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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. januar - 31. december 2016 for
Vindpark Rogozno A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.16 samt af resultat af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31.

december 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hobro, den 24. april 2017
Direktgr+

L
Uff?@ak-Aagaard

Penneo dokumentnagle: TK508-DW1XT-PFPOP-HMJYA-LDHHJ-ODXYU



Den uafhaengige revisors pategning

DEN UAFHAENGIGE REVISORS FRKLARING

Til aktionzrerne i Vindpark Rogozno A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Vindpark Rogozno A/S for regnskabsaret 01.01.16 - 31.12.16, der
omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.16 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs8ret 01.01.16 -
31.12.16 i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

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 gaeidende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold
til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt 0g egnet som
grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for &rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et 8rsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af 8rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
8rsregnskabet p& 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 8rsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vasentlig
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 | Danmark, altid vil afdeskke vaesentlig fejlinformation, ndr sidan findes. Fejlinformationer kan
opstad som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af 8rsregnskabet.

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

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

e Opnar vi forstdelse 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.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pad grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets



Den uafhaengige revisors pategning

evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstrezkkelige, modificere vores konkiusion. Vores konklusioner er baseret pd det
revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfgre, at seiskabet ikke laengere kan fortseette driften.

o Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder p& en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om 3rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

1 tilknytning til vores revision af Srsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
3rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

&rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hobro, den 24. april 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr, 20222670

Thomas Nielsen
Statsautoriseret revisor



Okonomiske hoved- og nggletal

Note

2016 2015

EUR (1.000) EUR (1.000)
RESULTATOPGURELSE
Bruttoresultat -2 -2
Finansielle poster, netto 4 11
Resultat af kapitalinteresser -431 79
Skat af 8rets resultat -1 -2
Arets resultat -430 86
BALANCE
Balance i alt 2.518 2.508
Egenkapital 836 1.327
NOGLETAL
Afkastningsgrad -17,1 3,5
(resultat efter finansielle poster i % af samlede aktiver)
Soliditetsgrad 33,2 52,9
(egenkapital ultimo i % af samlede aktiver)
Forrentning af egenkapital -39,8 6,7
(8rets resultat | % af gennemsnitlig egenkapital)
Gennemsnitlig afregnet produktion for grgnne certifikater og sort strem (MWh) 9.687 11.432



Ledelsesberetning

Virksomhedens hovedaktivitet
Selskabets formél er at opfere og drive 2 vindmgller ved byen Rogozno i det nordvestlige Polen gennem et
helejet polsk datterselskab.

Usikkerhed ved indregning eller méling
Selskabets vaesentligste aktiv vindmellerne, repraesenterer den fremtidige veerdi af pengestremme. Andring

i pengestreammene kan derfor have vaesentlig betydning for veerdiansaettelsen af aktivet. Pengestremme fra
vindmelleanlaegget bestr af elindteegter fratrukket driftsomkostninger og finansieringsomkostninger.
Elindteegterne vil udvise udsving svarende til dels udsving i energien fra vinden, dels den faktiske opnéelige
afregningspris for produktionen. Performance for det seneste &r, malt ved produktionen af kWh, er lidt under
niveauet for tidligere 8r, mens den historiske produktion har veeret pd niveau med det oprindeligt
estimerede. Der har i 2016 generelt veeret lavere vind i Nordeuropa i forhold til hvad man har set | de
foregdende &r. El-/certifikat prisen er variabel, og der kan forekomme veesentlige udsving &r for &r. Ledelsen
har til stadighed fokus pd at optimere driften af mellerne, mindske omkostningerne samt sazlge stremmen
bedst muligt. Ledelsen forventer samtidig, at idriftsatte vindmeglleparker i markedet udviser en generelt
hgjere prissaetning, end tilfeeldet var i forbindelse med anskaffelsen, idet markedet bl.a. indpriser lavere
usikkerhed pa faktisk performance samt generelle forventninger til fremtidige stigende afregningspriser. Der
eksisterer imidlertid, p8 grundlag af faldet i el-/certifikat prisen i indevaerende &r, nogen usikkerhed om
veerdiansaettelsen af det indregnede aktiv. S8fremt elprisen permanent vil ligge p& nuveerende lave niveau
vil anlaegsaktivet blive nedskrevet i veerdi.

Uszadvanlige forhold, der kan have pdvirket indregningen eller m&ling
Ingen usaedvanlige forhold.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat efter skat er et underskud pd EUR 430.161, hvilket fordeler sig med;

- ca. EUR 1.823 i underskud p& bruttoresultat

- ca. EUR 431.890 i negativ resultat af kapitalinteresse (100% ejet polsk datterselskab)
- ca. EUR 4.327 i netto renteindteegter

- ca. EUR 775 i netto skatteomkostning

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabets afslutning
Ingen betydningsfulde heendelser.

Virksomhedens forventede udvikling
Der forventes et negativt resultat for 2017 med baggrund i de aktuelle afregningspriser.

Pdvirkning af det eksterne miljo

Projektfinansieringen i det polske datterselskab er med variabel rente, ligesom el-indteegterne er baseret pa
markedspriser. Veerdien af det polske datterselskab valutakursreguleres, og kan resultere i udsving fra &r til
ar i selskabets veerdi i EUR.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Arets resultat er meget utilfredsstillende, som fglge af markant mindre indtjening end forventet i selskabets
100% ejede polske datterselskab.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Vindpark Rogozno A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den danske
8rsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Generelt om indregning eller maling

I resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. 1 resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan méles p&lideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning eller maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rsrapporten
afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede p& balancedagen.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
belgb.

Den regnskabsmaessige veerdi af materielle og immaterielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at afgore,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er
tilfeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomseetningen indregnes i resultatopggrelsen, sdfremt levering og risikoovergang til kgber har fundet
sted inden 3rets udgang. Nettoomseetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse
med salget. Omseetningen er sammendraget med omkostninger | overensstemmelse med
arsregnskabslovens § 32.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Resultat af kapitalandele
I selskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmzessige andel af dattervirksomheders resultat efter
fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivninger af goodwill.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, geeld og transaktioner i
fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indteegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabséret.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestr af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen
med den del, der kan henfgres til 8rets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.



Anvendt regnskabspraksis

Balance

Finansielle anlsegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i balancen efter indre vaerdis metode tilpasset
moderselskabets danske regnskabspraksis.

Nettoopskrivninger af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivninger efter indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

VE- anlaeg i datterseiskaber males tll kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. VE-anlaeg afskrives
over 25 ar og med en restvaerdi pa 0% af kebsprisen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket szedvanligvis svarer til nominel veerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegdelse af forventede tab.

Periodeafgraansningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende
efterfplgende regnskabsar.

Skyldig skat 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 samt for betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmazessig og skattemasssig veerdi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, méles til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening,
eller ved modregmng i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gzldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. fEndring i udskudt skat som fsalge
af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fagres direkte pa
egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
I8neomkostninger. 1 efterfolgende perioder males de finansielle forphgtelser til amortiseret kostpris svarende
til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, sdledes at forskellen mellem provenuet og
den nominelie veerdi indregnes i resultatopggrelsen over 18neperioden.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktxonsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstir
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pd betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.

Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta, som ikke er afregnet p3 balancedagen omregnes til
balancedagens valutakurs. Farskel!en mellem balancedagens kurs og kursen pd tidspunktet for
tilgodehavendets eller geeldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter eller
omkostninger.



Resultatopggrelse

Mote

2016 2015
EUR EUR
Bruttoresultat ~-1.823 -2.407
Resultat for finansielle poster -1.823 ~-2.407
Resuitat af kapitalinteresser -431.890 79.313
Resultat fgr finansielle poster -433.713 76.906
Finansielle indtaegter 36.548 43.027
Finansielle omkostninger 32.221 31.980
Resultat for skat -429.386 87.953
Skat af 8rets resultat 775 2.028
Arets resultat -430.161 85.925
Resultatdisponering
Arets resultat -430.161 85.925
Til disposition ~430.161 85.925
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivninger -431.890 79.313
Overfort til nzeste &r 1.729 6.612
Ialt -430.161 85.925
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Balance

Note

31.12.16 31.12.15
EUR EUR

Aktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.163.229 1.655.590
Finansielle anlagsaktiver i alt 1.163.229 1.655.590
Anlagsaktiveri alt 1.163.229 1.655.590
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.341.858 834.849
Andre tilgodehavender 3.515 1.282
Tilgodehavender i alt 1.345.373 836.131
Likvide beholdninger 9.452 16.277
Likvide beholdninger i alt 9.452 16.277
Omsaetningsaktiver i alt 1.354.825 852.408
Aktiver i alt 2.518.054 2.507.998

11



Balance

MNote

O N O

31.12.16 31.12.15
EUR EUR

Passiver
Selskabskapital 1.300.000 1.300.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 0 10.653
Overfgrt resultat -463.582 16.395
Egenkapital 836.418 1.327.050
Ansvarlig 18nekapital 1.209.893 1.177.920
tangfristede gaeldsforpligtelser i alt 1.209.893 1.177.920
Geeldsbreve 470.461 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 1.000 1.000
Selskabsskat 282 2.028
Kortfristede gmldsforpligtelser i alt 471.743 3.028
Gzldsforpligtelser i alt 1.681.636 1.180.948
Passiver i alt 2.518.054 2.507.998

Medarbejderforhold
Eventualaktiver
Sikkerhedsstillelser

Eventualforpligtelser/kontraktlige forpligtelser

12



Egenkapitalopggrelse

Reserve for
nettoopskriv

ning efter
Aktie~ indre veerdis Overfert  Udlodning/

Alle tal i EUR (1.000) kapital metode resuitat heevninger Ialt
Saldo, pr. 01.01.16 1.300 11 16 0 1.327
Arets resultatdisponering 0 -432 2 0 -430
Egenkapitalbeveaegelser 0 421 -482 0 -61
Betalt udbytte 0 0 0 0 0
Saldo, pr. 31.12.16 1.300 4] -464 1) 836
Andring af indskudskapital

Kapital ved stifteise 24.11.11 1.300

Indskudskapital ultimo 1.300

Aktiekapital

Aktiekapitalen er fordelt s3ledes:
Aktier, 2.600 stk. a nom. DKK 500

13



Noter til drsrapporten

Finansielle indt=gter 2016 2015
EUR EUR
Renteindtaegt tilknyttede virksomheder 36.548 43,027
Finansielle indteagter i alt 36.548 43.027
Finansielle omkostninger
@vrige renteudgifter 32.221 31.980
Finansielle omkostninger i alt 32.221 31.980
Skat af 8rets resultat
Arets aktuelle skat 551 2.028
Regulering af tidl. 3rs skat 224 0
Skat af drets resultat i alt 775 2.028
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 31.12.16 31.12.15
EUR EUR
Kostpris primo 1.644.937 1.644.937
Kostpris, ultimo 1.644.937 1.644.937
Opskrivninger, primo -53.121 -53.418
Arets opskrivninger -60.471 297
Veerdireguleringer primo 63.774 -15.539
Arets resultatandel -431.890 79.313
Opskrivninger, ultimo -481.708 10.653
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.163.229 1.655.590
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder bestar af;
Eurowind Polska III Sp. z.0.0, med hjemsted i Tarnowo Podgérne i Polen, nom. kr. 1.300
Ejerandelen er 100%
Ansvarlig l&nekapital
Ansvarlig I8nekapital 1.209.893 1.177.920
Ansvarlig I3nekapital i alt 1.209.893 1.177.920
Af den langfristede geeld forfalder til betaling efter 5 ar 1.209.893 1.177.920
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Noter til drsrapporten

Medarbejderforhold

Gennemsnitlig antal beskeeftigede medarbejdere i indeveerende &r 1, sidste
ar 1.

Eventualaktiver

Ingen.

Sikkerhedsstillelser
Selskabet har stillet sine anparter i det polske datterselskab til sikikerhed for gaeld til pengeinstitutter i det
polske datterselskab.

Selskabet har endvidere afgivet tilbagetraedelseserklaering pd selskabets tilgodehavende ved det polske
datterseiskab overfor datterseiskabets pengeinstitut.

Eventualforpligtelser/kontraktlige forpligtelser

Ingen.
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