ultimo 31. december 2015 5.600 5.600

Andre hensatte forpligtelser vedrgrer nedrivningsforpligtelser pd vindmgller.

Langfristede geldsforpligtelser

Geeld Gzld
1. januar 31. december Afdrag Restgzld
2015 2015 naeste ar efter 5 ar
Banker 0 343.367 68.674 0
Gzld til realkreditinstitutter 282.850 241.152 20.022 137.397
282.850 584.519 88.696 137.397

Eventualposter mv.

Kautions- og garantiforpligtelser
Selskabet har stillet kaution for EWII Schenkenberg ApS' banklin hos Sydbank. Banklan udggr
11.658 TDKK pr. 31.12.2015.

Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med TREFOR A/S som administrationsselskab.
Selskabet heefter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med
regnskabsdret 2013 for indkomsskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1.
juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalities og
udbytter for de sambeskattede selskaber.

Andre eventualforpligtelser
Der er indgdet administrationsaftale med TREFOR A/S vedrgrende den daglige drift af
selskabet.

Der er indgdet aftale om strgmkgb og produktionsbalanceansvar med TREFOR Energi A/S.
Aftalen kan opsiges med 6 maneders varsel til udlgbet af et regnskabsér.
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Noter til arsrapporten

13

14

15

Eventualposter mv. (Fortsat)

Der er indgdet lejeaftale af matr. nr. 12a Gamst by. Lejeaftalen kan tidligst opsiges med seks
maneders varsel til den fgrste i en méned. Den arlige leje udgar 2 % af mgllens
bruttoomsaetning. Der er indgdet aftale om opkeb af jord. Det arlige vederlag udggr 135 tkr.,
som pristalsreguleres hvert ar med udviklingen i nettoprisindekset.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, 241.154 TDKK, er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige veerdi pr.31/12 2015 udger 495.128 TDKK.

Til sikkerhed for datterselskabet EWII Schenkenberg ApS’ banklin i Sydbank pa 11.658 TDKK
er der givet pant i anpartskapitalen i EWII Schenkenberg ApS.

Selskabet har afgivet bindende stgtteerkleering geeldende til 31.05.2016 for datterselskaberne
Lerkaka Vindkraft AB og Stensisa Vindkraft AB.

Naertstiaende parter, ejerforhold og koncernforhold

Bestemmende indflydelse

Falgende parter har bestemmende indflydelse:
TREFOR A/S, Kolding, Eneaktionaer
TREFOR, Kolding, Ultimative moderselskab

Ejerforhold

Fplgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5 % af stemmerne
eller minimum 5 % af selskabskapitalen:

TREFOR A/S, Kokbjerg 30, 6000 Kolding
Koncernforhold
European Wind Investment A/S indgdr i koncernregnskab for:

TREFOR, Kokbjerg 30, 6000 Kolding, CVR-nr. 26 23 06 91
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