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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar 2020 - 31.
december 2020 for Skovgaard Invest ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver,
finansielle stilling pr. 31. december 2020 og af resultatet af selskabets aktiviteter og

pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31. december 2020.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lemvig den 22. juni 2021

Direktion:

Jgrgen Skovgaard
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Skovgaard Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Skovgaard Invest ApS for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31.
december 2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse,
pengestrgmsopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31. december 2020 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 arsregn-
skabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse,
at det opnaede revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinforma-
tion, 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 le-
delsen 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 afdaekke 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.
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Den uafhaengige revisors revisionspategning - fortsat

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revi-
sion og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opret-
holder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som re-
aktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation for-
arsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensveaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vild-
ledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

e  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udfor-
me revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e 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 udar-
bejdet, er rimelige.

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revi-
sionsbevis 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 sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortszette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transak-
tioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
maessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Den uafhaengige revisors revisionspategning - fortsat

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 laese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnska-
bet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

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

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

Farup den 22. juni 2021

Revisionsfirmaet Ole Vestergaard
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr.: 315017 41

Ole Vestergaard
Statsautoriseret revisor

mnell740
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Selskabsoplysninger

Selskabet
Skovgaard Invest ApS
Kirkebyvej 1, Houe
7620 Lemvig
Telefon: 20 25 65 34
CVR-nr.: 24205371
Stiftelsesdato: 7. oktober 1999
Hjemsted: Lemvig

Direktion
Jgrgen Skovgaard

Pengeinstitut
Jyske Bank, Holstebro

Revisor
Revisionsfirmaet Ole Vestergaard
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Bakkeveenget 16
8990 Farup
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Resultatopggrelsen:
Bruttoresultat

Resultat af primaer drift
Finansielle poster, netto
Resultat fgr skat

Arets resultat

Balancen:

Balancesum

Egenkapital

Arets investering i
materielle anlaegsaktiver

Nggletal:
Afkast af investeret kapital
Egenkapitalforrentning

Soliditetsgrad

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Afkast af investeret kapital:

Egenkapitalens forrentning:

Soliditetsgrad:

Nggletallene fglger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.

Skovgaard Invest ApS

Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

2020

68.339

9.240

34.652

43.893

41.337

1.246.121

548.276

36.086

1,2%

7,7%

44,0%

Gennnemsnitlig investeret kapital

Statsautoriserede revisorer

Hoved- og nggletal

(t.DKK)

2019

97.477

40.580

11.575

52.156

41.249

1.248.805

520.439

14.796

5,4%

8,1%

41,7%

2018

95.560

31.613

14.749

46.362

41.382

1.260.914

494.357

167.870

4,0%

8,5%

39,2%

Resultat af primeer drift * 100

Arets resultat * 100

Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapital (ultimo) * 100

Balancesum

2017

154.997

108.389

13.269

121.658

99.592

1.204.195

475.485

59.747

9,0%

23,4%

39,5%

2016

113.243

64.614

-2.591

62.024

51.133

1.346.548

374.714

349.814

4,8%

14,5%

27,8%
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Selskabets veaesentligste aktiviteter er at udgve virksomhed med radgivning, handel og
finansiering samt aktiviteter i tilknytning hertil. Dette udmegnter sig i, at selskabet primaert
udgver vindmelledrift herunder udvikler nye projekter.

Beskrivelse af usikkerhed ved indregning eller maling
Der er ingen usikkerheder eller usaedvanlige forhold, som har haft betydning ved arsrapportens
udarbejdelse, herunder ved indregning og maling af regnskabsposter.

Usaedvanlige forhold, der kan have pavirket indregning og maling
Selskabet har i ar ikke haft saerlige forhold, som har pavirket indtjeningen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Regnskabsaret har veeret praeget af stor aktivitet pa vindmglleomradet.

Arets resultat for skat udggr et overskud pa DKK 43,9 mio., hvilket anses for tilfredsstillende.

Der er foreslaet et udbytte pa DKK 243 mio., som vil blive effektueret i 2021 i form af spaltning
og udlodning af aktiver, der ikke naturligt tilhgrer selskabets primaere aktiviteter.

Forventet udvikling
Forventningerne til naeste regnskabsar er et tilfredsstillende resultat.

Virksomhedens videnressourcer
Virksomhedens videnressourcer udvikles Igbende i takt med virksomhedens vaekst.

Skovgaard Invest ApS 9
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Ledelsesberetning

Miljgforhold
Selskabet er "Windmade" og udgvelse af selskabets virksomhed med produktion af strgm fra
vindmegller har ingen eller meget begraenset pavirkning pa det eksterne miljg.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Selskabet har ingen forskningsaktiviteter.

Filialer i udlandet
Selskabet har via datterselskabet Svaheia Vind ApS investeret i et byggeselskab i Norge, der har

opfart en vindmgllepark i det sydvestlige Norge. Derudover har selskabet via datterselskabet SI
BE Norway A/S investeret i byggeselskabet Vimle AS, der har udskiftet 3 vindmgller i Trondheim.

Vindmegllerne i de 2 svenske selskaber Orreholmen Vindkraft AB og Vetteberget Vindkraft AB, er i
2020 idriftsat. Der er opsat 4 vindmgller.

Herudover arbejdes der pa "fra bunden" at udvikle nye energiprojekter i udlandet.
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Resultatopggrelse
Noter

Bruttofortjeneste

1 Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger

Driftsresultat for finansielle poster
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i kapitalinteresser
Indtaegter af andre kapitalandele mv der er anlaegsaktiver
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indteegter

2  Finansielle omkostninger
Arets resultat fgr skat

Skat af arets resultat

3 Arets resultat

Skovgaard Invest ApS

2020 2019
68.338.764 97.476.820
-9.634.823  -8.249.703
-49.463.690 -48.647.008
9.240.250 40.580.110
31.153.367 5.477.784
7.381.047 9.092.516
-918.215 -475.427
2.174.612 935.794
5.784.804 7.020.117
-10.923.317 -10.475.301
43.892.548 52.155.591
-2.555.972 -10.906.647
41.336.576 41.248.944
11
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Noter

Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Balance

Grunde og bygninger

Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anleegsaktiver under udfgrelse
Materielle anlaegsaktiver i alt

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalinteresser

Andre kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Handelsvarer

Varer under fremstilling

Varebeholdningeri alt

Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Veerdipapirer

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Skovgaard Invest ApS

31/12 2020 31/12 2019
122.075.260 90.073.762
620.398.863 646.052.307

13.151.983  12.362.482

0 0
755.626.106 748.488.550
178.627.200 191.925.295

83.813.681 84.243.683

9.760.615 8.072.210
272.201.496 284.241.188

1.027.827.603

1.032.729.738

1.944.064 275.000
470.830 0
2.414.894 275.000
9.483.010 14.378.734
135.142.116 143.452.498
9.768.714 6.581.616
47.009.405 38.824.994
201.403.245 203.237.843
25.000 25.000
14.450.758 12.537.366
218.293.896 216.075.209

1.246.121.499

1.248.804.948
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Noter

10

Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Balance

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Overfgrt resultat
Forslag til udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Hensaettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geeld til kreditinstitutter

Anden geeld

Langfristede gaeldsforpligtelser i alt

Geeld til kreditinstitutter

Kortfristede gaeldsforpligtelser til tilknyttede virksomheder
Kortfristede gaeldsforpligtelser til kapitalinteresser
Selskabsskat

Anden geald

Periodeafgransningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt
Galdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Naertstaende parter

Skovgaard Invest ApS

31/12 2020 31/12 2019
300.000 300.000
40.238.388  20.803.691
264.738.051 489.335.798
243.000.000 10.000.000
548.276.439 520.439.489
108.540.397 110.239.821
108.540.397 110.239.821
454.224.563 494.614.204
379.314 0
454.603.877 494.614.204
37.876.744  37.180.786
67.627.689  68.063.552
33.332 526.884
4.255.396  10.207.761
9.677.725 7.532.450
15.229.899 0
134.700.786 123.511.434
589.304.663 618.125.638

1.246.121.499 1.248.804.948
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard
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Egenkapitalopggrelse

Reserve for

Anparts- nettoop- Overfgrt Foresldet
kapital skrivning resultat udbytte

Egenkapital primo 300.000 20.803.691 489.335.798 10.000.000
Udbetalt udbytte 0 0 0 -10.000.000
Nettoregulering af
sikringsinstrumenter 0 0 -1.376.523 0
Forhgjelse (nedsaettelse) af finansielle
anlaegsaktiver som fglge af
valutakursreguleringer 0 -2.123.102 0 0
Overf@rt via resultatdisponering 0 21.557.800 -223.221.224 243.000.000
Egenkapital ultimo 300.000 40.238.388 264.738.051 243.000.000

Skovgaard Invest ApS
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard
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Pengestrgmsopggrelse

Arets resultat

Reguleringer:

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver
Fortjenester anlaegsaktiver

Reguleringer af andel i tilknyttet virksomheds resultat efter skat
Reguleringer af andel i associeret virksomheds resultat efter skat
@vrige reguleringer

Reguleringer af skat af arets resultat

Reguleringer af udskudt skat

Betalt (refunderet) selskabsskat

Zndring i varebeholdninger

Zndring i tilgodehavender

Zndring i leverandgrgaeld mv.

Andre sendringer i driftskapitalen
Pengestremme fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver mv.

Salg af materielle anlaegsaktiver

Salg af finansielle anlaegsaktiver mv.
Modtagne udbytter

Pengestremme fra investeringsaktivitet
Provenu af langfristede gaeldsforpligtelser
Afdrag pa langfristede gaeldsforpligtelser
Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Zndring i likvider
Likvider, primo

Likvider, ultimo

Skovgaard Invest ApS

2020 2019
41.336.576  41.248.944
49.463.690 48.647.008

0 -1.104.977
-31.153.367  -5.477.784
-7.381.047  -9.092.516
-102.150  -5.278.926
4.255.396  10.207.761
-1.699.424 700.250
-10.207.761  -3.173.627
-2.139.894 225.000
1.795.023 -46.979.155
2.145.275 -56.022.296
14.300.484 -833.019
60.612.800 -26.933.336
-36.086.392 -16.000.821
-7.432.508  -2.290.352
0 1.204.977

54.484 44.946
34.458.692 49.425.716
-9.005.725 32.384.466
22.444.219 129.378.387
-38.552.580 -31.266.209
-10.000.000 -10.000.000
-26.108.361 88.112.178
25.498.714  93.563.309
-120.411.736 -213.975.044
-94.913.021 -120.411.736
15
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Noter
1. Personaleomkostninger
Lgnninger og vederlag
Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Personaleomkostninger i alt

Gennemsnitlig antal ansatte

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98b stk. 3 oplyses ikke om ledelsens vederlag.

2. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
@vrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger i alt

3. Resultatdisponering

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter indre veaerdis metode

Overfogrsel til naeste ar

Disponeret i alt

Skovgaard Invest ApS

2020 2019
4.518.608 3.173.605
5.062.174 5.060.761

54.042 15.337
9.634.823 8.249.703

9 5

1.441.848 1.297.763
9.481.469 9.177.538
10.923.317 10.475.301
243.000.000  10.000.000
21.557.800 4.976.654
-223.221.224  26.272.290
41.336.576  41.248.944
16
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Noter
4. Materielle anlaegsaktiver
Materielle
Produktions- Andre anlaeg, anlaegsak-
Grunde og anlaeg og driftsmateriel  tiver under

bygninger maskiner  oginventar udfgrelse
Kostpris pr. 31/12 2019 101.889.005 987.827.942 15.913.748 0
Tilgang i aret 35.667.775 19.511.724 2.521.747 0
Afgang i aret -1.100.000 0 1 0
Kostpris pr. 31/12 2020 136.456.780 1.007.339.666 18.435.495 0
Af- og nedskrivninger pr. 31/12 2019 11.815.244 341.775.635 3.551.266 0
Tilbagefgrsel af afskrivninger 0 0 0 0
Arets af- og nedskrivninger 2.566.276 45.165.168 1.732.246 0
Af- og nedskrivninger pr. 31/12 2020 14.381.520 386.940.803 5.283.512 0
Regnskabsm. vaerdi pr. 31/12 2020 122.075.260 620.398.863 13.151.983 0
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Noter
5. Finansielle anlaegsaktiver

Tilknyttede
virksomheder

Anskaffelsessum primo 190.600.160 92.282.184 8.057.203
Tilgang i aret 22.501 3.660.007 3.764.663
Afgang i aret 40.518.390 6.968.941 2.096.335
Anskaffelsessum ultimo 150.104.271 88.973.251 9.725.531
Opskrivning primo 14.578.103 225.889 15.007
Arets opskrivning 21.557.800 2.813.956 22.488
Opskrivning ultimo 36.135.903 3.039.846 37.495
Nedskrivning primo 13.252.968 8.264.389 0
Arets nedskrivning -5.639.995 -64.974 2.410
Nedskrivning ultimo 7.612.973 8.199.415 2.410
Bogf@rt vaerdi ultimo 178.627.200 83.813.681 9.760.616
Goodwill ved kgb af kapitalandele i 2020 1.100.000

Regnskabs-
Tilknyttede virksomheder: Egenkapital Arets resultat Ejerandel maessig veerdi
Stutteri Klosterheden ApS, Lemvig 767.586 -81.786 100,0% 767.586
Svaheia Vindpark ApS, Lemvig -1.916.705  -18.544.065 100,0% 0
Bakkegarden Holding ApS, Lemvig 36.204.536 18.775.989 100,0% 36.204.536
Skovgaard Development ApS, Lemvig 26.389 164.383 100,0% 26.389
Lpgager Minkfarm A/S, @rnhgj 15.780.553 4,525.023 51,0% 8.048.082
SI BE Norway A/S, Lemvig -4.282.789 -1.436.408 90,0% 8.158.117
Kompl. Hirtshals Vind ApS, Lemvig 27.692 -5.154 100,0% 27.692
Hirtshals Vind K/S, Lemvig 426.306 -4.300 100,0% 0
Tykskov Vindpark Kompl. ApS, Lemvig 44.020 -4.879 100,0% 44.020
Tykskov Vindpark K/S (lukket primo 2021) -2.239 -21.286 100,0% 0
Tykskov Vindmellelaug I/S, Lemvig (lukket) 0 2.222.133 0,0% 0
Kompl. Vindtved ApS, Lemvig 30.756 436 100,0% 30.756
Vindtved Vindpark K/S, Lemvig 17.063 -18.170 99,0% 16.894
Hgjris Vindmgllelaug 1/S, Lemvig -492.657 -104.392 99,3% -489.137
Ngrhede-Hjortmose Vind 11 1/S, Lemvig 20.225.811 1.053.170 89,8% 18.153.068
Volder Mark M5 Erhverv I/S, Lemvig 24.466.290 1.337.746 84,6% 20.700.363
Tornbygard Vindkraft I/S, Lemvig 19.259.108 2.340.676 80,7% 16.207.110
Lem Keer Vindkraft I/S, Lemvig 17.363.255 -179.896 76,2% 13.236.267
Kompl. Hogager Vindpark ApS, Lemvig 42.766 -5.416 75,0% 32.074
Hogager Vindpark K/S, Lemvig -69.066 1.923 74,3% -51.287
Skraeddergaard Vindkraft I/S, Lemvig 19.752.777 1.305.066 60,0% 13.020.717
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Trikelshgj Vindkraft I/S, Farup
Vemb Vindkraft I/S, Lemvig

Kapitalinteresser

Thorfinn Wind ApS, Lemvig

Parkadm K/S, Thisted

K/S Eurowind XL, Hobro

Lem Kaer Byg ApS, Thisted

Kompl. Volder Mark ApS, Lemvig
Volder Mark K/S, Lemvig

Kompl. Kikkenborg ApS, Lemvig
Kikkenborg Vindpark K/S, Lemvig
Kompl. Vemb Vindpark ApS, Lemvig
Vemb Vindpark K/S, Lemvig

Kompl. Stakroge Vindpark ApS, Lemivg
Stakroge Vindpark K/S, Lemvig
Kompl. Velling Maersk ApS

Velling Mzersk K/S, Lemvig

Kompl. Velling Maersk Il ApS, Lemvig
Kompl. Velling Maersk M2 ApS, Lemvig
Velling Maersk 2 K/S, Lemvig

Flgvej 33 1/S, Lemvig

Fare Vindmgllelaug I/S, Lemvig
Ngrgaard Vind I/S, Lemvig

@stergaard Vindkraft I/S, Bgvlingbjerg
Vindtved Vindkraft I/S, Lemvig
Stakroge VM4 K/S, Lemvig

Stakroge Vindkraft I/S, Lemvig

Baltic Renewables ApS, Lemvig
Vetteberget Vindkraft AB, Sverige
Orreholmen Vindkraft AB, Sverige

Skovgaard Invest ApS

Statsautoriserede revisorer

Noter

Egenkapital Arets resultat

20.498.675
60.124.773

3.501.444
446.807
10.554.976
33.248.612
82.132
11.316
39.047
58.618
27.091
37.785
18.375
-125.118
73.929
109.476
48.967
43.965
299.213
10.073.286
10.015.287
9.075.351
24.911.881
46.164.900
31.023.339
23.539.485
-158.301
125.488
1.137.699

1.326.242
5.887.315

3.000.855
12.550
10.554.976
-87.483
3.295
5.745
-4.934
1.961
-4.660
10.461
-6.822
-2.055
-5.460
-391.258
30.330
30.125
-458
758.065
-266.131
1.500.079
1.511.245
3.827.794
2.018.336
2.223.707
-192.901
-79.404
1.075.784

Regnskabs-

Ejerandel maessig veerdi

60,1%
54,3%

25%
50%
50%
50%
42%
41%
50%
45%
50%
45%
33%
33%
50%
45%
50%
50%
50%
50%
47%
50%
20%
37%
50%
26%
25%
50%
50%

13.176.242
31.317.710

875.361
222.510
2.774.413
16.624.306
34.221
4.619
19.523
26.645
13.545
17.175
6.247
-41.706
36.964
49.762
24.483
21.982
149.606
5.036.643
4.841.135
6.210.251
4.982.376
17.365.288
15.511.670
7.121.546
0

592.919
450.672
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Noter
2020 2019
6. Udskudt skat
Saldo pr. 31/12 2019 110.239.821 109.539.572
Arets regulering -1.699.424 700.250
Saldo pr. 31/12 2020 108.540.397 110.239.821
Den udskudte skat vedrgrer:
Materielle anlaegsaktiver 108.761.898 110.518.631
Andre forskelle -221.502 -278.810
Fordeling i alt 108.540.397 110.239.821
7. Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld Geeld Afdrag Restgeeld
31/12 2019 31/12 2020 naeste ar efter 5 ar
Realkreditlan 398.845.889 382.737.528 37.876.744 192.730.508
Geeld til pengeinstitutter 132.949.101 109.363.779 0 109.363.779
Anden geeld 0 379.314 0 379.314
Langfristet geeld i alt 531.794.990 492.480.621 37.876.744 302.473.601
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Noter

8. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Eventualforpligtelser:
Selskabet deltager i fglgende interessentskaber, hvor der er

solidarisk haeftelse: Ejerandel  Aktiveri alt
Hgjris Mgllelaug I/S 99,3% 177.093
Ngrhede-Hjortmose Vind 11 1/S 89,8%  20.236.537
Volder Mark M5 Erhverv I/S 84,6% 24.668.029
Tornbygard Vindkraft 1/S 80,7% 19.303.186
Lem Kaer Vindkraft I/S 76,2%  17.429.980
Trikelshgj Vindkraft 1/S 60,1% 20.660.020
Skraeddergaard Vindkraft 1/S 60,0% 19.774.244
Vemb Vindkraft 1/S 54,3% 60.139.673
Flgvej 33 1/S 50,0% 18.362.005
Ngrgaard Vind 1/S 50,0% 20.974.577
Stakroge VM4 1/S 50,0% 31.048.916
Fare Vindmellelaug I/S 47,5% 10.045.833
Vindtved Vindkraft I/S 37,6% 46.284.888
Stakroge Vindkraft I/S 25,9% 23.540.763
@stergaard Vindkraft 1/S 20,0% 24.937.118
Volder Mark Vindkraft 1/S 15,8% 28.291.240
Nees Vindmgllelaug 1/S 1,6% 10.868.344
Nissum Brednings Vindmgllelaug 1/S 0,2% 253.772.521

Selskabet deltager i fglgende kommanditselskaber som kommanditist:
Tykskov Vindpark K/S, (ophgrt 4. februar 2021) -

Vindtved Vindpark K/S 99,0% 561.028
Hirtshals Vind K/S (ophgrt 25. januar 2021) 99,0% -

Hogager Vindpark K/S 74,3% 129.282
Parkadm K/S 50,0% 504.035
Velling Maersk 2 K/S (ophgrt 20. april 2021) 50,0% 2.148.117
Velling Maersk K/S (ophgrt 20. april 2021) 45,5% 5.132.346
Kikkenborg Vindmegllepark K/S 45,5% 103.775
Vemb Vindpark K/S 45,5% 186.081
Stakroge Vindpark K/S 33,3% 170.257
Volder Mark K/S 24,5% 119.711

Skovgaard Invest ApS

Geeldialt
669.750
10.726
201.739
44.077
66.725
161.345
21.466
14.900
8.288.719
11.899.225
25.577
30.546
119.988
1.277
25.237
17.677
186.222
7.109.065

543.965
198.348
57.228
2.148.574
5.022.869
45.157
148.296
295.375
108.395
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Noter

8. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv. - fortsat

Selskabet haefter solidarisk med tilknyttede virksomheder for skat af koncernens sambeskattede
indkomst og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for faelles
registrering af momes.

Selskabet har indgdet en renteswapaftale, som pr. 31. december 2020 udggr en forpligtelse pa
DKK 12,4 mio.

Selskabet har indgaet aftale om finansiel afdaekning af elpriser, som pr. 31. december 2020
udggr DKK 35 mio.

Selskabet har overfor Jyske Bank stillet kaution for fglgende selskaber:

Stutteri Klosterheden ApS, hvor geelden pr. 31/12 2020 udggr DKK O.

Skovgaard Development ApS, hvor geelden pr. 31/12 2020 udggr DKK 0.

I/S Prokura Vindmeglle 1, for max. DKK 3 mio.

Dalane Vind AS, Norge, hvor geelden pr. 31/12 2020 udggr DKK 106 mio.

Vimle AS, Norge, hvor geelden pr. 31/12 2020 udggr DKK 80 mio.

Orreholmen Vindkraft AB, Sverige, hvor galden pr. 31/12 2020 udggr DKK 50 mio.
Vetteberget Vindkraft AB, Sverige, hvor gaelden pr. 31/12 2020 udggr DKK 49 mio.

Operationel leasing:
Selskabet har indgdet operationelle leje- og leasingaftaler for fglgende belgb:

Restlgbetid i 2 mdr. med en gennemsnitlig ydelse pa DKK 9.800, i alt DKK 19.600.
Restlgbetid i 10 mdr. med en gennemsnitlig ydelse pa DKK 17.300, i alt DKK 173.000.

9. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Ud over sikkerhed for realkreditlan, er der til sikkerhed for engagement med Jyske Bank:

deponeret ejerpantebreve pa DKK 182 mio. med pant i vindmgller med en
regnskabsmaessig vaerdi pa DKK 650 mio.

afgivet salgs- og pantsaetningsforbud i vindmeller med en regnskabsmaessig veerdi DKK
650 mio.

stillet sikkerhed i kapitalandele med en samlet regnskabsmaessig veerdi pa DKK 284 mio.

givet transport i afkast og alle Igbende udbetalinger fra Ngrhede-Hjortmose Vind 11 1/S
givet transport i elafregninger fra Energistyrelsen, Energi Danmark og Vindenergi Danmark
givet transport i udbetalinger fra AOM-aftaler samt forsikringssummer

likvide beholdninger, DKK 12,5 mio.
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Noter
10. Nzertstaende parter
Bestemmende indflydelse Grundlag
Jgrgen Skovgaard Direktgr/kapitalejer
Kirkebyvej 1, Houe
7620 Lemvig

Transaktioner med naertstaende parter
Transaktioner med naertstaende parter er indgaet pa markedsmaessige vilkar.

Ejerforhold:
Felgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne

eller minimum 5% af anpartskapitalen:

Jgrgen Skovgaard Holding ApS, Lemvig, CVR. nr. 3092 27 27
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for Skovgaard Invest ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for Regnskabsklasse C / mellemstor virksomhed.

De vaesentligste elementer i den anvendte regnskabspraksis, der er uzendret i forhold til
foregaende ar, er fglgende:

Koncernregnskabet

Der er ikke udarbejdet koncernregnskab, da koncernen opfylder fritagelsesbestemmelserne i
arsregnskabslovens & 112 for delkoncerner. Selskabet indgar i koncernregnskabet for JSkov
Holding 2015 ApS, Kirkebyvej 1, Houe, 7620 Lemvig, CVR.nr. 37 85 15 74.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning
Indtaegter ved salg af strgm indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til
keber har fundet sted inden arets udgang.

Afszetning af den producerede strgm sker pa markedsmaessige vilkar, hvor der er mulighed for at
indga aftaler om faste afregningspriser i op til 5 ar. Ved lukning af faste aftaler om
afregningspriser, periodiseres den fremtidige differenceafregning til nutidsveerdi.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager savel som omkostninger til social sikring,
pensioner o.l. for virksomhedens medarbejdere.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der
vedrgrer regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle
omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og- tab vedrgrende
vaerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleeg
og godtggrelse under acontoskatteordningen mv.
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Anvendt regnskabspraksis — fortsat

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestdr af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat indregnes i
resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet indgdr i en sambeskatning med sin modervirksomhed samt de helejede tilknyttede
virksomheder. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold
til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige
underskud). De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.

Balancen

Materielle anlzegsaktiver
Materielle anlaegsaktier males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet 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.

Renteomkostninger pa lan optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle
anlaegsaktiver indregnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henfgrbare
laneomkostninger indregnes i resultatopggrelsen.

Frem til idriftsseetningstidspunktet optages vindmgller under igangveaerende projekter, som
opgares til kostpris.

Der foretages linesere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider og restveerdier:

Brugstid Restveerdi
Grunde og bygninger 25-50 ar 20 %
Vindmgller 20-25 ar 0-20%
@vrige driftsmidler og inventar 5-10 ar 0-20%

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver indregnes i resultatopggrelsen
under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis — fortsat
Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

Resultatopggrelsen

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte virksomheders resultat
efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders
resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab og fradrag af
afskrivning pa goodwill.

Balancen
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser males efter den indre veerdis
metode.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser males til den forholds-maessige
andel af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleg eller fradrag af
resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser med regnskabsmaessig negativ
indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i
det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser bindes som
reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang
den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der
forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for naervaerende selskab, bindes ikke pa
opskrivningsreserven.
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Anvendt regnskabspraksis — fortsat
Nedskrivning af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i
dattervirksomheder og kapitalinteresser gennemgas arligt for af afggre, om der er indikation af
veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

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

Genindvindingsveerdi er den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien
opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrémme fra anvendelsen af aktivet
eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter
endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaer-
dien er lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleg af
hjemtagelsesomkostninger.

Faerdigvarer og handelsvarer males som biologiske aktiver til dagsvaerdi. Dagsvaerdien fastsaettes
pa baggrund af markedspriser pa balancedagen.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opg@res som salgspris med fradrag af feerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under
hensyntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Veerdien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Vardipapirer

Vardipapirer indregnet under omsaetningsaktiver males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa
balancedagen.
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Skyldig skat 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
samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfg@rselsberettiget skattemaessigt
underskud, males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning
i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for
samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males (il
nettorealisationsveerdi.

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 aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen. For
indevaerende ar er anvendt en skattesats pa 22%.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne
provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de
finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved
anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle
veerdi i resultatopggrelsen over laneperioden.

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets
restgeeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgzeld beregnet som lanets
underliggende kontantveerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden
foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt
anden gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter omfatter renteswaps, der reguleres til dagsveerdi. Vardireguleringen
indregnes direkte pa egenkapitalen under overfgrt resultat.
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Anvendt regnskabspraksis — fortsat

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pd betalingsdagen, indregnes i
resultatopggrelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige
pengestrgmme, indregnes vardireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopggrelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Periodeafgransningposter
Periodeafgraeningsposter indregnet under kortsigtede galdsforpligtelser omfatter geeld pa
finansielle kontrakter til afdeekning af elpriser og renter.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser arets pengestrgmme for aret fordelt pa drifts- investerings- og
finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestrgm fra driftsaktivitet
Pengestremme fra driftsaktivitet opggres som arets resultat reguleret for ikke-kontante
driftsposter, aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kpb og salg af
immaterielle-, materielle- og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebzerende
geeld samt betaling af udbytte til selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede veerdipapirer, der uden hindring kan
omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for vaerdisendringer.

65129
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CVR-nr.: 242053 71

Arsrapport for 2020

Arsrapporten er fremlagt og godkendt pa
selskabets ordinzere generalforsamling
den 22. juni 2021.

Jgrgen Skovgaard, dirigent
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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar 2020 - 31.
december 2020 for Skovgaard Invest ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver,
finansielle stilling pr. 31. december 2020 og af resultatet af selskabets aktiviteter og

pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31. december 2020.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Lemvig den 22. juni 2021

Direktion:

Jgrgen Skovgaard

Skovgaard Invest ApS 3

This document has esignatur Agreement-ID: 1290aebdrku242556388







Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Skovgaard Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Skovgaard Invest ApS for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31.
december 2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse,
pengestrgmsopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
og pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31. december 2020 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 arsregn-
skabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse,
at det opnaede revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinforma-
tion, 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 le-
delsen 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 afdaekke 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.

Skovgaard Invest ApS 4

This document has esignatur Agreement-ID: 1290aebdrku242556388







Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Den uafhaengige revisors revisionspategning - fortsat

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revi-
sion og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opret-
holder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som re-
aktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation for-
arsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensveaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vild-
ledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

e  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udfor-
me revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e 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 udar-
bejdet, er rimelige.

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revi-
sionsbevis 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 sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortszette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transak-
tioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
maessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder
eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning - fortsat

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 laese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnska-
bet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

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

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

Farup den 22. juni 2021

Revisionsfirmaet Ole Vestergaard
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr.: 315017 41

Ole Vestergaard
Statsautoriseret revisor

mnell740
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Selskabsoplysninger

Selskabet
Skovgaard Invest ApS
Kirkebyvej 1, Houe
7620 Lemvig
Telefon: 20 25 65 34
CVR-nr.: 24205371
Stiftelsesdato: 7. oktober 1999
Hjemsted: Lemvig

Direktion
Jgrgen Skovgaard

Pengeinstitut
Jyske Bank, Holstebro

Revisor
Revisionsfirmaet Ole Vestergaard
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Bakkeveenget 16
8990 Farup
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Resultatopggrelsen:
Bruttoresultat

Resultat af primaer drift
Finansielle poster, netto
Resultat fgr skat

Arets resultat

Balancen:

Balancesum

Egenkapital

Arets investering i
materielle anlaegsaktiver

Nggletal:
Afkast af investeret kapital
Egenkapitalforrentning

Soliditetsgrad

De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Afkast af investeret kapital:

Egenkapitalens forrentning:

Soliditetsgrad:

Nggletallene fglger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.

Skovgaard Invest ApS

Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

2020

68.339

9.240

34.652

43.893

41.337

1.246.121

548.276

36.086

1,2%

7,7%

44,0%

Gennnemsnitlig investeret kapital

Statsautoriserede revisorer

Hoved- og nggletal

(t.DKK)

2019

97.477

40.580

11.575

52.156

41.249

1.248.805

520.439

14.796

5,4%

8,1%

41,7%

2018

95.560

31.613

14.749

46.362

41.382

1.260.914

494.357

167.870

4,0%

8,5%

39,2%

Resultat af primeer drift * 100

Arets resultat * 100

Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapital (ultimo) * 100

Balancesum

2017

154.997

108.389

13.269

121.658

99.592

1.204.195

475.485

59.747

9,0%

23,4%

39,5%

2016

113.243

64.614

-2.591

62.024

51.133

1.346.548

374.714

349.814

4,8%

14,5%

27,8%
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Selskabets veaesentligste aktiviteter er at udgve virksomhed med radgivning, handel og
finansiering samt aktiviteter i tilknytning hertil. Dette udmegnter sig i, at selskabet primaert
udgver vindmelledrift herunder udvikler nye projekter.

Beskrivelse af usikkerhed ved indregning eller maling
Der er ingen usikkerheder eller usaedvanlige forhold, som har haft betydning ved arsrapportens
udarbejdelse, herunder ved indregning og maling af regnskabsposter.

Usaedvanlige forhold, der kan have pavirket indregning og maling
Selskabet har i ar ikke haft saerlige forhold, som har pavirket indtjeningen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Regnskabsaret har veeret praeget af stor aktivitet pa vindmglleomradet.

Arets resultat for skat udggr et overskud pa DKK 43,9 mio., hvilket anses for tilfredsstillende.

Der er foreslaet et udbytte pa DKK 243 mio., som vil blive effektueret i 2021 i form af spaltning
og udlodning af aktiver, der ikke naturligt tilhgrer selskabets primaere aktiviteter.

Forventet udvikling
Forventningerne til naeste regnskabsar er et tilfredsstillende resultat.

Virksomhedens videnressourcer
Virksomhedens videnressourcer udvikles Igbende i takt med virksomhedens vaekst.
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Ledelsesberetning

Miljgforhold
Selskabet er "Windmade" og udgvelse af selskabets virksomhed med produktion af strgm fra
vindmegller har ingen eller meget begraenset pavirkning pa det eksterne miljg.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Selskabet har ingen forskningsaktiviteter.

Filialer i udlandet
Selskabet har via datterselskabet Svaheia Vind ApS investeret i et byggeselskab i Norge, der har

opfart en vindmgllepark i det sydvestlige Norge. Derudover har selskabet via datterselskabet SI
BE Norway A/S investeret i byggeselskabet Vimle AS, der har udskiftet 3 vindmgller i Trondheim.

Vindmegllerne i de 2 svenske selskaber Orreholmen Vindkraft AB og Vetteberget Vindkraft AB, er i
2020 idriftsat. Der er opsat 4 vindmgller.

Herudover arbejdes der pa "fra bunden" at udvikle nye energiprojekter i udlandet.
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Resultatopggrelse
Noter

Bruttofortjeneste

1 Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger

Driftsresultat for finansielle poster
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i kapitalinteresser
Indtaegter af andre kapitalandele mv der er anlaegsaktiver
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indteegter

2  Finansielle omkostninger
Arets resultat fgr skat

Skat af arets resultat

3 Arets resultat

Skovgaard Invest ApS

2020 2019
68.338.764 97.476.820
-9.634.823  -8.249.703
-49.463.690 -48.647.008
9.240.250 40.580.110
31.153.367 5.477.784
7.381.047 9.092.516
-918.215 -475.427
2.174.612 935.794
5.784.804 7.020.117
-10.923.317 -10.475.301
43.892.548 52.155.591
-2.555.972 -10.906.647
41.336.576 41.248.944
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Balance

Grunde og bygninger

Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anleegsaktiver under udfgrelse
Materielle anlaegsaktiver i alt

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalinteresser

Andre kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Handelsvarer

Varer under fremstilling

Varebeholdningeri alt

Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos kapitalinteresser

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt

Veerdipapirer

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Skovgaard Invest ApS

31/12 2020 31/12 2019
122.075.260 90.073.762
620.398.863 646.052.307

13.151.983  12.362.482

0 0
755.626.106 748.488.550
178.627.200 191.925.295

83.813.681 84.243.683

9.760.615 8.072.210
272.201.496 284.241.188

1.027.827.603

1.032.729.738

1.944.064 275.000
470.830 0
2.414.894 275.000
9.483.010 14.378.734
135.142.116 143.452.498
9.768.714 6.581.616
47.009.405 38.824.994
201.403.245 203.237.843
25.000 25.000
14.450.758 12.537.366
218.293.896 216.075.209

1.246.121.499

1.248.804.948
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Noter
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Revisionsfirmaet (J’) Ole Vestergaard

Statsautoriserede revisorer

Balance

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Overfgrt resultat
Forslag til udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Hensaettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser i alt

Geeld til kreditinstitutter

Anden geeld

Langfristede gaeldsforpligtelser i alt

Geeld til kreditinstitutter

Kortfristede gaeldsforpligtelser til tilknyttede virksomheder
Kortfristede gaeldsforpligtelser til kapitalinteresser
Selskabsskat

Anden geald

Periodeafgransningsposter

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt
Galdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Naertstaende parter

Skovgaard Invest ApS

31/12 2020 31/12 2019
300.000 300.000
40.238.388  20.803.691
264.738.051 489.335.798
243.000.000 10.000.000
548.276.439 520.439.489
108.540.397 110.239.821
108.540.397 110.239.821
454.224.563 494.614.204
379.314 0
454.603.877 494.614.204
37.876.744  37.180.786
67.627.689  68.063.552
33.332 526.884
4.255.396  10.207.761
9.677.725 7.532.450
15.229.899 0
134.700.786 123.511.434
589.304.663 618.125.638

1.246.121.499 1.248.804.948
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Egenkapitalopggrelse

Reserve for

Anparts- nettoop- Overfgrt Foresldet
kapital skrivning resultat udbytte

Egenkapital primo 300.000 20.803.691 489.335.798 10.000.000
Udbetalt udbytte 0 0 0 -10.000.000
Nettoregulering af
sikringsinstrumenter 0 0 -1.376.523 0
Forhgjelse (nedsaettelse) af finansielle
anlaegsaktiver som fglge af
valutakursreguleringer 0 -2.123.102 0 0
Overf@rt via resultatdisponering 0 21.557.800 -223.221.224 243.000.000
Egenkapital ultimo 300.000 40.238.388 264.738.051 243.000.000

Skovgaard Invest ApS
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Pengestrgmsopggrelse

Arets resultat

Reguleringer:

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver
Fortjenester anlaegsaktiver

Reguleringer af andel i tilknyttet virksomheds resultat efter skat
Reguleringer af andel i associeret virksomheds resultat efter skat
@vrige reguleringer

Reguleringer af skat af arets resultat

Reguleringer af udskudt skat

Betalt (refunderet) selskabsskat

Zndring i varebeholdninger

Zndring i tilgodehavender

Zndring i leverandgrgaeld mv.

Andre sendringer i driftskapitalen
Pengestremme fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver mv.

Salg af materielle anlaegsaktiver

Salg af finansielle anlaegsaktiver mv.
Modtagne udbytter

Pengestremme fra investeringsaktivitet
Provenu af langfristede gaeldsforpligtelser
Afdrag pa langfristede gaeldsforpligtelser
Betalt udbytte

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Zndring i likvider
Likvider, primo

Likvider, ultimo

Skovgaard Invest ApS

2020 2019
41.336.576  41.248.944
49.463.690 48.647.008

0 -1.104.977
-31.153.367  -5.477.784
-7.381.047  -9.092.516
-102.150  -5.278.926
4.255.396  10.207.761
-1.699.424 700.250
-10.207.761  -3.173.627
-2.139.894 225.000
1.795.023 -46.979.155
2.145.275 -56.022.296
14.300.484 -833.019
60.612.800 -26.933.336
-36.086.392 -16.000.821
-7.432.508  -2.290.352
0 1.204.977

54.484 44.946
34.458.692 49.425.716
-9.005.725 32.384.466
22.444.219 129.378.387
-38.552.580 -31.266.209
-10.000.000 -10.000.000
-26.108.361 88.112.178
25.498.714  93.563.309
-120.411.736 -213.975.044
-94.913.021 -120.411.736
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Noter
1. Personaleomkostninger
Lgnninger og vederlag
Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Personaleomkostninger i alt

Gennemsnitlig antal ansatte

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98b stk. 3 oplyses ikke om ledelsens vederlag.

2. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
@vrige finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger i alt

3. Resultatdisponering

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Reserve for nettoopskrivning efter indre veaerdis metode

Overfogrsel til naeste ar

Disponeret i alt

Skovgaard Invest ApS

2020 2019
4.518.608 3.173.605
5.062.174 5.060.761

54.042 15.337
9.634.823 8.249.703

9 5

1.441.848 1.297.763
9.481.469 9.177.538
10.923.317 10.475.301
243.000.000  10.000.000
21.557.800 4.976.654
-223.221.224  26.272.290
41.336.576  41.248.944
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Noter
4. Materielle anlaegsaktiver
Materielle
Produktions- Andre anlaeg, anlaegsak-
Grunde og anlaeg og driftsmateriel  tiver under

bygninger maskiner  oginventar udfgrelse
Kostpris pr. 31/12 2019 101.889.005 987.827.942 15.913.748 0
Tilgang i aret 35.667.775 19.511.724 2.521.747 0
Afgang i aret -1.100.000 0 1 0
Kostpris pr. 31/12 2020 136.456.780 1.007.339.666 18.435.495 0
Af- og nedskrivninger pr. 31/12 2019 11.815.244 341.775.635 3.551.266 0
Tilbagefgrsel af afskrivninger 0 0 0 0
Arets af- og nedskrivninger 2.566.276 45.165.168 1.732.246 0
Af- og nedskrivninger pr. 31/12 2020 14.381.520 386.940.803 5.283.512 0
Regnskabsm. vaerdi pr. 31/12 2020 122.075.260 620.398.863 13.151.983 0

Skovgaard Invest ApS 17
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Noter
5. Finansielle anlaegsaktiver

Tilknyttede
virksomheder

Anskaffelsessum primo 190.600.160 92.282.184 8.057.203
Tilgang i aret 22.501 3.660.007 3.764.663
Afgang i aret 40.518.390 6.968.941 2.096.335
Anskaffelsessum ultimo 150.104.271 88.973.251 9.725.531
Opskrivning primo 14.578.103 225.889 15.007
Arets opskrivning 21.557.800 2.813.956 22.488
Opskrivning ultimo 36.135.903 3.039.846 37.495
Nedskrivning primo 13.252.968 8.264.389 0
Arets nedskrivning -5.639.995 -64.974 2.410
Nedskrivning ultimo 7.612.973 8.199.415 2.410
Bogf@rt vaerdi ultimo 178.627.200 83.813.681 9.760.616
Goodwill ved kgb af kapitalandele i 2020 1.100.000

Regnskabs-
Tilknyttede virksomheder: Egenkapital Arets resultat Ejerandel maessig veerdi
Stutteri Klosterheden ApS, Lemvig 767.586 -81.786 100,0% 767.586
Svaheia Vindpark ApS, Lemvig -1.916.705  -18.544.065 100,0% 0
Bakkegarden Holding ApS, Lemvig 36.204.536 18.775.989 100,0% 36.204.536
Skovgaard Development ApS, Lemvig 26.389 164.383 100,0% 26.389
Lpgager Minkfarm A/S, @rnhgj 15.780.553 4,525.023 51,0% 8.048.082
SI BE Norway A/S, Lemvig -4.282.789 -1.436.408 90,0% 8.158.117
Kompl. Hirtshals Vind ApS, Lemvig 27.692 -5.154 100,0% 27.692
Hirtshals Vind K/S, Lemvig 426.306 -4.300 100,0% 0
Tykskov Vindpark Kompl. ApS, Lemvig 44.020 -4.879 100,0% 44.020
Tykskov Vindpark K/S (lukket primo 2021) -2.239 -21.286 100,0% 0
Tykskov Vindmellelaug I/S, Lemvig (lukket) 0 2.222.133 0,0% 0
Kompl. Vindtved ApS, Lemvig 30.756 436 100,0% 30.756
Vindtved Vindpark K/S, Lemvig 17.063 -18.170 99,0% 16.894
Hgjris Vindmgllelaug 1/S, Lemvig -492.657 -104.392 99,3% -489.137
Ngrhede-Hjortmose Vind 11 1/S, Lemvig 20.225.811 1.053.170 89,8% 18.153.068
Volder Mark M5 Erhverv I/S, Lemvig 24.466.290 1.337.746 84,6% 20.700.363
Tornbygard Vindkraft I/S, Lemvig 19.259.108 2.340.676 80,7% 16.207.110
Lem Keer Vindkraft I/S, Lemvig 17.363.255 -179.896 76,2% 13.236.267
Kompl. Hogager Vindpark ApS, Lemvig 42.766 -5.416 75,0% 32.074
Hogager Vindpark K/S, Lemvig -69.066 1.923 74,3% -51.287
Skraeddergaard Vindkraft I/S, Lemvig 19.752.777 1.305.066 60,0% 13.020.717
Skovgaard Invest ApS 18
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5. Finansielle anlaegsaktiver - fortsat

Trikelshgj Vindkraft I/S, Farup
Vemb Vindkraft I/S, Lemvig

Kapitalinteresser

Thorfinn Wind ApS, Lemvig

Parkadm K/S, Thisted

K/S Eurowind XL, Hobro

Lem Kaer Byg ApS, Thisted

Kompl. Volder Mark ApS, Lemvig
Volder Mark K/S, Lemvig

Kompl. Kikkenborg ApS, Lemvig
Kikkenborg Vindpark K/S, Lemvig
Kompl. Vemb Vindpark ApS, Lemvig
Vemb Vindpark K/S, Lemvig

Kompl. Stakroge Vindpark ApS, Lemivg
Stakroge Vindpark K/S, Lemvig
Kompl. Velling Maersk ApS

Velling Mzersk K/S, Lemvig

Kompl. Velling Maersk Il ApS, Lemvig
Kompl. Velling Maersk M2 ApS, Lemvig
Velling Maersk 2 K/S, Lemvig

Flgvej 33 1/S, Lemvig

Fare Vindmgllelaug I/S, Lemvig
Ngrgaard Vind I/S, Lemvig

@stergaard Vindkraft I/S, Bgvlingbjerg
Vindtved Vindkraft I/S, Lemvig
Stakroge VM4 K/S, Lemvig

Stakroge Vindkraft I/S, Lemvig

Baltic Renewables ApS, Lemvig
Vetteberget Vindkraft AB, Sverige
Orreholmen Vindkraft AB, Sverige

Skovgaard Invest ApS

Statsautoriserede revisorer

Noter

Egenkapital Arets resultat

20.498.675
60.124.773

3.501.444
446.807
10.554.976
33.248.612
82.132
11.316
39.047
58.618
27.091
37.785
18.375
-125.118
73.929
109.476
48.967
43.965
299.213
10.073.286
10.015.287
9.075.351
24.911.881
46.164.900
31.023.339
23.539.485
-158.301
125.488
1.137.699

1.326.242
5.887.315

3.000.855
12.550
10.554.976
-87.483
3.295
5.745
-4.934
1.961
-4.660
10.461
-6.822
-2.055
-5.460
-391.258
30.330
30.125
-458
758.065
-266.131
1.500.079
1.511.245
3.827.794
2.018.336
2.223.707
-192.901
-79.404
1.075.784

Regnskabs-

Ejerandel maessig veerdi

60,1%
54,3%

25%
50%
50%
50%
42%
41%
50%
45%
50%
45%
33%
33%
50%
45%
50%
50%
50%
50%
47%
50%
20%
37%
50%
26%
25%
50%
50%

13.176.242
31.317.710

875.361
222.510
2.774.413
16.624.306
34.221
4.619
19.523
26.645
13.545
17.175
6.247
-41.706
36.964
49.762
24.483
21.982
149.606
5.036.643
4.841.135
6.210.251
4.982.376
17.365.288
15.511.670
7.121.546
0

592.919
450.672
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Noter
2020 2019
6. Udskudt skat
Saldo pr. 31/12 2019 110.239.821 109.539.572
Arets regulering -1.699.424 700.250
Saldo pr. 31/12 2020 108.540.397 110.239.821
Den udskudte skat vedrgrer:
Materielle anlaegsaktiver 108.761.898 110.518.631
Andre forskelle -221.502 -278.810
Fordeling i alt 108.540.397 110.239.821
7. Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld Geeld Afdrag Restgeeld
31/12 2019 31/12 2020 naeste ar efter 5 ar
Realkreditlan 398.845.889 382.737.528 37.876.744 192.730.508
Geeld til pengeinstitutter 132.949.101 109.363.779 0 109.363.779
Anden geeld 0 379.314 0 379.314
Langfristet geeld i alt 531.794.990 492.480.621 37.876.744 302.473.601
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Noter

8. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Eventualforpligtelser:
Selskabet deltager i fglgende interessentskaber, hvor der er

solidarisk haeftelse: Ejerandel  Aktiveri alt
Hgjris Mgllelaug I/S 99,3% 177.093
Ngrhede-Hjortmose Vind 11 1/S 89,8%  20.236.537
Volder Mark M5 Erhverv I/S 84,6% 24.668.029
Tornbygard Vindkraft 1/S 80,7% 19.303.186
Lem Kaer Vindkraft I/S 76,2%  17.429.980
Trikelshgj Vindkraft 1/S 60,1% 20.660.020
Skraeddergaard Vindkraft 1/S 60,0% 19.774.244
Vemb Vindkraft 1/S 54,3% 60.139.673
Flgvej 33 1/S 50,0% 18.362.005
Ngrgaard Vind 1/S 50,0% 20.974.577
Stakroge VM4 1/S 50,0% 31.048.916
Fare Vindmellelaug I/S 47,5% 10.045.833
Vindtved Vindkraft I/S 37,6% 46.284.888
Stakroge Vindkraft I/S 25,9% 23.540.763
@stergaard Vindkraft 1/S 20,0% 24.937.118
Volder Mark Vindkraft 1/S 15,8% 28.291.240
Nees Vindmgllelaug 1/S 1,6% 10.868.344
Nissum Brednings Vindmgllelaug 1/S 0,2% 253.772.521

Selskabet deltager i fglgende kommanditselskaber som kommanditist:
Tykskov Vindpark K/S, (ophgrt 4. februar 2021) -

Vindtved Vindpark K/S 99,0% 561.028
Hirtshals Vind K/S (ophgrt 25. januar 2021) 99,0% -

Hogager Vindpark K/S 74,3% 129.282
Parkadm K/S 50,0% 504.035
Velling Maersk 2 K/S (ophgrt 20. april 2021) 50,0% 2.148.117
Velling Maersk K/S (ophgrt 20. april 2021) 45,5% 5.132.346
Kikkenborg Vindmegllepark K/S 45,5% 103.775
Vemb Vindpark K/S 45,5% 186.081
Stakroge Vindpark K/S 33,3% 170.257
Volder Mark K/S 24,5% 119.711

Skovgaard Invest ApS

Geeldialt
669.750
10.726
201.739
44.077
66.725
161.345
21.466
14.900
8.288.719
11.899.225
25.577
30.546
119.988
1.277
25.237
17.677
186.222
7.109.065

543.965
198.348
57.228
2.148.574
5.022.869
45.157
148.296
295.375
108.395
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Noter

8. Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv. - fortsat

Selskabet haefter solidarisk med tilknyttede virksomheder for skat af koncernens sambeskattede
indkomst og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for faelles
registrering af momes.

Selskabet har indgdet en renteswapaftale, som pr. 31. december 2020 udggr en forpligtelse pa
DKK 12,4 mio.

Selskabet har indgaet aftale om finansiel afdaekning af elpriser, som pr. 31. december 2020
udggr DKK 35 mio.

Selskabet har overfor Jyske Bank stillet kaution for fglgende selskaber:

Stutteri Klosterheden ApS, hvor geelden pr. 31/12 2020 udggr DKK O.

Skovgaard Development ApS, hvor geelden pr. 31/12 2020 udggr DKK 0.

I/S Prokura Vindmeglle 1, for max. DKK 3 mio.

Dalane Vind AS, Norge, hvor geelden pr. 31/12 2020 udggr DKK 106 mio.

Vimle AS, Norge, hvor geelden pr. 31/12 2020 udggr DKK 80 mio.

Orreholmen Vindkraft AB, Sverige, hvor galden pr. 31/12 2020 udggr DKK 50 mio.
Vetteberget Vindkraft AB, Sverige, hvor gaelden pr. 31/12 2020 udggr DKK 49 mio.

Operationel leasing:
Selskabet har indgdet operationelle leje- og leasingaftaler for fglgende belgb:

Restlgbetid i 2 mdr. med en gennemsnitlig ydelse pa DKK 9.800, i alt DKK 19.600.
Restlgbetid i 10 mdr. med en gennemsnitlig ydelse pa DKK 17.300, i alt DKK 173.000.

9. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Ud over sikkerhed for realkreditlan, er der til sikkerhed for engagement med Jyske Bank:

deponeret ejerpantebreve pa DKK 182 mio. med pant i vindmgller med en
regnskabsmaessig vaerdi pa DKK 650 mio.

afgivet salgs- og pantsaetningsforbud i vindmeller med en regnskabsmaessig veerdi DKK
650 mio.

stillet sikkerhed i kapitalandele med en samlet regnskabsmaessig veerdi pa DKK 284 mio.

givet transport i afkast og alle Igbende udbetalinger fra Ngrhede-Hjortmose Vind 11 1/S
givet transport i elafregninger fra Energistyrelsen, Energi Danmark og Vindenergi Danmark
givet transport i udbetalinger fra AOM-aftaler samt forsikringssummer

likvide beholdninger, DKK 12,5 mio.
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Noter
10. Nzertstaende parter
Bestemmende indflydelse Grundlag
Jgrgen Skovgaard Direktgr/kapitalejer
Kirkebyvej 1, Houe
7620 Lemvig

Transaktioner med naertstaende parter
Transaktioner med naertstaende parter er indgaet pa markedsmaessige vilkar.

Ejerforhold:
Felgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne

eller minimum 5% af anpartskapitalen:

Jgrgen Skovgaard Holding ApS, Lemvig, CVR. nr. 3092 27 27
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Arsrapporten for Skovgaard Invest ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for Regnskabsklasse C / mellemstor virksomhed.

De vaesentligste elementer i den anvendte regnskabspraksis, der er uzendret i forhold til
foregaende ar, er fglgende:

Koncernregnskabet

Der er ikke udarbejdet koncernregnskab, da koncernen opfylder fritagelsesbestemmelserne i
arsregnskabslovens & 112 for delkoncerner. Selskabet indgar i koncernregnskabet for JSkov
Holding 2015 ApS, Kirkebyvej 1, Houe, 7620 Lemvig, CVR.nr. 37 85 15 74.

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning
Indtaegter ved salg af strgm indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til
keber har fundet sted inden arets udgang.

Afszetning af den producerede strgm sker pa markedsmaessige vilkar, hvor der er mulighed for at
indga aftaler om faste afregningspriser i op til 5 ar. Ved lukning af faste aftaler om
afregningspriser, periodiseres den fremtidige differenceafregning til nutidsveerdi.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager savel som omkostninger til social sikring,
pensioner o.l. for virksomhedens medarbejdere.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der
vedrgrer regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle
omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og- tab vedrgrende
vaerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleeg
og godtggrelse under acontoskatteordningen mv.
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Statsautoriserede revisorer

Anvendt regnskabspraksis — fortsat

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestdr af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat indregnes i
resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet indgdr i en sambeskatning med sin modervirksomhed samt de helejede tilknyttede
virksomheder. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold
til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige
underskud). De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatteordningen.

Balancen

Materielle anlzegsaktiver
Materielle anlaegsaktier males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet 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.

Renteomkostninger pa lan optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle
anlaegsaktiver indregnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henfgrbare
laneomkostninger indregnes i resultatopggrelsen.

Frem til idriftsseetningstidspunktet optages vindmgller under igangveaerende projekter, som
opgares til kostpris.

Der foretages linesere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider og restveerdier:

Brugstid Restveerdi
Grunde og bygninger 25-50 ar 20 %
Vindmgller 20-25 ar 0-20%
@vrige driftsmidler og inventar 5-10 ar 0-20%

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver indregnes i resultatopggrelsen
under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis — fortsat
Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser

Resultatopggrelsen

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte virksomheders resultat
efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders
resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab og fradrag af
afskrivning pa goodwill.

Balancen
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser males efter den indre veerdis
metode.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser males til den forholds-maessige
andel af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag
eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleg eller fradrag af
resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser med regnskabsmaessig negativ
indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i
det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser bindes som
reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang
den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der
forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for naervaerende selskab, bindes ikke pa
opskrivningsreserven.
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Anvendt regnskabspraksis — fortsat
Nedskrivning af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i
dattervirksomheder og kapitalinteresser gennemgas arligt for af afggre, om der er indikation af
veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

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

Genindvindingsveerdi er den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien
opggres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestrémme fra anvendelsen af aktivet
eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter
endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaer-
dien er lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleg af
hjemtagelsesomkostninger.

Faerdigvarer og handelsvarer males som biologiske aktiver til dagsvaerdi. Dagsvaerdien fastsaettes
pa baggrund af markedspriser pa balancedagen.

Nettorealisationsvaerdi for varebeholdninger opg@res som salgspris med fradrag af feerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under
hensyntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Veerdien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Vardipapirer

Vardipapirer indregnet under omsaetningsaktiver males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa
balancedagen.
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Anvendt regnskabspraksis — fortsat

Skyldig skat 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
samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfg@rselsberettiget skattemaessigt
underskud, males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning
i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for
samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males (il
nettorealisationsveerdi.

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 aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen. For
indevaerende ar er anvendt en skattesats pa 22%.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne
provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de
finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved
anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle
veerdi i resultatopggrelsen over laneperioden.

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets
restgeeld. For obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgzeld beregnet som lanets
underliggende kontantveerdi pa laneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden
foretaget afskrivning af lanets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt
anden gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter omfatter renteswaps, der reguleres til dagsveerdi. Vardireguleringen
indregnes direkte pa egenkapitalen under overfgrt resultat.
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Anvendt regnskabspraksis — fortsat

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pd betalingsdagen, indregnes i
resultatopggrelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige
pengestrgmme, indregnes vardireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopggrelsen
under finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Periodeafgransningposter
Periodeafgraeningsposter indregnet under kortsigtede galdsforpligtelser omfatter geeld pa
finansielle kontrakter til afdeekning af elpriser og renter.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen viser arets pengestrgmme for aret fordelt pa drifts- investerings- og
finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestrgm fra driftsaktivitet
Pengestremme fra driftsaktivitet opggres som arets resultat reguleret for ikke-kontante
driftsposter, aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kpb og salg af
immaterielle-, materielle- og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebzerende
geeld samt betaling af udbytte til selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede veerdipapirer, der uden hindring kan
omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for vaerdisendringer.
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