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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2012 for European Wind Investment A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med til arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-

skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af koncernen og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2012.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i
koncernens og selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, drets resultat og for koncernens og selskabets
finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Horsens, den 18. marts 2013

Direktionen:

Thorkild Steen Sarensen

Bestyrelsen:

Knud Steen Larsen Torben Vilsgaard
formand naestformand
Michael Christensen Jens Christian Sarensen Thorkild Steen Sarensen

European Wind Investment A/S Arsrapport 2012
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Den uafhaengige revisors erklzeringer

Til kapitalejerne i European Wind Invest-
ment A/S

Pategning pa koncernregnskabet og ars-
regnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregn-
skabet for European Wind Investment A/S for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2012.
Koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter
anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse,
balance, egenkapitalopggrelse og noter for sa-
vel koncernen som selskabet samt pengestrams-
opgarelse for koncernen. Koncernregnskabet
og arsregnskabet udarbejdes efter arsregn-
skabsloven.

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 ars-
regnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansva-
ret for den interne kontrol, som ledelsen anser
nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab
og et drsregnskab uden vasentlig fejlinformati-
on, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om
koncernregnskabet og arsregnskabet pa grund-
lag af vores revision. Vi har udfaert revisionen i
overensstemmelse med internationale standar-
der om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder
etiske krav samt planlaegger og udfarer revisio-
nen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om
koncernregnskabet og darsregnskabet er uden
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshand-
linger for at opna revisionsbevis for belgb og
oplysninger i koncernregnskabet og i arsregn-
skabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger
af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risici for vaesentlig fejlinformation i koncern-
regnskabet og i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurde-
ringen overvejer revisor intern kontrol, derer
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relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede. Formalet hermed er at udfor-
me revisionshandlinger, der er passende efter
omstaendighederne, men ikke at udtrykke en
konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere
vurdering af, om ledelsens valg af regnskabs-
praksis er passende, om ledelsens regnskabs-
maessige skeon er rimelige samt den samlede
praesentation af koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbe-
hold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet
og arsregnskabet giver et retvisende billede af
koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt
af resultatet af koncernens og selskabets aktivi-
teter og koncernens pengestramme for regn-
skabsaret 1. januar — 31. december 2012 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennem-
laest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tillzeg til den udferte re-
vision af koncernregnskabet og arsregnskabet.
Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i over-
ensstemmelse med koncernregnskabet og ars-
regnskabet.

Horsens, den 18. marts 2013
KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Kaj Blom Morten Klarskov Larsen
statsaut. Revisor  statsaut. revisor
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Ledelsesberetning
Selskabsoplysninger

Navn og hjemsted

European Wind Investment A/S
Vitus Berings Plads 5

8700 Horsens

CVR-nr.: 31 08 86 58

TIf 76 25 01 46

www.ewii.dk

Regnskabsar
1. januar til 31. december

Bestyrelse

Adm. direktegr, Knud Steen Larsen (formand)
Direktar, Torben Vilsgaard (naestformand)
@konomidirektgr, Jens Christian Sgrensen

Lektor og studieleder, ph.d., Michael Christensen
Adm. direktar, Thorkild Steen Sgrensen

Direktion
Direktar, Thorkild Steen Sgrensen

Revision

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Holmboes Allé 12

8700 Horsens

Management

EgnsINVEST Management A/S
Vitus Berings Plads 5

8700 Horsens

European Wind Investment A/S Arsrapport 2012

Teknisk drift og service
TREFOR Energi A/S
Kokbjerg 30

6000 Kolding

TREFOR Entreprise A/S
Kokbjerg 30
6000 Kolding

Aktionzerer med en ejerandel storre end 5%
TREFOR Invest F.M.B.A, Kolding

Sparekassen Kronjylland, Randers

Sparekassen Vendsyssel, Vra

Kursfastsaettelse
Selskabet er optaget til handel pa First North Den-
mark.

Certified Adviser
Advizer K/S
Dalgas Avenue 48
8000 Arhus C

(Certified Adviser har ingen aktiebesiddelse i sel-
skabet)



Ledelsesberetning
Koncernoversigt
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EWII Schenkenberg ApS

Datterselskaber

EWII Schenkenberg ApS

109%

I
100%

Lerkaka Vindkraft AB

Stensasa Vindkraft AB

Selskabet driver en vindmallepark, der producerer og salger strgm i Tyskland.

Lerkaka Vindkraft AB

Selskabet opfarer en vindmallepark pa 5 mgller, der forventes i drift i august 2013 med
produktion og salg af strgm i Sverige.

Stensasa Vindkraft AB

Selskabet opfarer en vindmallepark pa 7 mgller, der forventes i drift i december 2013
med produktion og salg af strem i Sverige.

European Wind Investment A/S Arsrapport 2012



cWI

Ledelsesberetning
Hoved- og nagletal for koncernen

2012 2011 2010 2009 2008*
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

HOVEDTAL

Nettoomsaetning 65.823 7.829 2.252 173 0
Bruttoresultat 32.707 3.938 712 43 0
Resultat af primaer drift 20.793 -856 -3.329 -1.125 -831
Resultat af finansielle poster -6.677 3.163 3.604 13.590 -18.115
Arets resultat 9.063 1.730 -629 12.191 -19.382
Balancesum 825.355 303.515 297.155 59.277 101.322
Egenkapital 457.275 295.024 292.586 58.215 45.293
Pengestrgm fra driftsaktiviteten 27.954 5.900 883 724 2.298
Pengestram fra investeringsaktiviteten -555.199 -38.031 -3.265 -2.885 -61.594
Heraf til investering i materielle anleegsaktiver 528.017 53.322 27.080 9.794 0
Pengestram fra finansieringsaktiviteten 439.179 0 235.000 731 64.175
Pengestromi alt -88.066 -32.130 232.618 -1.430 4.879
NOGLETAL

Bruttomargin, % 49,69 50,30 31,60 24,85 n.a.
Soliditetsgrad, % 55,40 97,20 98,46 98,21 44,70
Egenkapitalforrentning (ROE), % 2,41 0,59 -0,36 23,56 -35,25
Resultat pr. aktie (EPS), kr. 1,77 0,79 -0,31 19,30 -27,60
Resultat pr. aktie udvandet (EPS-udvandet), kr. 1,77 0,79 -0,31 19,30 -27,60

*) Omfatter perioden 30. november 2007 til 31. december 2008.

Som felge af markedssituationen besluttede selskabets bestyrelse i 2009 at gennemfare en raekke aendringer i aktiviteterne fra
formueselskab til primaer investering i vindmgller. Tallene fra 2009 og fer er derfor ikke direkte sammenlignelige med efterfglgende
ar.

Nggletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansanaly tikerforeningens " Anbefalinger og Nagletal 2010". Der henvises til
definitioner og begreber under noterne.

Sammenligningstal er ikke tilrettet i hoved- og nagletalsoversigt for perioden 2008-2010. Den aendrede regnskabspraksis ville
have medfart en aendring i udskudt skat, og evt. aktuel skat.
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Ledelsesberetning
Beretning

Danmark passerede i 2012 en stor milepael pa
vejen til regeringens malsaetning om et Dan-
mark fri for fossile breendstoffer i 2050 og en el
- 0g varmesektor uden kul, olie og gas i 2035.
Andelen af danskernes stremforbrug, der bliver
produceret ved hjzaelp af vindenergi, steg i 2012
til over 30% for farste gang.

Vindmgllestrgmmens betydning for el-
produktionen i Danmark ses tydeligt over den
seneste 10-arige periode. Ved indgangen til
2002 var der i Danmark installeret vindmgller
med en samlet effekt pd under 2.500 MW. Det-
te tal var ved udgangen af 2012 vokset til knap
4.200 MW og vil i 2013 stige betragteligt.

Regeringen har med energiaftalen fra marts
2012 igangsat processen for etableringen af
yderligere to store havvindmglleparker, Rgdsand
Il og Kriegers Flak, der tilsammen vil tilfare
yderligere 1.000 MW til produktionskapaciteten
senest i 2020.

Vindmglleindustrien forventer, at der i 2013 vil
blive installeret ny vindmgllekapacitet pa 550
MW fordelt med 200 MW pa land og 350 MW
pa havet.

2012 har for European Wind Investment A/S
vaeret karakteriseret ved at vaere aret, hvor de
foregaende ars arbejde med at finde attraktive
vindmglleinvesteringer har baret frugt.

European Wind Investments A/S har i 2012 in-
vesteret i otte danske vindmgller med en kapa-
citet pa 26,5 MW Desuden har selskabet indga-
et aftale om kgb af fem tyske vindmgller med
en kapacitet pa 7,5 MW, der indgar i driften fra
2012.

Selskabet har herefter en arlig estimeret pro-
duktion pa 140 GWh.

I slutningen af 2012 blev der indgdet aftale om
keb af to turnkey projekter beliggende i Sverige.
Projekterne omfatter i alt 12 mgller fordelt pa to
parker med en samlet kapacitet pa 24 MW.

| lgbet af 2012 har den produktion, European
Wind Investment A/S’ vindmaller har leveret,
sparet miljget for over 104.000 tons udledning

European Wind Investment A/S Arsrapport 2012
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af CO,. Det svarer i gennemsnit til den maengde
godt 33.000 husstande arligt udleder alene fra
deres elforbrug, hvis strammen erstatter strgm
fra et kulkraftvaerk.

Strategiske fokusomrader

European Wind Investment A/S er et vindenergi-
selskab, hvor forretningen er baseret pa produk-
tion og salg af stram fra vindmgller.

Der arbejdes med en raekke strategiske fokus-
omrader:

- Optimering af drift

| driften af vindmgiller sikres det, at mgllerne
fungerer optimalt, hvorved produktionen maksi-
meres. Stop pa en mglle pa grund af reparation
giver fald i produktionen. Dette kan imgdegas
ved konstant overvagning, idet man herved kan
ivaerksaette reparation meget hurtigt. Overvag-
ning giver endvidere information om, at en mal-
le vil kreeve vedligeholdelse inden for en given
tidshorisont, og giver dermed mulighed for at
vaere pa forkant med udviklingen, sa mgllerne
kan holdes i drift.

Analytisk overvagning af driftsdata fra selska-
bets mgller bidrager ligeledes til at optimere
produktionen.

- Foragelse af vindmalleportefaljen

Selskabet forgger kontinuerligt produktionska-
paciteten ved indkab af vindmgller. Forud for
indkgb gdr en omfattende due diligence-proces
med fokus pa savel tekniske, gkonomiske som
juridiske forhold.

Selskabet kan ligeledes fungere som bygherre
pa opfarelse af vindmelleparker. Foruden den
fysiske opsaetning af mallerne samt etablering
af fundamenter, indebaerer dette ogsa myndig-
hedsarbejdet, der gar forud for opnaelse af tilla-
delse til opsatning af vindmaller.



Ledelsesberetning
Beretning - fortsat

Far opfarelse af vindmelleparker udarbejdes
design af disse. Dette sker pa baggrund af grun-
dige vindberegninger. Den indbyrdes placering
af maller i en vindmgllepark har stor betydning
for, at vinden pa et givet sted kan udnyttes opti-
malt. Endvidere har kendskab til de lokale vind-
forhold stor betydning for, at den rigtige mgalle-
type kan udvaelges til det givne sted. Beregning
af vindforhold er af afggrende betydning for det
gkonomiske potentiale af en given placering.
Der arbejdes bevidst pa at sikre en geografisk
risikospredning, hvorfor selskabet i gjeblikket
ejer mgller i bade Danmark og Tyskland og har
indgdet aftale om kgb af vindmglleparker i Sve-
rige. Desuden undersgges markederne i de gvri-
ge nordeuropaeiske lande kontinuerligt.

- Finansiering

Finansiering er et fundamentalt strategisk fokus-
omrade for selskabet. Den makrogkonomiske
situation i de senere ar efter udbruddet af fi-
nanskrisen har naturligvis yderligere gget selska-
bets fokus pa dette omrade.

- Afsaetning af stram

P& samme made som finansieringen, er afsaet-
ningen af strem og sikring af elpriser over en
laengere periode et vigtigt fokusomrade for sel-
skabet.

Resultatet for regnskabsaret 2012

Arets resultat er pa 14,1 mio. kr. far skat, hvil-
ket er tilfredsstillende. Omsaetningen er som
falge af den kraftige udbygning af vindmalle-
portefglien i 2012 steget fra 7,8 mio. kr. i 2011
til 65,8 mio. kr. i 2012. Stigningen i omsatnin-
gen skyldes hovedsageligt indkabet af seks Sie-
mens mgller med en kapacitet pa 3,6 MW pr.
mglle opstillet i Danmark. Mgllerne indgar med
produktion fra maj maned.

Selskabets resultat er pavirket af afholdte due
dilligence-omkostninger til opkab af vindmgalle-
portefaljer, der ikke er blevet gennemfart. | takt
med at portefgljen udvides, udger disse om-
kostninger en mindre del af selskabets samlede
driftsomkostninger.

Udviklingen i de finansielle poster skyldes den
store vaekst i portefaljen, hvor European Wind
Investment A/S i 2012 har hjemtaget finansie-
ring for 344 mio. kr. European Wind Investment
A/S finansierer mgller med realkredit- og bank-
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lan op til 70% af kabsprisen pa mallerne. 75%
af realkreditfinansieringen bliver foretaget med
10-drige rentebindinger og 25% med 1-drige
bindinger.

Vindindekset for European Wind Investment A/
S" danske mgiller har varieret mellem 93,9 og
96,4, hvor indeks 100 er produktionen i et nor-
malt ar. Beregningen til vindindekset stammer
fra den faktiske produktion fra alle landbasere-
de vindmgller, der er tilsluttet elnettet, og in-
dekset har en historik pa over 25 ar. Stgrstede-
len af produktionen fra European Wind Invest-
ment A/S" danske maller leveres af mgiller, der
star i det vestjyske vindomrade. Omradet havde
i 2012 et vindindeks pa 96,4.

Koncernen har i 2012 haft en oppe-tid pa mal-
lerne pa 98,2%. Oppe-tiden beskriver vindmel-
lens evne til at producere, nar vindhastigheden
er mellem 4 og 25 m/sek. Vindmglleproducen-
terne lover en oppe-tid pa 97-98%. Mgllerne i
European Wind Investment A/S" portefglje per-
former altsa bedre, end vindmgllerproducenter-
ne lover. Den solide oppe-tid pa vindmgllerne
haenger godt sammen med European Wind In-
vestment A/S’ store fokus pa optimering af drif-
ten og overvagning af mgllerne. Den solide op-
pe-tid pd mallerne har ikke kunnet kompensere
for vindindekset som 1& 3,6% lavere end et nor-
malt vindar.

European Wind Investment A/S har i regnskabs-
aret eendret anvendt regnskabspraksis, saledes
at det nu er et skattepligtigt selskab. Der er der-
for beregnet og afsat skat i 2012. Ved kgb af
tysk datterselskab er det skattemaessige under-
skud i dette selskab tabt efter gaeldende tysk
lovgivning, belgbet udger 1,6 mio. kr.

Balancen

Pa statusdagen var selskabets egenkapital hen-
holdsvis balance pa t.kr. 457.275 og t.kr.
825.355. Den hgje vaekst fra 2011 er et resultat
af den indkgbsaktivitet, der har vaeret i lgbet af
2012. Der er ikke afsat udbytte i forbindelse
med aflaeggelse af arsrapporten.



Ledelsesberetning
Beretning - fortsat

Kapitalforhgjelse pa 150 mio. kr.

| 2012 gennemfgrte selskabet en rettet emission
pa nominelt 150 mio. kr. til TREFOR Invest
F.M.B.A. Kapitalforhgjelsen har gget mulighe-
den for at udnytte de gode forhold, der er for at
erhverve attraktive portefgljer pa markedet for
vindmeller. Kapitalforhgjelsen har endvidere
givet mulighed for, at European Wind Invest-
ment A/S har finansiel kapacitet til at deltage i
starre vindmglleprojekter, sdsom kgbet af de to
svenske projekter ultimo 2012.

Udvidelse af det geografiske portefoljeom-
rade

European Wind Investment A/S indgik i decem-
ber 2012 aftale om kab af to vindmglleprojekter
pa i alt 12 mgller. Vindmallerne bliver opstillet i
Sverige, hvor projektet i Lerkaka pa @land har
fem mgller, der forventes at veere i drift i august
2013. Det andet projekt i Stensasa i Sydsverige
med syv mgller forventes at veere i drift i decem-
ber 2013. Projekterne er European Wind Invest-
ment A/S’ farste investeringer pa det svenske
marked og bidrager med risikospredning af pro-
duktionen og afregningspriserne. Kgbet vil, nar
mellerne er opsat i lgbet af 2013, @ge portefal-
jen med 24 MW.

Risici
Til sikring mod svingende elpriser har European
Wind Investment A/S indgaet fastprisaftaler pa

cWI

alle selskabets maller. Sterstedelen af portefal-
jen har en fastprisaftale med en restvarighed pa
ca. tre ar.

Begivenheder efter regnskabsarets afslut-
ning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke ind-
truffet begivenheder, der vasentligt vil kunne
pavirke vurderingen af selskabets finansielle
stilling.

Corporate Governance
Der henvises til corporate governance-
anbefalingerne pa selskabets hjemmeside.

Forventninger til fremtiden

Arbejdet med at fa udbygget vindmglleportefal-
jen vil selskabet fortsaette med at bruge kraefter
pa, og European Wind Investment A/S er i dia-
log med adskillige seelgere og udbydere af vind-
melleprojekter i flere lande. Ligeledes arbejder
selskabet pa egne projekter med opstilling af
meller.

European Wind Investment A/S forventer et re-
sultat for skat i 2013 i starrelsen 18-23 mio. kr.

European Wind Investment A/S’ vindmelleportefolje
*Vil blive sat i drift i labet af 2013

Antal Mollefabrikat MW , .Ar for Ar for EWlls Geogra_flsk I alt
idriftsettelse  overtagelse  placering

1 Vestas V90 3 2010 2011 Danmark 3 MW
4 Vestas V52 0,85 2008 0g 2009 2%%% 5’9 Danmark 3,4 MW
5 Repower 1,5 2001 og 2002 2011 Tyskland 7,5 MW
7 Siemens SWT 3,6 2009 0og 2010 2012 Danmark 25,2 MW
1 Nordex N60 1,3 2000 2012 Danmark 1,3 MW
40,4 MW

2% Vestas V90 2 2013 2012 Sverige 24 MW
1 Siemens SWT 3,6 2010 2013 Danmark 3,6 MW
27,6 MW

European Wind Investment A/S Arsrapport 2012
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Ledelsesberetning
Beretning - fortsat

Finanskalender 2013

18. marts

21. maj
21. maj
28. aug.

25. nov.

Offentliggerelse af arsrapport 2012
Ordinzer generalforsamling
Periodemeddelelse

Halvarsrapport

Periodemeddelelse

Fondsbgrsmeddelelser 2012

28. dec.
27. dec.
23. nov.
22. aug
26. juni
30. maj
25. maj
25. maj
24. maj
9. maj

9. maj

9. maj
23. apr.
23. apr.
23. apr.
16. apr.
13. apr.
30. marts

Finanskalender 2013

Kab af vindmalleprojekt

Periodemeddelelse 1. januar til 30. september 2012
Halvarsrapport

Endelig aftale om kab af vindmaller

Byradets beslutning vedr. vindmgller i Sdr. Omme
Meddelelse om storaktionaer

Meddelelse om kapitalforhgjelse
Periodemeddelelse 1. kvartal

Aftale om vindmgllekgb — endelig

Selskabets vedtaegter

Forlgb af generalforsamling

Kgb af vindmgller

Dagsorden til ordinaer generalforsamling
Meddelelse om indkaldelse til ordinaer generalforsamling
Ny finanskalender

Aftale om kab af vindmagller

Arsrapport 2011
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Ledelsesberetning

Oplysninger om bestyrelsen

C

Bestyrelsesmedlemmer afgar senest pa generalforsamlingen efter udlgbet af det regnskabsar, hvori ved-
kommende er fyldt 70 ar. Der afholdes bestyrelsesmader minimum fire gange arligt, og i gvrigt efter
behov, nar det skennes ngdvendigt eller hensigtsmaessigt. | 2012 er der afholdt 5 mgder. Alle bestyrel-
sesmedlemmer blev genvalgt pa generalforsamlingen 9. maj 2012. Valgperioden for alle medlemmer er

et ar.

Adm. direkter Knud Steen Larsen (Formand)
Tiltradt 22. oktober 2009

Fadt 1. marts 1958

Ejer pr. 31/12 2012 2.392 stk. aktier i selskabet
Ejede pr. 31/12 2011 2.392 stk. aktier i selskabet

Adm. direktar for:
TREFOR

Formand for bestyrelsen for:
TREFOR A/S

TREFOR Varme A/S

TREFOR Vand A/S

TREFOR Bredband 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
Stensasa Vindkraft AB

3KV A/S

Naestformand for bestyrelsen for:
Energi Danmark A/S

Medlem af bestyrelsen for:
KIF Handbold Invest A/S
Midtjysk Kaleservice A/S

Direktgr Torben Vilsgaard (Naestformand)
Tiltrddt 26. maj 2010

Fadt 23. september 1960

Ejer pr. 31/12 2012 2.706 stk. aktier i selskabet
Ejede pr. 31/12 2011 2.706 stk. aktier i selskabet

Direkter for:
ErhvervSilkeborg
Bavneager ApS

Formand for bestyrelsen for:
Christian Dalsgaard Holding A/S
Edema ApS

Naestformand 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
Stensasa Vindkraft AB

Lektor og studieleder Michael Christensen
Tiltradt 30. november 2007

Fadt 14. november 1962

Ejer pr. 31/12 2012 O stk. aktier i selskabet
Ejede pr. 31/12 2011 0 stk. aktier i selskabet
Direkter for.

Risk Management Consulting ApS

MC Ejendomme Risskov ApS
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Medlem af bestyrelsen for:
Hans Jensen Lubricators A/S
Hans Jensen International ApS
European Wind Investment A/S
EWII Schenkenberg ApS
Lerkaka Vindkraft AB

Stensasa Vindkraft AB

@konomidirekter Jens Christian Serensen
Tiltradt 26. maj 2010

Fadt 12. september 1956

Ejer pr. 31/12 2012 0 stk. aktier i selskabet
Ejede pr. 31/12 2011 O stk. aktier i selskabet

Direktar for:
TREFOR A/S

Medlem af bestyrelsen for:
TREFOR Vand A/S

TREFOR Bredband A/S
Koldinghallerne A/S
TREFOR Invest F.M.B.A
TREFOR A/S

TREFOR Varme A/S
TREFOR Energi A/S
Fonden Hartevaerket
Kolding IF Holding A/S

KIF Handbold Invest A/S
TREFOR Entreprise A/S
Dominus A/S

KIF Handbold Elite A/S
Midtjysk Keleservice A/S
3KV A/S

European Wind Investment A/S
EWII Schenkenberg ApS
Lerkaka Vindkraft AB
Stensésa Vindkraft AB

Adm. direkter Thorkild Steen Serensen
Tiltradt 30. november 2007

Fadt 23. august 1951

Ejer pr. 31/12 2012 1.300 stk. aktier i selskabet
Ejede pr. 31/12 2011 902 stk. aktier i selskabet

Direktar 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

Lerkaka Vindkraft AB

Stensésa Vindkraft AB

Medlem af bestyrelsen for:
EgnsINVEST Tyske Ejendomme A/S
EgnsINVEST Ejendomme Tyskland A/S
SCP Invest IX A/S

European Wind Investment A/S

EWII Schenkenberg ApS

Lerkaka Vindkraft AB

Stensasa Vindkraft AB
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for European Wind Investment
A/S for 2012 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-
virksomheder.

Andring i anvendt regnskabspraksis
Selskabets anvendte regnskabspraksis er som en
konsekvens af den skattemaessige overgang i
Danmark fra investeringsselskab til almindeligt
selskab andret. Fremadrettet vil selskabet ogsa i
Danmark skulle afregne skat af den skattepligti-
ge indkomst, hvorfor der indregnes belgb til
skat i arsrapporten.

Zndringen indebaerer en negativ pavirkning af
arets resultat pd 3.064 tkr. Egenkapitalen er
pr. 31. december 2012 reduceret med 2.933
t.kr.

Sammenligningstal er tilrettet i hoved- og na@g-
letalsoversigt samt i balance, resultatopggrelse
0g noter.

Bortset fra ovennaevnte omrader er arsregnska-
bet aflagt efter samme regnskabspraksis som
sidste ar.

Arsrapporten 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 pa anden
made har bestemmende indflydelse.

Ved konsolideringen foretages eliminering af
koncerninterne indtaegter og omkostninger,
aktiebesiddelser, interne mellemvarender og
udbytter samt realiserede og urealiserede fortje-
nester og tab ved transaktioner mellem de kon-
soliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes
med den forholdsmaessige andel af dattervirk-
somheders dagsvaerdi af nettoaktiver og forplig-
telser pa anskaffelsestidpunktet.

Virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder ind-
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regnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestid-
punktet. Solgte eller afviklede virksomheder
indregnes i den konsoliderede resultatopgarelse
frem til afstdelsestidpunktet. Sammenligningstal
korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller
afviklede virksomheder.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af datter-
virksomheder og associerede virksomheder op-
geres som forskellen mellem afhaendelsessum-
men og den regnskabsmaessige vaerdi af netto-
aktiver pa salgstidspunktet inkl. Ikke-afskrevet
goodwill og forventede omkostninger til salg
eller afvikling.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overta-
gelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksom-
heders identificerede aktiver og forpligtelser
males til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet.
Der indregnes en hensat forpligtelse til daekning
af omkostninger ved besluttede og offentlig-
gjorte omstruktureringer i den erhvervede virk-
somhed i forbindelse med kgbet.

Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretag-
ne omvurderinger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved
farste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transak-
tionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel
post.

Tilgodehavender, gald og andre monetaere
poster i fremmed valuta omregnes til balance-
dagens valutakurs. Forskellen mellem balance-
dagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgo-
dehavendets eller gaeldsforpligtelsens opstaen
eller indregning i seneste arsregnskab indregnes
i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter
og omkostninger.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Udenlandske dattervirksomheder anses for at
vaere selvsteendige enheder. Resultatopggarelser-
ne omregnes til en gennemsnitlig valutakurs for
maneden, og balanceposterne omregnes til ba-
lancedagens valutakurser. Kursdifferencer, op-
stdet ved omregning af udenlandske dattervirk-
somheders egenkapital ved arets begyndelse til
balancedagens valutakurser og ved omregning
af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til
balancedagens valutakurser, indregnes direkte i
egenkapitalen.

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

Resultatopgorelsen

Nettoomsaetning

Omsaetningen fra salg af el indregnes pa tids-
punktet, hvor produktionen er leveret til elnet-
tet, og opgares pa baggrund af installerede pro-
duktionsmalere.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger i form af omkostnin-
ger til vindmallers drift omfatter de til vindmgl-
lerne direkte henfgrbare omkostninger, herun-
der serviceaftale, afskrivninger, reparation og
vedligeholdelse, ejendomsskatter mv.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkost-
ninger til ledelse og administration af vindmgal-
lerne.

Finansielle indteegter og omkostninger
Finansielle indtaegter og omkostninger indehol-
der renter, kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer og geeld og transaktioner i frem-
med valuta.

Skat af arets 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 falge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighe-
derne.

European Wind Investment A/S Arsrapport 2012

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved
afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disse
skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemaessigt
underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud
til nedsaettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle selskabs-
skat og @&ndring i udskudt skat - herunder som
falge af a&endring i skattesats - indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfgres til
arets resultat, og direkte i egenkapitalen med
den del, der kan henfares til posteringer direkte
i egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver, der bestar af pro-
jektudviklingsomkostninger og software, males
til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
skrivninger. Der foretages lineaere afskrivninger
over den forventede brugstid, der er vurderet til
tre ar.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af immate-
rielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mel-
lem salgspris med fradrag af salgsomkostninger
og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstids-
punktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resul-
tatopggrelsen under afskrivninger.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Materielle anlaegsaktiver

Vindmgller males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen
omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger
direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor vindmellen er klar til brug. Herun-
der omkostninger til maglere og radgivere |
forbindelse med indkagbet af mallerne.

Afskrivningsgrundlaget, der opggres som kost-
prisen med fradrag af eventuel restveerdi, afskri-
ves lineaert over den forventede brugstid, base-
ret pa en vurdering af den forventede brugstid.
Den forventede brugstid udger for vindmeller
25 ar og for gearkasser syv ar. Der afskrives ikke
pa grunde samt materielle anlaegsaktiver under
opferelse.

Afskrivninger indregnes i resultatopgarelsen
under produktionsomkostninger og administra-
tionsomkostninger

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder males efter
den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes in-
dre veerdi opgjort efter koncernens regnskabs-
praksis 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 overtagelsesme-
toden.

Kapitalandele i dattervirksomheder med regn-
skabsmaessige negativ indre veerdi males til O
kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse
virksomheder nedskrives i det omfang, tilgode-
havendet er uerholdeligt.

| det omfang modervirksomheden har en retlig
eller faktisk forpligtelse til at daekke en under-
balance, der overstiger tilgodehavendet, indreg-
nes det resterende belgb under hensatte for-
pligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirk-
somheder vises som reserve for nettoopskriv-
ning efter den indre vaerdis metode i egenkapi-
talen i det omfang, den regnskabsmaessige vaer-
di overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirk-
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somheder, der forventes vedtaget inden god-
kendelsen af arsrapporten for European Wind
Investment A/S, bindes ikke pa opskrivningsre-
serven.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagel-
sesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under kon-
cernregnskabet.

Vaerdiforringelse af anleegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af anlaegsaktiver
vurderes arligt for indikationer pa veerdiforrin-
gelse, ud over det, som udtrykkes ved afskriv-
ning.

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

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imadegaelse af
tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en ob-
jektiv indikation af, at et tilgodehavende eller en
portefalie af tilgodehavender er vaerdiforringet.
Hvis der foreligger en objektiv indikation af, at
et individuelt tilgodehavende er vardiforringet,
foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvorpa der ikke foreligger en
objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa indivi-
duelt niveau, vurderes pa portefgljeniveau for
objektiv indikation for vaerdiforringelse. Porte-
faljerne baseres primaert pa debitorernes hjem-
sted og kreditvurdering i overensstemmelse
med selskabets kreditrisikostyringspolitik. De
objektive indikatorer, som anvendes for porte-
foljer, er fastsat baseret pa historiske tabserfa-
ringer.

Nedskrivninger opgares som forskellen mellem
den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehaven-
der og nutidsveerdien af de forventede penge-
stremme, herunder realisationsvaerdi af eventu-
elle modtagne sikkerhedsstillelser. Som diskon-
teringssats anvendes den effektive rente for det
enkelte tilgodehavende eller portefalje.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Veaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der indregnes
under omsaetningsaktiver, males til dagsvaerdien
pa balancedagen. Kursgevinster og -tab indreg-
nes i resultatopggrelsen.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger, som
uden hindring kan omsaettes til likvide behold-
ninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici
for veerdizendringer.

Egenkapital — udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse
pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordineere
generalforsamling  (deklareringstidspunktet).
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises
som en saerskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

TREFOR A/S overtager som administrationssel-
skab haeftelsen 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 arets skattepligtige indkomst, reguleret
for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster
og for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbi-
drag indregnes i balancen som “Tilgodehavende
selskabsskat” eller ”Skyldig selskabsskat.”

Udskudt skat males efter den balanceorientere-
de geeldsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig  og skattemaessig
veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes
dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle
vedrgrende skattemaessigt ikke afskrivningsbe-
rettiget goodwill og kontorejendomme samt
andre poster, hvor midlertidige forskelle - bort-
set fra virksomhedsovertagelser - er opstdet pa
anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa
resultatet eller skattepligtig indkomst. | de til-
faelde, hvor opgarelsen af skatteveerdien kan
foretages efter forskellige beskatningsregler,
males udskudt skat pa grundlag af den af ledel-
sen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis
afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien
af fremfarselsberettigede skattemaessige under-
skud, indregnes med den veerdi, 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 vedrg-
rende foretagne elimineringer af urealiserede
koncerninterne avancer og —tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatte-
regler og skattesatser i de respektive lande, der
med balancedagens lovgivning vil vaere gaelden-
de, ndr den udskudte skat forventes udlgst som
aktuel skat.

Hensatte forpligtelser

Nar selskabet har en forpligtelse til at nedtage
eller bortskaffe en vindmglle eller reetablere det
sted, hvor vindmgllen anvendes, indregnes en
forpligtelse svarende til nutidsveerdien af de
forventede fremtidige omkostninger.

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter geeld til
kreditinstitutter, leverandergaeld og geeld til til-
knyttede virksomheder, indregnes ved lanoptagel-
se til kostpris svarende til det modtagne provenu
efter fradrag af afholdte transaktionsomkostnin-
ger. | efterfglgende perioder males de finansielle
forpligtelser til amortiseret kostpris.

@vrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisati-
onsveerdi.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december
Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Pengestreamsopgearelse

Pengestrgmsopgarelsen viser koncernens pen-
gestrgmme fordelt pd drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i
likvider og koncernens likvider ved arets begyn-
delse og slutning.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgares som
arets resultat reguleret for ikke-kontante drifts-
poster, aendring i driftskapital og betalt sel-
skabsskat. Pengestrgmme fra investeringsaktivi-
tet omfatter betaling i forbindelse med kab og
salg af virksomheder og aktiviteter samt kab og
salg af immaterielle, materielle og finansielle
anlaegsaktiver. Pengestremme fra finansierings-
aktivitet omfatter aendringer i storrelse eller
sammensatning af koncernens aktiekapital og
omkostninger forbundet hermed samt optagel-
se af lan, afdrag pa rentebaerende geeld og be-
taling af udbytte til selskabsdeltagere.
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Koncern- og arsregnskab 1. januar - 31. december
Anvendt regnskabspraksis - fortsat

Nogletalsdefinition

Bruttoresultat x 100

Bruttomargin =
Nettoomsaetning

Egenkapital, ultimo x 100

Soliditetsgrad =
Passiver, ultimo

Resultat efter skat x 100

Egenkapitalforrentning efter skat =
Gennemsnitlig egenkapital

Resultat efter skat

Resultat pr. aktie =
Gennemsnitlig antal aktier

Resultat efter skat

Resultat pr. aktie udvandet =
Gennemsnitlig antal udestdende aktier
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december
Resultatopgerelse

2012 2011
Kr. Kr.
Note

Nettoomsaetning 65.822.826 7.829.318

Produktionsomk ostninger 33.115.943 3.890.922

Bruttoresultat 32.706.883 3.938.396
1 Administrationsomkostninger 11.913.909 4.794.306

Resultat af primaer drift 20.792.974 -855.910
2 Finansielle indtaegter 2.289.470 3.566.399
3 Finansielle omkostninger 8.965.577 403.876

Resultat for skat 14.116.867 2.306.613
4 Skat af arets resultat 5.053.345 576.856

Arets resultat 9.063.522 1.729.757

Forslag til resultatdisponering:

Det disponible belgb udger:

Avets resultat 9.063.522 1.729.757

Til disposition 9.063.522 1.729.757

foreslaes af direktionen diponeret saledes:

Overfart resultat 9.063.522 1.729.757

Disponeret 9.063.522 1.729.757
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december

Balance
31/12 2012 31/12 2011
Note AKTIVER kr. kr.
Anlaegsaktiver
5 Immaterielle anlaegsaktiver
Projektudviklingsomk ostninger 2.501.604 4.489.034
Software 176.217 44.438
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 2.677.821 4.533.472
6 Materielle anleegsaktiver
Vindmeller 587.111.991 81.550.360
Grunde 10.100.900 3.400.000
Andre driftsmidler 387.333 0
Forudbetaling for materielle anleegsaktiver 56.500.000 0
Materielle anleegsaktiver under opfarelse 29.814.500 4.904.123
Materielle anleegsaktiver i alt 683.914.724 89.854.483
Anlaegsaktiver i alt 686.592.545 94.387.955
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenestey delser 16.380.910 0
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 3.091.199
Andre tilgodehavender 1.167.673 952.962
Periodeafgraensningsposter 4.815.120 487.051
9 Udskudt skatteaktiv 0 131.433
Tilgodehavender i alt 22.363.703 4.662.645
7 Vaerdipapirer og kapitalandele 27.750 27.750
Likvide beholdninger 116.370.562 204.436.554
Omsaetningsaktiver i alt 138.762.015 209.126.949
AKTIVER | ALT 825.354.560 303.514.904
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december

Balance
31/12 2012 31/12 2011
Note PASSIVER kr. kr.

Egenkapital

8 Aktiekapital 443.200.000 293.200.000
Overfort resultat 14.075.092 1.824.470
Egenkapital i alt 457.275.092 295.024.470
Hensatte forpligtelser

9 Udskudt skat 4.920.380 0

10 Andre hensatte forpligtelser 10.890.000 3.900.000
Hensatte forpligtelser i alt 15.810.380 3.900.000
Galdsforpligtelser

1" Langfristede gaeldsforpligtelser
Gald til realkreditinstitutter 276.385.891 0
Gadd til pengeinstitutter 42.292.930 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 318.678.821 0
Kortfristede geeldsforpligtelser

1" Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 25.826.410 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2.794.849 3.623.779
Gadd til tilkny ttede virksomheder 375.143 209.044
Anden gaeld 4.593.865 757.611
Kortfritede geeldsforpligtelser i alt 33.590.267 4.590.434
Galdforpligtelser i alt 352.269.088 4.590.434
PASSIVER | ALT 825.354.560 303.514.904

12 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

13 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

14 Naerstaende parter
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december
Egenkapitalopgerelse

Egenkapital
Overkurs Overfort
Aktiekapital ved emission resultat I alt
Egenkapital primo 2012 293.200.000 0 1.693.037 294.893.037
Zndring i anvendt regnskabspraksis vedr. skat 0 0 131.433 131.433
Reguleret egenkapital primo 293.200.000 0 1.824.470 295.024.470
Kapitalforhgjelse 150.000.000 3.225.000 0 153.225.000
Omkostninger ved kapitalforhgjelse 0 -37.900 0 -37.900
Overfarsel af overkurs ved emission 0 -3.187.100 3.187.100 0
Overfart, jf. resultatdisponering 0 0 9.063.522 9.063.522
Egenkapital ultimo 2012 443.200.000 0 14.075.092 457.275.092
Overkurs Overfort
Aktiekapital ved emission resultat | alt
Egenkapital primo 2011 293.200.000 0 -613.576 292.586.424
/ndring i anvendt regnskabspraksis vedr. skat 0 0 708.289 708.289
Egenkapital fer sendring 293.200.000 0 94.713 293.294.713
Overfert, jf. resultatdisponering 0 0 1.729.757 1.729.757
Egenkapital ultimo 2011 293.200.000 0 1.824.470 295.024.470
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december
Pengestrgmsopggarelse

Note

15
16

17

Avrets resultat

Reguleringer

Zndring i driftskapital

Pengestrgm fra primaer drift fer finansielle poster
Renteindtaegter, betalt

Renteomkostninger, betalt

Pengestram fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat

Pengestrem fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Kab af dattervirksomheder

Kgb af immaterielle anlaegsaktiver
Nettoinvestering v aerdipapirer
Pengestramme fra investeringsaktivitet
Aktieemission

Optagelse af geeld

Afdrag pa gaeld

Pengestrem fra finansieringsaktivitet
Arets pengestrom

Likvider, primo

Likvider, ultimo

2012
kr.

9.063.522
39.183.554

-13.615.400

34.631.676
2.289.469
8.965.576

27.955.569

1.532

27.954.037

-528.017.001
-27.182.010
0

0

-555.199.011

153.187.100
298.747.832
-12.755.950

439.178.982

-88.065.992
204.436.554

116.370.562

Pengestrgmsopgearelsen kan ikke direkte udledes af arsregnskabets gvrige bestanddele.
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2011
kr.

1.729.757
473.612
624.694

2.828.063

3.475.321
403.106

5.900.278

0

5900278

-53.322.338
0
-4.489.034
19.780.677

-38.030.695

0
0
0
0
-32.130.417
236.566.971

204.436.554
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december
Noter

cWI

2012 2011
Kr. Kr.
1. Administrationsomkostninger
V ederlag til moderselskabets bestyrelse 195.000 195.000
Andre eksterne honorarer 7.534.629 4.026.181
@vrige adm.- og selskabsomkostninger 4.184.280 573.125
Administrationsomkostninger i alt 11.913.909 4.794.306
Der er udelukkende udbetalt vederlag til moderselskabets besty relse.
Der er ingen fastansatte i koncemnen
2. Finansielle indtaegter
Renteindtaegter, obligationer 0 275.665
Renteindtaegter, indestdende i kreditinstitutter 1.849.818 3.189.571
Renteindtaegter, gvrige 379.298 7.079
Kursregulering, obligationer 0 91.078
Aktieudbytter 0 3.006
Kursregulering, valuta 60.354 0
Finansielle indtaegteri alt 2.289.470 3.566.399
3. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger i kreditinstitutter 8.321.244 0
Renteomkostninger, gvrige 598.197 403.105
Kursregulering, valuta 46.136 771
Finansielle omkostninger i alt 8.965.577 403.876
4, Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 1.532 0
Arets regulering af udskudt skat 3.426.035 576.856
Tab af underskud til fremfarsel 1.625.778 0
Skat af arets resultat i alt 5.053.345 576.856
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december
Noter - fortsat

5. Immaterielle anlaegsaktiver Projektud- Immaterielle
viklingsom- Software aaT(It?/gesr-
kostninger {alt

Kostpris primo 4.489.034 79.987 4.569.021
Arets tilgang 0 162.969 162.969
Arets afgang 736.627 0 736.627
Kospris ultimo 3.752.407 242.956 3.995.363
Af- og nedskrivninger

Afskrivninger primo 0 35.549 35.549
Arets af- og nedskrivninger 1.250.803 31.190 1.281.993
Arets afgang 0 0 0
Af- og nedskrivninger ultimo 1.250.803 66.739 1.317.542
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 2.501.604 176.217 2.677.821
Regnskabsmaessig vaerdi primo 4.489.034 44.438 4.533.472

Arets afskrivninger indgar i produktionsomkostninger og administrationsomkostninger.
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december

Noter - fortsat

cWI

Forudbe- Materielle
Vindmel- taling f Anlzg [
Materielle anlaegsaktiver | Grunde Andre a |ng' or under an a.egs-
er driftsmidler materlelle. opfarelse al.(tlver
anlaegsaktiv ialt

Kostpris primo 85.792.955 3.400.000 0 0 4.904.123 94.097.078
Arets tilgang 532.039.973 6.700.900 498.000 56.500.000 24.910.377 620.649.250
Arets afgang 416.900 0 0 0 0 416.900
Kospris ultimo 617.416.028 10.100.900 498.000 56.500.000 29.814.500 714.329.428
Af- og nedskrivninger
Afskrivninger primo 4.242.595 0 0 0 0 4.242.595
Arets af- og nedskrivninger  26.061.442 0 110.667 0 0 26.172.109
Arets afgang 0 0 0 0 0 0
Af- og nedskrivninger
ultimo 30.304.037 0 110.667 0 0 30.414.704
Regnskabsmaessig veerdi
ultimo 587.111.991 10.100.900 387.333 56.500.000 29.814.500 683.914.724
Regnskabsmaessig veerdi
primo 81.550.360 3.400.000 0 0 4.904.123 89.854.483

Arets afskrivninger indgar i produktionsomkostninger og administrationsomkostninger.
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december
Noter - fortsat

cWI

2012 2011
Kr. Kr.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Kapitalandele 27.750 27.750
Vaerdipapirer og kapitalandele i alt 27.750 27.750
Aktiekapital
Aktiekapitalen bestar af 4.432.000 stk. aktier a nominelt kr. 100.

Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder.

De seneste ars aendringer af aktiekapitalen specificeres séledes:

2012 2011 2010 2009 2008
Saldo 1. januar 293.200.000 293.200.000 58.200.000  64.500.000 500.000
Kontant kapitalforhgijelse 150.000.000 0 235.000.000 0 64.000.000
Kapitalnedszttelse til daekning af underskud 0 0 0 6.300.000 0
443.200.000 293.200.000 293.200.000 58.200.000 64.500.000
2012 2011
Kr. Kr.

Udskudt skat

Udskudt skat 1. januar 0 0
Regulering af udskudt skat som felge af @endring i anvendt regnskabspraksis -131.433 -708.289
Reguleret udskudt skat 1. januar -131.433 -708.289
Tab af underskud til fremfersel 1.625.778 0
Arets regulering 3.426.035 576.856
Udskudt skat 31. december 4.920.380 -131.433
Andre hensatte forpligtelser

Hensat 1. januar 3.900.000 3.120.000
Arets hensattelser 6.990.000 780.000
Hensat 31. december 10.890.000 3.900.000
Hensatte forpligtelser vedrgrer nedrivningsforpligtelse pa vindmgallemne.
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11.

Koncernregnskab 1. januar - 31. december

Noter - fortsat

Gaeld til real- og pengeinstitutter
Gaddsforpligtelserne fordeles saledes:
Realkreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Pengeinstitutter
Langfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser i alt
Gaddsforpligtelserne er indregnet saledes i balancen:

Langfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser, der forfalder efter 5 ar fra
regnskabets udlgb (regnsk absmasssig v erdi)
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2012 2011
kr. kr.
276.385.981 0
20.817.340 0
297.203.321 0
42.292.930 0
5.009.070 0
47.302.000 0
344.505.321 0
318.678.911 0
25.826.410
344.505.321
211.235.252 0
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december
Noter - fortsat

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Kontraktlige forpligtelser

Der er indgdet Investeringsaftale og Management- og markedsfaringsaftale med EgnsINV EST Management A/S vedr.
identifikation af egnede mgller samt den daglige drift af selskabet. Aftalere kan tidligst opsiges i fjerde kvartal 2014.

Der er indgdet Finansieringsaftale med EgnsINV EST Management A/S vedr. radgivning om finansiering og gaeldspleje.
Aftalen kan tidligst opsiges i fjerde kvartal 2014.

Der er indgaet Drifts- og serviceaftale, Aftale om Investeringsradgivning og Portefalieudvikling samt Aftale om stramkeb og
produktionsbalanceansvar med TREFOR Energi A/S. Aftalere kan tidligst opsiges i fjerde kvartal 2014.

Der er indgdet lejeaftale af matr. nr. 12a Gamst by. Lejeaftalen kan tidligst opsiges med seks maneders varsel til den farste i
en maned. Den arlige leje udger 2% af mallens bruttoomsaetning.

Der er indgdet aftale om opkab af jord vedr. matr.nr. 106B, 105C og 102B.

Der er indgdet brugsretsaftale vedr. matr. nr. 1i m.fl. omkring Sdr. Omme Statsfaengsel. Aftalen kan opsiges med et ars
varsel.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkredit- og pengeinstitutter, 334.504 tkr., er der givet pant i vindmgller, hvis
regnskabsmaessige v aerdi pr. 31. december 2012 udger 597.213 tkr.

Koncemen har udstedt ejerpantebreve pa i alt 13.300 tkr., der giver pant i ovenstaende vindmegller. Heraf er
ejerpantebreve pd i alt 10.200 tkr. deponeret til sikkerhed for bankgaeld, mens ejerpantebreve pa i alt 3.100
tkr. eri konceres besiddelse.

Herudover er der afgivet transporterklaring i stramafregningen, samt non-pledge erklaering i forhold til pengeinstitut.
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Koncernregnskab 1. januar - 31. december
Noter - fortsat

14. Nzertstaende parter

European Wind Investment A/S' naertstdende parter omfatter falgende:

Bestemmende indflydelse

TREFOR Invest F.M.B.A, Kolding

Ejerforhold

Falgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmermne eller
aktiekapitalen:

TREFOR Invest F.M.B.A, Kolding

Sparekassen Kronjylland, Randers

Sparekassen Vendsyssel, Vra
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Koncernregnskab 1.

Noter - fortsat

15.

16.

17.

Reguleringer
Renteindtaegter
Renteomkostninger
Afskrivninger

Skat

Andring i driftskapital
Tilgodehavender

Leverandgrer og anden gaeld

Kob af dattervirksomheder

Matrielle anlaegsaktiver
Omsaetningsaktiver
Kreditinstitutter

Andre gaddsforpligtelser

Kob af dattervirksomheder i alt

januar - 31.
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december
2012 2011
kr. kr.
-2.289.469 -3.566.399
8.965.576 403.876
27.454.102 0
5.053.345 3.636.135
39.183.554 473.612
-16.356.669 -2.516.835
2.741.269 3.141.529
-13.615.400 624.694

Dagsv ardi pa
overtagelsestids-
punktet

84.651.691
1.475.822
-58.513.348
-432.155

27.182.010
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Arsregnskab for modervirksomheden
Resultatopgerelse

2012 2011
Kr. Kr.
Note

Nettoomsaetning 50.521.733 7.829.318

Produktionsomk ostninger 23.714.484 3.890.922

Bruttoresultat 26.807.249 3.938.396
18 Administrationsomk ostninger 10.798.042 4.794.306

Resultat af primaer drift 16.009.207 -855.910

Indtaegter af kapitalandele -127.619 0
19 Finansielle indtaegter 3.112.361 3.566.399
20 Finansielle omk ostninger 6.866.714 403.876

Resultat for skat 12.127.235 2.306.613
21 Skat af arets resultat 3.063.713 576.856

Arets resultat 9.063.522 1.729.757

Forslag til resultatdisponering:

Det disponible belgb udger:

Avrets resultat 9.063.522 1.729.757

Til diposition 9.063.522 1.729.757

foresldes af direktionen diponeret saledes:

Overfart resultat 9.063.522 1.729.757

Disponeret 9.063.522 1.729.757
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Arsregnskab for modervirksomheden

Balance
31/12 2012 31/12 2011
Note AKTIVER kr. kr.
Anlzegsaktiver
22 Immaterielle anlaegsaktiver
Projektudviklingsomkostninger 2.501.604 4.489.034
Software 176.217 44.438
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 2.677.821 4.533.472
23 Materielle anlaegsaktiver
Vindmeller 526.721.761 81.550.360
Grunde 10.100.900 3.400.000
Andre driftsmidler 387.333 0
Forudbetaling for materielle anlaegsaktiver 56.500.000 0
Materielle anlaegsaktiver under opfarelse 8.900.900 4.904.123
Materielle anlaegsaktiver i alt 602.610.894 89.854.483
Finansielle anleegsaktiver
24 Kapitalandele i dattervirksomheder 27.860.481
Finansielle anlaegsaktiver i alt 27.860.481
Anlaegsaktiver i alt 633.149.196 94.387.955
Omsatningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenestey delser 15.310.580 0
Tilgodehavender hos tilkny ttede virksomheder 19.704.965 3.091.199
Andre tilgodehavender 108.120 952.962
Periodeafgraensningsposter 4.574.412 487.051
27 Udskudt skatteaktiv 0 131.433
Tilgodehavender i alt 39.698.077 4.662.645
25 Vaerdipapirer og kapitalandele 27.750 27.750
Likvide beholdninger 111.929.842 204.436.554
Omsaetningsaktiver i alt 151.655.669 209.126.949
AKTIVER | ALT 784.804.865 303.514.904
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Arsregnskab for modervirksomheden

Balance
31/12 2012 31/12 2011
Note PASSIVER kr. kr.

26 Egenkapital
Aktiekapital 443.200.000 293.200.000
Overfart resultat 14.075.092 1.824.470
Egenkapital i alt 457.275.092 295.024.470
Hensatte forpligtelser

27 Udskudt skat 2.932.280 0

28 Andre hensatte forpligtelser 10.140.000 3.900.000
Hensatte forpligtelser i alt 13.072.280 3.900.000
Geldsforpligtelser

29 Langfristede geeldsforpligtelser
Gadd til realkreditinstitutter 276.385.891 0
Gadd til pengeinstitutter 9.655.172
Langfristede geeldsforpligtelser 286.041.063 0
Geldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser

29 Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 21.162.168 0
Leveranderer af varer og tjenestey delser 2.337.840 3.623.779
Gaald til tilk ny ttede virksomheder 322.557 209.044
Anden gald 4.593.865 757.611
Kortfristede gaeldsforpligtelser 28.416.430 4.590.434
Galdsforpligtelser i alt 314.457.493 4.590.434
PASSIVER | ALT 784.804.865 303.514.904

30 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
31 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
32 Naertstaende parter
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Arsregnskab for modervirksomheden

Egenkapitalopgerelse

Egenkapital

Egenkapital primo 2012
Zndring i anvendt regnskabspraksis vedr. skat

Reguleret egenkapital primo
Kapitalforhgijelse
Omkostninger ved kapitalforhgjelse
Overfarsel af overkurs ved emission
Overfert, jf. resultatdisponering

Egenkapital ultimo 2012

Egenkapital primo 2011

Zndring i anvendt regnskabspraksis vedr. skat
Egenkapital for andring

Overfert, jf. resultatdisponering

Egenkapital ultimo 2011
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Overkurs ved Overfort
Aktiekapital  emission resultat I alt
293.200.000 0 1.693.037 294.893.037
0 0 131.433 131.433
293.200.000 0 1.824.470 295.024.470
150.000.000 3.225.000 0 153.225.000
0 -37.900 0 -37.900
0 -3.187.100 3.187.100 0
0 0 9.063.522 9.063.522
443.200.000 0 14.075.092 457.275.092

Overkurs ved Overfort

Aktiekapital emission resultat I alt
293.200.000 0 -613.576 292.586.424
0 0 708.289 708.289
293.200.000 0 1.116.181 294.893.037
0 0 1.729.757 1.729.757
293.200.000 0 1.824.470 295.024.470
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Arsregnskab for modervirksomheden
Noter

18.

19.

20.

Administrationsomkostninger
Vederlag til bestyrelse

Andre ekstemne honorarer

@vrige adm.- og selskabsomkostninger

Administrationsomkostninger i alt

Selskabet har udelukkende udbetalt vederlag til selskabets besty relse.
Der er ingen fastansatte i selskabet.

Finansielle indtaegter

Renteindtaegter, obligationer

Renteindtaegter, indestaende i kreditinstitutter
Renteindtaegter, tilknyttede virksomhed
Renteindtaegter, gvrige

Kursregulering, obligationer

Aktieudbytter

Kursregulering, valuta
Finansielle indtaegter i alt

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger i kreditinstitutter
Renteomkostninger, gvrige

Kursregulering, valuta
Finansielle indtaegter i alt
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2012 2011
Kr. Kr.

195.000 195.000
6.901.406 4.026.181
3.701.636 573.125
10.798.042 4.794.306
0 275.665
1.844.662 3.189.571
1.047.189 0
160.156 7.079
0 91.078
0 3.006
60.354 0
3.112.361 3.566.399
6.281.293 0
585.421 403.105
0 771
6.866.714 403.876
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Arsregnskab for modervirksomheden
Noter - fortsat

2012 2011
Kr. Kr.
21. Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 0 0
Arets regulering af udskudt skat 3.063.713 576.856
Skat af arets resultat i alt 3.063.713 576.856
22. Immaterielle anlaegsaktiver Projektud- Immaterielle
Software viklingsom- Zrll(lt?\?esr-

kostninger i alt
Kostpris primo 79.987 4.489.034 4.569.021
Avrets tilgang 162.969 0 162.969
Arets afgang 0 736.627 736.627
Kospris ultimo 242.956 3.752.407 3.995.363

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger primo 35.549 0 35.549
Arets af- og nedskrivninger 31.190 1.250.803 1.281.993
Arets afgang 0 0 0
Af- og nedskrivninger ultimo 66.739 1.250.803 1.317.542
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 176.217 2.501.604 2.677.821
Regnskabsmaessig vaerdi primo 44.438 4.489.034 4.533.472

Arets afskrivninger indgar i produktionsomk ostninger og administrationsomk ostninger.
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Arsregnskab for modervirksomheden
Noter - fortsat

23. Materielle anlaegsaktiver Vindmol Forudbetaling Anleg Matlerielle
n Ienrw i Grunde A’]dre _ for materielle under aankiegei-
driftsmid| anlagsaktiver opforelse v
er ialt
Kostpris primo 85.792.955 3.400.000 0 0 4.904.123 94.097.078
Arets tilgang 465.288.294 6.700.900 498.000 56.500.000 3.996.777 532.983.971
Arets afgang 416.900 0 0 0 0 416.900
Kospris ultimo 550.664.349 10.100.900 498.000 56.500.000 8.900.900 626.664.149

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger primo 4.242.595 0 0 0 0 4.242.595
Arets af- og nedskrivninger 19.699.993 0 110.667 0 0 19.810.660
Arets afgang 0 0 0 0 0 0

Af- og nedskrivninger
ultimo 23.942.588 0 110.667 0 0 24.053.255

Regnskabsmaessig veerdi
ultimo 526.721.761 10.100.900 387.333 56.500.000 8.900.900 602.610.894

Regnskabsmaessig veerdi
primo 81.550.360 3.400.000 0 0 4.904.123 89.854.483

Arets afskrivninger indgér i produktionsomkostninger og administrationsomkostninger.
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Arsregnskab for modervirksomheden

Noter - fortsat

24. Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar
Tilgang
Kostpris 31. december
V rdiregulering 1. januar
Valutakursregulering
Avrets resultat
V zrdiregulering 31. december

Regnskabsmaessige vaerdi 31. december

Navn

EWIl Schenkenberg ApS
Lerkaka Vindkraft AB
Stensdsa Vindkraft AB

25. Vardipapirer og kapitalandele
Kapitalandele

Veaerdipapirer og kapitalandele i alt
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31/12 2012 31/12 2011
kr. kr.
0 0
27.988.100 0
27.988.100 0
0 0
0 0
-127.619 0
-127.619 0
27.860.481 0
Hjemsted Stsjg:f;jjg
Horsens, Danmark 100%
Hassleholm, Sverige 100%
Hassleholm, Sverige 100%
27.750 27.750
27.750 27.750
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Arsregnskab for modervirksomheden
Noter - fortsat

26. Aktiekapital

27.

28.

Aktiekapitalen bestar af 4.432.000 stk. aktier a nominelt kr. 100.

Ingen aktier er tillagt saerlige rettigheder.

De seneste ars aendringer af aktiekapitalen specificeres saledes:

cWI

2012 2011 2010 2009 2008
Saldo 1. januar 293.200.000  293.200.000 58.200.000  64.500.000 500.000
Kontant kapitalforhgielse 150.000.000 0 235.000.000 0 64.000.000
Kapitalnedsaettelse til daekning af underskud 0 0 0 6.300.000 0
443.200.000 293.200.000 293.200.000 58.200.000 64.500.000
31/122012  31/12 2011
kr. kr.
Udskudt skat
Udskudt skat, 1. januar 0 0
Regulering af udskudt skat som felge af zendring i anvendt regnskabspraksis -131.433 -708.289
Reguleret udskudt skat 1. januar -131.433 -708.289
Arets regulering 3.063.713 576.856
Udskudt skat 31. december 2.932.280 -131.433
Andre hensatte forpligtelser
Hensat 1. januar 3.900.000 3.900.000
Arets hensattelser 6.240.000 0
Hensat 31. december 10.140.000 3.900.000

Hensatte forpligtelser vedrarer nedrivningsforpligtelse pa vindmgalleme.
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2012 2011
kr. kr.
29. Geeld til real- og pengeinstitutter
Galdsforpligtelserne fordeles séledes:
Realkreditinstitutter
Langfristede geeldsforpligtelser 276.385.891 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 20.817.340 0
297.203.231 0
Pengeinstitutter
Langfristede gaeldsforpligtelser 9.655.172 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 344.828 0
10.000.000 0
Galdsforpligtelser i alt 307.203.231 0
Gaddsforpligtelserne er indregnet saledes i balancen:
Langfristede gaeldsforpligtelser 286.041.063 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 21.162.168
307.203.231
Langfristede gaeldsforpligtelser, der forfalder efter 5 ar fra
regnskabets udlgb (regnsk absmaessig v zerdi) 197.254.462 0
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Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.

Kontraktlige forpligtelser

Der er indgaet Investeringsaftale og Management- og markedsfaringsaftale med EgnsINV EST Management A/S vedr.
identifikation af egnede meller samt den daglige drift af selskabet. Aftalere kan tidligst opsiges i fierde kvartal 2014.

Der er indgaet Finansieringsaftale med EgnsINV EST Management A/S vedr. radgivning om finansiering og gaeldspleje.
Aftalen kan tidligst opsiges i fjerde kvartal 2014.

Der er indgaet Drifts- og serviceaftale, Aftale om Investeringsradgivning og Portefglieudvikling samt Aftale om stremkgb og
produktionsbalanceansvar med TREFOR Energi A/S. Aftaleme kan tidligst opsiges i fjerde kvartal 2014.

Der er indgaet lejeaftale af matr. nr. 12a Gamst by . Lejeaftalen kan tidligst opsiges med seks maneders varsel til den farste i
en maned. Den arlige leje udger 2% af mallens bruttoomsaetning.

Der er indgaet aftale om opkeb af jord vedr. matr.nr. 106B, 105C og 102B.

Der er indgaet brugsretsaftale vedr. matr. nr. 1i m.fl. omkring Sdr. Omme Statsfaengsel. Aftalen kan opsiges med et ars
varsel.

Eventualforpligtelser

Selskabet har stillet kaution for dattervirksomhedens banklan til Sy dbank.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 297.203 tkr., er der givet pant i vindmgller, hvis
regnskabsmaessige v aerdi pr. 31. december 2012 udger 536.822 tkr.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt 13.300 tkr., der giver pant i ovenstdende vindmller. Heraf er
ejerpantebreve pa ialt 10.200 tkr. deponeret til sikkerhed for bankgaeld, mens ejerpantebreve pa i alt 3.100
tkr. eri selskabets besiddelse.
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32. Nzertstaende parter

European Wind Investment A/S' naertstdende parter omfatter falgende:

Bestemmende indflydelse

TREFOR Invest F.M.B.A, Kolding

Ejerforhold

Falgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmermne eller
aktiekapitalen:

TREFOR Invest F.M.B.A, Kolding

Sparekassen Kronjylland, Randers

Sparekassen Vendsyssel, Vra
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