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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for perioden 1. januar - 31. december 2015
for Vindpark Keblowo ApS.

ﬂ\rsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.15 samt af resultat af selskabets aktiviteter 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.

Hobro, den 11. april 2016

Direktion:
S@&-&‘ “\\&S\R\UM
Jens Rasmussen Sgren Rasmussen U?é Bak-Aagaard



Den uafhaengige revisors pategning

DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARING

Til aktionaererne i Vindpark Keblowo ApS

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret 3rsregnskabet for Vindpark Keblowo ApS for regnskabsdret 01.01.15 - 31.12.15, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. ﬂrsregnskabet udarbejdes efter
drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for &rsregnskabet

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

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfgrt
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
rewsorlovgwnmg Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisionen for at
opnad hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte rewsnonshandlmger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
r|5|kovurder|ngen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledelsens regnskabsmeessige skgn er rimelige samt den samlede preesentation af
arsregnskabet.

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

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.15 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.15 -
31.12.15 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til 8rsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetnlngen Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er p& denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Hobro, den 11. april 2016

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab

om ielsen
Statsautoriseret revisor



gkonomiske hoved- og nggletal

Note 2015 2014
EUR (1.000) EUR (1.000)

RESULTATOPGORELSE
Bruttoresuitat -3 -2
Finansielle poster, netto -20 -3
Resultat af kapitalinteresser 23 86
Skat af arets resultat 5 1
Arets resultat 5 82
BALANCE
Balance i alt 2.999 2.935
Egenkapital 1.849 1.843
NOGLETAL
Afkastningsgrad 0,0 2,7

(resultat efter finansielle poster i % af samlede aktiver)

Soliditetsgrad 61,6 62,8

(egenkapital ultimo | % af samlede aktiver)

Forrentning af egenkapital 0,3 4,5

(8rets resultat i % af gennemsnitlig egenkapital)



Ledelsesberetning

Virksomhedens hovedaktivitet

Selskabets formal er at opfere og drive 2 vindmgller ved byen Keblowo i det nordvestlige Polen gennem et
helejet polsk datterselskab.

Usikkerhed ved indregning eller méling
Ingen veesentlig usikkerhed.

Useedvanlige forhold, der kan have pavirket indregningen eller méling
Ingen useedvanlige forhold.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og skonomiske forhold
Resultat efter skat er et overskud pd EUR 5.326, hvilket fordeler sig med;

- ca. EUR 3.000 i underskud p8 bruttoresultat

- ca. EUR 23.000 i positiv resultat af kapitalinteresse (100% ejet polsk datterselskab)
- ca. EUR 20.000 i netto renteudgifter

- ca. EUR 5.000 i hensat skatteaktiv

Betydningsfulde haendelser, indtruffet efter regnskabets afsiutning
Ingen betydningsfulde haendelser,

Virksomhedens forventede udvikling
Der forventes et positivt resultat for 2016 under forudseetning af et normalt vindar.

Seaerlige risici

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

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling
Arets resultat er ikke tilfredsstillende, som felge af mindre indtjening end forventet i selskabets 100% ejede
polske datterselskab.



Anvendt regnskabspraksis

&rsrapporten for Vindpark Keblowo ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med den danske
&rsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabsprincipper som sidste &r.

Generelt om indregning eller méling
I resultatopggrelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaesrdireguleringer

af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgorelsen 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, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende 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 8rsrapporten
aflaegges, 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 opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
belgb.

Den regnskabsmaessige veaerdi af materielie anleegsaktiver gennemgds arligt for at afgere, om der er
indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet,
foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopggrelsen, sdfremt levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden 8rets udgang. Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse
med salget. Omseetningen er sammendraget med omkostninger | overensstemmelse med
8rsregnskabslovens § 32.

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

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
I selskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmeessige andel af dattervirksomheders resultat efter
fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag pa goodwill.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renteindteagter og -omkostninger, geeld og transaktioner i
fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indteagter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belpb, der vedrgrer regnskabsaret,

Skat af &rets resultat

Arets skat, som bestdr af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til
posteringer direkte pa egenkapitalen.



Anvendt regnskabspraksis

Balance

Finansielle anlaagsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i balancen efter indre veerdis 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 regnskabsmeessige veaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veaerdi. Verdien
reduceres med nedskrivning til imgdegdelse af forventede tab.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved i&noptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
l{aneomkostninger, I efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende
til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sdledes at forskellen mellem provenuet og
den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over j&neperioden.

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

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere 3rs skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter.

Udskudt skat m3les af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaeessig veerdi af aktiver og
forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den vaardi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening,
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat m8les pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes udligst som aktuel skat. Andring i udskudt skat som fglge
af zendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fogres direkte pa
egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

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

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



Resultatopggrelse

Note

2015 2014
EUR EUR
Bruttoresultat -2.524 -1.940
Resultat for finansielle poster ~2.524 -1.940
Resultat af kapitalinteresser 23.256 85.551
Resultat for finansielle poster 20.732 83.611
Finansielle indteagter 38.720 56.211
Finansielle omkostninger 59.187 59.185
Resultat for skat 266 80.637
Skat af Srets resultat -5.060 -1.078
Arets resultat 5.326 81.715
Resultatdisponering
Arets resultat 5.326 81.715
Til disposition 5.326 81.715
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivninger 23.256 34.462
Overfort til naeste ar -17.930 47.253
Ialt 5.326 81.715




Balance

Note

31.12.15 31.12.14
EUR EUR

Aktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.925.911 1.902.281
Finansielle anlaagsaktiver i alt 1.925.911 1.902.281
Anlagsaktiver i alt 1.925.911 1.902.281
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 893.996 855.276
Udskudt skatteaktiv 9.086 4,026
Tilgodehavender i alt 903.082 859.302
Likvide beholdninger 170.401 172.840
Likvide beholdninger i alt 170.401 172.940
Omszatningsaktiver i alt 1.073.483 1.032.242
Aktiver i alt 2.999.394 2.934.523
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Balance

Note

31.12.15 31.12.14
EUR EUR

Passiver
Anpartskapital 200.000 200.000
Overkurs ved emission 1.400.000 1.400.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 280.974 257.344
Overfort resultat -32.227 -14.297
Egenkapital 1.848.748 1.843.048
| everandgrer af varer og tjenesteydelser 1.000 1.000
Geeld til associerede virksomheder 1.149.647 1.090.476
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 1.150.647 1.091.476
Gaeldsforpligtelser i alt 1.150.647 1.091.476
pPassiveri alt 2.999.394 2.934.523

Eventualaktiver
Sikkerhedsstillelser

Eventualforpligtelser/kontraktlige forpligtelser
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Egenkapitalopggrelse

Reserve for
nettoopskriv
Overkurs ning efter

Anparts- ved indre veerdis Overfort Udlodning/
Alle tal i EUR (1.000) kapital emission metode resultat heavninger I alt
Saldo, pr. 01.01.15 200 1.400 257 -14 0 1.843
Rrets resultatdisponering 0 0 24 -18 0 6
Egenkapitaibevaegelser 0 0 0 0 0 0
Betalt udbytte 0 0 0 0 0 0
Saldo, pr. 31.12.15 200 1.400 281 -32 4] 1.849
Endring af anpartskapital
Kapital ved stiftelse 28.12.11 200
Anpartskapital ultimo 200
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Noter til &rsrapporten

Finansielle indteegter 2015 2014
EUR EUR
Renteindteegt tilknyttede virksomheder 38.720 56.211
Finansielle indteegter i alt 38.720 56.211
Finansielle omkostninger
gvrige renteudgifter 59.187 59.185
Finansielle omkostninger i alt 59.187 59,185
Skat af &rets resultat
Rrets udskudte skat -5.060 -1.078
Skat af &rets resultati alt -5.060 -1.078
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 31.12.15 31.12.14
EUR EUR
Kostpris primo 1.644.937 1.644.937
Kostpris, ultimo 1.644.937 1.644.937
Opskrivninger, primo -35.842 15.246
Arets opskrivninger 374 -51.089
Veerdireguleringer primo 293.187 207.636
Rrets resultatandel 23.256 85.551
Opskrivninger, ultimo 280.975 257.345
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.925.911 1.902.281

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder bestar af:
Eurowind Polska VI Sp. z 0.0., med hjemsted i Tarnowo Podagdrne i Polen,
Ejerandelen er 100%.

Eventualaktiver

Ingen.

Sikkerhedsstillelser

Ingen.

nom. t.PLN 1.300.

13



Noter til drsrapporten

Eventualforpligtelser/kontraktlige forpligtelser

Ingen.
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