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Bestyrelse og direktion har behandlet og godkendt periodemeddelelsen for regnskabsperioden 1. januar 2013 - 
31. marts 2013 for European Wind Investment A/S. 
 
Det er vores opfattelse, at periodemeddelelsen giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. marts 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrømme for regnskabsperio-
den 1. januar 2013 - 31. marts 2013. 
 
Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegørelse for udviklingen i 
selskabets aktiviteter og økonomiske forhold, året resultat og af selskabets finansielle stilling. 
 
Periodemeddelelsen er ikke revideret. 

 
Horsens, den 21. maj 2013 
 
 
Direktionen: 
 
 
 
 
Thorkild Steen Sørensen 
 
 
Bestyrelsen: 
 
 
 
  
Knud Steen Larsen  Torben Vilsgaard     
formand  næstformand   
 
 
 
 
Michael Christensen  Jens Christian Sørensen   Thorkild Steen Sørensen 
  

Ledelsespåtegning 



4  European Wind Investment A/S  Periodemeddelelse 1. januar  - 31. marts 2013 

Navn og hjemsted 
European Wind Investment A/S 
Vitus Berings Plads 5 
8700  Horsens 
CVR-nr.: 31 08 86 58 
 
Tlf 76 25 01 46 
 
www.ewii.dk 
 
 
Regnskabsår 
1. januar til 31. december 
 
 
Bestyrelse 
Adm. direktør, Knud Steen Larsen (formand) 
Direktør, Torben Vilsgaard (næstformand) 
Økonomidirektør, Jens Christian Sørensen  
Lektor og studieleder, ph.d., Michael Christensen 
Adm. direktør, Thorkild Steen Sørensen 
 
 
Direktion 
Direktør, Thorkild Steen Sørensen 
 
 
Revision 
KPMG  
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab 
Holmboes Allé 1, 6. 
8700  Horsens 
 
 
Management 
EgnsINVEST Management A/S 
Vitus Berings Plads 5 
8700 Horsens 

Teknisk drift og service 
TREFOR Energi A/S 
Kokbjerg 30 
6000 Kolding 
 
TREFOR Entreprise A/S 
Kokbjerg 30 
6000 Kolding 
 
 
Aktionærer med en ejerandel større end 5% 
TRE-FOR Invest F.M.B.A, Kolding 
Sparekassen Kronjylland, Randers 
Sparekassen Vendsyssel, Vrå 
 
 
Kursfastsættelse 
Selskabet er optaget til handel på First North Den-
mark. 
 
 
Certified Adviser 
Advizer K/S 
Dalgas Avenue 48 
8000 Århus C 
 
(Certified Adviser har ingen aktiebesiddelse i selska-
bet) 

Ledelsesberetning 
Selskabsoplysninger  
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Ledelsesberetning 
 

Strategiske fokusområder 
European Wind Investment A/S er et vindenergi-
selskab, hvor forretningen er baseret på produk-
tion og salg af strøm fra vindmøller. 
  
Der arbejdes med en række strategiske fokus-
områder: 
  
- Optimering af drift 
I driften af vindmøller sikres det, at møllerne 
fungerer optimalt, hvorved produktionen maksi-
meres. Stop på en mølle på grund af reparation 
giver fald i produktionen. Dette kan imødegås 
ved konstant overvågning, idet man herved kan 
iværksætte reparation meget hurtigt. Overvåg-
ning giver endvidere information om, at en møl-
le vil kræve vedligeholdelse inden for en given 
tidshorisont, og giver dermed mulighed for at 
være på forkant med udviklingen, så møllerne 
kan holdes i drift.  
Analytisk overvågning af driftsdata fra selska-
bets møller bidrager ligeledes til at optimere 
produktionen. 
  
- Forøgelse af vindmølleporteføljen 
Selskabet forøger kontinuerligt produktionska-
paciteten ved indkøb af vindmøller. Forud for 
indkøb går en omfattende due diligence-proces 
med fokus på såvel tekniske, økonomiske som 
juridiske forhold.  
  
Selskabet kan ligeledes fungere som bygherre 
på opførelse af vindmølleparker. Foruden den 
fysiske opsætning af møllerne samt etablering 
af fundamenter, indebærer dette også myndig-
hedsarbejdet, der går forud for opnåelse af tilla-
delse til opsætning af vindmøller.  

 
Før opførelse af vindmølleparker udarbejdes 
design af disse. Dette sker på baggrund af grun-
dige vindberegninger. Den indbyrdes placering 
af møller i en vindmøllepark har stor betydning 
for, at vinden på et givet sted kan udnyttes opti-
malt. Endvidere har kendskab til de lokale vind-
forhold stor betydning for, at den rigtige mølle-
type kan udvælges til det givne sted. Beregning 
af vindforhold er af afgørende betydning for det 
økonomiske potentiale af en given placering. 
Der arbejdes bevidst på at sikre en geografisk 
risikospredning, hvorfor selskabet i øjeblikket 
ejer møller i både Danmark og Tyskland og har 

indgået aftale om køb af vindmølleparker i Sve-
rige. Desuden undersøges markederne i de øvri-
ge nordeuropæiske lande kontinuerligt. 
 
- Finansiering  
Finansiering er et fundamentalt strategisk fokus-
område for selskabet. Den makroøkonomiske 
situation i de senere år efter udbruddet af fi-
nanskrisen har naturligvis yderligere øget selska-
bets fokus på dette område. 
  
- Afsætning af strøm 
På samme måde som finansieringen, er afsæt-
ningen af strøm og sikring af elpriser over en 
længere periode et vigtigt fokusområde for sel-
skabet. 
 
Projekt med 12 nye møller i Sverige 
Udover de 19 møller i drift har European Wind 
Investment A/S indgået aftale om køb af to 
vindmølleprojekter i Sverige med i alt 12 møller. 
Det ene projekt i Lerkaka på Øland har fem 
møller og forventes at være i drift i august. Ar-
bejdet med at etablere parken er gået i gang og 
byggeprojektet forløber planmæssigt. Den an-
den park som består af syv møller, der skal op-
stilles i Sydsverige i Stensåsa forventes af være i 
drift i december. At selskabet også får møller i 
Sverige bidrager med risikospredning af produk-
tionen og afregningspriserne. Parkerne vil, når 
de begge er i drift, øge produktionskapaciteten 
med 24 MW.  
 
Finansiering 
I takt med at nye møller kommer ind i porteføl-
jen hjemtages nye lån. Hovedparten af lånene 
er 10-årige fastforrentede kreditforeningslån og 
den øvrige del variabelforrentede med en årlig 
tilpasning. 
 
 



6  European Wind Investment A/S  Periodemeddelelse 1. januar  - 31. marts 2013 

Ledelsesberetning - fortsat 
 

Periodens resultat 
European Wind Investment A/S har leveret et 
tilfredsstillende resultat før skat på DKK 4,3 
mio. Det er sket på trods af, at det i perioden 
har blæst mindre end det normalt gør i årets 
første tre måneder. Resultatet sikres blandt an-
det ved, at selskabet har indgået en fastprisafta-
le for hovedparten af møllerne i porteføljen. 
Aftalen har en restvarighed på knap tre år. Sel-
skabets senest indkøbte mølle, en Siemens SWT 
3,6 MW, der blev overtaget pr. 1. januar i år, er 
medregnet i resultatet.  Den nye mølle er place-
ret i Danmark. 

 
Med dette indkøb har European Wind Invest-
ment nu 19 vindmøller i drift. Til sammen for-
ventes de et gennemsnitligt vindår at kunne 
producere omkring 153.500.000 kWh, hvilket 
er nok til at dække elforbruget i ca. 38.400 
danske husstande.  

 
Forventninger til fremtiden 
Selskabet vil fortsat arbejde med at udbygge 
porteføljen både via opkøb og udvikling af egne 
projekter. 
 
Selskabet forventer fortsat et resultat på 18-23  
mio. kr. for året som helhed.  
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Ledelsesberetning  
 

Finanskalender 2013 
 
 18. marts  Offentliggørelse af årsrapport 2012 
 21. maj  Ordinær generalforsamling 
 21. maj  Periodemeddelelse 
 28. aug.  Halvårsrapport 
 25. nov.  Periodemeddelelse  

   
Fondsbørsmeddelelser 2013 

 
 6. maj   Meddelelse om indkaldelse til ordinær generalforsamling 
 18. marts   Årsrapport 2012 
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Ledelsesberetning  
Oplysninger om bestyrelsen 

Adm. direktør Knud Steen Larsen (Formand) 
Tiltrådt 22. oktober 2009 
Født 1. marts 1958 
Ejer pr. 31/3 2013 3.114 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2012 2.392 stk. aktier i selskabet 
 
Adm. direktør for: 
TREFOR  
 
Formand for bestyrelsen for: 
TREFOR A/S 
TREFOR Varme A/S 
TREFOR Vand A/S 
TREFOR Bredbånd A/S 
TREFOR Entreprise A/S 
Dominus A/S 
TREFOR Energi A/S 
TREFOR Invest F.M.B.A 
IRD A/S 
European Wind Investment A/S 
EWII Schenkenberg ApS 
Lerkaka Vindkraft AB 
Stensåsa Vindkraft AB 
3KV A/S 
 
Næstformand for bestyrelsen for: 
Energi Danmark A/S 
 
Medlem af bestyrelsen for: 
KIF Håndbold Invest A/S 
Midtjysk Køleservice A/S 
 
Direktør Torben Vilsgaard (Næstformand) 
Tiltrådt  30. november 2007 
Født 23. september 1960 
Ejer pr. 31/3 2013 2.706 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2012 2.706 stk. aktier i selskabet 
 
Direktør for: 
ErhvervSilkeborg 
Bavneager ApS 
 
Formand for bestyrelsen for: 
Christian Dalsgaard Holding A/S 
Edema ApS 
 
Næstformand for bestyrelsen for. 
European Wind Investment A/S 
EWII Schenkenberg ApS 
 
Medlem af bestyrelsen for: 
Vecata A/S 
4 Best Invest ApS 
Lerkaka Vindkraft AB 
Stensåsa Vindkraft AB 
 
Lektor Michael Christensen 
Tiltrådt 30. november 2007 
Født 14. november 1962 
Ejer pr. 31/3 2013 0 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2012 0 stk. aktier i selskabet 
 
Direktør for. 
Risk Management Consulting ApS 
MC Ejendomme Risskov ApS 
 
 
 
 

Medlem af bestyrelsen  for: 
Hans Jensen Lubricators A/S 
Hans Jensen International ApS  
European Wind Investment A/S 
EWII Schenkenberg ApS 
Lerkaka Vindkraft AB 
Stensåsa Vindkraft AB 
 
Økonomidirektør Jens Christian Sørensen 
Tiltrådt 26. maj 2010 
Født 12. september 1956 
Ejer pr. 31/3 2013 0 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2012 0 stk. aktier i selskabet 
  
Direktør for: 
TREFOR A/S 
 
Medlem af bestyrelsen for: 
TREFOR Vand A/S 
TREFOR Bredbånd A/S 
Koldinghallerne A/S 
TREFOR Invest F.M.B.A 
TREFOR A/S 
TREFOR Varme A/S 
TREFOR Energi A/S 
Fonden Harteværket 
Kolding IF Holding A/S 
KIF Håndbold Invest A/S 
TREFOR Entreprise A/S 
Dominus A/S 
KIF Håndbold Elite A/S 
Midtjysk Køleservice A/S 
3KV A/S 
European Wind Investment A/S 
EWII Schenkenberg ApS 
Lerkaka Vindkraft AB 
Stensåsa Vindkraft AB 
 
Adm. direktør Thorkild Steen Sørensen 
Tiltrådt 30. november 2007 
Født 23. august 1951 
Ejer pr. 31/3 2013 1.800 stk. aktier i selskabet 
Ejede pr. 31/12 2012 1.300 stk. aktier i selskabet 
 
Direktør for: 
EgnsINVEST Holding A/S 
EgnsINVEST Ejendomme A/S 
EgnsINVEST Management A/S 
European Wind Investment A/S 
EWII Schenkenberg ApS 
EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S 
EgnsINVEST Ejendomme Tyskland A/S 
SCP Invest IX A/S 
EgnsINVEST Warschauer Strasse Holding A/S 
K/S Warschauer Strasse 33, Berlin    
Komplementarselskabet SPH I ApS 
Lerkaka Vindkraft AB 
Stensåsa Vindkraft AB 
 
Medlem af bestyrelsen for: 
EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S 
EgnsINVEST Ejendomme Tyskland A/S 
SCP Invest IX A/S 
EgnsINVEST Warschauer Strasse Holding A/S 
European Wind Investment A/S 
EWII Schenkenberg ApS 
Lerkaka Vindkraft AB 
Stensåsa Vindkraft AB 
 

Bestyrelsesmedlemmer afgår senest på generalforsamlingen efter udløbet af det regnskabsår, hvori vedkommende er fyldt 70 år. 
Der afholdes bestyrelsesmøder minimum 4 gange årligt, og i øvrigt efter behov, når det skønnes nødvendigt eller hensigtsmæssigt. 
Alle bestyrelsesmedlemmer blev genvalgt på generalforsamlingen 9. maj 2012. Valgperioden for alle medlemmer er et år. 
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Anvendt regnskabspraksis 

Den anvendte regnskabspraksis er uændret i 
forhold til tidligere år.  
 
Periodemeddelelsen er aflagt i danske kroner. 
 
Koncernregnskabet 
Koncernregnskabet omfatter modervirksomhe-
den European Wind Investment A/S og datter-
virksomheder, hvori European Wind Investment  
A/S direkte eller indirekte besidder mere end 
50% af stemmerettighederne eller på anden 
måde har bestemmende indflydelse.  
 
Ved konsolideringen foretages eliminering af 
koncerninterne indtægter og omkostninger, 
aktiebesiddelser, interne mellemværender og 
udbytter samt realiserede og urealiserede fortje-
nester og tab ved transaktioner mellem de kon-
soliderede virksomheder. 
 
Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes 
med den forholdsmæssige andel af dattervirk-
somheders dagsværdi af nettoaktiver og forplig-
telser på anskaffelsestidpunktet. 
 
Virksomhedssammenslutninger 
Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder ind-
regnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestid-
punktet. Solgte eller afviklede virksomheder 
indregnes i den konsoliderede resultatopgørelse 
frem til afståelsestidpunktet. Sammenligningstal 
korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller 
afviklede virksomheder. 
 
Fortjeneste eller tab ved afhændelse af datter-
virksomheder og associerede virksomheder op-
gøres som forskellen mellem afhændelsessum-
men og den regnskabsmæssige værdi af netto-
aktiver på salgstidspunktet inkl. Ikke-afskrevet 
goodwill og forventede omkostninger til salg 
eller afvikling.  
 
Ved køb af nye virksomheder anvendes overta-
gelsesmetoden, hvorefter de nytilkøbte virksom-
heders identificerede aktiver og forpligtelser 
måles til dagsværdi på erhvervelsestidspunktet. 
Der indregnes en hensat forpligtelse til dækning 
af omkostninger ved besluttede og offentlig-
gjorte omstruktureringer i den erhvervede virk-
somhed i forbindelse med købet.  
 
Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretag-
ne omvurderinger. 

Omregning af fremmed valuta 
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved 
første indregning til transaktionsdagens kurs. 
Valutakursdifferencer, der opstår mellem transak-
tionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, 
indregnes i resultatopgørelsen som en finansiel 
post. 
 
Tilgodehavender, gæld og andre monetære 
poster i fremmed valuta omregnes til balance-
dagens valutakurs. Forskellen mellem balance-
dagens kurs og kursen på tidspunktet for tilgo-
dehavendets eller gældsforpligtelsens opståen 
eller indregning i seneste årsregnskab indregnes 
i resultatopgørelsen under finansielle indtægter 
og omkostninger. 
 
Udenlandske dattervirksomheder anses for at 
være selvstændige enheder. Resultatopgørelser-
ne omregnes til en gennemsnitlig valutakurs for 
måneden, og balanceposterne omregnes til ba-
lancedagens valutakurser. Kursdifferencer, op-
stået ved omregning af udenlandske dattervirk-
somheders egenkapital ved årets begyndelse til 
balancedagens valutakurser og ved omregning 
af resultatopgørelser fra gennemsnitskurser til 
balancedagens valutakurser, indregnes direkte i 
egenkapitalen. 
 
Anlægsaktiver, der er købt i fremmed valuta, 
måles til kursen på transaktionsdagen. 
 
Resultatopgørelsen 
 
Nettoomsætning 
Omsætningen fra salg af el indregnes på tids-
punktet, hvor produktionen er leveret til elnet-
tet, og opgøres på baggrund af installerede pro-
duktionsmålere. 
 
Produktionsomkostninger 
Produktionsomkostninger i form af omkostnin-
ger til vindmøllers drift omfatter de til vindmøl-
lerne direkte henførbare omkostninger, herun-
der serviceaftale, afskrivninger, reparation og 
vedligeholdelse, ejendomsskatter mv. 
 
Administrationsomkostninger  
Administrationsomkostninger omfatter omkost-
ninger til ledelse og administration af vindmøl-
lerne. 
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Anvendt regnskabspraksis - fortsat 

Finansielle indtægter og omkostninger 
Finansielle indtægter og omkostninger indehol-
der renter, kursgevinster og -tab vedrørende  
værdipapirer og gæld og transaktioner i frem-
med valuta. 
 
Skat af årets resultat 
Selskabet er omfattet af de danske regler om 
tvungen sambeskatning af danske virksomhe-
der.  
Selskabet er sambeskattet med TREFOR A/S. 
TREFOR A/S er administrationsselskab for sam-
beskatningen og afregner som følge heraf alle 
betalinger af selskabsskat med skattemyndighe-
derne. 
Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved 
afregning af sambeskatningsbidrag mellem de 
sambeskattede virksomheder i forhold til disse 
skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil 
modtager virksomheder med skattemæssigt 
underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud 
til nedsættelse af eget skattemæssigt overskud. 
 
Årets skat, der består af årets aktuelle selskabs-
skat og ændring i udskudt skat - herunder som 
følge af ændring i skattesats -  indregnes i resul-
tatopgørelsen med den del, der kan henføres til 
årets resultat, og direkte i egenkapitalen med 
den del, der kan henføres til posteringer direkte 
i egenkapitalen.  
 
Balancen 
 
Immaterielle anlægsaktiver 
Immaterielle anlægsaktiver, der består af pro-
jektudviklingsomkostninger og software, måles 
til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
skrivninger. Der foretages lineære afskrivninger 
over den forventede brugstid, der er vurderet til 
tre år.  
 
Fortjeneste eller tab ved afhændelse af immate-
rielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mel-
lem salgspris med fradrag af salgsomkostninger 
og den regnskabsmæssige værdi på salgstids-
punktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resul-
tatopgørelsen under afskrivninger. 
 
Omkostninger i forbindelse med undersøgelse 
af mulige investeringsprojekter aktiveres, hvis 
projektet ikke gennemføres og afskrives lineært 

over en 3-årig periode, idet det forudsættes, at 
de afholdte omkostninger har bidraget med 
viden og knowhow til fremtidige projekter.  
 
Materielle anlægsaktiver 
Vindmøller måles til kostpris med fradrag af 
akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen 
omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger 
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor vindmøllen er klar til brug. Herun-
der omkostninger til mæglere og rådgivere i 
forbindelse med indkøbet af møllerne. 
 
Afskrivningsgrundlaget, der opgøres som kost-
prisen med fradrag af eventuel restværdi, afskri-
ves lineært over den forventede brugstid, base-
ret på en vurdering af den forventede brugstid. 
Den forventede brugstid udgør for vindmøller 
25 år og for gearkasser syv år. Der afskrives ikke 
på grunde samt materielle anlægsaktiver under 
opførelse. 
 
Afskrivninger indregnes i resultatopgørelsen 
under produktionsomkostninger og administra-
tionsomkostninger 
 
Kapitalandele i dattervirksomheder 
Kapitalandele i dattervirksomheder måles efter 
den indre værdis metode. 
 
Kapitalandele i dattervirksomheder måles til den 
forholdsmæssige andel af virksomhedernes in-
dre værdi opgjort efter koncernens regnskabs-
praksis med fradrag eller tillæg af urealiserede 
koncerninterne avancer og tab og med tillæg 
eller fradrag af resterende værdi af positiv eller 
negativ goodwill opgjort efter overtagelsesme-
toden. 
 
Kapitalandele i dattervirksomheder med regn-
skabsmæssige negativ indre værdi måles til 0 
kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse 
virksomheder nedskrives i det omfang, tilgode-
havendet er uerholdeligt. 
 
I det omfang modervirksomheden har en retlig 
eller faktisk forpligtelse til at dække en under-
balance, der overstiger tilgodehavendet, indreg-
nes det resterende beløb under hensatte for-
pligtelser.  
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Anvendt regnskabspraksis - fortsat 

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirk-
somheder vises som reserve for nettoopskriv-
ning efter den indre værdis metode i egenkapi-
talen i det omfang, den regnskabsmæssige vær-
di overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirk-
somheder, der forventes vedtaget inden god-
kendelsen af årsrapporten for European Wind 
Investment A/S, bindes ikke på opskrivningsre-
serven. 
 
Ved køb af virksomheder anvendes overtagel-
sesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under kon-
cernregnskabet. 
 
Værdiforringelse af anlægsaktiver 
Den regnskabsmæssige værdi af anlægsaktiver 
vurderes årligt for indikationer på værdiforrin-
gelse, ud over det, som udtrykkes ved afskriv-
ning. 
 
Foreligger der indikationer på værdiforringelse, 
foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv 
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages 
nedskrivning til genindvindingsværdien, hvis 
denne er lavere end den regnskabsmæssige 
værdi. 
 
Tilgodehavender 
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris. 
 
Der foretages nedskrivning til imødegåelse af 
tab, hvor der vurderes at være indtruffet en ob-
jektiv indikation af, at et tilgodehavende eller en 
portefølje af tilgodehavender er værdiforringet. 
Hvis der foreligger en objektiv indikation af, at 
et individuelt tilgodehavende er værdiforringet, 
foretages nedskrivning på individuelt niveau. 
 
Tilgodehavender, hvorpå der ikke foreligger en 
objektiv indikation på værdiforringelse på indivi-
duelt niveau, vurderes på porteføljeniveau for 
objektiv indikation for værdiforringelse. Porte-
føljerne baseres primært på debitorernes hjem-
sted og kreditvurdering i overensstemmelse 
med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De 
objektive indikatorer, som anvendes for porte-
føljer, er fastsat baseret på historiske tabserfa-
ringer. 

Nedskrivninger opgøres som forskellen mellem 
den regnskabsmæssige værdi af tilgodehaven-
der og nutidsværdien af de forventede penge-
strømme, herunder realisationsværdi af eventu-
elle modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskon-
teringssats anvendes den effektive rente for det 
enkelte tilgodehavende eller portefølje. 
 
Værdipapirer og kapitalandele 
Værdipapirer og kapitalandele, der indregnes 
under omsætningsaktiver, måles til dagsværdien 
på balancedagen. Kursgevinster og -tab indreg-
nes i resultatopgørelsen. 
 
Likvider 
Likvider omfatter likvide beholdninger, som 
uden hindring kan omsættes til likvide behold-
ninger, og hvorpå der kun er ubetydelige risici 
for værdiændringer. 
 
Egenkapital – udbytte 
Foreslået udbytte indregnes som en forpligtelse 
på tidspunktet for vedtagelse på den ordinære 
generalforsamling (deklareringstidspunktet). 
Udbytte, som forventes udbetalt for året, vises 
som en særskilt post under egenkapitalen. 
 
Selskabsskat og udskudt skat 
TREFOR A/S overtager som administrationssel-
skab hæftelsen for dattervirksomhedernes sel-
skabsskatter over for skattemyndighederne i 
takt med dattervirksomhedernes betaling af 
sambeskatningsbidrag.  
 
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende 
aktuelle skat indregnes i balancen som beregnet  
skat af årets skattepligtige indkomst, reguleret 
for skat af tidligere års skattepligtige indkomster 
og for betalte acontoskatter. 
 
Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbi-
drag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende 
selskabsskat” eller ”Skyldig selskabsskat.”  
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Anvendt regnskabspraksis - fortsat 

Udskudt skat måles efter den balanceorientere-
de gældsmetode af alle midlertidige forskelle 
mellem regnskabsmæssig  og skattemæssig 
værdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes 
dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle 
vedrørende skattemæssigt ikke afskrivningsbe-
rettiget goodwill og kontorejendomme samt 
andre poster, hvor midlertidige forskelle -  bort-
set fra virksomhedsovertagelser - er opstået på 
anskaffelsestidspunktet uden at have effekt på 
resultatet eller skattepligtig indkomst. I de til-
fælde, hvor opgørelsen af skatteværdien kan 
foretages efter forskellige beskatningsregler, 
måles udskudt skat på grundlag af den af ledel-
sen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis 
afvikling af forpligtelsen.  
 
Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien 
af fremførselsberettigede skattemæssige under-
skud, indregnes med den værdi, hvortil de for-
ventes at blive anvendt, enten ved udligning i 
skat af fremtidig indtjening eller ved modreg-
ning i udskudt skatteforpligtelser inden for sam-
me juridiske skatteenhed og jurisdiktion.  
 
Der foretages regulering af udskudt skat vedrø-
rende foretagne elimineringer af urealiserede 
koncerninterne avancer og –tab.  
 
Udskudt skat måles på grundlag af de skatte-
regler og skattesatser i de respektive lande, der 
med balancedagens lovgivning vil være gælden-
de, når den udskudte skat forventes udløst som 
aktuel skat.  
 
Hensatte forpligtelser 
Når selskabet har en forpligtelse til at nedtage 
eller bortskaffe en vindmølle eller reetablere det 
sted, hvor vindmøllen anvendes, indregnes en 
forpligtelse svarende til nutidsværdien af de 
forventede fremtidige omkostninger. 
 
Gældsforpligtelser 
Finansielle forpligtelser, som omfatter gæld til 
kreditinstitutter, leverandørgæld og gæld til til-
knyttede virksomheder, indregnes ved lånoptagel-
se til kostpris svarende til det modtagne provenu 
efter fradrag af afholdte transaktionsomkostnin-
ger. I efterfølgende perioder måles de finansielle 
forpligtelser til amortiseret kostpris. 

Øvrige gældsforpligtelser måles til nettorealisati-
onsværdi. 
 
Pengestrømsopgørelse 
 
Pengestrømsopgørelsen viser koncernens pen-
gestrømme fordelt på drifts-, investerings- og 
finansieringsaktivitet for året, årets forskydning i 
likvider og koncernens likvider ved årets begyn-
delse og slutning.  
 
Pengestrømme fra driftsaktivitet opgøres som 
årets resultat reguleret for ikke-kontante drifts-
poster, ændring i driftskapital og betalt sel-
skabsskat. Pengestrømme fra investeringsaktivi-
tet omfatter betaling i forbindelse med køb og 
salg af virksomheder og aktiviteter samt køb og 
salg af immaterielle, materielle og finansielle 
anlægsaktiver. Pengestrømme fra finansierings-
aktivitet omfatter ændringer i størrelse eller 
sammensætning af koncernens aktiekapital og 
omkostninger forbundet hermed samt optagel-
se af lån, afdrag på rentebærende gæld og be-
taling af udbytte til selskabsdeltagere. 
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Anvendt regnskabspraksis - fortsat 
 

Nøgletalsdefinition

Bruttoresultat x 100

Nettoomsætning

Egenkapital, ultimo x 100

Passiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Resultat efter skat

Gennemsnitlig antal aktier

Resultat efter skat

Gennemsnitlig antal udestående aktier

Bruttomargin =

Resultat pr. aktie =

Resultat pr. aktie udvandet =

Soliditetsgrad

Egenkapitalforrentning efter skat =

=
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Sammendrag, hoved- og nøgletal 

1/1-31/3 2013 1/1-31/3 2012
Kr. Kr.

Nettoomsætning 21.698.419 5.775.981

Produktionsomkostninger 11.824.018 1.843.830

Bruttoresultat 9.874.401 3.932.151

Adm.- og selskabsomkostninger 3.175.121 1.227.147

Resultat af primær drift 6.699.280 2.705.004

Finansielle indtægter 1.570.056 506.002

Finansielle omkostninger 3.930.110 50.493

Resultat før skat 4.339.226 3.160.513

Skat af periodens resultat 811.780 325.793

Periodens resultat 3.527.446 2.834.720

31/3 2013 31/12 2012

AKTIVER Kr.
Andel Kr. Andel

Immaterielle anlægsaktiver 4.965.499 0,57% 2.677.821 0,32%

Vindmøller 646.162.357 74,09% 597.212.891   72,36%

Andre driftsmidler 637.500 0,07% 387.333         0,05%

Forudbetaling for materielle anlægsaktiver 0 0,00% 56.500.000     6,85%

Anlæg under opførelse 43.025.519 4,93% 29.814.500 3,61%

Tilgodehavender 17.613.146 2,02% 17.548.583 2,13%

Periodeafgrænsningsposter 4.788.314 0,55% 4.815.120 0,58%

Værdipapirer og kapitalandele 27.750 0,00% 27.750 0,00%

Likvide beholdninger 154.927.315 17,76% 116.370.562 14,10%

AKTIVER I ALT 872.147.400 100,00% 825.354.560 100,00%

PASSIVER

Egenkapital i alt 460.802.538  52,84% 457.275.092   55,40%

Hensættelser 17.402.160    2,00% 15.810.380     1,92%

Gæld 393.942.702  45,17% 352.269.088   42,68%

PASSIVER I ALT 872.147.400  100,00% 825.354.560   100,00%

Resultatopgørelse

Balance
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Sammendrag, hoved- og nøgletal 

1/1-31/3 2013 1/1-31/3 2012
Kr. Kr.

Pengestrømme fra driftsaktivitet 26.536.288 91.878.278

Pengestrømme fra investeringsaktivitet -16.062.431 -92.326.975

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet 27.372.459 28.689.728

Periodens pengestrøm 37.846.316 28.241.031

Likvider primo 116.370.562 204.436.554

Likvider ultimo 154.216.878 232.677.585

Pengestrømsopgørelsen kan ikke udledes direkte af periodemeddelelsen.

31/3 2013

Egenkapital primo 443.200.000 14.075.092 457.275.092

Periodens resultat 0 3.527.446 3.527.446

Egenkapital ultimo 443.200.000 17.602.538 460.802.538

31/12 2012

Egenkapital primo 293.200.000 1.693.037 294.893.037

Ændring i anvendt regnskabspraksis vedr. skat 0 131.433 131.433

Egenkapital ultimo før ændring 293.200.000 1.824.470 295.024.470

Kapitalforhøjelse 150.000.000 0 150.000.000

Overførsel af overkurs ved emission 0 3.187.100 3.187.100

Overført, jf. resultatdisponering 0 9.063.522 9.063.522

Egenkapital ultimo efter ændring 443.200.000 14.075.092 457.275.092

31/3 2013 31/3 2012

Bruttomargin, % 45,51            68,08         

Soliditetsgrad, % 52,84            70,20         

Egenkapitalforrentning (ROE), % 0,77              0,96           

Resultat pr. aktie (EPS), kr. 0,79              0,97           

Resultat pr. aktie udvandet (EPS-udvandet), kr. 0,79              0,97           

I alt

Nøgletal

Pengestrømsopgørelse

Egenkapitalopgørelse
Overført 
resultat

Aktiekapital
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