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L edelsespategning

Direktionen har dags dato behandl et og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 - 31.12.2015 for N-
Wind Management ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og finan-
sidle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 -

31.12.2015.

L edel sesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Risskov, den 31.05.2016

Direktion

Henrik Erik @lholm Fuglsang
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Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Til kapitalggernei N-Wind Management ApS
Pategning pa ar sregnskabet
Vi har revideret &rsregnskabet for N-Wind Management ApS for regnskabséret 01.01.2015 - 31.12.2015, der omfatter an-

vendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance, egenkapital opgerel se og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregn-
skabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for ngdvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser ller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfart revisionen i over-
ensstemmel se med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kreever,
at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udferer revisionen for at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet
er uden vassentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser ller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af
virksomhedensinterne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er pas-
sende, om ledel sens regnskabsmasssige skan er rimelige, samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesber etningen

Vi har i henhold til &rsregnskabs oven gennemlaest |edel sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tillasg
til den udfarte revision af arsregnskabet.

Det er padenne baggrund vores opfattelse, at oplysningernei ledel sesberetningen er i overensstemmel se med arsregnskabet.

Aarhus, den 31.05.2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab
CVR-nr. 33963556

Jacob Ngrmark
statsautoriseret revisor



N-Wind Management ApS 4

L edel sesberetning

Hovedaktivitet
Sel skabets aktivitet er g erskab og administration af vindmellesel skaber samt a virksomhed, som efter direktio-
nens skan har forbindel se hermed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat udviser et overskud pd 2,7 mio. kr., hvilket er i overensstemmelse med det forventede. Selskabets
plan for afvikling af de gede kapitalinteresser forlgber tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen
Der er frabalancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af &rsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmel ser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

K oncer nregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 114, stk. 2, nr. 3 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnesi balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gkono-
miske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaardi kan males pdlideigt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtel se, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens vaardi kan males pdlideligt.

Ved farsteindregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskre-
vet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopgerelsen indregnes indtagter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de bel gb,
der vedrarer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gaddsforpligtelser og andre monetaae poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes
til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgarelsen som finansielle poster. Materielle
og immaterielle anlaggsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er kabt i fremmed valuta,
omregnestil historiske kurser.

Resultatopger elsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsagning, andre driftsindtaegter og eksterne omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoomsagtning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydel ser indregnesi resultatopgerel sen, ndr levering til kaber har fundet sted.
Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og malestil dagsvaa-
dien af det fastsatte vederlag.

Andre ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primaae aktiviteter, herunder
lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgér endvidere
nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsadningsaktiver.

Indteegter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmasssige andel af de enkelte virk-
somheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Indteegter af kapitalandelei associerede virksomheder
Indtasgter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forhol dsmaessige andel af de enkelte associ-
erede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Andrefinansielle indtaegter

Andrefinansielle indtasgter bestar af renteindtaggter, herunder renteindtasgter fratilgodehavender hostilknyttede
virksomheder, nettokursgevinster vedregrende vaardipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortise-
ring af finansielle aktiver samt godtgerel ser under acontoskatteordningen mv.

Andrefinansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fragadd til tilknyttede
virksomheder, nettokurstab vedrarende vaardipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle forpligtel ser samt tillasg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aadring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerel sen med den
del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet. Den aktuelle danske sel skabsskat fordeles mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende
skattemaessige underskud).

Andre skatter
Andre skatter omfatter udenlandsk beskatning af faste driftssteder hagrende under selskabets dattersel skaber.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saadvanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imedegael se af forventede tab.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder (omssatningsaktiver)

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males efter den indre vaadis metode (equity-metoden).
Detteindebager, at kapitalandelene malestil den forholdsmeessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige
indre vaardi med tillagg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og med fradrag eller
tilleeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmasssig indre vaardi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodeha-
vende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre vaardi, hvis det
vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre vaardi overstiger tilgodehavendet, indregnes
det resterende bel gb under hensatte forpligtel ser, hvis modervirksomheden har enretlig eller faktisk forpligtelse
til at daskke den pagad dende virksomheds forpligtel ser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfaresi forbindel se med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode under egenkapitalen.

Good- og badwill opgeres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaadien af de overtagne
aktiver og forpligtelser. Nettobadwill indtaggtsferes over den forventede brugstid, som er 3 ar.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder nedskrivestil genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige vaadi.

Kapitalandele i associer ede virksomheder (omsagtningsaktiver)

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaardis metode (equity-metoden).
Detteindebager, at kapitalandelene malestil den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige
indre veardi med tillagg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og med fradrag eller
tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaardi malestil 0 kr., og et eventuelt tilgodeha-
vende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre vaardi, hvis det
vurderes uerholdeligt. Hvis den regnskabsmasssige negative indre vaardi overstiger tilgodehavendet, indregnes
det resterende bel gb under hensatte forpligtel ser, hvis modervirksomheden har enretlig eller faktisk forpligtelse
til at daskke den pagad dende virksomheds forpligtel ser.
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Anvendt regnskabspraksis

Nettoopskrivning af kapitalandelei associerede virksomheder overfaresi forbindel se med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaadis metode under egenkapital en.

Good- og badwill opgeres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaadien af de overtagne
aktiver og forpligtelser. Nettobadwill indtasgtsfares over den forventede brugstid, som er 3 &r.

Kapitalanddlei tilknyttede virksomheder nedskrivestil genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige vaadi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaadi.

Skyldig og tilgodehavende sel skabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.
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Resultatopger else for 2015

Bruttotab

Indtaegter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Indtasgter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indtasgter

Andre finansielle omkostninger

Resultat af ordinsere aktiviteter far skat

Skat af ordinaat resultat
Resultat af ordinaer e aktiviteter

Andre skatter

Aretsresultat

Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat

2015 2014

Note kr. kr.
(2.780.394) (7.391.148)

5.325.787 14.221.077

2.545.161 6.116.636

1 37.457 282.557
2 (3.976.222) (7.071.024)

1.151.789 6.158.098

3 544.397 11.968

1.696.186 6.170.066

4 965.527 3.049.376

2.661.713 9.219.442

2.661.713 9.219.442

2.661.713 9.219.442
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Balance pr. 31.12.2015
2015 2014
Note kr. Kr.
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.382.067 808.290
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 344.455 254.747
Andre tilgodehavender 16.335 185.123
Tilgodehavender 1.742.857 1.248.160
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 106.732.779 128.400.353
Kapitalandele i associerede virksomheder 5 11.339.208 13.643.353
Ve dipapirer og kapitalandele 118.071.987 142.043.706
Likvide beholdninger 78.032 78.171
Omsaagningsaktiver 119.892.876 143.370.037
Aktiver 119.892.876 143.370.037




N-Wind Management ApS

11

Balance pr. 31.12.2015

Virksomhedskapital
Overfart overskud eller underskud
Egenkapital

Bankgedd

Gadd til tilknyttede virksomheder
Skyldig sel skabsskat

Anden gadd

Negativ goodwill

Kortfristede gaddsfor pligtelser

Gaddsforpligtelser
Passiver

Eventualforpligtel ser
Pantsagninger og sikkerhedsstillel ser

2015 2014
Note kr. kr.
6 80.000 80.000
19.186.127 15.291.579
19.266.127 15.371.579
84.663.890 104.947.120
0 38.457
2.052.188 5.004.931
13.910.671 12.712.236
0 5.295.714
100.626.749 127.998.458
100.626.749 127.998.458
119.892.876 143.370.037
7
8
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Egenkapitalopger else for 2015

Overfort

Virksomheds-  overskud eller
kapital under skud | alt
Kr. kr. kr.
Egenkapital primo 80.000 15.291.579 15.371.579
Vd utakursregul eringer 0 337.040 337.040
Dagsvaadiregulering sikringsinstrumenter 0 895.795 895.795
Aretsresultat 0 2.661.713 2.661.713
Egenkapital ultimo 80.000 19.186.127 19.266.127
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Noter
2015 2014
kr. kr.
1. Andrefinansielle indtasgter
Finansielle indtegter fratilknyttede virksomheder 0 30.610
Renteindteggter i avrigt 32.062 113.992
Vd utakursregul eringer 5.395 137.955
37.457 282.557
2015 2014
Kr. kr.
2. Andrefinansielle omkostninger
Renteomkostninger i avrigt 3.869.270 7.071.024
@vrige finansielle omkostninger 106.952 0
3.976.222 7.071.024
2015 2014
kr. kr.
3. Skat af ordineert resultat
Regulering vedrarende tidligere &r (544.397) (11.968)
(544.397) (11.968)

4. Andre skatter
Andre skatter omfatter afsat forventet skattebetaling, inkl. regulering til tidligere ars skatter, til udlandet hidrg-

rende frabeskatning af g erandelei personsel skaber med fast driftssted uden for Danmark. Skat vedragrende 2015
udger 0 t.kr., regulering vedr. 2013 og 2014 udgar (966) t.kr.

Ejer-

Rets- andel

Hjemsted form %

K/S Jysk Renewables 2003 Risskov K/S 67,0
Jysk Renewables 2003 K omplementaranpartssel skab Risskov ApS 67,0
K/S Ostercappeln - 2004 Risskov K/S 85,0
Ostercappeln - 2004 Komplementaranpartssel skab Risskov ApS 85,0
K/S Puschwitz - 2006 Risskov K/S 90,0

Puschwitz - 2006 K omplementaranpartssel skab Risskov ApS 90,0
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Noter

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
5. Kapitalandele i associerede virksomheder
K/S Col delaFageolel - 2006 Risskov K/S 40,0
Col delaFageole | - 2006 Komplementaranpartssel skab Risskov ApS 40,0
K/S Gross Welle - 2005 Risskov K/S 47,5
Gross Welle - 2005 Komplementaranpartssel skab Risskov ApS 47,5
2015 2014 2013 2012
Kr. Kr. Kr. Kr.
6. Virksomhedskapital
Bevaegelser i virksomhedskapitalen
Virksomhedskapital primo 80.000 80.000 80.000 0
Kapitaforhgjelse 0 0 0 80.000
Virksomhedskapital ultimo 80.000 80.000 80.000 80.000

7. Eventualfor pligtelser

Selskabet har som kommanditist i flere K/S-projekter resthadtel ser for i at 17.817.793 EUR.

Selskabet indgér i en dansk sambeskatning med N-Wind Management Hol ding A pS som admi nistrati onssel skab.
Selskabet hadfter derfor i henhold til selskabsskattel ovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for ind-
komstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og fraog med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtel ser
til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de sambeskattede sel skaber.

Selskabet deltager i en momsfad|esregistrering. Som falge heraf hadter selskabet for det samlede momstilsvar
for de fadlesregistrerede virksomheder. Pr. 31.12.2015 udger den samlede momsforpligtelse -30 t.kr., hvoraf O

er bogfart i N-Wind Management ApS.

8. Pantsaetninger og sikker hedsstillelser

Selskabets beholdning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder er pantsat til sikkerhed for

bankgadd.

Den regnskabsmasssige vaadi af pantsatte kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder inkl. badwill

udger 118.072 t.kr.



