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Ledelsespategning

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. januar 2018 - 31. december
2018 for K/S Vindpark Dgstrup Vest EWE.

Rrsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.18 samt af resultat af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. januar - 31.

december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hobro, den 24. marts 2019

Bestyrelse:
W [\,
Sgren Rasmussen Jens /Raémussen /(Jffe Bak-Aagaard



Den uafhaengige revisors pategning

DEN UAFHAENGIGE REVISORS ERKLAERING

Til kapitalejerne i K/S Vindpark Dgstrup Vest EWE

Konklusion

Vi har revideret 8rsregnskabet for K/S Vindpark Dgstrup Vest EWE for regnskabs8ret 01.01.18 - 31.12.18,
der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven

Det er vores opfatte{se at arsregnskabet giver et retv:sende bIHede af se!skabets aktrver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.18 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 01.01.18 -
31.12.18 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold
til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstermmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et 8rsregnskab uden veesentlig 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 érsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vaesenthg
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan
opstd som fplge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treeffer p& grundlag af 8rsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes beswgelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
veesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser,
dokumentfaisk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

o  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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
regnskabsmaeessige skgn og tilknyttede oplysnmger, som Iedelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af 8rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der p& grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig



Den uafhzengige revisors pategning

usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesenthg usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tllstr&kkehge modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke lzengere kan fortsaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om 3rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pd en s8dan méde, at der gives et retvisende billede heraf,

“Vi-kommunikerer-med-iedelsen-om blandt -andet-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.

I tilknytning til vores revision af 8rsregnskabet er det vores ansvar at leese Iede!sesberetnmgen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetmngen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pé det udfprte arbejde er det vores opfattelse, at Iedelsesberetnmgen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hobro
24.03.19

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20222670

Thomas Nielsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34100



Ledelsesberetning

Virksomhedens hovedaktivitet

Selskabets formal er at drive virksomhed gennem investering i vedvarende energi, herunder gennem
investering i og drift af vindmelle. Aktiviteten bestdr herudover i levering af den producerede energi til
elforsyningsselskab til den bedst opnaelige pris.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Ingen vaesentlig usikkerhed.

~Usesadvaniige forhold; der kan have pévirket indregningen eller maling
Ingen usaedvanlige forhold.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold

Produktion/Teknik:

El-produktionen er under budgettet med 12,4% inklusive kompensation for regulerkraft 9,9%. Vindmgllen har
fungeret tilfredsstillende i 8rets lgb, med en tidsmaessig radighed pa 98,4% (2017 98,5%).

Den tekniske rddighed har i den seneste opgjorte periode oversteget det garanterede. Der henvises til
logbogen i investorportalen for den Igbende tekniske orientering.

@konomi:
Arets resultat er pd DKK 3.404.934 i forhold til et budgetteret resultat for skat p& DKK 3.707.678.

De primaare afvigelser p8 i alt ca. DKK 303.000 er;

- Ca. DKK 1.796.000 i mindre indteegt som fglge af lavere produktion i forhold til budgettet
- Ca. DKK 710.000 i kompensation for regulerkraft

- Ca. DKK 625.000 i hgjere indtaegt som fglge af gennemsnitlig ca. 4,5 gre i hgjere el-pris
- Ca. DKK 253.000 i hgjere efterregulering af indtaegt for 2017

- Ca. DKK 50.000 i mindre drifts- og administrationsomkostninger samt afskrivninger

- Ca. DKK 145.000 i forsgede nettorenteudgifter (heraf tinglysning DKK 137.440)

Kompensationen af regulerkraft i 2018 er sket til en gennemsnitlig pris pd knap 40 gre pr. kWh.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af drsrapporten.

Virksomhedens forventede udvikling
1 2019 forventes normal drift med et tilfredsstillende resultat.

Saerlige risici
Seiskabet har ingen geeld.

Pavirkning af det eksterne miljg
Virksomheden producerer vedvarende energi og bidrager positivt til det eksterne miljg.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling

Rrets resultat er under det forventede, og skyldes en mindre produktion end estimeret samt stgrre
nettorenteudgifter end forventet.



Anvendt regnskabspraksis

Rrsrapporten for K/S Vindpark Dgstrup Vest EWE for 2018 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning eller méling

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. 1 resultatopggrelsen 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 méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet,
og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfplgende 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 &rsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Den regnskabsmeessige veerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om der er indikation
af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis dette er tilfeeldet, foretages
nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

Resultatopggrelse

Nettoomsaatning

Nettoomseetningen indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted
inden 3rets udgang. Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med
salget. Omseetningen er sammendraget med omkostninger i overensstemmelse med 3rsregnskabslovens § 32.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindteegter og -omkostninger, gaeld og transaktioner i
fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligteiser. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat af arets resultat
Der afsaettes ikke skat i arsrapporten, idet selskabet ikke er et selvsteendigt skattesubjekt.

Balance

Materielle anlagsaktiver
Vindmelleanlzeg og grund maéles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Med udgangspunkt i mallernes idriftsaettelsestidspunkt, foretages lineaere afskrivninger baseret pa felgende
vurdering af aktivernes forventede brugstider og restveerdi:

Brugstid Restveerdi
Vindmglleanlaeg 25 &r 0 % af kostpris
Grund 25 &r 0 % af kostpris

Sm3anskaffelser med en kostpris pd under DKK 13.500 pr. enhed indregnes som omkostninger i
resultatopggrelsen i anskaffelsesaret.



Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anlzegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder males til indre veerdi. Andre kapitalandele og veerdipapirer
indregnes til indre veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méales til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer tit nominel veerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegdelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter
Perxodeafgraensnmgsposter mdregnet under akt;ver omfatter afholdte omkostnmger vedr@rende eﬂ:erfﬂlgende
“regnskabsar:

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptage!se til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
|8neomkostninger. I efterfalgende perioder méles de finansielle forphgteIser til amortiseret kostpris svarende
til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og
den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over [&neperioden.

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

Tilgodehavende indskudskapital

Indregning af tilgodehavende indskudskapital indregnes som modpost, som en del af egenkapitalandelen.
Samtidigt reserveres veerdien af tilgodehavende indskudskapital under egenkapitalen som en reserve for ikke
indbetalt kapital, hvilken modregnes i selskabets frie reserver.



Resultatopggrelse

Note

2018 2017
DKK DKK
Bruttoresultat 6.656.757 6.402.989
Afskrivninger 2.349.466 2.349.466
Resultat fgr finansielle poster 4.307.291 4.053.523
Resultat af kapitalinteresser 400 400
Resultat for finansielle poster 4307691 . 4.053.923
Finansielle indteegter 7.680 4.480
Finansieile omkostninger 910.437 1.007.794
Resultat for skat 3.404.934 3.050.609
Arets resultat 3.404.934 3.050.609
Resultatdisponering
Arets resultat 3.404.934 3.050.609
Til disposition 3.404.934 3.050.608
Forslag til resultatdisponering
Overfgrt til naeste 8r 3.404.934 3.050.609
Ialk 3.404.934 3.050.609




Balance

Note

31.12.1i8 31.12.17
DKK DKK

Aktiver
Grund 2.062.500 2.154.500
Vindmglleanleeg 45.061.262 47.071.248
Materielle anlzgsaktiver i alt 47123762 49,225,748
Kapitalandele i associerede virksomheder 5.799.592 6.046.672
Andre veerdipapirer og kapitalandele 124,800 117.120
Finansielle anlaegsaktiver i ait 5.924.392 6.163.792
Anlzegsaktiver i alt 53.048.154 55.389.540
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 997.786 1.121.128
Andre tilgodehavender 113.140 110.236
Periodeafgraensningsposter 99.226 96.259
Tilgodehavender i alt 1.210.152 1.327.623
Omsaetningsaktiver i alt 1.210.152 1.327.623
Aktiver i alt 54.258.306 56.717.163
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Balance

Note

31.12.18 31.12.17
DK DKK

Passiver
Kontant stamkapital 8.213.000 8.213.000
Overfort resultat 8.053.719 4.648.785
Egenkapitaliat 16266719  12.861.785
Geeld til realkreditinstitutter 25.472.134 28.654.860
Langfristede gaeldsforpligtelser i alt 25.472.134 28.654.860
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 3.320.166 3.304.599
Geeld til pengeinstitutter 8.495.498 11.181.733
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 703.789 714,186
Kortfristede galdsforpligtelser i alt 12.519.453 15.200.518
Geeldsforpligtelser i alt 37.991.587 43.855.378
Passiver i alt 54.258.306 56.717.163

Sikkerhedsstillelser

Eventualforpligtelser/kontraktlige forpligtelser
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Egenkapitalopgogrelse

Ej indbetalt

Indskuds~ indskuds- Overfort
Alle tal i DKK (1.000) kapital kapital Opskrivning resultat I alt
Egenkapital, pr. 01.01.18 6.460 -4.451 0 -558 1.451
fEndring indskudskapital 0 0 0 0 0
/Andring ej indbetalt indskudskapital 0 0 0 0 0
Andring opskrivning 0 0 0 0 0
Udlodning/heevninger 0 0 0 0 8]
Arets resultat 0 0 0 20 20
Egenkapital, pr. 31.12.18 6.460 ~-4.451 o] -538 1.471
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Noter til drsrapporten

Grund 31.12.18 31.12.17

DKK DKK
Kostpris primo 2.300.000 2.300.000
Kostpris, ultimo 2.300.000 2.300.000
Af-/nedskrivninger, primo -145.500 ~-53.500
Arets af-/nedskrivninge -92.000 -92.000
Af- og nedskrivininger, ultimo -237.500 ~145.500
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 2.062.500 2.154.500
Vindmglieanizeg 31.12.18 331.12.17

DKK DKK
Kostpris primo 50.249.665 50.249.665
Kostpris, ultimo 50.249.665 50.249.665
Af-/nedskrivninger, primo -3.178.417 -1.168.431
Arets af-/nedskrivninger -2.009.986 -2.009.986
Af- og nedskrivninger, ultimo ~5.188.403 -3.178.417
Regnskabsmaessig veerdi, ultimo 45.061.262 47.071.248
Indeholdte renter p8 vindmglleanizeg 283.440 296.086
Kapitalandele i associerede virksomheder 31.12.18 31.12.17

DKK DKK
Kostpris primo 6.190.000 6.190.000
Veerdireguleringer primo -144,128 0
Arets veerdireguleringer ~-247.480 -144,128
Tidligere 8rs resultat 800 400
Arets resultatandel 400 400
Kapitalandele i associerede virksomheder i alt 5.799.592 6.046.672

Kapitalandele i associerede virksomheder bestar af:

K/S Vindpark Dgstrup Vest Infrastruktur, med hjemsted i
Mariagerfjord Kommuen,

nom. DKK 20.000.000. Ejerandelen er 40%.

13



Noter til arsrapporten

Andre veerdipapirer og kapitalandele 31.12.18 31.12.17

DKK DKK
Vindenergi Danmark 117.120 112.640
Rrets veerdireguleringer 7.680 4.480
Andre veerdipapirer og kapitalandele i alt 124.800 117.120
Geeld til realkreditinstitutter 31.12.18 31.12.17

DKK DKK
Geeld til realkreditinstitutter 28.792.300 31.959.459
Overfort til kortfristet gzeld -3.320.166 -3.304.599
Geeld til realkreditinstitutter i alt 25.472.134 28.654.860
Af den langfristede gaeld forfalder til betaling efter 5 &r 12.578.852 15.963.412

Sikkerhedsstilielser

Der er stillet sikkerheder i form af transport i elafregninger og forsikringssum til Danske

Bank A/S.

Der er ejerpantebrev til Danske Bank A/S pd DKK 16.200.000 samt ejerpantebrev til Realkredit

Danmark A/S p& DKK 37.600.000.

Eventualforpligtelser/kontraktlige forpligtelser

Selskabet har indgdet en Managementaftale med K/S Vindpark Dgstrup Vest Infrastruktur.

Selskabet er forpligtet til at betale 2/5 af de Igbende driftsudgifter og afskrivninger i

K/S Vindpark Dgstrup Vest Infrastruktur.

Der er indgdet jordlejeaftale p& den ene mglle som Igber i mgllens levetid.

Der er indgdet serviceaftale med Siemens. Aftalen Ipber fra 20.05.2016 til 19.05.2036

Selskabet har indgdet en aftale med Eurowind Komplementar DK ApS om at veere
komplementar for selskabet. Aftalen kan opsiges med 3 méneders varsel til udigbet

af en forudbetalingsperiode. Det 8rlige vederlag udger DKK 7.500.

Selskabet har indgdet Administrationsaftale med Eurowind Project A/S. Aftalen kan opsiges
med 6 méaneders varsel, dog tidligst til den 01.01.2020.
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