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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Laegernes Pensionskasse Gode Wind Il K/S
for regnskabsaret 2018.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2018 samt resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 2018.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 20. maj 2019
Direktion:

Bl e he
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Chresten Delflgse)e Niels EImg/Jensen BjarneVgrgen Sloru




DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
TIL KAPITALEJEREN | LEGERNES PENSIONSKASSE GODE WIND II K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Laegernes Pensionskasse Gode Wind Il K/S for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2018, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar —31. december 2018 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og
de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet 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 arsregnskabet pa 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 arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig 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 gaeldende i Danmark,
altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge 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 traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende 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 pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt 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 forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

» Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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
regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lengere kan fortsaette driften.

» Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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 arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.



| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Frederiksberg, den 20. maj 2019

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR:307002 28

Ul fipitovt

Ole Karstensen
Statsautoriseret revisor
mnel6615



LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet

Selskabets formal er at generere afkast af kommanditselskabets kapital gennem investeringer i
vindenergiprojektet Gode Wind Il i den tyske del af Nordsgen.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

| forbindelse med selskabets stiftelse er der indgaet aftale om at investere i en offshore vindmgllepark i den
tyske del af Nordsgen. Investeringen sker gennem et dansk partnerselskab, Gode Wind Il Joint HoldCo P/S,
som ejes i fllesskab med PKA, Industriens Pension og Leerernes Pension. Partnerselskabet star for 50 pct. af
finansieringen af vindmeglleparken, mens @RSTED star for de sidste 50 pct. Vindmegllerne er opstillet i Igbet af
2015 og el-produktionen blev igangsat i begyndelsen af 2017. El-produktionen blev forsinket i forhold til det
oprindelige forventede grundet problemer med at fa etableret kabelforbindelse til el-nettet. Siden
igangsaettelsen har driften forlgbet planmaessigt.

Den samlede investering er for selskabets vedkommende aftalt med en ramme pa 77 mio. EUR, hvoraf 69,5
mio. EUR var trukket ved udgangen af 2017. Der blev ikke trukket yderligere i 2018. Selskabets investering i
vindmglleprojektet finansieres ved den indbetalte selskabskapital fra moderselskabet Laegernes Pension.

Arets resultat udviser et underskud pa 1,3 mio. kr. hvilket er darligere end forventet. Resultatet var negativt
pavirket af veerdiregulering af kapitalandelen i Gode Wind Il Joint HoldCo P/S.

Selskabet udbetalte et ekstraordinaert udbytte den 31. juli 2018 pa 67,0 mio. kr. Arets resultat, fratrukket det
ekstraordinaere udbytte, foreslas overfgrt til egenkapitalen.

Arets resultat er darligere end forventet.

Den forventede udvikling

Som navnt ovenfor er vindmglleparken i drift, og der generes Igbende driftsindtaegter og dermed et afkast af
selskabets investering. 2019 forventes at veere et driftsmaessigt normalar.

Baseret pa vindmglleparkens planlagte kapacitet og den forventede udvikling i el-priser mv., forventes afkastet
af den investerede kapital at udggre i stgrrelsesorden 5,8 pct. p.a.

Pa baggrund af ovenstaende forventes der i 2019 et overskud i niveauet 30 mio. kr. Overskuddet er saerdeles
fglsomt overfor aendringer i de antagelser, der ligger til grund for vaerdiansattelsen af kapitalandelen i Gode
Wind Il Joint HoldCo P/S, herunder bl.a. den forventede udvikling i el-priser.



Koncernforhold
Selskabet er ejet fuldt ud af Leegernes Pension og indgar sammen med gvrige koncernvirksomheder i koncern-

regnskabet for Laegernes Pension.

Selskabet har i den forbindelse indgdet en administrationsaftale med Laegernes Pension om varetagelse af
regnskab og administration pa omkostningsdaekkende basis.

Selskabet har desuden indgaet aftale om lan pa markedsbaserede vilkar til Gode Wind Il Joint Finco ApS, som
Leegernes Pension ejer en 12 pct. unoteret kapitalandel i.

Derudover betaler selskabet et honorar til selskabets komplementar, LPK Alternative Investments
Komplementar ApS for sidstnaevntes forpligtelser som komplementar.

De koncerninterne transaktioner er nzermere omtalt i regnskabets note 3.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der har ikke vaeret begivenheder efter statusdagen, som har vaesentlig indflydelse pa selskabets gkonomiske
forhold pr. 31. december 2018.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsrapporten for Laegernes Pensionskasse Gode Wind Il K/S er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Opstillingen af resultatopggrelsen er tilpasset selskabets aktivitet.

Anvendt regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

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

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris, i resultatopggrelsen i
den periode, hvori de opstar.

Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler af belgb, der tidligere har
veeret indregnet i resultatopggrelsen.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser og andre monetaere 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 resultatopggrelsen som finansielle poster.

Selskabet er ikke selvstaendigt skattepligtigt.
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RESULTATOPG@RELSEN

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes til ledelse og administration af selskabet
mv.

Finansielle indtaegter og udgifter

Finansielle indteegter og udgifter omfatter renteindtaegter og -udgifter, indtaegter og -udgifter fra unoterede
kapitalandele samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab pa unoterede kapitalandele,
geeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta.

BALANCEN

Kapitalandele

Unoterede kapitalandele optages ved fgrste indregning til kostpris. Efterfglgende indregnes de til dagsveerdi.
Dagsveerdierne fastlaegges med udgangspunkt i foreliggende rapporteringer om investeringernes dagsveerdier,
suppleret med indhentede oplysninger om prisudviklingen, siden den senest modtagne rapportering og frem
til balancedagen.

Udlan
Under finansielle anlaegsaktiver indregnes desuden udlan med en Ipbetid pa mere end et ar. Udlanet, som
forventes beholdt til udlgb, males til amortiseret kostpris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvaerdi, hvilket svarer til nominel
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegdelse af tab.

Andre henszettelser

Andre hensaettelser har tidligere veeret den negative vaerdi af den unoterede kapitalandel i selskabet Gode
Wind Holdco 1l P/S (ejerandel 12 pct.). Pr. 31.12.2017 og 31.12.2018 var vaerdien af kapitalandelen positiv og
der er ikke andre hensaettelser, hvorfor andre hensaettelser i alt er O.

Galdsforpligtelser

Geeld til tilknyttede virksomheder og andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der
sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. @vrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi, der ligeledes
saedvanligvis svarer til den nominelle vaerdi.

Koncernregnskab

Selskabet indgdr som dattervirksomhed i koncernregnskabet for modervirksomheden Laegernes
Pension — pensionskassen for laeger, Dirch Passers Allé 76, 2000 Frederiksberg.
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RESULTATOPG@RELSE

REGNSKAB
1.000 KR. 2018 2017
Note
1.januar - 31. december
RESULTATOPG@RELSE
(1)  Administrationsomkostninger -40 -39
Finansielle indteegter 17.777 63.776
Finansielle udgifter -18.999 -41
Netto finansielle indtagter/udgifter i alt -1.222 63.734
Arets resultat -1.262 63.695
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte 67.000 37.500
Overfgrt til naeste ar -68.262 26.195
Disponeringi alt -1.262 63.695
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BALANCE

REGNSKAB
1.000 KR. 2018 2017
Note
AKTIVER
Kapitalandele 95.371 114.370
Andre udlan 341.835 422.692
Finansielle anlzaegsaktiver 437.206 537.061
Anlzegsaktiveri alt 437.206 537.061
Tilgodehavende provision 1.392
Tilgodehavendei alt 0 1.392
Likvide beholdninger 39.199 6.230
Omsaetningsaktiver i alt 39.199 6.230
Aktiver i alt 476.405 544.683
PASSIVER
Selskabskapital 520.523 520.523
Overfgrt resultat 61.630 -2.065
Periodens resultat -1.262 63.695
Udbytte -104.500 -37.500
(2) Egenkapital i alt 476.392 544.654
Andre hensattelser 0
Hensatte forpligtelseri alt 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0
Anden geaeld 13 29
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 13 29
Geaeldsforpligtelseri alt 13 29
Passiveri alt 476.405 544.683

(3)
(4)

Neertstaende parter

Kontraktlige forpligtelser og eventualforpligtelser
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NOTER

REGNSKAB
1.000 KR.

Administrationsomkostninger

Selskabet har ingen ansatte og der er ikke udbetalt vederlag til direktionen.

Egenkapital

Selskabskapital Overfgrt resultat lalt
Egenkapital 1. januar 2018 520.523 61.630 582.153
Egenkapital indbetalti aret 0 0 0
Udbytte 0 -104.500 -104.500
Overfgrt, jf. resultatdisponering 0 -1.262 -1.262
Egenkapital 31. december 2018 520.523 -44.132 476.392

Selskabskapital Overfgrt resultat lalt
Egenkapital 1. januar 2017 520.523 -2.065 518.458
Egenkapital indbetalti aret 0 0 0
Udbytte -37.500 -37.500
Overfgrt, jf. resultatdisponering 0 63.695 63.695
Egenkapital 31. december 2017 520.523 24.130 544.654

Selskabet ejes 100 pct. af Laegernes Pension, Frederiksberg, CVR-nr. 26240402 som

i henhold til kommanditselskabskontrakten har indgdet aftale om Igbende atindbetale

op til 77,0 mio. EUR. Pr.31. december 2017 er der indbetalt en selskabskapital pa 520,5
mio. kr. (69,5 mio. EUR) og det resterende tilsagn udggr 7,5 mio. EUR. Det var usendreti 2018.

14



(3) Neertstaende parter

Selskabet har transaktioner med fglgende naertstaende parter:

Laegernes Pension (moderselskab):
Der er indgaet en administrationsaftale med Laegernes Pension, som varetager selskabets regnskab og
administration for et arligt honorar pa 5 t. kr. Honoraret er fastsat pa omkostningsdaekkende basis.

Laegernes Pension har desuden afgivet selvskyldnerkaution for selskabets opfyldelse af sine forpligtelser i
henhold til afgivet tilsagn om at investere i offshore vindmglleparken Gode Wind Il jf. note 4.

LPK Alternative Investments komplementar ApS (datterselskab af Laegernes Pension):

LPK Alternative Investments komplementar ApS er selskabets komplementar. For sine forpligtelser som
komplementar modtager selskabet et vedtaegtsmaessigt fastsat arligt vederlag pa 15 pct. af komplementarens
egenkapital ifglge den senest godkendte arsrapport. 1 2018 var vederlaget 5 t. kr.

(4) Kontraktlige forpligtelser og eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet tilsagn om at deltage i en investering i en offshore vindmgllepark, Gode Wind Il, i den
tyske del af Nordsgen. Resttilsagnet udgjorde pr. 31. december 2017 7,5 mio. EUR. Det var uaendret i 2018.

Selskabet har ydet et lan til selskabet Gode Wind Il Joint FinCo ApS, til dette selskabs investering i et offshore
vindmeglleprojekt gennem et tysk selskab, OpCo German OHG. Lanet videreformidles til det tyske selskab
gennem selskabet Gode Wind Il Joint HoldCo P/S. Lanet er aftalt med en ramme pa 77 mio. EUR, hvor 69,5
mio. EUR er udbetalt ved arets udgang, og forrentes med en variabel rente, som udgjorde 4,121 pct. p.a. ved
arets udgang.

Selskabet garanterer som selvskyldnerkautionist for dets ejerandel (12 pct.), at selskabet Gode Wind Il Joint
HoldCo P/S opfylder sine forpligtelser i henhold til laneaftalen med Gode Wind Il Joint FinCo ApS, jf. forrige

afsnit. Selskabet modtager i den forbindelse en arlig garantiprovision pa 0,25 pct. af den aftalte laneramme.

Udover de forpligtelser, der geelder i forhold til tilknyttede virksomheder, jf. note 3, er der ikke indgaet
kontraktlige forpligtelser.

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