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LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 for SE BLUE RENEWABLES K/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december

2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hobro, den 13. juli 2021

Direktion:

Uffe Bak-Aagaard

Bestyrelse:

Jens Rasmussen Uffe Bak-Aagaard Pia Fisker Olesen
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til ejeren af SE BLUE RENEWABLES K/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for SE BLUE RENEWABLES K/S for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2020, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter
og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for kon-
cernen. Koncernregnskabet 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. 31. december 2020 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’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. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet 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 alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og 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 udfares i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de vyderligere krav, der er galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og
kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncern-
regnskabet og arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne 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 forhold kan dog
medfare, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fere tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

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

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

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

Hobro, den 13. juli 2021

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Thomas Nielsen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34100
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HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Bruttoresultat.........ccccooeeiiiiiiiiiiin,
Resultat af primaer drift.........................
Finansielle poster, netto.........................
Arets resultat..........ccoeeeeeveeeeeeeeeeeeenen,

Balance
Balancesum.........coooeviviiiiiiiiiiiee,
Egenkapital...........cceeeiiiiiii i,

Pengestramme
Investeringer i materielle anlaegsaktiver.

Nogletal
Soliditetsgrad.........c.coovveiiiiiiiiiiiie,

Egenkapitalforrentning.............ccccceeee.....

2020
tkr.

141.141
95.156
2.370
97.526

975.824
534.467

54,8
20,1

2019
tkr.

69.679
16.666
-5.765
10.901

811.719
434.875

180.953

53,6
2,7

2018
tkr.

53.809
69.550
-8.147
61.403

711.035
362.850

1.391

51,0
17,4

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

Soliditetsgrad:

Egenkapitalforrentning:

2017
tkr.

110.976
38.661
-14.130
24.531

722.199
343.362

47,5
7,4

2016
tkr.

91.723
40.221
-26.554
13.667

837.226
316.697

37,8
4,1

Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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Vaesentligste aktiviteter

SE Blue Renewables (SEBR) hovedaktiviteter er investering i vindmgller og solparker, udvikling af
vindmealle og solprojekter samt drift af egne vindmgller. Selskabet drifter i dag alene vindmgller -
primeert pa land - i Danmark.

Usikkerhed ved indregning og maling

SEBRs vindmglleportefalje er optaget til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger
pr. 31. december 2020. Der er foretaget impairmenttest baseret pa forventningerne til den fremtidige
produktion, tilskudsordninger, samt elprisprognoser baseret pa rapporter fra Markedskraft, Dansk
Energi m.fl. Vurderingen af markedsvaerdien er ikke pavirket af usaedvanlige forhold.
Impairmenttesten har vist, at de bogfarte vaerdier ligger pa den estimerede markedsvardi, hvilket har
medfert, at SEBRs vindmalleportefglje ikke reguleres i vaerdiansattelsen ultimo 2020.

Den estimerede markedsvaerdi pr. 31. december 2020 er forbundet med en vis usikkerhed, idet bl.a.
forventninger til fremtidens elpriser er en vaesentlig forudsaetning for vardiansaettelsen, og dette
marked er saerdeles fglsomt.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Dette er selskabets 8. regnskabsar og det 7. hele regnskabsar.

SEBR ejer ultimo 2020 i alt 163 MW fordelt pa 207 vindmaller. | lgbet af regnskabsarets er mallerne
vedragrende Overgaard blevet overdraget til et separat selskab.

Vindaret 2020 har vaeret over gennemsnittet og endte i indeks 103 i f.t. et gennemsnitligt vind ar.

Spotprisen pa el-markedet i Danmark er faldet fra 2019 til 2020, med en gennemsnitlig pris pr. KWh i
2019 pa 29,3 grer til 19,9 grer i 2020 svarende til et fald med 32,1 %. Dette betyder, at vilkarene for
at drive vindmeller er blevet forringet.

Det skal bemaerkes, at SE Blue Renewables pr. 1. januar 2020 er kegbt af Eurowind, hvor Norlys i
forvejen er aktionaer.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Resultatet for 2020 blev et driftsoverskud pa 97,5 mio. kr., hvilket er 63,4 mio. kr. over det
budgetterede resultat 34,1 mio. kr. fgr skat i 2020. Det positive resultat kan tilskrives overdragelsen af
Overgaard mgllerne som modregnes af de gennemsnitlige darligere priser. Yderligere var budgettet
regnet med fuld drift pa Overgaard mgllerne.

Arets resultat anses saledes for tilfredsstillende under de givne vindforhold.

Selskabets egenkapital udger 534,5 mio. kr. pr. 31. december 2020 svarende til en egenkapitalandel pa
54,8%.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncer-
nens og selskabets finansielle stilling.

Saerlige risici
SEBR er underlagt en raekke risikoelementer

Produktionsrisisko

SEBR’s portefglje af vindmealler har historisk haft en hgj og stabil radighedsfaktor. Selskabet har frem
til og med december 2017 haft egen teknisk afdeling, som har vedligeholdt og serviceret portefaljen i
@stdanmark, mens portefaljen i Vestdanmark serviceredes af turbineleverandagrerne, eller andre
uafhangige professionelle servicevirksomheder. Servicering af vindmeller i @stdanmark, og en del af
SEBR’s vindmgller i Vestdanmark, blev fra januar 2018 outsourcet til CWS, hvilket igennem 2018 og
2019 har betydet en omkostningsreduktion med fortsat hgj og stabil radighedsfaktor.
Produktionsrisikoen anses fortsat som vaerende lav, men stigende i takt med at portefgljen bliver
2ldre, med starre risiko for havarier.
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Seerlige risici (fortsat)

Vindrisiko

SEBRs portefalje er i gennemsnit over 22 ar gamle, og produktionshistorikken er derfor lang. Gennem
de sidste 16 ar har vinden maksimalt udgjort indeks 114 og minimalt indeks 89 i f.t. et normalt vind ar.
Over en laengere arrackke anses vindrisikoen derfor som vaerende lav.

Prisrisiko

SEBR drifter alene mgller i Danmark og er derfor eksponeret mod det felsomme el-spotmarked i
Norden - et marked, hvor prisen bl.a. er pavirket af, hvorvidt det er et vadt eller tert ar i Norden,
prisen pa kul og Co2-kvoter m.v. Spotmarkedet i Norden har historisk svinget saerdeles meget - bade i
nedadgaende og opadgaende retning. Prisrisikoen pa spotmarkedet anses derfor som vaerende hgj,
men koncernen har implementeret en risikopolitik, der reducerer udsving i koncernens afregningspris
de kommende ar vha. salg af elproduktionen pa finansielle kontrakter.

Politisk risiko

For nuvaerende drifter SEBR alene mgller i Danmark, hvor de politiske rammer for vedvarende energi
historisk anses for ret stabilt. Der er ikke tradition for, at Danmark lovgiver med tilbagevirkende kraft,
hvorfor den politiske risiko - pa portefaljens nuvaerende tilskudsmodeller - anses for at vare lav.

Renterisiko

SEBRs langfristede geeldsforpligtelser vedrgrende realkredit er indgaet med faste renter over de
respektive lans lgbetid. @vrige lan er indgdet med variabel rente. Renterisikoen anses som varende
lav.

Debitorrisiko

En del af SEBRs indtjening er i form af tilskud fra den danske stat, mens produktionen afregnes via
Vind Energi Danmark, med hvem koncernen har etableret fornuftige betalingsbetingelser.
Debitorrisikoen anses som vaerende forholdsvis lav.

Miljeforhold

SEBR drifter eksisterende vindmealleparker og arbejder med at udvikle nye vindmglle- og
solcelleparker. Med disse aktiviteter bidrager selskabet til den grgnne omstilling af energisystemet.
SEBR driver 207 mgaller, der i 2020 producerede over 310,7 GWh, hvilket svarer til ca. 77.700
husstandes arlige elforbrug.

Forventninger til fremtiden

Der forventes et bedre resultat pa den ordinaere drift for det kommende regnskabsar 2021 under
forudsaetning af et normalt vind ar. Der er saledes udelukkende budgetteret med driftsindtaegter fra
salg af el, tilskud til mallerne og salg af certifikater.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE...............

Personaleomkostninger...............
Af- og nedskrivninger.................

DRIFTSRESULTAT

.....................

Indteegter af kapitalandele i

dattervirksomheder ..................
Andre finansielle indtaegter.........
Andre finansielle omkostninger.....

ARETS RESULTAT

Note

10

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
141.141 69.679 1.751 3.471
-5.026 -10.151 -5.026 -10.151
-40.959 -42.862 0 -9
95.156 16.666 -3.275 -6.689
0 0 100.819 17.309
9.838 344 0 344
-7.468 -6.109 -18 -63
97.526 10.901 97.526 10.901
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BALANCE 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet

AKTIVER Note 2020 2019 2020 2019

tkr. tkr. tkr. tkr.
Erhvervede immaterielle
anlaegsaktiver.....ooovveeieiiinnenannn, 202 175 202 175
Immaterielle anlagsaktiver........ 4 202 175 202 175
Grunde og bygninger.................. 0 676 0 0
VE-anlag ....oovvvnviiniiiiinninnnenns, 493.808 558.923 0 0
Mat.anlaegsaktiver under
udferelse og forudbet................. 0 182.344 0 0
Materielle anlagsaktiver............ 5 493.808 741.943 0 0
Kapitalandele i dattervirk-
somheder......ccovvviiiniinneinnenen, 0 0 522.502 419.710
Andre vaerdipapirer................... 2.878 2.878 0 0
Finansielle anlagsaktiver........... 6 2,878 2.878 522.502 419.710
ANLZAGSAKTIVER........ccveuvneenne, 496.888 744.996 522.704 419.885
Ravarer og hjalpematerialer........ 4.068 6.605 4.068 4.078
Varebeholdninger.................... 4,068 6.605 4,068 4.078
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser.......ccevvvvvvneinn, 7.204 6.332 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder..........cooovveiiininne, 456.924 0 7.287 11.943
Andre tilgodehavender-............... 3.848 13.165 359 357
Periodeafgraensningsposter.......... 7 2.606 4.507 0 43
Tilgodehavender...................... 470.582 24.004 7.646 12.343
Likvide beholdninger................ 4,286 36.114 2.091 1.397
OMSZATNINGSAKTIVER............... 478.936 66.723 13.805 17.818

AKTIVER.......ccoiviiiiiiiiiiins, 975.824 811.719 536.509 437.703
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital.......cceevvuveeennnnn,
Overfert resultat........cccevvvveenns,

EGENKAPITAL......cccovvininennnn.n.
Andre hensatte forpligtelser.........
HENSATTE FORPLIGTELSER.........

Geeld til realkreditinstitutter........
Geeld til pengeinstitutter............
Langfristede gaeldsforpligtelser...

Geeld til realkreditinstitutter........
Geeld til pengeinstitutter............
Leverandgrer af varer og

tjenesteydelser.......ccccvvuvvvennnnn,
Geeld til tilknyttede virksomheder..
Andengaeld.....covvvinniiiiiinnnnnnns,
Kortfristede geeldsforpligtelser....

GALDSFORPLIGTELSER..............

PASSIVER.....cccoviiiiiiiiiiiiiinn,

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Neaertstaende parter

Note

10

11

12

12

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
579.880 579.880 579.880 579.880
-45.413 -145.005 -45.413 -145.002
534.467 434.875 534.467 434.878
59.270 65.300 0 0
59.270 65.300 0 0
82.159 133.993 0 0
160.000 0 0 0
242.159 133.993 0 0
26.801 31.241 0 0
94.423 131.326 0 0
4.480 3.408 89 422
215 0 215 92
14.009 11.576 1.738 2.311
139.928 177.551 2.042 2.825
382.087 311.544 2.042 2.825
975.824 811.719 536.509 437.703
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EGENKAPITALOPG@RELSE
Koncernen
Selskabs- Overfort
kapital resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2020........ceeiiiiiieieiieiiiereeenninnneeeeennnnes 579.880 -145.005 434.875
Forslag til resultatdisponering, jf. note 3......ccceviiiiiiiiiiiiinnnnn. 97.526 97.526
Andre lovpligtige bindinger
Dagsveaerdireguleringer af sikringsinstrumenter..........c...cceevven.. 2.066 2.066
Egenkapital 31. december 2020...........cccoviiiiiiniiiiiiieeennnnnn. 579.880 -45.413 534.467
Moderselskabet
Selskabs- Overfort
kapital resultat I alt
Egenkapital 1. januar 2020.......cccevenerreerieenieennernnenneenneeeneenns 579.880  -145.005 434.875
Forslag til resultatdisponering, jf. note 3......cccviiiiiiiiiiiiinnnnns 97.526 97.526
Andre lovpligtige bindinger
Dagsvaerdireguleringer af sikringsinstrumenter......................... 2.066 2.066

Egenkapital 31. december 2020..........ccccevviiiiiiiiiniinenannnnnn. 579.880 -45.413 534.467
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

AretS FESULLAL .« ettt

Arets afskrivninger tilbagefBrt. .. ...ocuvuieviiiiniiieiie e eeeeneaes
Tilbagefarsel af realisationsavanCer........oeeeieieeieeieieinieeenieeeennenn.
Regulering af andre finansielle omkostninger.......ccccovveviiiiiiiiienininnns
BVIIGE IEGULEITNGEN. .ttt ettt tertieeteeeeereneeeenneeeaneeeaneeeenneeenneeenns
Zndring i varebeholdninger......oovveiiiiiiiiiiiiiiiiiii i ieeeiieeeeaas
/Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat)......ccoeveieiiiiiiiiiiniiiniiennnnnnn.
Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat, skyldige afdrag og kassekredit)...

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET.....cc.ovviiiiiiiiiiiiiiiiians

Kgb af immaterielle anlaegsaktiver......ooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeennnns
Keb af materielle anlaagsaktiver......ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiee e,
Salg af materielle anlagsaktiver.....c.civviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiiieeeeenns
Salg af finansielle anlaegsaktiver......cuvveeiiiieiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeaans

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET.........cccvvviiiiiniinnnnnn.

Provenu ved langfristet laneoptagelse..........oeveveniiiniieiiieenenenennnnn.
ATArAg PA LAN. cu ettt ettt err et e e neneeaenn

PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET........ccccovviiiiniininnen,

Likvider 31. december specificeres saledes:

Likvide beholdninger.......cvviiiiiiiiiiiiiiiii it eeii e eeinieeeeeaannas

LIKVIDER, INDESTAENDE ........uttuniiiiiiniiineiiieiieeieeineeieenneeieennenns
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Koncernen
2020 2019
tkr. tkr.
97.526 10.901
40.959 42.810
0 52
1.629 0
200 212
10 224
-446.572 -7.706
3.715 -12.084
-302.533 34.409
-27 0
0 -180.942
203.869 0
40 0

203.882 -180.942

240.000 131.326
-173.177 -29.493
66.823 101.833
-31.828 -44.700
36.114 80.814
4.286 36.114
4.286 36.114
4.286 36.114
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NOTER
Note
Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
Personaleomkostninger 1
Antal personer beskaeftiget i 8 8 8 8
gennemsnit:
Lon 0g gager.....ccvvvviiiiiieninnnnnnn, 4.564 8.691 4.564 8.691
Pensioner......ccoeeevviiiiiiiiiinennnnnn, 355 881 355 881
Andre omkostninger til social 18 0 18 0
STKIMNG .o eeiiie i eeiiieeeeenn,
Andre personaleomkostninger......... 89 579 89 579
5.026 10.151 5.026 10.151
Vederlag til direktion................... 3.782 4.746 3.782 4.746
Vederlag til bestyrelse.................. 475 650 475 650
4,257 5.396 4,257 5.396
Andre finansielle indtaegter 2
Renteindtaegter fra tilknyttede 9.838 0 0 0
virksomheder.......c..coceviiiiiiinnnnns,
Finansielle indtaegter i gvrigt......... 0 344 0 344
9.838 344 0 344
Forslag til resultatdisponering 3
Overfgrt resultat.........cceeveneene.... 97.526 10.901 97.526 10.901
97.526 10.901 97.526 10.901
Immaterielle anlagsaktiver 4
Koncernen
Erhvervede
immaterielle
anlaegsaktiver
KOStPris 1. JANUAr 2020, .. cceiiiiitttiiiiittetieiieeeeeeeiraeeeeeensseeeesensnseeeeennn: 202
Kostpris 31. december 2020.........coiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i, 202
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020...........ccovviiiiiiiiiiiiiieennnnnn, 202
Moder-
selskabet
Erhvervede
immaterielle
anlaegsaktiver
Kostpris 1. JANUAr 2020, ... cceiiiiietteeeiieeeereaieeeeeeernseeeeesnnseeeesennseeeeennn: 202
Kostpris 31. december 2020.........cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e e eeaaeen, 202
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020...........ccoiviiiiiiiiiiieiniineennnnnn, 202
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver

Koncernen
Mat.anlaegsaktiv
Grunde og r under udferelse
bygninger VE-anlaeg og forudbet.
Kostpris 1. januar 2020.......cccvveveiiiiinnnennnnns 1.072 981.372 147.122
Overfarsel...oeeeiiiiiiiiiiiiiii s -1.072 7.356 0
AfGANG. ettt e 0 -56.747 -147.122
Kostpris 31. december 2020...................... 0 931.981 0
Af- og nedskrivninger 1. januar 2020.............. 397 422.448
OVerfarsel . ..ueeieiiiiiiiiiiiii e -397 4.154
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede 0 -29.389
1] S PP
Arets afskrivninger .........coovvvviniininiininnnnnn. 0 40.959
Af- og nedskrivninger 31. december 2020..... 0 438.172
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020.. 0 493.809 0
Finansielle anlaegsaktiver
Koncernen
Kapitalandele i
dattervirk- Andre veerdi-
somheder papirer
Kostpris 1. januar 2020......cceieiireiiiiiiieiiriinneeereeannneennes 537.740 2.878
F i T | o« S PP -40 0
Kostpris 31. december 2020..........ccociviiiiiiiiiiiiniiennnnennns 537.700 2.878
Veaerdireguleringer 1. januar 2020........cceveiiiiiiiiniinneennnnnn. -640.488 0
Arets resUltat oovvn e 100.819 0
Egenkapitalbevaegelser....ovuiiiieiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeiaeeaas 2.065 0
ANdre regULEriNGer ... .vviiiiiii e iiiiieeeiiieeeeeeieeeeeeennneees -96 0
Vaerdireguleringer 31. december 2020...........c..ccevvuvennne.n. -537.700 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020..................... 0 2.878
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Note
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NOTER
Note
Finansielle anlaegsaktiver (fortsat) 6
Moder-
selskabet
Kapitalandele i
dattervirk-
somheder
Kostpris 1. JAnUAr 2020.....cceeeiinettireiieeeerennnneeeeeennneeeesennnneessonnneeseennns 1.060.203
Kostpris 31. december 2020..........coiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieereeeneenaaenn, 1.060.203
Vaerdireguleringer 1. januar 2020 .......cciiiiieiiiiiiiieteeiiiiiteereeaieeeeeeannees -640.488
Arets FESULLAL ...vveivieii et et e e e e e e e aae, 100.819
EgenkapitalbeVvaegelser. . .uuiiiiii it i e e e 2.065
ANAre FEGULEIING N . . ettt tteiiit e eeeereteeeeaneteerennnanessessnnneesssnnnnnes -97
Vaerdireguleringer 31. december 2020........cccoviiiiiiiiiiriiiriieieneenaneennn, -537.701
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020...........ccovveiiiiiiiiieerinneennnnnn. 522.502
Kapitalandele i dattervirksomheder (tkr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
SE Blue Renewables DK P/S, Kabenhavn.......... 522.502 100.819 100 %
Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
tkr. tkr. tkr. tkr.
Periodeafgrasnsningsposter 7
Omkostninger......ooeeveieiiinneinnnnn, 2.606 4.509 0 41
2.606 4.509 0 41
Periodeafgraensningsposter vedrger forudbetalte omkostninger.
Andre hensatte forpligtelser 8
Forfaldstidspunkterne for hensatte forpligtelser forventes at blive:
T | TR 59.270 65.300 0 0
59.270 65.300 0 0

Andre hensatte forpligtelser vedrgrer nedtagnings- og reetableringsforpligtelser pa
koncernens vindmgller.
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NOTER

Langfristede gaeldsforpligtelser

Koncernen
31/12 2020 Afdrag Restgeld  31/12 2019
geeld i alt naste ar efter 5 ar geeld i alt
Geeld til realkreditinstitutter................... 108.960 26.801 38.168 165.234
Geeld til pengeinstitutter...........ccoovveeeee.. 200.000 40.000 0 0

308.960 66.801 38.168  165.234

Eventualposter mv.
Eventualaktiver
Ingen.

Eventualforpligtelser
Koncernen har med eksterne leverandgrer indgaet operationelle serviceaftaler mv.
Forpligtelsen i henhold til aftalerne frem til udlgb udger 95.443 tkr.

Koncernen har indgaet aftaler om forsikring af vindmeller. Forpligtelsen i henhold til
aftalerne frem til udlgb udger 2.232 tkr.

Koncernen har indgaet jordleje deponeringsforpligtelser, som pa balancedagen udgar 555 tkr.
Koncernen har indgaet leje- og leasingkontrakter med tredjemand frem til udleb pa 1.722
tkr.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Geeld til realkreditinstitutter er sikret ved pant i en andel af de materielle anlaegsaktiver.

Moderselskabet har til sikkerhed for mellemvaerende med pengeinstitut pantsat anparter i
P/S.

Til sikkerhed for lodsejer er pantsat 1.081 tkr. i likvide beholdninger.

Der er stillet betalingsgaranti overfor Energistyrelsen pa 34.300 tkr. Betalingsgarantien har
udlgb den 31.03.2021.

Til sikkerhed for bankgaeld er der endvidere afgivet transport i tilgodehavende fra salg og
tjenesteydelser med en regnskabsmaessig vaerdi pa 7.204 tkr.

Naertstaende parter
Selskabets naertstaende parter omfatter folgende:

Bestemmende indflydelse
Eurowind Energy A/S, Hobro, moderselskab, som besidder flertallet af stemmerettighederne.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstdende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for SE BLUE RENEWABLES K/S for 2020 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet SE BLUE RENEWABLES K/S samt dattervirksomheder,
hvori SE BLUE RENEWABLES K/S direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne
eller pa anden made har bestemmende indflydelse.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders
arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages fuld
eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvarender
og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
dagsveaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa overtagelsestidspunktet.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsatning

Nettoomsaetning ved salg af energi indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang
til keber har fundet sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes
modtaget.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter. Desuden indgar fortjeneste ved salg af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjalpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter gvrige produktions-, og administrationsomkostninger, herunder
omkostninger til energi, lokaler mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder
I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders
resultat opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Renteindtaegter og -
omkostninger beregnes pa amortiserede kostpriser.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skat

Da selskabet ikke er selvstaendigt skattepligtig, indgar det skattemaessige resultat af selskabet i
selskabsdeltagernes samlede indkomst- og formueforhold vedrgrende regnskabsaret. Arets
indkomstskatter indregnes ikke i resultatopggrelsen.

BALANCEN

Immaterielle anlagsaktiver
Immaterielle rettigheder mv. omfatter software samt igangvaerende udviklingsprojekter.

Software males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Software afskrives over 10 ar.

Afskrivningsperioden er sat til 10 ar ud fra en konkret vurdering af levetid og den langfristede strategi
med de pagaldende aktiver.

Software nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.
Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, VE-anlaeg samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skannede 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.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi
GIUNAE. .. ettt e ettt e et et et et e e e e e e e e aaaaaaeananananans 10-19 ar 0%
VE-ANLEEG. c vt vttt ittt ettt ettt ettt et e r et rerer et e et earerens 20-30 ar 0%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar......cccovvvviiiiiiiiiiiieeinnnneennn. 3-5ar 0%

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlagsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre veerdis metode,
der anses som en malemetode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Vardiforringelse af anlasgsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlagsaktiver samt finansielle anlasgsakti-
ver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse 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 veaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdien fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. Kapitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede
nettopengestremme fra fortsat anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og det forventede provenu
ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som
afspejler den risikofri markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i
terminalperioden fastsaettes i overensstemmelse med branchenormen.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjalpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgares som forventet salgspris med fradrag af direkte
faerdiggorelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien
fastsaettes under hensyntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i
salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imadegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
folgende regnskabsar.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede nedtagningsforpligtelser knyttet til vindmeller samt
gvrige hensatte forpligtelser.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skan over de omkostninger, der er
ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede veaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes
forskellen mellem nettoprovenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over
laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
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Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes farste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indregnes henholdsvis
som tilgodehavender og forpligtelser.

Andring i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
kriterierne for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i
resultatopggrelsen sammen med eventuelle a&ndringer i dagsvaerdien af det sikrede aktiv eller den
sikrede forpligtelse.

£Endring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der henfgres til sikring af fremtidige
pengestreamme, indregnes i egenkapitalen, i det omfang betingelserne herfor er opfyldt.
Vardireguleringerne indregnes i en dagsvaerdireserve for regnskabsmaessig sikring indtil den sikrede
transaktion realiseres eller sikringsforholdet ophgrer eller nedjusteres. Ved realisation indregnes den
akkumulerede veerdi af sikringsinstrumentet sammen med den sikrede transaktion i resultatopgerelsen,
medmindre sikringstransaktionen resulterer i indregning af et ikke-finansielt aktiv eller en ikke-
finansiel forpligtelse. | sa fald overfares belgbet fra egenkapitalen til kostprisen eller den
regnskabsmaessige veerdi pa dette aktiv eller forpligtelse.

Safremt et sikringsforhold helt eller delvist ikke laengere er effektivt, overferes den akkumulerede
vaerdi i egenkapitalen helt eller forholdsmaessigt til de finansielle poster i resultatopgerelsen. Her
indregnes ogsa aendringer i dagsveerdien pa afledte finansielle instrumenter, som selskabet skulle
vaelge ikke at henfore til regnskabsmaessig sikring. Der indregnes skat af bevaegelser pa
sikringsreserven, som overfgres til skat i resultatopgerelsen i takt med at reserven oplgses.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen
som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstden indregnes i resultatopggrelsen under finan-
sielle indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

PENGESTROMSOPGORELSE

Under henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4, har selskabet undladt at udarbejde
pengestramsopgarelse. Der er udarbejdet en pengestremsopggrelse for koncernen.

Pengestremsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestremme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgares som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktivitet:
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.
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Pengestremme fra finansieringsaktivitet:
Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensatning af aktie-

kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld
og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter likvide beholdninger og kassekredit.



