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TEDETSESPATEG N I N G

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med Srsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at 6rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabseret 2017.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeg6relse for de forhold,
beretninBen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 2. maj 2018

Direktion:

CIhJ,
Chresten De

o

Niels Elm sen Bjarne Jorgen Slorup
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Direktionen har dags dato behandlet og godkendt ersrapporten for Lagernes Pensionskasse Gode Wind ll K/S

for regnskabsdret 2017.



DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Ttt KAPTTALUEREN I t/EGERNES PENSTONSKASSE GODE Wtf{D K/S

Konklusion

Vi har revideret Srsregnskabet for Lagernes Pensionskasse Gode Wind ll K/S for regnskabseret 1. januar -
31. december 201-7, der omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgorelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter irsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at ersregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.

31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsrret 1. januar - 31. december 2017 i

overensstemmelse med ersregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfort vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er n2ermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af ersregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnSede revisionsbevis er tilstrakkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhangighed

Vi er uafhengige 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 Ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav.

Ledelsens ansvar for 6rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et 6rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med

arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nOdvendig for at
udarbejde et ersregnskab uden vesentlig fe.ilinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte driften; at oplyse
om forhold vedrOrende fortsat drift, hvor dette er relevanU samt at udarbejde drsregnskabet pi 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 g0re dette.
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Revisors ansvar for revisionen af ersregnskabet

Vores mdl er at opnS hoj grad af sikkerhed for, om 6rsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionsp6tegning med en konklusion. HOj {ad al
sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfores i

overen sstem m else med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er galdende i Danmark,
altid vil afdakke vasentlig fejlinformation, n6r sedan findes. Fejlinformationer kan opste som fOlge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de okonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pe grundlag af ersregnskabet.

Som led i en revision, der udfores i overen sste m melse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

> ldentificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udf6rer revisionshandlinger som reaktion pA disse risici samt
opn6r revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forrrsaget af besvigelser er hOjere end ved vasentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

)> OpnAr vi forstlelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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
regnska bs m assige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

) Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af 6rsregnskabet p6 grundlag af regnska bsp rincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pA grundlag af det opnAede revisionsbevis er vesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi ivores
revisionspetegning gore opmerksom pe oplysninger herom i 6rsregnskabet eller, hvis sedanne
oplysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret p, det
revisionsbevis, der er opneet frem til datoen for vores revisionspetegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfore, at selskabet ikke langere kan fortsatte driften.

> Tager vi stilling til den samlede pripsentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder
n oteoplysn ingern e, samt om ersregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pe

en sddan mide, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmassige 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 ledelsesberetn ingen.
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I tilknytning til vores revision af ersregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opneet ved revisionen eller pa anden m6de synes at indeholde vasentliB fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold til
d rs regnska bsloven.

Baseret pi det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstem m e lse med
ersregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med ersregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Frederiksberg, den 2. maj 2018

Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab

CVR: 30 70 02 28

OL b"L
Ole Karstensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. 16615

o
Allan Lunde Pedersen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr.34495
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TEDE LSESBER ETN ING

Hovedaktivitet

Selskabets formel er at generere afkast af kommanditselskabets kapital gennem investeringer i

vindenergiprojektet Gode Wind ll iden tyske del af Nords@en.

Udviklingen i aktiviteter og okonomiske forhold

I forbindelse med selskabets stiftelse er der indgdet aftale om at investere i en offshore vindmpllepark i den
tyske del af Nordsoen. lnvesteringen sker gennem et dansk partnerselskab, Gode Wind ll Joint Holdco P/S,

som ejes i fallesskab med PKA, lndustriens Pension og Lerernes Pension. Partnerselskabet stlr for 50 pct. af
finansieringen af vindmolleparken, mens @RSTED st6r for de sidste 50 pct. Vindmollerne er opstillet i l@bet af
2015 og el-produktionen blev igangsat i begyndelsen af 2017. El-produktionen blev forsinket iforhold til det
oprindelige forventede grundet problemer med at f6 etableret kabelforbindelse til el-nettet. Siden

igangseettelsen har drift en forlObet planmassigt.

Den samlede investering er for selskabets vedkommende aftalt med en ramme pa 77 mio. EUR, hvoraf 69,5
mio. EUR er trukket ved udgangen af 2017. Selskabets investering i vindm6lleprojektet finansieres ved den ind-
betalte selskabskapital fra moderselskabet Lagernes Pension.

Arets resultat udviser et overskud pA 63,7 mio. kr. hvilket er bedre end forventet. Resultatet var positivt
pavirket afen udbyttebetaling fra code Wind ll Joint Holdco P/S, som reflekterede akkumulerede optjente
driftsoverskud.

Selskabet udbetalte et ekstraordinert udbytte den 24. okober 2O!7 p5 37,5 mio. kr. Arets resultat, fratrukket
det ekstraordinare udbytte, foresliis overfort til egenkapitalen.

Arets resultat er bedre end forventet.

Den forventede udvikling

Som navnt ovenfor er vindmglleparken i drift, og der generes lobende driftsindtagter og dermed et afkast af
selskabets investering. 2018 forventes at vare et driftsmassigt normalAr.

Baseret pa vindmOlleparkens planlagte kapacitet og den forventede udvikling iel-priser mv., forventes afkastet
af den investerede kapital at udgore i storrelsesorden 5,8 pct. p.a.
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P6 baggrund af ovenstdende forventes der i 2018 et overskud i niveauet 30 mio. kr. Overskuddet er sardeles
folsomt overfor andringer i de antagelser, der ligger til grund for vardiansettelsen af kapitalandelen i Gode
Wind ll Joint HoldCo P/S, herunder bl.a. den forventede udvikling iel-priser.



Selskabet har iden forbindelse indgaet en administrationsaftale med Lagernes Pension om varetagelse af
regnskab og administration pe om kostningsdekkende basis.

Selskabet har desuden indgeet aftale om l6n pe markedsbaserede vilkar til Gode Wind ll Joint Finco ApS, som
Lagernes Pension ejer en 12 pct. unoteret kapitalandel i.

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

De koncerninterne transaktioner er narmere omtalt iregnskabets note 4.

Begivenheder efter regnskabsdrets afslutning

Der har ikke veret begivenheder efter statusdagen, som har vasentlig indflydelse pd selskabets pkonomiske
forhold pr. 31. december 2017.
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Koncernforhold

Selskabet er ejet fuldt ud af Lagernes Pension og ind96r sammen med pvrige koncernvirksomheder i koncern-
regnskabet for Lagernes Pension.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

G EN E RELT

Arsrapporten for Lagernes Pensionskasse Gode Wind ll K/S er aftagt i overensstemmelse med
Srsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B.

Opstillingen af resultatopgOrelsen er tilpasset selskabets aktivitet.

Anvendt regnskabspraksis er uandret iforhold til sidste er

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vardi kan mSles pSlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nAr det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens vardi kan mAles pllideligt.

Ved forste indregning mSles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fOrste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

lndtegter indregnes iresultatopgorelsen itakt med, at de Indtjenes. Herudover indregnes vardireguleringer
affinansielle aktiver og forpligtelser, der mSles til dagsvardi eller amortiseret kostpris, i resultatopgorelsen i

den periode, hvori de opstir.

Endvidere indregnes i resultatopgorelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opni erets indtjening,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagef6rsler af belob, der tidligere har
varet indregnet i resultatopgorelsen.

Transaktioner ifremmed valuta omregnes ved fOrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
galdsforpligtelser og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet p6 balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens kurs og
kursen p6 henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgorelsen som finansielle poster

Selskabet er ikke selvstandigt skattepligtigt.
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Ved indreBning og meling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden 6rsrapporten
aflagges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede p6 balancedagen.
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RESULTATOPGORELSE

201,7 20r6
Note

1, januar - 31. december

RESULTATOPGOREI.s E

(1) Admin istra tions omkostninger

Finansielle indtagter

Finansielle udgifter

Netto finansielle indtagter/udgifter i alt

63.17 6

-47

63.7 34

23.255

-22.7 77

538

-39 -45

Arets resultat 63.69 5 493

Forslag til res ultatdisponering:

udbytte 24.10.2017

Overforttilnasteer
37.500

26.195

0

493

Disponering i a lt 63.695 493

72

REGNSKAB

1.000 KR.



BALANCE

REGNSKAB

1.000 KR. 20Lt 20t6
Note

AfiIVER

Kapitalandele

Andre udl6n

Finansielle anlagsaktiver

Anlagsa ktiver i alt

Tilgodehavende provision
'Ti lgodehavende i alt

Likvide beholdninger

Omsatningsa ktiver i alt

L74.370

422.692

537,061

537.061 549.462

3.723

7.392

7.392

0

0

6.230

6.2 30

3.L23

Aktiver i a lt 544.683 55 2.586

PASSIVER

Selska bska pita I

Overfort resultat

Periodens res u lta t
Udbytte

(21 Egenkapital i alt

(3) Andre hensattelser

Hensatte forpligtelser i alt

520.523

-2.558

493

0

518.458

34.093

34.093

0

29

29

0

34

34

520.523

-2.065

63,695

-37.500

544.654

0

0

Gald til tilknyttede virksomheder

Anden geld

Kortfristede galdsforpligtelser i alt

Galdsforpligtelser i alt 29 34.727

Passiver ialt 544.683 5s2.586

t3

36

549.426

549.462



(4)

(s)

Nartstiende parter

Kontraktlige forpllgtelser og eventualforpligtelser

NOTER

REGNSKAB

1.000 KR.

(1) Administrationsomkostninger

Selska bet ha r ingen a nsatte og der er ikke udbeta lt vederlag til direktionen

(2) Egenkapital

Egenkapital 7. ianuat 2077

Egenkapital indbeta lt i Sret

Udbytte

overfort, jf. res ultatdis ponering

Selska bskapita I

520.523

U

0

0

Overfort resultat

-2.065

0

-37.500

63.695

lalt
518.458

0

-37.500

63.69s

Egenkapital 31. december 2017 520.523 24.730 544.653

Egenkapital 1..ianuar 2016

Egenka pita I indbetalt i lret
Overfort, if . resultatdi sponeri ng

Overfort resultat

-2.558

0

493

lalt
491.859

26.106

493

sels ka bska pita I

494.477

26.LO6

n

Egenkapital 31. december 2015 520.523 -2.065

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

i henhold til komma nditselska bs kontra kten ha r indge et afta le om lobende at indbeta le
op til 77,0 mio. EUR. Pr. 31. december 2017 er der indbeta lt en sels ka bs ka pita I pa 520,5
mio. kr. (59,5 mio. EUR)og det resterendetilsagn udgor 7,5 mio. EUR.

1.000 KR. 2017 2016

Andre hensettelser

Negativ verdi Gode wind ll Holdco P/s 0 34.093

(3)

Andre hensattelser omfatter selskabets kapitalandel i selskabet Gode Wind ll Holdco P/S.

34.093

74

Andre hens ettelser i alt 0

518.458



(4) Nertstlende parter

Selskabet har transaktioner med fOlgende nertsteende parter:

Lagernes Pension (moderselskab):
Der er indgAet en administrationsafta le med Lagernes Pension, som varetager selskabets regnskab og
administration for et arligt honorar pe 5 t. kr. Honoraret er fastsat pe om kostningsdakkende basis.

Lagernes Pension har desuden afgivet selvskyldnerkaution for selskabets opfyldelse af sine forpligtelser i
henhold til afgivet tilsagn om at investere ioffshore vindmolleparken Gode Wind lljf. note 5.

LPK Alternative lnvestments komplementar ApS (dafterselskab af Legernes pension):

LPK Alternative lnvestments komplementar ApS er selskabets komplementar. For sine forpligtelser som
komplementar modtager selskabet et vedtegtsmassigt fastsat Srligt vederlag pi 15 pct. af komplementarens
egenkapital ifolge den senest godkendte arsrapport. I 2017 var vederlaget 5 t. kr.

(5) Kontraktlige forpligtelser og eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet tilsagn om at deltage ien investering i en offshore vindmollepark, Gode Wind ll, iden
tyske del af Nordsoen. Resttilsagnet udgpr pr. 31. december 2017 7,5 mio. EUR.

Selskabet har ydet et 16n til selskabet Gode Wind llJoint Finco ApS, til dette selskabs investering i et offshore
vindm6lleprojekt gennem et tysk selskab, opCo German oHG. L6net videreformidles til det tyske selskab
Sennem selskabet Gode Wind llJoint Holdco P/S. Lenet er aftalt med en ramme pd 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
6rets udgang.

Selskabet garanterer som selvskyldnerkautionist for dets ejerandel (12 pct.), at selskabet Gode Wind Joint
HoldCo P/S opfylder sine forpligtelser i henhold til lineaftalen med Gode Wind ll Joint Finco ApS, jf. forrige
afsnit. Selskabet modtager i den forbindelse en erlig garantiprovision pa 0,25 pct. af den aftalte lSneramme.

Udover de forpligtelser, der galder i forhold til tilknyttede virksomheder, jf. note 4, er der ikke indgaet
kontraktlige forpligtelser.

Der foreligger ingen pantsaettelser, kautions-, garanti eller lignende forpligtelser udover, hvad der frem96r af
regnskabet.
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