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Vi er vindmglleejernes eget selskab
Vindenergi Danmark har eksisteret siden
20083, hvor den stiftende generalforsamling
besluttede, at vindmglleejerne selv skulle
handle og afregne vindmgllestram. Denne vi-
sion er fortsat ideen bag andelsselskabet, der
i dag afregner over 3.000 vindmgller fordelt
pa 2.000 andelshavere.
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Vindenergi Danmark

- Vi passer pa din grgnne investering

Ejerstrukturen og bestyrelsens sammensaet-
ning ger, at vi hos Vindenergi Danmark taler
vindmglleejernes sprog og gar jeres aerinde
pa et marked, der ikke altid er lige gennem-

skueligt.

Vores rolle som repraesentant for de dan-

ske vindmglleejere vil kun blive mere vigtig
fremover i et marked med stor arvagenhed fra
politikere og kritikere.

Vores service og radgivning

Hos Vindenergi Danmark har vi siden den
spaede begyndelse set det som vores primae-
re opgave at sikre gode afregningsforhold for
de danske vindmgalleejere.

Gennem konstant produktudvikling og mar-
kedstilpasning har vi formaet at ligge i front
hvad angér tiltag, der sikrer vores andelsha-
vere en god fast pris fremfor den varierende
spotpris, der iseer i de seneste ar er blevet
presset ned i vindrige perioder.

Markedet i dag handler ikke om at skaffe en
@get indtjening som i midten af nullerne, hvor
priserne var hgjere end betalingen i 43-gre
ordningen. | dag handler prissikring om at
sikre sig en stabil indteegt for den energi,
man producerer og reducere risikoen for lave
spotpriser.

Hvad kan Vindenergi Danmark tilbyde
Foruden en bred produktpallette og et erfa-
rent rddgivningsteam sikrer selskabsstruktu-
ren, at andelshaverne far del i virksomhedens
overskud i form af en arlig efterbetaling.
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Bestyrelsens
skriftlige beretning

Denne beretning suppleres med formandens mundtlige
beretning pa den 16. ordinzere generalforsamling lerdag
den18. april 2015

2014 har veeret et vanskeligt ar for de danske vindmglleejere.
Elprisen har ligget og ligger fortsat pa et meget lavt niveau.
De lave spotpriser har ogsa haft en afsmittende virkning pa
de faste priser, som har haft et faldende niveau gennem éaret.

Dette til trods har Vindenergi Danmark i 2014 genereret det
starste overskud i selskabets historie, i alt godt 36 mio. kr. far
efterbetaling og skat. Det paene overskud har gjort det muligt
at konsolidere selskabet, sdledes at selskabets indre veerdi nu
er lig med tegningskursen pa kr. 17 pr. kW installeret genera-
toreffekt samtidig med, at vi har kunnet efterbetale godt 0,5
gre pr. produceret kWh i 2014.

Produktionen

Produktionen péa de danske vindmgller har igen i 2014 slaet
rekord. Produktionen svarede i 2014 til 39,1% af det samle-
de danske elforbrug mod 32,7% éaret for. Det er sjette ar i
traek, hvor produktionen fra vindmgiller har sat ny rekord. En
vaesentlig arsag til stigningen i 2014 er Anholtparken pa 400
MW, som blev idriftsat ultimo 2013.

| figuren herunder viser de bla sgjler produktionen pa vindmellerne hos
Vindenergi Danmark i 2014 pa maneder. Den lysebla kurve viser den gen-
nemsnitlige vindprocent de seneste 10 ar pé hgjre akse.
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Januar var ogsa en af de hgjest producerende maneder
nogensinde med et energiindhold pa 201% af en gennem-
snitsmaned. Vinddaskningsgraden for januar svarer til 61,7%
af Danmarks samlede elforbrug. Ser vi pa Danmark vest for
Storebeelt var vinddaskningsgraden i januar tast pa 100%. Ser
vi pa vindens energiindhold, var 2014 med 99,6% teet pa gen-
nemsnittet for de seneste 10 &r.

Vindmgllerne hos Vindenergi Danmark, producerede i 2014

i alt godt 5,5 TWh, hvilket svarer til ca. 17,2% af Danmarks
samlede elforbrug, som i 2014 var ca. 32 TWh. Produktionen
svarer til det arlige elforbrug i knap 1,4 million husstande med
et gennemsnitligt arsforbrug pa 4.000 kwWh.

Spotprisen

Vindmaglleejere, som har solgt i spotmarkedet hele aret, har
i Vestdanmark gennemsnitligt modtaget en vindveegtet
spotpris pa 19,8 are/kWh. | stdanmark har den vindveegte-
de spotpris gennemsnitligt veeret 21,8 gre/kWh. Til sam-
menligning var den gennemsnitlige spotmarkedspris i 2013
henholdsvis 24,5 i Vest- og 26,1 gre/kWh i @stdanmark.

Vestdanmark Ostdanmark
2013 2014 2013 2014
Vindspor i 205 1 198 : 201 | z1s
spot | 25 1 28 | 09 | 236
Vindprofil% 40 1 271 i 32 1,8

Som det ses af ovenstaende figur, er den gennemsnitlige
spotpris faldet med ca. 6 gre/kWh i 2014. Til gengeeld er
prisdifferencen mellem den gennemsnitlige spotpris og den

Sgijlerne i figuren herunder viser de manedlige vindspotpriser i Vest- og
@stdanmark for 2014 samt vindprocenten pé hgjre akse.
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vindvaegtede spotpris indsnaevret med omkring 1 @re/kWh.

Som det ses af figuren ovenfor, har spotafregningen for vind-

mgllerne i de fleste maneder ligger under bade den nordiske
systempris og den tyske pris, hvilket skyldes, at vindmaller
presser prisen i vindrige perioder. Kun i sommerperioderne
opnas en afregning, som er pa niveau med elprisen i nabo-
landene.

Balanceomkostninger

Som neaevnt pa sidste ars generalforsamling blev en del af
balanceomkostningerne lagt fast i 2012. Erfaringerne har
siden vist, at andre forhold (bl.a. faldende elpriser) har med-
fort faldende balanceomkostninger. Som bebudet pa sidste
ars generalforsamling har vi genforhandlet aftalen om fast
balance, som nu er afviklet tidligere end planlagt.

De gennemsnitlige vindvaegtede balanceomkostninger var i

2014 pa et lavt niveau. Bade i Vest- og @stdanmark var balan-

ceomkostningerne 1,1 gre/kWh i 2014 mod 1,4 i 2013.

Balanceomkostningerne bliver man kompenseret for af Ener-

ginet.dk med 2,3 gre/kWh.

Figuren viser de afregnede balanceomkostninger i 2014. Den orange linje
viser de 2,3 gre, der modtages i balancegodtgarelse fra Energinet.dk.
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Figuren herunder viser Vindenergi Danmarks vindveegtede, afregnede
balanceomkostninger de seneste 5 ar.
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Pristillaeg

For vindmgller der er berettiget til pristilleegget pa 10 gre/
kWh (vindmagller mellem 10 og 20 ar) bliver pristilleegget
beskaret i de maneder, hvor den gennemsnitlige spotpris for
alle vindmaeller i Danmark er over 26 are/kWh.

| 2014 var det ikke tilfeeldet i Vestdanmark, hvorfor pristilleeg-
get er udbetalt med 10 gre i alle maneder i 2014. | @stdan-
mark blev pristilleegget beskaret i maj og september, og der
blev i disse maneder udbetalt henholdsvis 9,9 og 8,3 are/
kWh af de maksimale 10 gre/kWh.

For vindmgiller pa spotpris i hele 2014 blev den fulde vind-
veegtede betaling (inkl. pristilleegget) til vindmaglleejerne i
spotmarkedet henholdsvis 29,8 @re/kWh i Vestdanmark og
31,7 ore/kWh i @stdanmark.

For vindmeller med pristillaeg pa 25 gre/kWh har den fulde
betaling i spotmarkedet veeret henholdsvis 44,8 gre/kWh i
Vestdanmark og 46,8 gre/kWh i @stdanmark.

Alle foranstaende priser er eksklusive efterbetaling pa godt
0,5 are, energinet.dk’'s kompensation for balanceomkostnin-
ger pa 2,3 are, samt Energinet.dk’s fradrag for indf@dningsta-
rif, producentgebyr og administrationsbidrag i alt 0,559 @re/
kWh samt fradrag for balanceomkostninger (manedsvis
variable).

Regnskabet

Regnskabet for 2014 udviser et overskud fer efterbetaling
og skat pa 36,3 mio. kr. hvilket er det starste overskud i
selskabets historie. Bestyrelsen har besluttet at efterbetale
28 mio. kr. svarende til godt 0,5 gre/kWh. Herefter er der et
regnskabsmaessigt overskud efter skat pa 6.289.230 kr., som
bestyrelsen foreslar bruges pa konsolidering.

Denne konsolidering @ger kapitalgrundlaget svarende til
overkursen. P4 den made afspejler tegningskursen pa 17 kr.
ogsa selskabets indre veerdi. Kursen pa en 5 kr. anpart er
hermed 340.

Bestyrelsens malsaetning om at fierne overkursen ved nyteg-
ning er hermed néet. P4 den baggrund foreslar bestyrelsen,
at generalforsamlingen fastholder tegningskursen pa kr. 17
indtil neeste ars generalforsamling. Konsolideringen svarer til
en forrentning af den indskudte kapital pa 15%.

Der er sammen med indkaldelsen til generalforsamlingen
vedlagt en oversigt over den enkelte andelshavers kapital

i selskabet. Med arets overskud er egenkapitalen ved ars-
skiftet oppe pa ca. 47,358 mio. kr., hvilket udger knap 4% af
selskabets arsomseetning og 23% af balancen.
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Salg af oprindelsesgarantier

Der udstedes oprindelsesgarantier svarende til vore vind-
mellers samlede produktion. Keberne af disse kan godskrive
miljgfordelen i deres miljgregnskab. Faldende efterspargsel
og hermed faldende priser har mindsket Vindenergi Dan-
marks indteegter fra dette salg.

Som bebudet pa sidste ars generalforsamling har vi i stedet
intensiveret eksporten af fysisk stram sammen med oprin-
delsesgarantier. Dette har bidraget vaesentligt til selskabets
indtjening og overskud i 2014.

Sidst pa aret har der dog vist sig visse flaskehalse péa eks-
portkablerne, som fremadrettet vil begraense os i denne
merindtjening.

Afregnede fastprisaftaler

Prisniveauet i fastprismarkedet har veeret lavt gennem hele
aret. Dette kunne foranledige flere vindmglleejere til at vente
med prissikringer, indtil priserne bedres.

Vindenergi Danmarks anbefaling har imidlertid veeret, at man
trods lave priser med fordel kan indgé korte fastprisaftaler,
herunder kvartalspuljen, som er den anbefalede passive
strategi.

Figuren herunder viser andelen afregnet pa faste priser de seneste 3 ar.
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Ser vi pa, hvor stor en del af vore andelshavere, der har ind-
géet en eller anden form for prissikringsaftaler, drejer det sig
om 52% af alle afregnede kWh i Vindenergi Danmark, der er
afregnet via Fastpris, Kvartalspulje eller Portefgljeaftale. For-
delt pa kvartalerne er andelen pa fastpris 51% i ferste kvartal,
42% i andet, 55% i tredje, og 58% i fjerde kvartal.

Som det fremgar af ovenstadende, har flere indgaet en eller
anden form for prissikringsaftaler, hvilket er godt, da det
samlet set har givet en hgjere afregning end spotprisen.
Den samlede merveerdi ved fastprisaftalerne er pa godt 121
mio. kr. i 2014. Indeholdt i denne merveerdi er bade individu-
elle fastprisaftaler, kvartalspulje og portefaljeforvaltning.

Pa trods af de relativt lave priser kan vi séledes se, at prissik-
ringerne har givet vindmgilleejerne veerdi.

Kvartalspuljen

Det er nu fire ar siden, vi introducerede Kvartalspulje.
Produktet er et godt alternativ til de vindmglleejere, som
ellers falger en passiv strategi og udelukkende seelger pa
spotmarkedet, og som ikke selv gnsker at folge med i de
daglige faste priser. | 2014 var 17% af produktionen afregnet i
kvartalspuljen.

| 2014 var den vindveegtede kvartalspuljepris 22,7 are/kWh i
Vestdanmark og 24,7 gre/kWh i @stdanmark, hvilket betyder,
at bade andelshavere i @st- og Vestdanmark, som har veeret
med i hele 2014, er blevet afregnet 2,9 @re mere per kWh end
andelshavere pa spotpris i samme periode.

Siden starten i 2. kvartal 2011 har den vindveegtede afregning
i Kvartalspulje veeret 4,3 gre/kWh hgjere i Vestdanmark og 4,7
ore/kWh hgjere i @stdanmark end den vindveegtede spotpris
i samme periode.

Kvartalpulje 2014

Produktion DK1 DK2
1. Kvartal 25,56 28,83
2. Kvartal 21,10 21,58
3. Kvartal 20,99 21,69
4. Kvartal 21,04 23,20

Figuren herunder viser Vindenergi Danmarks afregnede spotpriser og kvar-
talspuljeprisen i form af tveergédende streger, for bade @st- og Vestdanmark.
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Portefaljeforvaltning

I det forlgbne ar besluttede vi selv at foresta portefgljefor-
valtningen. Forvaltningen har hidtil veeret udliciteret til NEAS
Energy. Fordelen ved eendringen vil veere, at der fremadrettet
vil vaere fuld konkurrence pa alle fastprisaftaler. Yderligere vil
der veere en teettere dialog og rapportering med vindmal-
leejere samt bedre samspil med den gvrige radgivning til
vindmglleejere. Skiftet er sket pr. 1. januar 2015.

Til at administrere Portefgljeforvaltning har det veeret ngd-

vendigt at ansaette en medarbejder yderligere og investere i
systemer og markedsdata. Meromkostningerne til portefglje-
forvaltningen daekkes af et forvaltningsgebyr pa 0,1 are/kWh.



Igen i 2014 har portefglieforvaltningen genereret en merind-
tiening i forhold til spot, og portefglieforvaltning udgjorde i
2014 1% af omsaetningen.

Alle andelshavere med en samlet effekt pa mindst 6 MW
har mulighed for at tegne en portefgljeaftale. Laes mere om
Portefglieforvaltning pa side 14.

Regulering af vindmgller

Vindenergi Danmark har siden 2009 haft mulighed for at
standse og starte vindmagller i spotmarkedet og siden 2013
ogsa i regulerkraftmarkedet.

| 2014 er der gjort en stor indsats for at fa flere starre vind-
meller med i ordningen, hvilket har givet gode gkonomiske
resultater for bade vindmgiller i almindelighed og for de
vindmgiller, der kan reguleres, i seerdeleshed.

Vindenergi Danmark har nu gjort det muligt for vindmelleejer-

ne selv at seette eget bud i disse markeder, s& vindmgllen bli-
ver standset, nar det ikke laengere vurderes rentabelt for den
enkelte vindmglle at producere pa grund af negative priser.

Effekten af de mange regulerbare vindmegiller har i 2014 vist
sig i prisniveauet, nar elprisen er negativ. Der har i 2014 veeret
46 timer med negative spotpriser i Vestdanmark mod 39
timer i 2013. Tilsvarende tal for @stdanmark er henholdsvis 19
og 30 timer.

Nar elprisen er negativ, er det ofte netop vindmallernes bud,
der seetter markedsprisen, og dermed begraenser skaden for
alle vindmegller. De seneste ars indsats for at f& mange vind-
meller regulerbare har derfor vist sig at veere veerdifuld.

Regulering af vindmgller er hermed en af de aktiviteter, der
er veerdiskabende for vindmalleejerne, selv om det ikke er
synligt i det daglige. Med planerne for en fortsat udbygning
med vindkraft, bliver det endnu vigtigere i fremtiden.

Vindintegration i Danmark

Dette var titlen pa en rapport, som Vindenergi Danmark
sammen med Danmarks Vindmglleforening fik udarbej-
det af EA Energianalyse i 2014. Rapportens formal var

af fa belyst forskellige tiltags betydning for udviklingen i
elprisen fremadrettet. Herunder at komme med forslag til
politiske beslutninger som kan stimulere efterspargslen
pa el, hvilket vil vaere nadvendigt for at modvirke yder-
ligere prisfald. Rapporten er forelagt alle energipolitiske
ordfgrere samt alle medlemmer af Energipolitisk Udvalg.
Rapporten kan downloades péa Vindenergi Danmarks hjem-
meside.

Engrosmodellen

Introduktionen af DataHub, der blev introduceret i 2013, var
farste trin i en langsigtet politisk plan om at omstrukturere
hele elmarkedet ud fra malet om at @ge konkurrencen pa
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markedet. Andet trin er Engrosmodellen, der skal forenkle
elregningen over for forbrugeren, sa der kun modtages én
regning. Engrosmodellen er planlagt idriftsat 1. april 2016.

Vindenergi Danmark vil blive pavirket af indferelsen af
Engrosmodellen og skal frem mod igangsaetningen have
tilpasset IT-systemet. Laes mere om Engrosmodellen andet
sted i arsrapporten.

Vindstgd.dk

Det er nu mere end tre &r siden, at elselskabet Vindstad blev
stiftet. Vindstad er et detailhandelsselskab, som udelukken-
de seelger stram fra vore vindmegiller til danske elforbrugere.
Vindsted seelger strammen via deres hjemmeside, hvilket
betyder, at selskabet har meget lave omkostninger, som gar
det konkurrencedygtigt med “sort strgm”, selv om prisen
ogsa indeholder betaling for de udstedte vindmgllecertifi-
kater.

Vindstad har efter 3 ars drift genereret et overskud i 2014
efter skat péa kr. 4,7 mio. kr.

Vindenergi Danmark har en ejerandel pa 30% i Vindstad.
Som medejer i Vindsted har andelshavere i Vindenergi
Danmark en interesse i, at Vindstad bliver en succes. Ikke
kun fordi vi er medejere i selskabet, men ogsa fordi vi har
indteegter fra salg af oprindelesesgarantier.

Den ggede efterspargsel efter vindmeallestrgm vil pa laen-
gere sigt medfare en gget betaling til vindmalleejerne. Jeg
vil derfor ikke blot opfordre alle vindmglleejere til at tilmelde
sig Vindstad, men ogséa opfordre dem til selv at udbrede
kendskabet til Vindstaed.

Handels- og administrationsomkostninger
Administrationsbidraget var i 2014 pa 0,2 gre/kWh, hvilket er
uaendret i forhold til tidligere ar. Bestyrelsen har besluttet at
fastholde administrationsbidraget for 2015 pa 0,2 are/kWh.

Vore forventninger til 2015
Vindenergi Danmark forventer ikke veesentlige eendringer i
elprisen i det kommende ar.

Vi forventer, at salget af oprindelsesgarantier i hgjere grad vil
komme under pres som felge af fysiske flaskehalse pa eks-
portmarkederne. Vi forventer dog fortsat at kunne generere
et overskud, som vil fgre til en efterbetaling i 2015.

Per Lauritsen
Bestyrelsesformand



-til varmepumper

Af Per Henrik Hansen
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som energibesparelse. Det sidste har en veerdi pa omkring
400.000 kr. pr. installeret MW.

Desuden skal eltariffens grgnne bidrag reduceres fra 201 til
15,1 gre/kWh, mener fiernvarmefolket.

100 veerker skal finde lgsning

Situationen er seerlig akut for 100 naturgasfyrede fiernvarme-
veerker, som skal finde en lgsning pa en stor udfordring, inden
champagnepropperne knalder ved midnat ved arsskiftet
2018-19. Den nat mister de det sakaldte grundbelab - et
tilskud til naturgasfyrede kraftvarmeveerker.

- De er simpelthen piskede til at gare noget, hvis ikke prisen
for deres varme skal stige s& meget, at de ikke kan konkurrere
med individuelle lgsninger som treepillefyr og sma private
varmepumper. Hvis de ikke kan slippe for PSO-afgift til egne
varmepumper, sa kan de blive ngdt til at kere i g-drift, forud-
ser John Tang.

@-drift vil sige, at vaerkerne kobler sig af det offentlige elnet.
Ganske vist er det sandsynligt, at en del af de 100 veerker vil
anskaffe sig en varmepumpe, men den vil udelukkende blive
drevet med den strgm, som veerket selv producerer. Veerket
vil altsé hverken kgbe eller seelge strem. Uden en aendring af
den geeldende lovgivning vil det veere eneste mulighed for at
slippe for PSO-afgiften.

- Og dermed bliver der ingen samspil med elsektoren, som
fortsat vil skulle seelge billig strem til Norge om natten og
kabe den dyrt tilbage om dagen, konkluderer John Tang.

Potentiale: 2 x 500 MW

Elpatroner kraever ikke sé store investeringer som varmepum-
per, og der er i dag installeret i omegnen af 400 MW patroner
rundt omkring pa danske veerker, og der er fortsat en vis
udvikling. Feks. er Studstrupveerket ved Aarhus aktuelt i gang
med at installere to 40 MW eldrevne kedler.

Ea Energy Analyses har analyseret sig frem til, at potentialet
er yderligere 500 MW elpatroner og 500 MW varmepumper,
alene pa de decentrale veerker. | den starrelsesorden vil det
gavne samfundsgkonomien at bruge el i produktionen af
varme, konkluderer analysen, som er lavet péa bestilling af
Danmarks Vindmglleforening og Vindenergi Danmark.

John Tang ser de 2 x 500 MW som meget realistiske mal.

- Det er en udbygning, vi kan forvente over de naeste fem til
otte ar, hvis rammebetingelserne kommer i orden, mener han.
Om rammebetingelserne for el-fiernvarme sa bliver som
Dansk Fjernvarme gnsker - det vil sige nul PSO, anerkendelse
af ferste ars produktion som energibesparelse samt reduce-
ret eltarif - det afhaenger i hgj grad af et analysearbejde, som
aktuelt er i gang i Skatteministeriet.

| Dansk Fjernvarmes domicil i Kolding venter man spaendt pa,
hvad de analyserende embedsmasnd vil anbefale politikerne
at gere.

- Jeg tror, der er fifty-fifty procent chance for at komme af
med PSO-afgiften. Men det er bare noget, jeg tror, siger John
Tang.
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sPOtpriserne vindmaller hvad der svarer til

39% af det samlede danske

| 2014 producerede de danske

elforbrug.
Den store udbygning af vindenergi @ger
udbuddet af el i timer med meget vind.
Figuren herunder viser vindens indflydelse pa spotprisen i Danmark
Vind og spotpriser
@ 200 De seneste ar har der veeret en klar tendens pa spotmarke-
det. Nar vinden blaeser, falder priserne. Danmarks store suc-
25 160 ces med udbygning af vindenergi resulterer i et overudbud
- af strem i forhold til efterspargsel i timer med god vind. Nar
120 udbud overstiger efterspargsel, falder priserne.
15
80 Lasningen pa leengere sigt er at gge forbruget indenlands
1 B samt @ge kabelforbindelserne til udlandet. P& kort sigt kan
£ 40 g man beskytte sig mod de lave spotpriser ved at indga fast-
5 s prisaftaler via Vindenergi Danmark. Et andet modtraek mod
Q0 0 s

en lav afregning er at sikre, at vindmgllerne kun producerer,
jan feb mar apr maj jun jul aug sep okt nov dec

nar den samlede afregning er over produktionsomkostnin-
B Vestdanmark I @stdanmark —— Vindprocent 2014 gerne.
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g \E % Vindenergi Danmarks generalforsamling 2015

;.E"_:'ﬁ""' Arets generalforsamling afholdes lerdag den 18. april pa Energimuseet pa
Bjerringbrovej 44, 8850 Bjerringbro.

Vi haber at se mange af vores andelshavere til denne dag, hvor | kan sikre
jer indflydelse, viden og hyggeligt samveer i flotte rammer.

Program for dagen

09.00 Indtjek - Kaffe, te og isvand serveres fra buffet
10.00 Velkomst ogintroduktion

1015 Guidede tours pa museet

12.00 Frokostbuffet sammensat af klassiske laekkerier
13.00 Generalforsamling begynder

14.30 Isvand, kaffe, te og hjemmebagt kage fra buffet
15.00 Markedsopdatering

16.00 Takforidag - frileg pa museet

L5 % % 1700  Museetlukker

. W——
.-\-n 1
gk -
8 Om Energimuseet
e - )
;'T Energimuseet er det danske museum for energi med saerligt
#.. fokus pa klima og miljz. Museet ligger sammen med Danmarks

starste vandkraftveerk, Tangevaerket, smukt ved Gudenen uden
for Bjerringbro.

Museet drives af den danske energisektor og har en stor historisk
samling fra den danske energihistorie, herunder bl.a. Gedsermal-
len og en Riisagermglle. Desuden forsker museet i dansk energi-

historie og har udgivet flere artikler om bl.a. vindmagiller.

Museet vil i de kommende ar udvikle sig til et oplevelsescenter
for moderne dansk energi, hvor gaesterne kan opleve, hvad der
ger den danske energimodel unik pa verdensplan.
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Portefgoljeforvaltning

Vindenergi Danmark handler pa vegne af
de stgrre vindmgolleejere.

Af Allan Vittrup

Portefgljeforvaltning hos Vindenergi Danmark
Vindenergi Danmark insourcede i 2014 portefgljeforvaltning
fra en af vore faste handelspartnere. Portefgljeforvaltning
varetager markedsovervagning og handel pa vegne af de
vindmglleejere, der afgiver fuldmagt og specifikt mandat
hertil.

Til gavn for alle vindmglleejere, er Vindenergi Danmark
kommet tasttere pa markedet. | disse ar med historisk lave
elpriser er der behov for enhver optimering, der kan opnas,
og det giver Portefglieforvaltning netop mulighed for.

Puljeoptimering

Med Portefglieforvaltning opnas de bedste salgspriser ved
at forberede vore handelspartnere bedst muligt, fer de skal
beregne den pris, de vil aftage elproduktionen til. Detalje-
rede oplysninger om historisk og forventet arsproduktion,
vindprofil og mulighed for stop og start af vindmellen indgar
endvidere som data, der er med til at tilvejebringe det bedst
mulige grundlag for at opna en optimeret salgspris for el-
produktionen i Portefaljeforvaltning.

Personlig overvagning

Vindenergi Danmark overvager generelt elmarkedet for alle
andelshavere og skriver hver dag en markedskommentar pa
vores hjemmeside. Denne overvagning er samtidig en del af
arbejdet med Portefglieforvaltning, hvor der ikke blot gives
en anbefaling, men ogsa udfares den handel, der vurderes
bedst for og pa vegne af vindmglleejeren. Portefgljeforvalt-
ningen har saledes fuldmagt til at foretage prissikring direkte
i markedet, nar det vurderes bedst, og uden at vindmalleeje-
ren selv skal veere til stede eller kontaktes, for der kan tages
beslutning.

Elmarkedet oplever dagligt store prisudsving, og mulighe-
derne for gode salgspriser kan komme nar som helst og kan
hurtigt veere vaek igen. Portefgljeforvaltning er derfor en stor
fordel for vindmglleejere, der ansker en aktiv overvagning

af deres investering i vindmgller. Ved at deltage i ordningen
slipper de for selv at sidde og holde gje med markedet hvert
minut, time for time.

Udvidede produkttyper og perioder
Portefglieforvaltningen i Vindenergi Danmark fokuserer farst
og fremmest pa farstkommende kvartal og pa at afdaskke
dette med faste priser. Portefgljeforvaltningen har dog flere
produkter til rddighed og kan operere med mere ngjagtige
prisperioder som eksempelvis prissikring af enkeltmaneder
eller ssmmensaetning af kvartalers prissikring med en kurv

af manedsafdaekning fra forskellige handelspartnere. Derved
opnas i hgjere grad en optimering og bedre pris end ved blot
at sikre kvartalet.

Portefgljeforvaltningens strategi for afdaekning ger, at det
hovedsageligt er vintermanederne, der afdaskkes. Afdaek-
ningsgraden afpasses forventningerne til den kommende
spotpris.

Minimum 6 MW installeret effekt

At foretage en professionel og personlig overvagning af en
vindmglleportefaljie er omkostningstungt. For at det ikke skal
koste de gvrige andelshavere penge at udfere denne service,
er der indfart et portefaljeforvaltningshonorar, som andels-
havere med portefgljeforvaltning skal betale.

Der er ogséa af samme arsag indfert et minimum for den
samlede installerede effekt, man skal have, for at kunne
indga i en portefaljeaftale. Dette minimum er fastsat til 6 MW
installeret effekt.

Rapportering og benchmarking

Med Portefgljeforvaltning modtager man hver maned en
udferlig rapport pa forrige maneds resultat. Rapporten
indeholder en beskrivelse af den valgte strategi og markeds-
grundlaget herfor. Portefaljeforvaltningen har bade mulighed
for at prissikre helt eller delvist og vil rapportere og argumen-
tere for valget i den manedlige rapport.

Resultatet af portefglieforvaltningen bliver holdt op imod
en fastlagt benchmarking, hvor alternativer som eHandel,
Kvartalspulje samt spotafregning for perioden indgar.
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1. kvartal 2015

1. kvartal 2015 har portefgljeforvaltningens
strategi veeret at opna stort set fuld prissikring
med en timing sat i forholdsvis faste rammer.

2. kvartal 2015

Portefgljeforvaltningen forventer at prissikre
mellem 40- 80% af 2. kvartal 2015. Dette med
udgangspunkt i at det ikke altid i vore analyser
har givet veerdi at prissikre 2. og 3. kvartal samt
det nuveerende relativt lave prisniveau taget i
betragtning.
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Prissikring hos Vindenergi Danmark

Muligheder og radgivning

Den store udbygning af vindmeller i Danmark og i vores
nabolande ger, at spotpriserne for vindenergi bliver endnu
lavere end de generelle spotpriser pa elmarkedet. For at sikre
vore andelshavere den bedst mulige indtjening pa strammen
forsgger vi at skabe muligheder pa elmarkedet og radgive
herom.

Faste priser nar vinden blaeser

For de andelshavere, der ikke har 6 MW installeret effekt, er
prissikring via Vindenergi Danmarks eHandelssystem den
bedste mulighed for at sikre en stabil indtjening pa den
strgm, man producerer. Vi anbefaler generelt at prissikre de
vindrige kvartaler.
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Daglig markedskommentar

Hver dag udsendes en markedskommentar med dagens
priser i eHandel. Vi opsummerer dagens aendringer pa elmar-
kedet og fokuserer pa udviklingen i Nordens elpriser. Vores
anbefaling er altid en generel anbefaling, og man er til enhver
tid velkommen til at kontakte os per telefon for individuel
radgivning og vejledning.

Den bedste passive strategi

Har man ikke lyst til at patage sig ansvaret eller opgaven med
at prissikre sin egen eller en laugsmglle, anbefaler vi, at man
tilmelder sig Vindenergi Danmarks Kvartalspulje, frem for at
veere pa spotpris. Kvartalspuljen seelger strammen lzbende

i kvartalet inden levering, og resultatet er en fast pris per
kvartal.

Vindenergi Danmark - Arsrapport 2014 Side 19

2%

| 2014 blev 52% af den strem, der blev afreg-
net af Vindenergi Danmark, solgt pé faste
priser, mens de resterende kWh blev solgt
pa spotpris.

Historisk set har afregning pa fastpris veeret
bedre end spotpriserne. | 2014 har de faste
priser sikret Vindenergi Danmarks andelsha-
vere en merindtjening pa 121 mio kroner i
forhold til afregning pa spotpris.

Den starste veerdi ved prissikring ses typisk i
vinterkvartalerne.
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Arets

Som noget nyt vil Vindenergi Danmark kare
arets eHandler.

d den bedste afreg
g? Hva gnet fastpriser i farste c
er vi her de bedste pri >tpriser i andet og tredje kvartal.
sHandel, fordelt pa @st- og Vestdan-
Samlet set blev denne andelshaver afregnet 4,12 are mere pr.
kWh end spotprisen. Et kig i denne andelshavers handelshi-
dste priser var arskontrakter storik viser en klar strategi om altid at sikre vinterkvartalerne
2014 var et ar med faldende priser pa de faste kontrakter, og at prissikre i kvartalet inden levering.
var de hgjeste priser arskontrakter for hele 2014 tegnet i

2013. Aktive eHandlere far den bedste indtjening

Feelles for alle andelshavere herover - samt mange andre i
| @stdanmark blev den hgjeste arskontrakt for 2014 ind- oplabet om titlerne - er, at de alle har foretaget prissikringer
gaet pa 28,23 gre/kWh den 2. oktober 2013 pa en 750 KW for 2015 ogsa, og alle har minimum farste kvartal i 2015 pa
vindmglle. Aftalen indbragte 6,44 @re mere pr. kWh end den Fastpris, hvilket ser ud til at veere en god start pa aret.

vindveegtede spotpris.

Generelt ser vi et hgijt niveau for prissikringer blandt de an-
| Vestdanmark blev den hajeste arskontrakt for 2014 indgaet delshavere, der foretager prissikringer, og mange andelsha-
pa 27,08 gre/kWh den 22. januar 2013 pa 2 stk. 660 kW vind- vere formar at lave prissikringen pa gode tidspunkter.
mgller og en 1650 kW vindmaglle. Aftalen indbragte 7,25 gre
mere pr. kWh end den vindveegtede spotpris.

Fastpris om vinteren og spot om sommeren
P& de korte kontrakter tegner der sig et klart billede af, at
vinterens prissikringer er de vigtigste.

Den andelshaver, der i @stdanmark har faet den bedste
afregning pa kontrakter kortere end et ar, har tegnet fastpri-
ser i farste og fijerde kvartal i god tid inden levering, mens

en prissikring pa tredje kvartal blev lavet pa sidst mulige
handelsdag. | andet kvartal blev andelshaveren afregnet pa
spotpris, og prisen pa tredje kvartal viste sig at veere lavere
end spotprisen, men samlet set indbragte 2014 afregningen
for denne andelshaver 4,66 @re mere pr. kWh end spotprisen.



Efterbetaling 2014

28 mio.

For hver produceret kWh i 2014 udbetaler
Vindenergi Danmark 0,5 are i efterbetaling
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Vindenergi Danmark har siden selskabets start
forfulgt malsaetningen om at sikre den starst mulige
veerdi af det granne element i vindenergien. De se-
neste ar er priserne faldet pa markedet for oprindel-
sesgarantier i takt med, at udbuddet er blevet starre.
Vindenergi Danmark har dog sikret stabil indtjening
ved hjeelp af lange aftaler og derved sikret vindmeglle-
ejerne en stabil efterbetaling.

| Storbritannien har ambitionerne om at na klimama-
lene for 2020 givet udenlandske producenter af
vedvarende energi mulighed for at seelge det grenne
element i form af LECs beviser til en fornuftig pris.
For vindmgller kreeves en godkendelse pr. malle af
de engelske myndigheder samt bevis for levering af
strem til England.

Vindenergi Danmark har siden 2011 arbejdet med
denne mulighed og har nu sa stor en andel af vind-
mgllerne godkendt til salg af LECs, at det for alvor kan
ses pa efterbetalingen.

Vi er dog ikke de eneste, der har opdaget denne
mulighed, sa markedet er i perioder praeget af stort
udbud, hvilket giver lave priser. Vores forventninger
for salg af LECs i 2015 er afspejlet i budgettet pa side
29.
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Elmarkedet
2014

2014 fortsatte hvor 2013 slap

Tendensen fra 2013 - med faldende priser pa de faste
kontrakter samt lave priser i de vindrige kvartaler - fortsatte i
2014. Aret blev desuden praeget af store bevaegelser pa ra-
varemarkederne, hvor konflikten i Ukraine havde indflydelse
péa gasprisen, og det store prisfald pa oliemarkedet var med
til at traekke kulprisen ned.

Vinden bestemmer prisen

Vindens energiindhold i januar 2014 var 201 procent af

en gennemsnitsmaned, hvilket bidrog til lave spotpriser.
Vinterens lave spotpriser og en forbedring af hydrobalancen
trak de faste priser pa de kommende kvartaler ned. Resten af
forste kvartal var ogsa vindrig og med lave spotpriser.

| andet og tredje kvartal var vinden under normalen, og den
manglende masngde vindenergi sikrede, at de vindveegtede
spotpriser holdt sig pa et niveau pa knap 22 gre i Vestdan-
mark og knap 24 gre i Istdanmark.

Mulighederne var til stede for at prissikre

Pa grund af en tar periode fra slutningen af august til begyn-
delsen af oktober faldt hydrobalancen fra O til at veere i 18,5
TWh pé det laveste tidspunkt. Faldet i hydrobalancen gjorde
de nordiske elhandlere nervase for vandbeholdningen til
vinteren, og de satte derfor priserne op pa deres vand. Det
beted, at der var gode muligheder for at prissikre fjerde kvar-
tal eller resten af 2014 sammen med ferste kvartal 2015.

Vindrig, vad og mild vinter

Over halvdelen af den afregnede stram i fierde kvartal

2014 blev afregnet pa faste priser, men desveerre var der
fortsat mange vindmglleejere pa spotpriser i fierde kvartal,
hvor spotpriserne igen kom under pres og vindvaegtet blev
leveret p& 18,5 are/kWh i Vestdanmark og knap 22 are/kWh i
Jstdanmark.

| november var der igen en kort periode med stigende priser
pa de faste kontrakter, hvor arskontrakten for 2015 samt
farste kvartal 2015 kunne prissikres pa fornuftige niveauer.
Den store vindproduktion i december samt udsigt til en vad
og mild vinter trak priserne ned i labet af december, og de
faste priser styrtdykkede i juledagene. | bagklogskabens klare
lys viser det sig, at en prissikring pa de lave priser i juledage-
ne var at foretraskke frem for at veere pa spotpriser i forste
kvartal 2015 péa grund af endnu en vindrig vinter.

Nye kabler og gget produktion

I slutningen af december blev kablet til Norge udbygget med
yderligere 700 MW, sa den samlede kapacitet nu er pa 1700
MW. Kablet vil medvirke til at reducere risikoen for negative
priser, iseer i Vestdanmark. 2014 var det farste ar hvor Anholt
havvindmgllepark pa 400 MW producerede hele aret, og det
kan ses pa bade produktion og priser. Den samlede danske
arsproduktion pa vindmaller slog rekorder igen i 2014, hvor
391 procent af det samlede elforbrug blev deekket af vind-
energi.

Ravarepriserne raslede ned i 2014

I 2013 faldt kulpriserne, da USA's store udvinding af skifergas
reducerede landets behov for import at kul voldsomt. Den
reducerede efterspargsel fra USA, samt et @get udbud af kul
pa verdensmarkedet pa grund af lavere produktionsomkost-
ninger, trak allerede 2013 priserne ned pa kul. 1 2014 blev det
endnu billigere at udvinde og fragte kul pa tveers af kloden,
da oliepriserne faldt kraftigt i anden halvdel af aret. Der
bruges en del dieselolie til udgravning af kul og skibsolie til
fragten fra Asien og Sydamerika til Europa.

De lavere omkostninger skaber lave priser pa kul, hvilket
smitter kraftigt af pa elprisen. Det er iseer de laengere kon-
trakter, der folger ravarepriserne, mens de korte kontrakter
er mere fglsomme over for udsving i vejrudsigter. Den lave
kul- og oliepris er derfor medvirkende til de lave priser pa de
lange kontrakter.

CO, kvotemarkedet er politisk drevet

Efter et par &r, hvor CO,-kvotemarkedet var teet pa kollaps,
har viljesteerke EU politikere sikret, at kvotesystemet fortsat
er et vigtigt veerktgj i EU's mélsaetning om at reducere ud-
ledning af CO,. Markedet har generelt haft et overudbud af
kvoter, hvilket har resulteret i priser langt under de forvente-
de niveauer.

1 2013 blev det vedtaget at traskke 900 mio. kvoter ud af
markedet, men for at né til enighed var kompromiset, at de
skulle tilbagefares i markedet senere i perioden frem mod
2020. Lasningen pa den sakaldte ‘backloading’ plan er blevet
en Markeds Stabilitets Reserve, der skal sikre en balance mel-
lem udbud og efterspargsel pa markedet. Et balanceret mar-
ked vil resultere i en hgjere pris for CO,-kvoter i fremtiden,

og iseer i perioden 2020 -2030 har mange markedsaktarer
spadomme om markante stigninger i CO,-kvotepriserne.
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kraftige bevaegelse
2014 budt pa stigende
en vis stabilitet med en kvo
udsving i prisen i 2015 skyldes
punkt for den vedtagne Markeds

Marginalomkostningerne pa kul

Marginalomkostningen pa kul er et udtryk for, hvad det
koster et gennemsnitligt kulfyret vaerk at producere en ekstra
kWh. Prisen er afheengig af kulprisen, prisen for skibsfragt af
kul, kursen pa amerikanske dollars, samt CO,-kvoteprisen.

Marginalomkostningerne pa kulkraft startede 2014 pa et
meget lavt niveau, og selv om markedet har vist beveegelser,
er niveauet ikke aendret naevneveerdigt.

Nedbeor og hydrobalance

Efter en ekstrem vad december i 2013 begyndte 2014 med
en ter periode, der gav fald i hydrobalancen. Tarre perioder
sommer og efterar resulterede ogsa i en hydrobalance langt
under normalen. Iseer i perioden inden begyndelsen pa
fierde kvartal var hydrobalancen faldende, og de faste priser
stigende. 2015 er begyndt med niveauer omkring normalen,
og grundet den milde vinter er der fornuftige beholdninger i
vandmagasinerne i Norden.
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Elmarkedet 2015

og forventninger til de

kommende ar

2015 ligner pa mange mader 2014, med lave priser og en
vindrig start pa aret. Lave priser pa spotmarkedet i de farste
kvartaler og lave faste priser pa de kommende gar det sveert
at lave gode prissikringer. Som hovedregel er det vinterkvar-
talerne, der skal prissikres, men spotpriserne om sommeren
kan vise sig at veere fornuftige. Vi anbefaler, at der holdes aje
med markedskommentaren og vejrudviklingen, da det er en
negativ hydrobalance, der kan give gode prissikringsmulig-
heder pa vinterkvartalerne.

Hydrobalancen

Nordens store afhaengighed af vandkraft betyder, at udsving
i hydrobalancen har stor betydning for elprisen. Vi har de
sidste to ar set store stigninger i de faste priser pa vinterkvar-
talerne i lgbet af efteraret pa grund af mindre nedbgr end
normalen.

Udbygningen af vindkraft

| 2014 var der ikke den helt store udbygning af vindkraft i
Danmark, men vore naboer i bade Sverige og Tyskland har
udbygget bade pa land og hav. 2015 ser til gengeeld ud til at
blive et &r med en fornuftig udbygning af vindenergi i Dan-
mark, og iseer pa land ser det ud til, at en del parker skyder
op i lgbet af aret. Frem mod 2020 er der fortsat planer om
udbygning af den danske vindkraftkapacitet pa bade land
og vand.

Udbygningen af kabler

@get samhandel pa el med vores nabolande er godt for
vindmglleejerne, da agede eksportmuligheder i timer med
hgj produktion vil reducere antallet af timer med lave og
negative priser. Pa tegnebrasttet er et kabel pa 700 MW fra
Vestdanmark til Holland og udvidelse af kablet mellem Vest-
danmark og Tyskland. Desuden bliver der i gjeblikket regnet
péa skonomien i et kabel mellem Danmark og England. Feelles
for alle kabelprojekter er, at tidshorisonten er idriftseettelse i
2019 og 2020.

EA Energianalyse vurderer

| samarbejde med Danmarks Vindmelleforening har Vind-
energi Danmark faet lavet en analyse af prisen pa vindenergi
de kommende ar. Analysen er lavet af EA Energianalyse, der
har stor erfaring i analyser pa elmarkedet.

Den primeere konklusion i rapporten er, at hvis ikke der gares
mere for at integrere vindmgllestrammen i elmarkedet, vil
forskellen mellem prisen pa vindspotpriserne og de generel-
le spotpriser @ges i fremtiden. | grafen pd modstaende side
kan ses, hvordan analysen forudser elprisens udvikling.

Opsummering

Summen af ovenstdende emner giver i et gjebliksbillede
ikke et lyst syn pa afregningspriserne for vindmellestrgm i
det kommende ar. Dog findes lzsningerne, de skal "bare”
implementeres.

Det er i gjeblikket tydeligt, at udbygningen af den vedvaren-
de energi er gaet hurtigere end udbygningen af den infra-
struktur, der skal sikre forbruget af den varierende energi.

Lasningerne ligger i at fa brugt den stram, der produceres
billigt pa vindmellerne og ved at fa flyttet strammen til de
omréader, hvor efterspargslen er. Det ggede elforbrug afven-
ter en eendring i det dansk afgiftssystem, mens kabeludbyg-
ninger er lgsningen pa at eliminere flaskehalse i elmarkedet.



Forskellen mellem spot og vindspot

Spotprisen er ens for alle producenter i de timer, man produ-
cerer, og udregnes pa baggrund af udbud og efterspargsel

i det nordiske elmarked. Nar alle vindmgllerne producerer,
@ges udbuddet, og prisen falder.

Et @get udbud af vindenergi uden et tilsvarende gget forbrug
vil derfor @ge forskellen mellem veerdien af vindenergi og
den generelle strempris pa engrosmarkedet. | grafen her-
under er den forventede udvikling i elprisen i to forskellige
prisscenarier. Feelles for begge er den @gede forskel mellem
den generelle elpris og afregningsprisen pa vindenergi.

Find hele rapporten pé vores hjemmeside

Elspotpris og afregningspris for vindkraft

Figuren viser forventningen til udvikling af elpriserne, hvis
fokus pa integration af vindkraft ikke gges.
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Omstrukturering af elmarkedet

Introduktionen af DataHub var ferste trin i en langsigtet
politisk plan om at omstrukturere hele elmarkedet ud fra
malet om at @ge konkurrencen pa markedet. Andet trin
er Engrosmodellen, der skal forenkle elregningen over for
forbrugeren, sa der kun modtages én regning og kun er
ét kontaktpunkt pa elmarkedet. Deadline var ferst sat til

1. oktober 2014, siden er den blevet flyttet tre gange og
hedder nu 1. april 2016.

Udskydelserne, der pa det seneste har vaeret grundet
lovgivningsmaessige udfordringer, belyser i hajt omfang
kompleksiteten i de eendringer, der star for daren.

Hvad betyder det for Vindenergi Danmark

Da Vindenergi Danmark ikke som Vindstad har direkte salg
af el til forbrugere, vil flere nu sidde med tanken - Hvorfor
er Engrosmodellen relevant for os som producenter?

Det er endnu ikke helt klart, i hvilken grad Vindenergi
Danmark vil blive pavirket, dog er det palagt, at forholdet
imellem elleverandgrer pa forbruger- samt producentsiden
teknisk set skal behandles ens.

Derved overdrages ansvaret for al vedligeholdelse af stam-

data fra netselskaberne til Vindenergi Danmark. Ansvaret

for andre administrative og supportmaessige opgaver ser

ligeledes ud til at blive palagt elleverandgarrollen. Folketinget besluttede i
juni 2012 at fremme kon-

Hos Vindenergi Danmark ser vi frem til et endnu teettere kurrencen pa det danske

samarbejde med vores andelshavere, og vi vil gere vort elmarked og gere det

ypperste for at implementeringen af Engrosmodellen i mere overskueligt at veere

virksomheden vil ske med séa fa negative konsekvenser elkunde,

som muligt. LOV nr. 575 af 18/06/2012.
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Regnskab
og budget

Ledelsespategning

Bestyrelsen har forud for feerdiggerelse af
denne rapport behandlet og godkendt ars-
rapporten for 2014 for Vindenergi Danmark
amba. Arsrapporten aflaegges i overens-
stemmelse med Arsregnskabsloven.

Det er bestyrelsens opfattelse, at arsregn-
skabet giver et retvisende billede af selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2014 samt af resultatet

af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar 2014 - 31. december 2014.

Ledelsesberetningen giver efter bestyrel-
sens opfattelse en retvisende redegorelse
for de forhold, som den omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsam-
lingens godkendelse.
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2014

Pa de felgende sider er et uddrag af Vindenergi Danmarks
arsrapport for 2014. @nskes det fulde regnskab, kan andels-
havere til enhver tid anmode om at f& dette tilsendt.

2015

Vindenergi Danmark har positive forventninger til 2015, og
budgetterer med overskud og dermed mulighed for efterbe-
taling pa niveau med de seneste ar.
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Resultatopgarelse 2014

Nettoomsaetning
Produktionsomkostninger

Bruttoresultat

Andre eksterne omkostninger
Personaleomkostninger
Afskrivning

Resultat fgr finansielle poster

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Overfart resultat

2014

t.kr.

1.240.750
-1.224.457

16.293
-3.293
-5.310

-246
7.444

1.067
-203

8.308

-2.019

6.289

6.289

2013

1.197.588
-1.186.055

11.533
-4.806
-4.335

-221
2171

1.613
-686

3.098

-786

2.312

2.312



Vindenergi Danmark - Arsrapport 2014 Side 31

Budget for 2015

Budget Regnskab

2015 2014

tkr. tkr.

Nettoomseetning 950.988 1.240.750
Produktionsomkostninger -922.074 -1.224.457
Bruttoresultat 28.915 16.293
Andre eksterne omkostninger -4.268 -3.293
Personaleomkostninger -5.826 -5.310
Afskrivning -240 -246
Resultat fgr finansielle poster 18.581 7.444
Finansielle indtaegter 1.419 1.067
Finansielle omkostninger -180 -203
Resultat fgr skat 19.820 8.308
Skat af arets resultat -4.955 -2.019

Arets resultat 14.865 6.289
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Aktiver 2014

Balance 31. december

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anleegsaktiver

Andre veerdipapirer og og kapitalandele
Finansielle anlaegsaktiver
Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Udskudte skatteaktiver
Tilgodehavender

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Veerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2014

t.kr.

218
166

384
3.120
3.120

3.504
89.857
2.343
509

29
92.738
63.539
63.539
45.799

202.076

205.580

2013

258
164

422
3.120
3.120

3.542
182.338
2.155
622

36
185.151
62.449
62.449
19.558

267158

270.700



Note

Passiver 2014

Balance 31. december

Virksomhedskapital
Overfart resultat

Egenkapital

Anden geeld, der er optaget ved udstedelse af obligationer
Langfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Kreditinstitutter i @vrigt

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser
Passiver

Pantsastninger og sikkerhedsstillelser

Vindenergi Danmark - Arsrapport 2014

2014

t.kr.

13.853
33.505

47.358

0

0

17

0
150.204
1.653
6.247
158.221

158.221

205.580

2013

13.404
26.201

39.605

117

117

123
46.536
174.728
347
9.244
230.978

231.095

270.700
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Note
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Uddrag af noter

Egenkapitalopgarelse

Saldo primo

Arets aendring
Overfort

Andel af arets overskud
lalt

Omregnet til kWh
Andelskapital
Hvilende andelskapital

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Andelskapital

13.093
351

13.444

Hvilende
andelskapital

311
97

0

0
408

Vindenergi Danmark amba har indgaet flerarige prisaftaler
med sine andelshavere og haefter for disse aftaler.

Samme dag som Vindenergi Danmark amba indgér handels-

aftale med vindmglleejer om afregning til fast pris, videre-
saelges den samme produktion til samme pris for samme

periode til ekstern modpart. Ved arsskiftet 2014/15 afregnes
ca. 60% af de producerede kWh til faste priser.

Overkurs

1.015
-1.015

tkr.

Overfort l1alt
resultat

26.201 39.605

0 1.464

1.015 0

6.289 6.289

33.505 47.358

2.689

82
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