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Selskabsoplysninger
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato be-
handlet og godkendt arsrapporten for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2015 for
IP Butendiek Wind K/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. decem-

Kebenhavn, den 25. januar 2016

Direktion:

ber 2015 samt resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 1. januar — 31. decem-
ber 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelses-
beretningen indeholder en retvisende rede-
gorelse for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlin-
gens godkendelse.

O

Jan Ostergaard

direktor

Bestyrelse:
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Laila Mortensen
formand
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

TIL KAPITALEJEREN | IP BUTENDIEK WIND K/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for IP Butendiek
Wind K/S for regnskabséret 1. januar - 31. decem-
ber 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis,
resultatopgorelse, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har
endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et
arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om
arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfert revisionen i overensstemmelse med inter-
nationale standarder om revision og yderligere krav
ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi
overholder etiske krav samt planleegger og udforer
revisionen for at opna hej grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshand-
linger for at opna revisionsbevis for beleb og oplys-
ninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlin-
ger afheenger af revisors vurdering, herunder vur-
dering af risici for veesentlig fejlinformation i ars-
regnskabet, 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 retvi-
sende billede. Formalet hermed er at udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteen-
dighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om
effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En
revision omfatter endvidere vurdering af, om ledel-
sens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmeessige skon er rimelige
samt den samlede preesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisions-
bevis er tilstreskkeligt 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. december 2015 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse
med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzaest
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderlige-
re handlinger i tillaeg til den udferte revision af ars-
regnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet.

Kebenhavn, den 25. januar 2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at generere afkast af
kommanditselskabets kapital gennem investe-
ringer i vindenergiprojekter.

Udviklingen i aktiviteter og okonomiske
forhold

Selskabet deltager i et investorkonsortium,
som i slutningen af 2012 indgik aftalte om
investering i en offshore vindmollepark gen-
nem et tysk selskab, OWP Butendiek Gmbh &
Co. KG. De 80 havvindmoller er opfort i 2014
og den forste strom er leveret fra mollerne i
lobet af 2015. Vindmelleparken er dimensio-
neret til at deekke el-forbruget hos 370.000
husstande.

Selskabets andel af investeringen udger 22,5
%, svarende til ca. 100 mio. euro. Selskabets
investering i vindmolleprojektet er finansieret
ved den indbetalte selskabskapital (25%) fra
moderselskabet Industriens Pensionsforsikring
A/S og ved lan fra sesterselskabet IP Finans 1
ApS (75%), jf. mere herom i regnskabets note
6.

Som det ikke er ualmindeligt i et projekt af
denne storrelse, er der pa enkelte omrader
indtradt forsinkelser, som har udskudt idrift-
saetningen af mollerne og dermed indtjeningen
fra el-produktionen. Forsinkelserne forventes
imidlertid at udlese en kompensation fra pro-
ducenterne og konsekvenserne heraf er ind-
regnet i veerdianseettelsen af melleparken til
dagsveerdi i neervaerende regnskab.

Arets resultat udviser et overskud pa 46,9 mio.
kr., som foreslas overfort til egenkapitalen.

Den forventede udvikling

Baseret pa vindmolleparkens driftsbudgetter
forventes der en stigning i selskabets over-
skud i 2016. Heri er ikke indregnet udviklingen
i molleparkens dagsveerdi, som indebeerer en
reekke regnskabsmeessige skon, jf. beskrivel-
sen heraf i afsnittet om anvendt regnskabs-
praksis.

Koncernforhold

Selskabet er ejet fuldt ud af Industriens Pensi-
onsforsikring A/S og indgar sammen med
ovrige koncernvirksomheder i koncernregn-
skabet for IndustriPension Holding A/S.

Selskabet har indgéet aftale om lan fra sester-
selskabet, IP Finans 1 ApS, pa markedsmees-
sige vilkar.

Selskabet har desuden indgaet en administra-
tionsaftale med Industriens Pensionsforsikring
A/S om varetagelse af investeringsforvaltning,
regnskab og administration. Honorarerne for
disse ydelser opgeres pé omkostningsdaek-
kende basis.

Endelig betaler selskabet et honorar til selska- &
bets komplementar, IP Alternative Investments
Komplementar ApS for sidstneevntes forplig-

telser som komplementar.

De koncerninterne transaktioner er nzermere
omtalt i regnskabets note 6.

Begivenheder efter regnskabsarets afslut-
ning

Der er ikke fra balancedagen og frem til i dag
indtradt forhold, som forrykker vurderingen af
arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten for [P Butendiek Wind ApS er
aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Resultatopgerelsen er tilpasset til selskabets
aktivitet

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fol-
ge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at
fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar selska-
bet som folge af en tidligere begivenhed har
en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er
sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele
vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan
males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forplig-
telser til kostpris. Maling efter farste indreg-
ning sker som beskrevet for hver enkelt regn-
skabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til

RESULTATOPGORELSEN

forudsigelige risici og tab, der fremkommer,
inden arsrapporten afleegges, og som be- eller
afkreefter forhold, der eksisterede pa balance-
dagen.

| resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt
med, at de indtjenes, mens omkostninger ind-
regnes med de beleb, der vedrorer regn-
skabsaret.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved
forste indregning til transaktionsdagens kurs.
Tilgodehavender, geeldsforpligtelser og andre
monetaere poster i fremmed valuta, som ikke
er afregnet pa balancedagen, omregnes til
balancedagens valutakurs. Valutakursdiffe-
rencer, der opstar mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pa henholdsvis betalingsdagen
og balancedagen, indregnes i resultatopgarel-
sen som finansielle poster.

Selskabet er ikke selvstaendigt skattepligtigt.
Selskabets skattepligtige indkomst indgar i
stedet i beskatningsgrundlaget hos komman-
ditisten, Industriens Pensionsforsikring A/S.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter indteegter fra kapi-
talandele i associerede virksomheder, rente-
indteegter og -omkostninger samt realiserede
og urealiserede kursgevinster og -tab pa
geeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed
valuta.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkost-
ninger, der afholdes til ledelse og administra-
tion af selskabet, herunder engangsomkost-
ninger i forbindelse med etablering af selska-
bet mv.



Anvendt regnskabspraksis, fortsat

BALANCEN

Kapitalandele i associerede virksomheder
Associerede virksomheder er virksomheder
hvori selskabet har en betydende indflydelse,
som udgangspunkt ved en ejerandel pa mel-
lem 20% og 50%. Kapitalandele i associerede
virksomheder males til den forholdsmeaessige
andel af virksomhedens regnskabsmaessige
indre veerdi, opgjort efter selskabets regn-
skabspraksis. Efter denne metode reguleres
veerdien af kapitalandelene med selskabets
forholdsmeessige andel af resultat og eventu-
elle kapitalbeveegelser i den associerede virk-
somhed, herunder eventuelle opjusteringer af
vaerdien af materielle anleegsaktiver (vind-
meoller mv.), som i henhold til selskabets regn-
skabspraksis opgeres til kostpris i opferel-
sesfasen og herefter til en omvurderet dags-
veerdi, jf. nedenfor.

En nettoopskrivning af kapitalandele i associe-
rede virksomheder i forhold til kostprisen bin-
des pa en seerlig reserve under egenkapitalen,
"nettoopskrivning efter indre veerdis metode”.

Dagsveerdien af vindmolleinvesteringer i as-
socierede virksomheder skal afspejle den pris,
som investeringen kan handles til mellem
velinformerede og villige parter pa arms
leengde vilkar pa balancedagen. Fastleeggel-
sen af dagsveerdier indebaerer veesentlige
regnskabsmaessige skon. Dagsveerdien opge-
res ved anvendelse af en DCF-model (dis-
counted cash flow), som tager udgangspunkt i
en kapitalisering af de budgetterede betalings-
stremme i mellernes forventede levetid med
en fastsat diskonteringssats, som bestemmes
ud fra en cost of capital — metode.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris
eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
svarer til nominel veerdi med fradrag af ned-
skrivninger til imedegaelse af tab.

Geaeldsforpligtelser

Geeld til tilknyttede virksomheder og andre
finansielle forpligtelser males til amortiseret
kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel
veerdi. Ovrige geeldsforpligtelser males til net-
torealisationsveerdi, der ligeledes szedvanligvis
svarer til den nominelle vaerdi.

O



Resultatopgorelse
2015 2014
Note t.kr. t.kr.
3 Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 106.225 -80.588
@wige finansielle indtzegter 11 1.016
1 Finansielle omkostninger -58.440 -52.114
O Finansielle indtegter, netto 47.796 -131.686
2 Administrationsomkostninger -896 -78
ARETS RESULTAT 46.900 -131.764

Forslag til resultatdisponering

Overfort til neeste ar -55.873 -28.991
Overfort til reserve for nettoopskriwning efter indre veerdis metode 102.773 -102.773
Disponering i alt 46.900 -131.764

O
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Balance pr. 31. december

Note

6
7

AKTIVER

2015 2014

t.kr. t.kr.
Kapitalandele i associerede virksomheder 688.118 723.610
Finansielle anleegsaktiver 688.118 723.610
Anlzegsaktiver 688.118 723.610
Likvide beholdninger 37.612 862
Omszetningsaktiver 37.612 862
AKTIVER | ALT 725.730 724.472
PASSIVER
Selskabskapital 184.836 184.836
Nettoopskrivning efter indre veerdis metode 0 0
Overfort resultat -142.851 -86.978
Egenkapital 41.985 97.858
Geeld til tilknyttede virksomheder 609.202 560.496
Langfristede geeldsforpligtelser 609.202 560.496
Anden geeld 74.543 66.118
Kortfristede geeldsforpligtelser 74.543 66.118
Geaeldsforpligtelser 683.745 626.614
PASSIVER | ALT 725.730 724.472

Neartstaende parter
Kontraktlige forpligtelser og eventualforpligtelser
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Noter

Note

2015 2014
t.kr. t.kr.
Finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 58.418 52.113
Andre finansielle omkostninger 22 1
Finansielle omkostninger i alt 58.440 52.114
Administrationsomkostninger
Selskabet har ingen ansatte og der er ikke udbetalt vederlag til direktion og bestyrelse
Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsessum 1. januar 723.610 723.610
Anskaffelsessum 31. december 723.610 723.610
Veerdireguleringer 1. januar 0 -22.184
Udlodninger i aret -38.945 -
Andel af arets resultat 106.225 -80.588
Andel af arets kapitalbeveagelser -102.772 102.772
Vesrdireguleringer 31. december -35.492 0
Bogfort veerdi 31. december 688.118 723.610
Kapitalandele | associerede rksomheder bestar at:
Arets Egen-
Hjemsted Ejerandel resultat kapital
Bremen
OWP Butendiek Gmbh & Co. KG Tyskland 22,5% 472.111 3.058.302
Egenkapital
Nettoopskrivn.
Selskabs- indre veerdie Overfort
kapital metode resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2015 184.836 0 -86.978 97.858
Overfert af arets resultat - 102.773 -55.873 46.900
Kapitalbeveegelser, jf. note 3 - -102.773 - -102.773
Egenkapital 31. december 2015 184.836 0 -142,851 41,985

Selskabet ejes 100 % af Industriens Pensionsforsikring A/S, Kebenhaw, CVR-nr. 16 61 41 30,
som i henhold til kommanditselskabskontrakten har indgaet aftale om lebende at indbetale op
til 110 mio. EUR i takt med selskabets behov for kapital. Pr. 31. december 2015 er der indbetalt
en selskabskapital pa 24,8 mio. EUR (omregnet til transaktionsdagens kurs til 184,8 mio. kr.),
og det resterende tilsagn udger saledes 85,2 mio. EUR.
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Noter, fortsat

2015 2014

Note t.kr. t.kr.
5 Langfristede geeldsforpligtelser

Langfristet geeld som forfalder til betaling efter mere end 5 ar 609.202 560.496

6 Neertstaende parter

Selskabet har transaktioner med folgende naertstaende parter (belob for moms)

Industriens Pensionsforsikring A/S (moderselskab):

Der indgaet en samarbejdsaftale med Industriens Pensionsforsikring A/S, som varetager

den lobende investeringsforvaltning samt selskabets regnskab og administration. Honoraret

for investeringsfonaltningen, der afregnes efter forbrugt tid, udgor 536 t.kr. i 2015 mens honoraret
for de regnskabsmaessige og administrative ydelser er fastsat til 40 t.kr. pr. &r. Honorareme er
fastsat pa omkostningsdaekkende basis. Industriens Pensionsforsikring A/S har desuden afgivet
selvskylderkaution til IP Finans 1 ApS for selskabets opfyldelse af sine forpligtelser i henhold

til laneaftale med IP Finans 1 ApS, jf. nedenfor. Selskabet betaler i den forbindelse en arlig
garantiprovision pa 0,25% af den aftalte laneramme til Industriens Pensionsforsikring A/S.

IP Finans 1 ApS (datterselskab af Industriens Pensionsforsikring A/S)

Til brug for finansiering af selskabets investering i et offshore vindmaelle projekt i et asso-
cieret tysk selskab, OWP Butendiek Gmbh & Co. KG, er der indgaet en aftale med

IP Finans 1 ApS om et lan med en ramme pa indtil EUR 82.950.000. Lanet forrentes med
9% p.a. og skal veere tilbagebetalt senest 20. august 2040.

IP Altemative Investments Komplementar ApS (datterselskab af Industriens
Pensionsforsikring A/S)

IP Altemative Investments Komplementar ApS er selskabets komplementar. For sine for-
pligtelser som komplementar modtager IP Alternative Investments Komplementar ApS et
vedteegtsmaessigt fastsat arligt vederlag pa 15% af komplementarens egenkapital ifolge
den senest godkendte arsrapport. | 2015 er vederlaget fastsat til 13 t. kr.

OWP Butendiek Gmbh & Co. KG (associeret virksomhed, ejerandel 22,5%)
Selskabets investeringstilsagn i offshore vindmelleprojektet OWP Butendiek Gmbh & Co KG
er fuldt ud indbetalt.

7 Kontraktlige forpligtelser og eventualforpligtelser

Udover de forpligtelser der geelder i forhold til tilknyttede virksomheder, jf. note 6, er der ikke
indgaet kontraktlige forpligtelser.

Selskabet er feellesregistreret for moms med en reekke selskaber i IndustriPension Holding A/S
koncernen og heefter sdledes solidarisk og ubegreenset for moms i de pageeldende selskaber.

Der foreligger ingen pantheeftelser, kautions-, garanti- eller lignende forpligtelser udover,
hvad der fremgér af regnskabet.




