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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. janvar -
31. december 2012 for European Wind Farms Sverige ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter

for regnskabséret 1. januar - 31. december 2012.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerel-
se for de forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

—\_

Knud Erik Andersen Jens—Pete Zink U \

Lyngby, den 31. maj 2013
Direktion:

N

i
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Den uafhzengige revisors erklaringer

Til kapitalejeren i European Wind Farms Sverige ApS

Pitegning pa arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for European Wind Farms Sverige ApS for regnskabséret 1. januar — 31. december
2012. Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter Arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledeisen anser nedvendig for at
udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om #rsregnskabet pad grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifalge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlzgger og udferer revisionen for at opna
hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opnd revisionsbevis for beleb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhwenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici for
vasentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen
overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for sclskabets udarbejdelse af et Arsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formdlet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstzndighederne,
men ikke at udtrykke en konklusion om effcktiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmassige skon
er rimelige samt den samlede prazsentation af rsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattclse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af sclskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2012 i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til Arsregnskabsloven gennemlzst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg ti] den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne 1 ledelses ifigen er i gherensstemmelse med Arsregnskabet.

Statsautoriseret Revision

Poul En ]
statsaut. revisor : statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabet beskzftiger sig med udvikling, opferelse samt finansiering af vindenergianleg 1
Sverige med henblik pa athandelse af de opferte vindenergianleg efter idrifisattelse.

Selskabet udvikler projekter fra bunden (greenfield) i sével eget regi som i samarbejde med
lokale partnere. Endvidere kan selskabet, séfremt det findes kommercielt attraktivt, ogsa
trade ind i projekter pa et senere udviklingsstadie.

Sa snart det vurderes overvejende sandsynligt, at et projekt vil kunne gennemferes, vil der
blive stiftet et SPV, i hvis regi projektet realiseres.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Antallet af projekter i selskabets pipeline pr. 31. december 2012 er 11 hvilket svarer til en
tilvaekst pa eet projekt i forhold til udgangen af 2011. Dette projekt er beliggende i den
sydlige del af Sverige.

Den samlede sterrelse af selskabets projektpipeline er foreget fra 300 MW ved arets
begyndelse til ca. 414 MW pr. 31. december 2012. Det ny projekt har tilfort 3 MW, resten af
tilveeksten skyldes reguleringer i de eksisterende projekter.

Projekterne i selskabets pipeline har udviklet sig tilfredsstillende. 1 et af projekterne er i
gjeblikket VVM redegerelse og heringsprocessen i gang, mens de nsdvendige undersegelser
er gennemfort med tilfredsstillende resultat.

For et enkelt projekt forventes endelig ansegning om byggetilladelse indgivet i efteraret
2013, og for yderligere et projekt er igangsat diverse studier med henblik pa at kunne indgive
endelig ansegning om byggetilladelse i labet af 2014,

For den resterende del af selskabets projektpipeline afventes afklaring fra den svenske stat
om, hvorledes etablering af hejspendingsnet i det nordlige Sverige forventes gennemfart.

Ellers fokuserer EWF Sverige pa at finde nye attraktive omrader for vindkraft, iszr i det
sydlige Sverige.

Betydningsfulde hzendelser efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, der i vasentligt omfang
pavirker Arsrapporten.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for European Wind Farms Sverige ApS for 2012 er aflagt i overensstemmelse
med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Selskabet har valgt at aflagge arsregnskabet i Euro (EUR).

Kursen EUR/DKK pr. 31. december 2012 udger 7,46 (7,43 pr. 31. december 2011).

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og méling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele
vil fragé selskabet, og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver
og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden
perioderegnskabet afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balance-
dagen.

Indtzgter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Endvidere indregnes
omkostninger, der er atholdt for at opnd periodens indtjening, herunder afskrivninger, ned-
skrivninger samt tilbagefersler som felge af ndrede regnskabsmassige sken af belsb, der
tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstir mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsda-
gen, indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtzgter og omkostninger.

Tilgodehavender, gald og andre monetzre poster i fremmed valuta omregnes til balanceda-
gens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen péa tidspunktet for tilgode-
havendets eller galdsforpligtelsens opstien eller indregning i seneste arsrapport indregnes i
resultatopgerelsen under finansielle indtzgter og omkostninger.

Anlegsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pé transaktionsdagen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgerelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostinger omfatter omkostninger til administration m.v.

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtzgter og omkostninger indeholder renter samt kursgevinster og -tab vedre-
rende tilgodehavender, gzld og transaktioner i fremmed valuta samt tilleg og godtgarelser
under acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

Selskabet er omfattet af de danske regler om sambeskatning af koncernens danske selskaber,

Koncernens everste moderselskab er administrationsselskab for sambeskatningen og afreg-
ner som folge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil
modtager selskaber med skattemasssigt underskud sambeskatningsbidrag fra selskaber, der
har kunnet anvende disse underskud til nedszttelse af eget skattemaessigt overskud (fuld for-
deling).

Arets skat, der bestdr af sambeskatningsbidrag og mndring i udskudt skat, herunder som
folge af xndring i skattesats, indregnes i resultatopgereisen med den del, der kan henferes til
arets resultat og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer direkte
i egenkapitalen.

Balancen
Kapitalandele i dattervirksomheder

Resultatopgorelsen

1 resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte dattervirksomheders
resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder méles til den forholdsmassige andel af virksomhedernes
indre vardi opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af
urealiserede konceminterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende vacrdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vardi maéles til 0 EUR, og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af
den negative indre vaerdi. Safremt den regnskabsmzssige negative indre veerdi overstiger til-
godehavender, indregnes det resterende belsb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfores under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode, i det omfang den regnskabsmaes-
sige vardi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Nyerhvervede eller nystifiede virksomheder indregnes i &rsregnskabet fra anskaffelsestids-
punktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Andre kapitalandele
Andre kapitalandele males til kostpris.

Veardiforringelse af aktiver

Den regnskabsmaessige verdi af anlzgsaktiver vurderes arligt for indikationer p4 vardifor-
ringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

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

Som genindvindingsvardi anvendes den hgjeste vardi af nettosalgspris og kapitalvaerdi.
Kapitalverdien opgeres som nutidsverdien af de forventede nettopengestremme fra
anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestremme ved salg af
aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Projektbeholdning

Projektbeholdning bestér af igangvarende projekter inden for udvikling og opferelse af ved-
varende energianlag. Projekterne kan opdeles i felgende kategorier:

s Projekter under udvikling

2810958_1.DOC 8
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

¢ Projekter under opforelse
* Feardige projekter til videresalg

Feerdigopforte projekter overferes til materielle anlegsaktiver, nir anlegget overgar til
kommerciel drift.

Projektbeholdninger males til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Projekter under udvikling
Projekter under udvikling omfatter projekter, hver byggeriet endnu ikke er igangsat.

Kostprisen omfatter direkte og indirekte omkostninger medgaet til udvikling af projekter,
herunder renter i projektperioden.

Projekter under opforelse
Projekter under opforelse omfatter projekter, hvor byggeriet er igangsat, men ikke afsluttet.
Kostprisen omfatter dels kostpris medgéet i udviklingsfasen (projekter under udvikling) og

dels kostpris i relation til byggefasen, hvilket primzrt omfatter direkte og indirekte omkost-
ninger til underentreprenerer, projektledelse og finansiering samt renter i byggeperioden.

Feerdige projekter til videresalg

Fardige projekter til videresalg omfatter projekter, hvor byggeriet er feerdiggjort, men hvor
salgsprocessen ikke er afsluttet.

Kostprisen omfatter dels kostpris medgéet i udviklingsfasen (projekter under udvikling) og
dels kostpris i relation til byggefasen, hvilket primeert omfatter direkte og indirekte omkost-
ninger til underentreprenerer, projektledelse og finansiering samt renter i pericden frem til
byggeprojektets afslutning.

Safremt den forventede salgspris for projektet med fradrag af salgsomkostninger (nettorea-
lisationsvaerdien) skennes lavere end den regnskabsmaessige vardi foretages nedskrivning til
denne lavere vaerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imedegéelse af forventede
tab efter en individuel vurdering af tilgodehavender.

2810958_1.DOC 9
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital - udbytte

Foresléet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa en general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en
sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Efter sambeskatningsreglerne overtager koncernens gverste moderselskab, som administra-
tionsselskab, haftelsen for selskabets selskabsskatter over for skattemyndighederne i takt
med betaling af sambeskatningsbidrag.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes under mellemvarender med
tilknyttede virksomheder.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemassig veerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettigede skattemaessige under-
skud, indregnes med den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt.

Udskudt skat males pa grundlag af de skattercgler og skattesatser, der med balancedagens lov-

givning vil vaere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat. Zndring i
udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen.

Galdsforpligtelser

Gzldsforpligtelser males til nettorealisationsvardi.

2310958 1.DOC 10
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgerelse

EUR Note 2012 2011
Bruttoresultat 0 0
Andre eksterne omkostninger -2.253 -1.971
Resultat af primzer drift -2.253 -1.971
Resultat af kapitalandele i dattervirksomhed 4 1.445 -12.461
Finansielle indteegter 1 10.350 6318
Finansielle omkostninger 2 -8.599 -6.304
Resultat fer skat 943 -14.418
Skat af arets resultat 3 125 489
Arets resultat 1.068 -13.929
Forslag til resultatdisponering

Overfort resultat 1.068 -13.929
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

EUR Note 2012 2011

AKTIVER

Anlegsaktiver

Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomhed 4 0 0

Andre kapitalandele 5 864 864

Tilgodehavender hos dattervirksomhed 6 351.221 239273

Anlzegsaktiveri alt 352.085 240.137

Omsztningsaktiver

Tilgodehavender

Udskudt skatteaktiv 7 2.645 2.529

Andre tilgodehavender 1.699 1.139
4.344 3.668

Likvide beholdninger 1.623 228

Oms=tningsaktiver i alt 5.967 3.896

AKTIVERIALT 358.052 244.033

2810958_1.DOC 12
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Balance

EUR Note 2012 2011

PASSIVER

Egenkapital 8

Anpartskapital 80.000 20.000

Overfort resultat -10.050 -11.149

Egenkapital i alt 69.910 3.851

Gzldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser 9

Gzld til modervirksomhed 286.292 232.649

Kortfristede gxldsforpligtelser

Leverandergald 1.850 1.792

Anden geeld 0 741
1.850 2.533

Geldsforpligtelser i alt 288.142 235.182

PASSIVER I ALT 358.052 244.033

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser 10

Eventualforpligtelser 11

Ejerforhold 12

2810958 _1.DOC
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

EUR

Finansielle indtaegter
Renteindtegter, dattervirksomhed
Valutakursgevinst

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger, bank m.v.
Renteomkostninger, modervirksomhed
Valutakurstab

Skat af arets resultat
Forskydning i udskudt skat

Finansielle anlzegsaktiver

Kostpris 1. januar 2012
Tilgang

Kostpris 31. december 2012

Verdiregulering 1. januar 2012
Andel af rets resultat
Ovrige vardireguleringer

Veardiregulering 31. december 2012
Regnskabsm:essig verdi 31, december 2012

2810958_1.DOC
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
EUR

Kapitalandele i dattervirksomheden er indregnet saledes:

Kapitalandele i dattervirksomhed 0
Modregnet i tilgodehavender hos dattervirksomhed -14.152
-14.152
Ejerandel Andel af Andel af
31712 frets egen-
Navn og hjemsted 2012 resultat kapital
European Wind Farms Sverige AB, Sverige 100 % 1.445 -14.152
Andre kapitalandele
2012
Kostpris 1. januar 864
Arets afgang 0
Kostpris 31. december 864
Verdiregulering 1. januar 0
Arets verdireguleringer 0
Vardiregulering 31. december
Regnskabsmeassig vaerdi 31. december 864

Tilgodehavender hos dattervirksomhed

Selskabets langfristede tilgodehavender kan henfores til finansiering af projektudviklings-
omkostninger i dattervirksomhed.

Der er ikke fastsat nzermere betingelser for tilbagebetaling.

Nominelt tilgodehavende 365373
Modregning af negative kapitalandele -14.152
Regnskabsmzssig vardi 351.221

2810958 _1.DOC i5
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
EUR
2012 2011

Udskndt skatteaktiv
Udskudt skat 1. januar 2.529 2.035
Valutakursregulering 9 5
Arets forskydning i udskudt skat 125 489
Udskudt skat 31. december 2.645 2.529
Udskudt skat vedrerer:
Fremferbare skattemazssige underskud 2.645 2.529
Egenkapital

Anparts- Overfort

kapital resultat Ialt
Saido 1. januar 2012 20.000 -11.149 8.851
Valutakursregulering ¢ -9 9
Kapitalforhgjelse ved gaeldskonvertering 60.000 0 60.000
Overfort, jf. resultatdisponering 0 1.068 1.068
Salde 31. december 2012 80.000 -10.050 69.910

Anpartskapitalen bestér af 80.000 anparter af nom. 1 EUR.

Siden selskabets stiftelse er der sket felgende @ndringer i selskabets anpartskapital:

Indskudt ved stiftelsen i 2007 16.761
Kursregulering ved konvertering fra DKX til EUR 37
Kapitalforhajelse i 2010 3.202
Kapitalforhejelse 1 2012 60.000
Anpartskapital - 80.000

Langfristede gaeldsforpligtelser

Selskabets langfristede galdsforpligtelser kan henfores til modervirksomheden European
Wind Farms A/S.

Der er ikke fastsat neermere betingelser for tilbagebetaling.
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Noter

EUR

Pantsxtninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har ikke stillet pant eller indgaet aftaler om sikkerhedsstillelse i ovrigt.

Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med det ultimative moderselskab European Energy Holding ApS
og resten af selskaberne, der indgir i denne sambeskatningskreds. Selskabet hefter
ubegrenset og solidarisk for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytter, renter og
royalties inden for sambeskatningskredsen.

Ejerforhold

European Wind Farms A/S, Diplomvej 377, 2800 Kgs. Lyngby ejer samtlige anparter i sel-
skabet.

Selskabet indgér i koncernregnskabet for European Energy A/S samt European Energy
Holding ApS.
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