PARTNER REVISION

rddgivende revisorer

Middelgrundens Vindmellelaug 1/S

Partner Revision

statsautoriseret revisionsaktieselskab
Torvegade 22

DK-7330 Brande

TIf. 97 18 03 66

Fax 87 18 14 01
brande@partner-ravision.dk

CVR nr. 15807776

CVR-nr, 20 35 45 34

Arsrapport

2011

HERNING . IKAST . SILKEBORG . BRANDE = RINGKORBING . SKJERN . TARM . GIVE

EJER AF MR REVISION OLGOD

Tilknyltet RevisorGruppen Danmark . www.partner-revision.gk




INDHOLDSFORTEGNELSE

Virksomhedseplysninger
Virksomhedsoplysninger

Pategninger

Ledelsespategning

Revisionspategning — de kritiske revisorer
Den uathangige revisors pategning

Ledelsesberetning
Hoved- og nggletal
Ledelsesbereining

Arsregnskab

Anvendt regnskabspraksis
Resultatopgerelse
Balance

Noter

PARTNER REVISION

Side

11-12
13-15




'Virksomheden

Ledelsen

Revision

Administrator

VIRKSOMHEDSOPLYSNINGER

Middelgrundens Vindmellelaug I/S
Miljgpunkt — Indre By Christianshavn
Radhuspladsen 77

1550 Kebenhavn V

Hjemmeside: www.middelgrunden.dk

CVR-nr.: 20354534
Hjemsted: Kebenhawn
Regnskabsér: 1. januar - 31. december

Erik Christiansen, formand
Hans Christian Serensen
Hanne V. Moltke

Per Valund

Alfred Christensen

Partner Revision

statsautoriseret revisionsaktieselskab
Torvegade 22

7330 Brande

Miljepunkt — Indre By Christianshavn

FPARTNER REVISION
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LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato aflagt arsrapporten for 2011 for Middelgrundens Vindmellelaug I/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vor opfattelse giver &rsregnska-
bet et retvisende billede af interessentskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resulta-
fet.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til godkendelse p interessentskabsmedet,

K@benhavn, den 8. februar 2012

Ledelsen

Alfred Christensen

Arsrapporten er fremlagt og godkendt p interessentskabsmedet den /2012
Dirigent
REVISIONSPATEGNING - DE KRITISKE REVISORER
Vi har gennemgéet arsrapporten for perioden 1/1 — 31/12 2011 for Middelgrundens Vindmellelaug
I'S.

Vi vurderer, at ledelsen har disponeret over laugets skonomi i overensstemmelse med budgettet.

Kebenhavn, den 8. februar 2012

: Jorgen Kragh Pedersen ans Christian
kritisk revisor kritisk reviso
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DEN UAFHAZANGIGE REVISORS ERKL/AERINGER

Til interessenterne i Middelgrundens Vindmellelaug I/S

Pategning pi arsregnskabet

Vi har revideret drsregnskabet for Middelgrundens Vindmellelaug I/S for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2011, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Ars-
regnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser nedvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet p& grundlag af vores revision. Vi har
udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav
ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlsegger og udfo-
rer revisionen for at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinfor-
mation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opné revisionsbevis for belgb og oplys-
ninger i &rsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athenger af revisors vurdering, herunder vurde-
ringen af risici for vesentlig fejlinformation 1 drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for interessentskabets
udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om ef-
fektiviteten af interessentskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmessige sken er rimelige samt
den samlede praesentation af &rsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af interessentskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af interessentskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2011 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.




PARTNER REVISION

DEN UAFHAENGIGE REVISORS ERKLARINGER

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har 1 henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yder-
ligere handlinger i tilleeg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denme baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Brande, den 8. februar 2012
Partner Revision
statsautoriseret revisionsaktieselskab

%ﬁ‘e Ulrik Pedersen

statsautoriseret revisor
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HOVED- OG NOGLETAL

Pr. andel (kr.) 2011 2010 2009 2008 2007

Elsalg 416 472 488 507 525
Produktionsomkostninger -155 -118 -135 -119 -144
Administrationsomkostninger m.v. -15 -19 -22 -16 -15
Afskrivninger -223 -223 -223 -223 -223
Renter 2 4 12 16 12
Resultat 24 117 119 164 145
Resultat fer afskrivninger, kontant resultat 248 340 342 387 368
Udlodning 240 345 345 385 360
Simpel forrentning, % 5,65 8,12 8,12 9,06 8,47
Egenkapital/indre veerdi 2.176 2.391 2.619 2.845 3.066
Produktion, kWh 1.119 1.135 1.165 1.179 1.222
Gennemsnitlig salgspris pr. kWh 0,37 0,43 0,43 0,43 0,43
Vindens energiindhold i % af et normalt ar 100,1 84,3 87,9 100,2 106,5



PARTNER REVISION

LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet
Interessentskabets formal er at producere elekiricitet gennem etablering og drift af vindmeller pa
Middelgrunden samt at medvirke til at bidrage til en beeredygtig energiforsyning i Danmark,

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

2011 har veret det bedst tenkelige vindar, hvor vindens energiindhold stort set har svaret til et
normalt &r. Produktionen blev pd 45.319.110 kWh, hvilket er over det budgetterede, si set i lyset af
vindarets energiindhold er resultatet tilfredsstillende. Desvearre har el-afregningen ikke fulgt de
positive vinde. Afregningen af produltionen er faldet fra en gennemsnitspris pé 43 gre/kWh i 2010
til 37 ere/kWhi 2011 — et fald pa 16 %.

12011 har der veeret gennemfort et sterre eftersyn og reparationsarbejde af vingerne pé alle meller.
Der var tale om et 10-&rs-eftersyn, der blev iveerksat, efter at der var konstateret en lynskade. Der
har dog alene vaeret tale om mindre skader pa vingerne. Udgifterne til Total Wind (vingeeftersyns-
firma) og Fenix (sejlads) pavirker derfor regnskabet ekstraordinart i negativ retning.

Overgangen fra Siemens til Dan-Service, som serviceleverander, er gennemfert uden sterre pro-
blemer.

Forsikringsselskabet har forlangt, at der skal vaere mindst én ny transformer til rddighed ved even-
tuelt nedbrud af de oprindelige fransformere, hvoraf der ved udgangen af 2011 er 1 tilbage, hvorfor
lauget fortsat har én ny transformer stiende standby. Transformeren er lagerfort sammen med det
gvrige lager af reservedele, der er opbygget: 2011,

Ledelsen har i 2005 rejst krav pa 17,5 mio. kr. overfor leveranderer og projekterende selskaber ved
henholdsvis voldgiftsret og Kolding Byret. Kravet omfatter erstatming for transformemedbrud,
afhjalpnings- og udbedringsarbejder samt manglende mulighed for brug af elektriske komponenter

i melleme. I december 2008 er alle involverede parter blevet enige om temaer for en syns- og
skensforretning, der blev ledet af to af voldgiftsneevnet udpegede europ=iske eksperter, og som
skulle sgge at afklare &rsagerne til transformemedbruddene. Der er i 2011 afleveret en syn- og
skenserklering. Laugets advokat er af den opfattelse, at eksperternes erkleering vil kunne vare et
brugbart udgangspunkt for de verserende sager. De farste skrifter er indleveret til henholdsvis
voldgiftsret og byret. Det er ikke muligt pt. at fastsette et sluttidspunkt for retssageme.

I marts 2011 besluttede generalforsamlingen at fortsatte med at stille et risikovilligt 14n pa 150.000
kr. til etablering af et nyt laug i hovedstadsomradet. Ledelsen arbejder derfor pa at igangsztte nye
aktiviteter i hovedstadsomradet efter etableringen af Hvidovre Vindmellelaug.

Maeilleparkens egenproduktion kan falges p&d www.middelgrund.com.

Yderligere information om lauget og driftsforhold m.v. kan findes pd laugets hjemmeside
www.middelgrunden.dk. P4 hjemmesiden vil der efter interessentskabsmedet blive offentliggjort
en detaljeret rsberetning fra ledelsen, hvortil der henvises.

Arets resultat er tilfredsstillende set i lyset af de ekstraordinare arbejder samt den lave elafreg-
ningspris.

Bestyrelsen foreslar drets resultat p4 990.950 kr. disponeret som angivet under resultatopgerelsen.

Begivenheder efter regnskabsdrets afslutning
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentlig vil kunne pévir-
ke interessentskabets finansielle stilling.

Ejerforhold
Virksomhedens driftsform er et I/S, hvori der indgér 8.465 interessenter.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Middelgrundens Vindmellelaug I/S for 2011 er aflagt i overensstemmelse med
drsregnskabslovens bestemmelser for kiasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte regler for klas-
se C-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er uzndret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og miling

I resultatopgerelsen indregnes indtzegter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes
med de beleb, der vedrerer regnskabsaret. Verdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser
indregnes i resultatopgerelsen som finansielle indtagter eller finansielle omkostninger.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
interessentskabet, og aktivets veerdi kan miles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar interessentskabet som felge af en tidligere begivenhed har
en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
interessentskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males pélideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden ars-
rapporten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

Balancen

Materielle anlzgsaktiver

Vindmeller samt driftsmateriel og inventar males til anskaffelsessum med fradrag af akkumulerede
afskrivninger. Driftsmateriel og inventar indeholder anskaffelser til kontorinventar, edb-maskiner
samnt programmel o.lign.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Vindmeller 20 ar
Driftsmateriel og inventar Jar

Nedskrivning pa anlegsaktiver
Den regnskabsmassige vaerdi af materielle anlagsaktiver vurderes arligt for indikationer p3 vardi-
forringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pd veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, s&fremt den-
ne er lavere end den regnskabsmessige vardi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hejeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapital-
vaerdien opgeres som nutidsverdien af de forventede nettoindtagter fra anvendelsen af aktivet eller
aktivgruppen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsverdien af varebe-
holdninger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vardi.

Kostpris for rivarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesom-
kostninger.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrerende efter-
folgende regnskabsér.

Gzldsforpligtelser
Geeld i evrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

Skat
Der péhviler ikke interessentskabet skat, idet eventuelle skatter pahviler de enkelte interessenter 1
forhold til deres ideelle cjerandel.




Note

RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Salg af el (45.319.110kWh 4 0,37)
Salg moduler
Produktionsomkostninger
Bruttofortjeneste

Informationsomkosininger
Administrationsomkostninger
Resultat for afskrivninger

Afskrivninger
Resuitat for finansielle poster

Renteindtegter pengeinstitutter
@vrige renteomkosininger

ARETS RESULTAT

Forslag til resultatdisponering

Arets resultat

Overfart fra henlaggelse til reparation og vedligeholdelse
Overferes til fri egenkapital

Udlodning til interessenter
Overfart til egenkapital
Arets afskriviinger

Til disposition

Foretaget acontoudlodning vedrerende 2011
Restudlodning for 2011
Udledning for iret

- 10 -
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2011 2010
16.833.859 19.107.879
0 50.000
(6.283.200) (4.778.741)
10.550.659 14,379,138
(33.752) (33.970)
(580.864) (717.423)
9.936.043 13.627.745
(9.035.118) (9.035.118)
900.925 4.592.627
90.025 148.165
0 (34)
990.950 4.740.758
990.950 4.740.758
500.000 0
1.490.950 4.740.758
1.490.950 4.740.758
9.035.118 9.035.118
10.526.068 13.775.876
(5.670.000) (6.885.000)
(4.050.000) (7.087.500)
(9.720.000)  (13.972.500)




Note

BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER
ANLAGSAKTIVER
Vindmeller

Driftsmateriel og inventar
Materielle anlagsaktiver

Andelskapital Vindenergi
Finansielle anlaegsaktiver

ANLAGSAKTIVER I ALT
OMSATNINGSAKTIVER
Beholdning af reservedele

Varebeholdninger

Tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER I ALT

AKTIVER I ALT

-11-
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2011 2010
51.289.062 90.321.180
6.000 9.000
81.295.062 90.330.180
280.000 0
280.000 0
81.575.062 90.330.180
779.680 0
779.680 0
2.988.265 1.865.677
955.139 773.918
3.943.404 2.639.595
7.431.571 11.976.119
12.154.655 14.615.714
93.729.717 104.945.894




Note

10

11

12

BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

EGENKAPITAL

Indbetalinger andele

Overfort resultat

Henleggelse til reparation og vedligeholdelse
Udlodning til interessenter
EGENKAPITAL I ALT

GALDSFORPLIGTELSER
Leverandorgaeld

Skyldig restudlodning til interessenterne
Anden gald

Kortfristede geldsforpligtelser

GALDSFORPLIGTELSER I ALT

PASSIVERI ALT

Eventualposter

-12-
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2011 2010
172.125.000  172.125.000
95.951.654 94.460.704
4.500.000 5.000.000

(184.467.120)  (174.747.120)
88.109.534 96.838.584
610.231 260.394
4.050.000 7.087.500
959.952 759.416
5.620.183 8.107.310
5.620.183 8.107.310
93729717 104.945,894




Note
1

NOTER

PRODUKTIONSOMKOSTNINGER
Serviceaftale, Siemens
Serviceaftale, Danservice
Vedligeholdelse, Siemens
Vedligeholdelse, Danservice
Vedligeholdelse, Total Wind
Transformer lagt pa lager
Service og driftsledelse
Transformersag og voldgift
Lagerleje

Rescoop

Sejlads til meller

El-forbrug

Forsikring

Refunderet energiafgifter

INFORMATIONSOMKOSTNINGER

Informationsmateriale, herunder nyhedsbreve m.v,

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
Porto, fragt og gebyrer

Udfaktureret gebyr manuelle udbetalinger
Ej afregnede udlodninger , ®ldre end 5 &r
Software, hjemmeside

Telefon

Kontingenter

Smaanskaffelser

Tidsskrifter og beger

Kontorartikler

Ledelses- og mgdeomkostninger
Administration Kebenhavns Miljepunkt

Revision, regnskabsmassig assistance og skonomisk radgivning

Diverse omkostinger

13-
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2011 2010
439.532 1.330.536
600.000 0
897.669 1.073.533
889,459 0
728.822 0

(250.000) 0
165.992 294.984
154.069 57.837

4.200 0
2.808 0

1.335.272 719.091
210.790 255.122

1.200.448 1.156.122
(95.861) (108.434)

6.283.200 4.778.741

33.752 33.970
33.752 33.970
76.714 80.852
(17.925) (10.745)
(87.955) (6.060)
17.377 37.146
9.239 17.498
29.228 25.626
12.513 0
5.649 7.390
77 1.076
44.768 42.628
417.179 450.590
74.000 71.000
0 422
580.864 717.423
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NOTER
Note
4 MATERIELLE ANLAEGSAKTIVER Driftsmateriel
Vindmelier og inventar
Anskaffelsessum 1. januar 180.290.632 186.885
Tilgang 0 0
Anskaffelsessum 31. december 180.290.632 186,885
Afskrivninger 1. januar 89.969.452 177.885
Arets afskrivninger 9.032.118 3.000
Tilbagefarsel af afskrivning pad athendede aktiver 0 0
Afskrivninger 31. december 99.001.570 180.885
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 81.289.062 6.000
31/12 2011 31/12 2010
TILGODEHAVENDER
Elsalg 2.783.765 1.861.177
Udleg voldgiftssag 204.500 4.500
2.988.265 1.865.677
PERIODEAFGRAENSNINGSPOSTER
Forudbetalte forsikringer 304.702 295.162
Forudbetalte serviceaftaler 600.000 443,728
Forudbetalte kontingenter 50.437 35.028
955.139 773.018
LIKVIDE BEHOLDNINGER
Danske Bank nr. 424-3935 200.721 119.631
Danske Bank nr. 1-689-9100 156.348 188.392
Arbejdemnes Landsbank nr. 5366325865 232.842 0
Arbejdernes Landsbank nr. 5366505863 4.132.566 0
Arbejdernes Landsbank nr, 5366505871 2.709.094 0
Forstzdernes Bank nr. 5474 7021174 0 11.668.096
7.431.571 11.976.119
OVERFORT RESULTAT
Saldo 1. januar 94.460.704 89.719.946
Overfort af drets resultat, jf resultatdisponeringen 990.950 4.740.758
Heraf henlmeggelse til reparation og vedligeholdelse 500.000 0
Saldo 31. december 95.951.654 94.460.704
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NOTER
Note 31/12 2011 31/12 2010
% HENLAGGELSE TIL REPARATION
OG VEDLIGEHOLDELSE
Saldo 1. januar 5.000.000 5.000.000
Anvendt 2011 {500.000) 0
Henlaggelse i 2011 0 0
Saldo 31. december 4.500.000 5.000.000

10

UDLODNING TIL INTERESSENTERNE
Saldo 1. januar

(174.747.120)

(160.774.620)

Acontoudlodning vedrerende 2011 (5.670.000) (6.885.000)
Afsat til restudlodning vedrerende 2011 (4.050.000) (7.087.500)
Saldo 31. december (184.467.120)  (174.747.120)
11 ANDEN G/ELD
Geld andelshavere 145.253 195.405
Revision og regnskabsmeassig assistance 65.000 63.000
Anden geeld 12.633 2.000
Moms 737.066 499,011
959.952 759.416
12 EVENTUALPOSTER

Eventualaktiver- og forpligtelser

Mgllelauget har indgivet et teknisk skenstema til Voldgiftsnevnet for bygge- og anlegsvirksomhed

med anmodning om udmeldelse af skensmeand til at udtale sig i transformerhavarisagen. Der er i

2011 modtaget en syn- og skenserklering. Det er ledelsens vurdering, at erklzringen vil kunne

vere et brugbart udgangspunkt for de verserende sager. De forste skrifter er indleveret til hen-

holdsvis voldgiftsret og byret. Det er ikke muligt pt. at fastseette ct sluttidspunkt for retssagerne.

Stevningsbelabet mod NKT Cables m.fl. udger ca. 17,5 mio. kr. 1 dette belob er indeholdt frem-
satte og udredte krav mod lauget pa ca. 2,6 mio. kr. i forbindelse med opklaringen af transformer-

havarierne. Endvidere er indeholdt regreskrav fra CNA Insurance pé ca. 1,9 mio. kr. vedrgrende

udbetalt driftstabserstatning til lauget.

Herudover ingen vaesentlige kendte eventualposter.
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