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EY Warhorse Holding ApS

Arsrapport 2019/20

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Warhorse Holding ApS
for regnskabsaret 1. juli 2019 - 30. juni 2020.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2020 samt af resultatet af koncernens
0g selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. juli 2019 - 30. juni 2020.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udvik-
lingen i koncernens og selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og for koncernens og
selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Thisted, den 8. december 2020
Direktion:

Henrik Amby Jensen
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Arsrapport 2019/20

Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Warhorse Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Warhorse Holding ApS for regnskabsaret
1.juli 2019 - 30. juni 2020, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, penge-
stromsopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet. Kon-
cernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2020 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret 1. juli 2019 - 30. juni 2020 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnska-
bet" (herefter benavnt "regnskaberne™). Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er til-
straekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafheaengighed

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

Fremhavelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmarksomheden pa afsnittet "Usikkerheder vedrerende kapitalandele i associerede virk-
somheder" i note 2 i regnskabet, som beskriver den betydelige usikkerhed, der er forbundet med veerdi-
ansattelse af Greenfield-projekter i associerede virksomheder. Vores konklusion er ikke modificeret
vedrgrende dette forhold.

Ledelsens ansvar for regnskaberne

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde regnskaberne uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskaberne er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne
til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at ud-
arbejde regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alter-
nativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om regnskaberne som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. 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
galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de pkonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne traeffer pd grundlag af regnskaberne.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 regnskaberne, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraakkeligt 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, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskaberne pé grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og
selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i regnskaberne eller, hvis sa-
danne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret
pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette drif-
ten.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskaberne, herunder note-
oplysningerne, samt om regnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne el-
ler forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnska-
bet. Vi er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige
for vores revisionskonklusion.

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 regnskaberne omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med regnskaberne og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 8. december 2020

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Hans B. Vistisen Sgren V. Nejmann
statsaut. revisor statsaut. revisor
mne23254 mne32775
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet
Navn
Adresse, postnr., by

CVR-nr.

Stiftet
Hjemstedskommune
Regnskabsar

Direktion

Revision

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

Warhorse Holding ApS
Naestrupvej 58, 7700 Thisted

4127 48 83
20. marts 2020
Thisted

1.juli- 30.juni

Henrik Amby Jensen

EY Godkendt Revisionspartnerselskab
Vestre Havnepromenade 1A, 9000 Aalborg
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Ledelsesberetning

Koncernoversigt

Warhorse Holding ApS

90%

Global Wind Power
Holding A/S

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

100% Nordentoft ApS

100% | Global Wind Power
ApS

100% Wind 9 ApS

100% | Wind 43 ApS

50% | Global Wind Power

Europe ApS
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Ledelsesberetning

Hoved- og nggletal for koncernen

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

[ t.EUR 2019/20 |
Hovedtal
Bruttoresultat -497
Resultat af ordinaer primaer drift -497
Resultat af finansielle poster 21.133
Arets resultat 20.208
Balancesum 22.286
Egenkapital 20.013
Pengestrgm fra drift -1.708
Pengestrgm til investering 7.824
Pengestrgm fra finansiering 390
Pengestrgm i alt 6.506
Heraf investering i materielle anlaegsaktiver 3.458
Nggletal
Soliditetsgrad 81,7%
Egenkapitalforrentning 203,8%

| Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaftigede 7 |

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Koncernens vaesentligste aktiviteter

Virksomhedens formal er at eje kapitalandele i andre selskaber samt at foretage enhver form for inve-
stering og al anden virksomhed, der star i forbindelse hermed.

En vaesentlig del af koncernens aktivitet kommer fra udvikling, handel og radgivning i forbindelse med
vindenergiprojekter. Disse aktiviteter drives generelt under navnet Global Wind Power.

Desuden er koncernen i gang med at opbygge en forretning omkring opdraet og avl af heste, herudover
drift af stalde for dressur- og springheste samt konkurrence- og salgsstald. Aktiviteterne drives generelt
under navnet Nordentoft Equestrian.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Koncernens resultatopggrelse for 2019/20 udviser et overskud pa 20.208 t.EUR, og koncernens ba-
lance pr. 30. juni 2020 udviser en egenkapital pd 20.013 t.EUR. Ledelsen anser arets resultat som
yderst tilfredsstillende

En vaesentlig del af koncernens aktivitet kommer fra Global Wind Power Europe, herunder aktiviteter i
Global Wind Power France. | foraret 2020 har Global Wind Power Europe og medinvestor Fred. Olsen
Renewables solgt aktiviteterne i Frankrig til et fransk energiselskab med en profit.

| umiddelbar forlaengelse af salget af Global Wind Power France er Global Wind Power Holdings ejerandel
i Global Wind Power Europe blevet reduceret til 50 %, idet Qair International SAS har konverteret deres
tilgodehavende til en 50 % ejerandel i Global Wind Power Europe ApS. De ovenstdende transaktioner har
medvirket til en regnskabsmaessig gevinst pa 22.859 t.EUR.

Virksomheden er stiftet med virkning pr. 1. juli 2019 i forbindelse med ophgrsspaltning af GWP Holding |
ApS. Regnskabsaret 2019/20 er saledes virksomhedens fgrste.

Ved den regnskabsmaessige behandling af ophgrsspaltningen i forbindelse med stiftelsen af selskabet,
har virksomheden anvendt book-value method, saledes at spaltningen er gennemfert til regnskabsmaes-
sige vaerdier. Arsregnskabet indeholder sdledes heller ikke sammenligningstal.

Usikkerhed om indregning og maling

Sken, der er vaesentlige for regnskabsaflaeggelsen, vedrerer hovedsagelig malingen af projekter i Global
Wind Power Europe, jf. de gvrige beskrivelser i note 2.

Som felge af ustabile markedsforhold i Rumaenien, er der forgget usikkerhed omkring vaerdiansaettelsen
af projekter pr. 30. juni 2020, jf. omtale i note 2.

Ledelsen vurderer, at de regnskabsmaessige skgn i forbindelse med indregning og maling af projekter er
udevet pa betryggende vis.
Forventet gkonomisk udvikling

Koncernen forventer at udbygge sine aktiviteter i Nordentoft Equestrian de kommende &r og har i den
forbindelse tilstraskkelige kreditfaciliteter stillet til radighed, der kan daekke de kommende ars drifts- og
investeringsbehov.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets udlgb, som har indflydelse pa den gkonomiske
stilling.
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Ledelsesberetning

Finansielle risici

Prisrisici

Idet koncernens projekter, varer og ydelser generelt er ganske unikke, er der ikke identificeret nogen
prisrisici.

| forbindelse med udvikling og salg af vindmelleprojekter patager koncernen sig normale garanti- og re-

klamationsforpligtelser, som relaterer sig til det arbejde, som koncernen har ydet pa de pagaldende
projekter.

Valutarisici

Koncernens aktiviteter i udlandet medferer, at resultat, pengestremme og egenkapital pavirkes af kurs-
og renteudviklingen for en raekke valutaer. Det er koncernens politik hovedsageligt at indkgbe og salge
projekter i EUR. Der indgas ikke spekulative valutapositioner.

Renterisici

Da koncernens rentebaerende driftskapital udger et vaesentligt belgb, har renteniveauet indflydelse pa
koncernens resultat. Der foretages ingen aktiv afdeekning af renterisici.

Kreditrisici

Koncernen har ingen vasentlige kreditrisici, idet betaling for projekter og varer oftest sker, inden der
sker overdragelse af det pagaeldende produkt.

Videnressourcer

Koncernens videnressourcer er primaert forankret i medarbejderne, og der er generelt stor fokus pa en
kontinuerlig udvikling af medarbejdere og processer i koncernen. | det omfang koncernen ikke selv be-
sidder de videnressourcer, som er ngdvendige for realiseringen af koncernens aktiviteter, indkgbes
disse i underentreprise hos anerkendte specialister.

Miljgeforhold

Koncernens pavirkning af det eksterne miljg er ubetydelig, og generelt udbygges foranstaltninger til fo-
rebyggelse og reduktion af koncernens pavirkning af miljpet.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernen har ikke tekniske forsknings- og udviklingsaktiviteter.

10
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Resultatopggrelse

Note t.EUR

Bruttoresultat
4 Personaleomkostninger
Afskrivninger af materielle anlaegsaktiver

Resultat fgr finansielle poster
Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder
og joint venture
5 Finansielle indtaegter
6 Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat
7 Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning
Overfert resultat

Koncernens resultat fordeler sig saledes:

Aktionaerer i Warhorse Holding ApS
Minoritetsaktionaerer

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

Modervirk-
Koncern somhed

2019/20 2019/20
-497 0
-338 0
-84 0
-919 0
21.757 17.802
38 0
-662 0
20.214 17.802
-6 0
20.208 17.802
17.785
17
17.802
18.443
1.765
20.208

11
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Balance
Note t.EUR
AKTIVER

10
11

Anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i joint venture

Anlaegsaktiver i alt

Omsetningsaktiver
Varebeholdninger
Heste

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

Modervirk-
Koncern somhed

2019/20 2019/20

5.690 0

692 0
6.382

0 18.202

5.332 0

0 0

5.332 18.202

11.714 18.202
697

697 0

684 0

545 0

1.229 0

8.646 0

10.572 0

22.286 18.202

12

Penneo dokumentnagle: SLWQO-W6U1D-FFOBH-VSJ2J-EVC17-ZIITQ



EY

Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Balance

Note t.EUR

PASSIVER

Egenkapital

Selskabskapital

Nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfort resultat

Aktionarer i Warhorse Holding ApS’ andel af egenkapital
Minoritetsinteresser

Egenkapital i alt

Geeldsforpligtelser

12 Langfristede galdsforpligtelser
Geeld til kreditinstitutter
Leasingforpligtelse
Anden geald

Langfristede geeldsforpligtelser i alt

Kortfristede geeldsforpligtelser

12 Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Skyldig selskabsskat
Anden geald

Geldsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis

Vasentlige regnskabsmaessige sk@n og vurderinger
Seerlige poster

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Eventualaktiver

=
AW WNRF

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

Modervirk-
Koncern somhed

2019/20 2019/20
5 5
0 17.785
18.197 412
18.202 18.202
1.811 0
20.013 18.202
1.029 0
527 0
20 0
1.576 0
105 0
91 0
12 0
489 0
697 0
2.273 0
22.286 18.202

13
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Egenkapitalopggrelse

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

Koncern
Selskabs- Overfert Minoritets- Egenkapital
t.EUR kapital resultat | alt interesser ialt
Tilgang ved spaltning 5 -229 -224 46 -178
Overfort via resultatdisponering 0 18.443 18.443 1.765 20.208
Valutakursregulering 0 10 10 0 10
Andre egenkapitalreguleringer i dat-
terselskaber 0 -27 -27 0 -27
Egenkapital 30. juni 2020 18.197 18.202 1.811 20.013
Modervirksomhed
Nettoopskriv-
ning efter den
Selskabs- indre veerdis Overfert

t.EUR kapital metode resultat lalt
Tilgang ved spaltning 5 0 412 417
Overfort via resultatdisponering 0 17.785 17 17.802
Valutakursregulering 0 0 10 10
Andre egenkapitalrequleringer i datterselskaber 0 0 -27 -27
Egenkapital 30. juni 2020 5 17.785 412 18.202

14
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Pengestrgmsopggrelse

Note

15
16

Pengestrgmsopgerelsen kan ikke direkte udledes af arsregnskabets gvrige bestanddele.

t.EUR.

Arets resultat
Reguleringer
Andring i driftskapital

Pengestrgm fra primaer drift for finansielle poster
Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Kgb af materielle aktiver
Delvis frasalg af dattervirksomhed m.v.

Pengestrgm til investeringsaktivitet

Afdrag til realkreditinstitutter

Optagelse af finansielle leasingforpligtelser

Andring af driftskreditter i pengeinstitutter

Optagelse af 1dn hos "Fonden for tilgodehavende feriemidler"

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrgm
Likvider, primo

Likvider, ultimo

2019/20

20.208
-21.032
-260

-1.084
38
-662

-1.708

-3.458

11.282

7.824

-54
578
-154
20

390

6.506
2.140

8.646

15
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Warhorse Holding ApS for 2019/20 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse C-virksomheder.

Virksomheden er stiftet med virkning pr. 1. juli 2019 i forbindelse med ophgrsspaltning af GWP Holding |
ApS. Regnskabsaret 2019/20 er saledes virksomhedens forste.

Ved den regnskabsmaessige behandling af ophgrsspaltningen i forbindelse med stiftelsen af selskabet
har virksomheden anvendt book-value method, sdledes at spaltningen er gennemfort til regnskabsmaes-
sige vaerdier. Arsregnskabet indeholder sdledes ikke sammenligningstal.

Praesentationsvaluta

Arsregnskabet praesenteres i EUR.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Warhorse Holding ApS og dattervirksomheder, hvori
Warhorse Holding ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pd
anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og
50 % af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som
associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddel-
ser, interne mellemvarender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved
transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstaelses-
tidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opggres som
forskellen mellem afhandelsessummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstids-
punktet inkl. ikke-afskrevet goodwill og forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders
identificerede aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet.

Koncerninterne virksomhedssammenslutninger

Ved virksomhedssammenslutninger som keb og salg af kapitalandele, fusioner, spaltninger, tilfgrsel af
aktiver og aktieombytninger m.v. ved deltagelse af virksomheder under modervirksomhedens bestem-
mende indflydelse anvendes book value-metoden, hvor sammenlzegningen anses for gennemfert pa det
regnskabsmaessige erhvervelsestidspunkt uden tilpasning af sammenligningstal. Forskelle mellem det
aftalte vederlag og den erhvervede virksomheds regnskabsmaessige vardi indregnes direkte pa egenka-
pitalen.
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EY Warhorse Holding ApS

Arsrapport 2019/20

Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resul-
tatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaelds-
forpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle indteegter og omkostninger.

Resultatopggrelse

Nettoomsatning

Nettoomsatningen males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsaetningen.

Omseetning fra levering af service- og tjenesteydelser, herunder TCM-ydelser, indregnes i takt med, at
service- og tjenesteydelserne leveres.

Bruttoresultat

I henhold til arsregnskabslovens § 32 er visse poster sammendraget i posten "Bruttoresultat".
Bruttoresultatet omfatter nettoomsatning, andre driftsindtaegter, andre driftsomkostninger samt andre
eksterne omkostninger m.v.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, omkostninger ved realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta m.v.

Skat af arets resultat

Selskabet indgar i sambeskatning med gvrige danske selskaber i Warhorse Holding ApS-koncernen.
Warhorse Holding ApS er administrationsselskab og afholder aktuelle skattebetalinger, der herefter for-
deles som sambeskatningsbidrag mellem selskaberne i forhold til disses skattepligtige indkomstbelgb,
herunder ved refusion vedrgrende skattemaessigt underskud.

Arets skat, der bestar af 8rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.
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EY Warhorse Holding ApS

Arsrapport 2019/20

Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balance

Materielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets restvaerdi efter afsluttet brugstid og reduce-
res med eventuelle nedskrivninger. Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestids-
punktet og revurderes arligt. Overstiger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, opherer afskriv-
ning.

Ved andring i afskrivningsperioden eller restvardien indregnes virkningen for afskrivninger fremadret-
tet som en &ndring i regnskabsmaessigt skan.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til brug.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden
pa de enkelte bestanddele er forskellige.

Der foretages lineare afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa felgende vurdering af akti-
vernes forventede brugstider:

Bygninger 10-30 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-15ar

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen.

Fortjeneste og tab ved salg af materielle anlagsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og joint venture

Resultatopggrelsen

| resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af joint venture og de enkelte associerede
samt dattervirksomheders resultat efter skat og efter forholdsmaessig eliminering af intern avance/tab
og fradrag af afskrivning pa goodwill. Goodwill afskrives lineart over den vurderede gkonomiske levetid
pa 5 ar, der er fastlagt pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og joint venture males til den forholds-
maessige andel af virksomhedernes indre vardi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende
verdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Dattervirksomheder, associerede virksomheder og joint venture med negativ regnskabsmaessig indre
vaerdi males til 0 EUR, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang,
det vurderes som uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre verdi overstiger tilgodeha-
vender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomhedens underbalance.
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Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og joint venture vi-
ses som reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode i egenkapitalen i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen.

Warhorse Holding ApS ejer 90 % af kapitalandelene i Global Wind Power Holding A/S, mens de reste-
rende 10 % ejes af minoritetsaktionaer. Warhorse Holding ApS' kapitalandele er A-aktier, hvor en aktie
pd nominelt EUR 1 har én stemme, mens minoritetsaktionaerens aktier er B-aktier, der er stemmelgse.

B-aktiernes ret til at modtage udbytte samt gvrige udlodninger fra selskabet er begranset til 1,8 mio.
EUR.

Modervirksomheden Warhorse Holding ApS indregner kapitalandele i Global Wind Power Holding A/S
efter indre vaerdis metode. Med baggrund i ovenstdende er minoritetsaktionarens resultatandele af
Global Wind Power Holding ApS begranset til 1,8 mio. EUR. Warhorse Holding ApS indregner saledes
90 % af resultatet og indre vaerdi i Global Wind Power Holding A/S, indtil minoritetsaktionaren har op-
ndet en andel af indre vaerdi pd 1,8 mio. EUR. Herefter indregner Warhorse Holding ApS 100 % af resul-
tatet og den indre veerdi i Global Wind Power Holding A/S. | koncernregnskabet er minoritetsaktionae-
rens andel af resultatet og egenkapitalen ligeledes begranset til 1,8 mio. EUR.

Veardiforringelse af anleegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle og finansielle anlagsaktiver vurderes arligt for indikationer
pa vardiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvaerdien
opggres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-
gruppen og forventede nettopengestreamme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger

Varebeholdninger, der omfatter heste, males til kostpris. Er nettorealisationsvaerdien lavere end kostpri-
sen, nedskrives til denne lavere vaerdi. Nettorealisationsvardien for varebeholdninger opggres som
salgssum med fradrag af omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsattes under hen-
syntagen til omsaettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegdelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende er veerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation pa, at et indi-
viduelt tilgodehavende er vardiforringet, foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og nu-
tidsveaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller
portefglje.
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Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veaerdi omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og
associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller a&ndring i regnskabsmaessige
skgn. Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes med den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed og
jurisdiktion. Eventuelle udskudte nettoaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
fglge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfgre et forbrug af selska-

bets pkonomiske ressourcer. Hensatte forpligtelser males til nettorealisationsvaerdi eller til dagsvaerdi.

Hvis opfyldelse af forpligtelsen tidsmaessigt forventes at ligge langt ude i fremtiden, males forpligtelsen
til dagsveerdi.

Gealdsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser, som omfatter 1an og gaeld til kreditinstitutter, leverandergaeld og geeld til
tilknyttede virksomheder, indregnes ved lanoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu
efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfgplgende perioder males de finansielle forplig-
telser til amortiseret kostpris.

@vrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Nggletal
Nggletal er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger.
De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Ordinaert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning

Egenkapital ekskl. minioritetsinteresser, ultimo x 100

Soliditetsgrad Passiver i alt, ultimo

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser selskabets pengestrgmme fordelt pa drifts-, investerings- og finansie-
ringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider og selskabets likvider ved arets begyndelse og slut-
ning.

Pengestrgm fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat requleret for ikke-kontante driftsposter,
&ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt kgb og salg af materielle og finansielle aktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter eendringer i stgrrelse eller sammensatning af selska-
bets aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebarende
geeld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer, som uden hindring kan omsattes til
likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdiandringer.
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Noter

Vasentlige regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Vasentlige regnskabsmaessige skan og usikkerheder vedrgrer hovedsagelig veerdiansattelse af projek-
ter samt vurdering af garanti- og reklamationsforpligtelser.

Greenfield-projekter indgar i koncernens associerede virksomhed Global Wind Power Europe ApS.

Usikkerheder vedrgrende kapitalandele i associerede virksomheder

Global Wind Power Europe ApS har enkelte rumasnske Greenfield-projekter i portefgljen fra tidligere ar
med regnskabsmaessig vaardi pd 4.000 t.EUR pr. 30. juni 2020.

Som fglge af ustabile markedsforhold i Rumaenien, herunder seerligt usikkerheder omkring udvikling i
elafregningspriser, har det ikke vaeret muligt at afheende de rumanske projekter med den forventede
hastighed. | Igbet af 2019/20 har Global Wind Power Europe ApS dog Ipbende modtaget henvendelser
fra potentielle kgbere, uden at dette har resulteret i et salg.

Som fglge af de ustabile markedsforhold i Rumaenien er der betydelig usikkerhed omkring vaerdiansaet-
telsen af Greenfield-projekter pr. 30. juni 2020 og dermed kapitalandele i associerede virksomheder.
Hvis markedet mod forventning udvikler sig yderligere i negativ retning, kan der blive behov for yderli-
gere nedskrivning af projekterne og kapitalandele i associerede virksomheder fremadrettet.

Garanti- og reklamationsforpligtelser

| forbindelse med udviklingen og implementering af vindmelleprojekter patager Global Wind Power sig
normale garanti- og reklamationsforpligtelser, som relaterer sig til det arbejde, som koncernen har ydet
pa de pagaeldende projekter. Det er ledelsens opfattelse, at de regnskabsmaessige sken i forbindelse
med vurdering af indregning og/eller praesentation af tvister og retssager er forsvarlige.

Sarlige poster

Serlige poster omfatter vasentlige indteegter og omkostninger, der har en seerlig karakter, og andre
vasentlige belgb af engangskarakter.

Som omtalt i ledelsesberetningen er arets resultat vaesentligt pavirket af salget af kapitalandelene i
Global Wind Power France ApS, der ejedes af Global Wind Power Europe ApS. Herudover er der foreta-
get geeldskonvertering i Global Wind Power Europe ApS, hvilket har reduceret koncernens ejerandel til
50 %.

Seerlige poster for aret er specificeret nedenfor, herunder hvor disse er indregnet i resultatopgerelsen.

Modervirk-
Koncern somhed

t.EUR 2019/20 2019/20
Indtegter
Nettogevinst ved salg af kapitalandele i Global Wind Power France ApS inkl. efterfgl-

gende gaeldskonvertering i Global Wind Power Europe ApS 22.859 20.433

22.859 20.433

Sarlige poster indgar pa felgende linjer i drsregnskabet
Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og joint

venture 22.859 20.433
Resultat af serlige poster, netto 22.859 20.433
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Modervirk-
Koncern somhed

t.EUR 2019/20 2019/20
Personaleomkostninger
Gager og Ignninger 303 0
Pensioner 16 0
Andre omkostninger til social sikring 19 0

338 0
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskeaeftigede 7 0

| personaleomkostninger for koncernen indgar gager og pensioner til modervirksomhedens direktion
med 79 t.EUR.

Modervirk-
Koncern somhed

t.EUR 2019/20 2019/20
Finansielle indtegter

@vrige renteindtaegter m.v. 38 0
Finansielle omkostninger

@vrige renteomkostninger m.v. 662 0
Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat 6 0
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Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Noter

Materielle anleegsaktiver

t.EUR

Tilgang ved spaltning 1. juli 2019
Tilgang
Afgang

Kostpris 30. juni 2020

Tilgang ved spaltning 1. juli 2019
Afskrivninger
Tilbageforsel af afskrivninger

Ned- og afskrivninger 30. juni 2020
Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 2020

| materielle anlaegsaktiver indgar finansielle leasingaktiver med
regnskabsmaessig veerdi pa i alt

Kapitalandele i dattervirksomheder

t.EUR

Tilgang ved spaltning 1. juli 2019
Tilgang

Kostpris 30. juni 2020

Tilgang ved spaltning 1. juli 2019
Arets resultat
Andre egenkapitalreguleringer

Veardireguleringer 30. juni 2020
Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 2020

Navn og hjemsted

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

Koncern

Andre

anlaeg,

driftsma-

Grunde og teriel og
bygninger inventar lalt
2.982 415 3.397
2.793 665 3.458
25 -366 -341
5.800 714 6.514
41 339 380
69 15 84
0 -332 -332
110 22 132
5.690 692 6.382
0 578 0

Modervirk-
somhed

0
417

417
0

17.802
-17

17.785
18.202

Stemme- og
Ejerandel

Global Wind Power Holding A/S, Thisted

100 %/90 %

Warhorse Holding ApS ejer 90 % af kapitalandelene i Global Wind Power Holding A/S, mens de reste-
rende 10 % ejes af minoritetsaktionar. Warhorse Holding ApS’ kapitalandele er A-aktier, hvor en aktie
pa nominelt EUR 1 har én stemme, mens minoritetsaktionaerens aktier er B-aktier, der er stemmelgse.

B-aktiernes ret til at modtage udbytte samt gvrige udlodninger fra selskabet er begranset til 1,8 mio.

EUR.

Modervirksomheden Warhorse Holding ApS indregner kapitalandele i Global Wind Power Holding A/S
efter indre veerdis metode. Med baggrund i ovenstaende er minoritetsaktionaerens resultatandele af
Global Wind Power Holding ApS begranset til 1,8 mio. EUR. Warhorse Holding ApS indregner saledes
90 % af resultatet og indre vaerdi i Global Wind Power Holding A/S, indtil minoritetsaktionaren har op-
naet en andel af indre veerdi pa 1,8 mio. EUR. Herefter indregner Warhorse Holding ApS 100 % af resul-
tatet og den indre vaerdi i Global Wind Power Holding A/S. | koncernregnskabet er minoritetsaktionae-

rens andel af resultatet og egenkapitalen ligeledes begranset til 1,8 mio. EUR.
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EY

Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

Noter
Kapitalandele i associerede virksomheder
t.EUR Koncern
Tilgang ved spaltning 1. juli 2019 3
Afgang -3
Tilgang 4.677
Kostpris 30. juni 2020 4.677
Tilgang ved spaltning 1. juli 2019 108
Tilgang ved tab af kontrol 10.181
Modtaget udbytte -13.500
Afgang -108
Arets resultat -386
Andre egenkapitalrequleringer i dattervirksomheder 4.360
Verdireguleringer 30. juni 2020 655
Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 2020 5.332
Stemme- og
Navn og hjemsted ejerandel
Global Wind Power Europe ApS, Thisted 50%
Kapitalandele i joint venture
t.EUR Koncern
Tilgang ved spaltning 1. juli 2019 956
Afgang -956
Kostpris 30. juni 2020 0
Tilgang ved spaltning 1. juli 2019 -1.413
Arets resultat -840
Afgange 2.253
Veardireguleringer 30. juni 2020 0
Regnskabsmaessig veerdi 30. juni 2020 0
Navn og hjemsted Ejerandel
Global Wind Power France ApS 49 %
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EY

Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Noter

Geeld til kreditinstitutter og anden geeld

Geeldsforpligtelserne fordeles saledes:

t.EUR

Kreditinstitutter
Langfristede
Kortfristede

Leasingforpligtelser
Langfristede
Kortfristede

Anden geeld
Langfristede
Kortfristede

Langfristede galdsforpligtelser, der forfalder efter 5 ar fra regnskabsérets udlgb

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Eventualforpligtelser

Koncernen og modervirksomheden

Warhorse Holding ApS
Arsrapport 2019/20

Koncern
2019/20

1.029
54

1.083

527
51

578
20

0

20
1.681

Koncernens danske selskaber er sambeskattet med gvrige danske selskaber i Warhorse Holding ApS-
koncernen. Som helejet koncern hafter koncernen ubegranset og solidarisk med de gvrige selskaber i
sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte, renter og royalties inden for
sambeskatningskredsen. De sambeskattede virksomheders samlede nettoforpligtelse over for SKAT ud-
gor O EUR pr. 30. juni 2020. Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsind-
komst eller kildeskatter vil kunne medfgre, at koncernens haftelse udger et storre belgb.

Operationelle leasingforpligtelser

Koncernens selskaber har indgdet lejekontrakter med en samlet forpligtelse pa 16 t.EUR pr. 30. juni

2020. Lejekontrakterne har en restlgbetid pa 9 maneder.

Eventualaktiver

Ikke-indregnet udskudt skatteaktiv, der primeaert vedrgrer fremfgrselsberettigede skattemasssige under-
skud, udger 1.683 t.EUR pr. 30. juni 2020. Belgbet er ikke indregnet, idet ledelsen vurderer, at der er

usikkerhed om udnyttelsen heraf inden for de kommende 2-3 ar.
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EY Warhorse Holding ApS

Arsrapport 2019/20

Koncern- og arsregnskab 1. juli - 30. juni

Noter
Koncern
t.EUR 2019/20
Pengestrgmsopggrelse - reqguleringer
Andre finansielle indtegter -38
Andre finansielle omkostninger 662
Afskrivning pa materielle aktiver 84
Gevinst ved salg af kapitalandele m.v. -21.757
Andre reguleringer 17
-21.032
Pengestrgmsopggrelse - @&ndring i driftskapital
4ndring i tilgodehavender -938
Andring i varebeholdninger -344
Andring i kortfristet geeld i gvrigt 1.022
-260
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