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REVISIONSBERATTELSE

Till bolagsstdmman i Eolus Vind AB (publ), org.nr 556389-3956

RAPPORT OM ARSREDOVISNINGEN OCH
KONCERNREDOVISNINGEN

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Eolus Vind AB (publ) for &r 1 september 2016 till 31 augusti 2017
med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 37-39. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingér pa sidorna 32-80 i detta
dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stalining per den 31 augusti 2017 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt &rsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med &arsredovisningslagen
och ger en i alla vasentliga avseenden réattvisande bild av koncernens finan-
siella stalining per den 31 augusti 2017 och av dess finansiella resultat och
kassaflode for &ret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
sa& som de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfat-
tar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 37-39. Férvaltningsberéttelsen
ar forenlig med &rsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker darfér att bolagsstdmman faststaller resultatrakningen och
balansrakningen fér moderbolaget och koncernen.

Véra uttalanden i denna rapport om &rsredovisningen och koncern-
redovisningen &r forenliga med innehallet i den kompletterande rapport
som har dverlédmnats till moderbolagets revisionsutskott i enlighet med
revisorsférordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och
god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs
nérmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
Ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att,
baserat pa var basta kunskap och Gvertygelse, inga forbjudna tjanster som
avses i revisorsforordningens (537/2014) artikel 5.1 har tillhandahallits det
granskade bolaget eller, i férekommande fall, dess moderféretag eller dess
kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och anda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

SARSKILT BETYDELSEFULLT OMRADE

Intdktsredovisning - férséljning av vindkraftparker

Eolus Vind har en afférsplan och strategi som innebar uppférande och
forséljning av vindkraftparker, antingen direkt eller via bolag.

Under rakenskapséret har Eolus salt projekten Langmarken, Iglasjon,
Gunillaberg, Lunna samt Tappeshusen. Varje separat transaktion ar
individuellt framtagen och kontrakten innehaller specifika avtalsvillkor
som bland annat reglerar betalningsmodell samt stipulerar respektive
parts dtaganden och krav pa fullgbrande inom kontraktets I6ptid.

Affarsupplagg och tillhérande kontrakt &r ett komplext omrade déar
tolkningar av den genomfdrda transaktionen och de tillhérande
kontraktsvillkoren kan fa vasentlig paverkan pa bolagets redovisning
och vinstavrékning.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

Vi utformade vér revision genom att faststalla vasentlighetsniva och bedéma
risken for vasentliga felaktigheter i de finansiella rapporterna. Vi beaktade
sarskilt de omraden dar verkstallande direktéren och styrelsen gjort subjekt-
iva beddmningar, till exempel viktiga redovisningsméssiga uppskattningar
som har gjorts med utgangspunkt fran antaganden och prognoser om
framtida handelser, vilka till sin natur ar osékra. Liksom vid alla revisioner
har vi ocksa beaktat risken for att styrelsen och verkstéllande direkttren
asidosatter den interna kontrollen, och bland annat vervagt om det finns
belégg for systematiska avvikelser som givit upphov till risk fér vasentliga
felaktigheter till f6ljd av oegentligheter.

Vi anpassade Var revision for att utfora en andamalsenlig granskning i
syfte att kunna uttala oss om de finansiella rapporterna som helhet, med
hansyn tagen till koncernens struktur, redovisningsprocesser och kontroller
samt den bransch i vilken koncernen verkar.

Véasentlighet

Revisionens omfattning och inriktning péverkades av var bedémning av
vasentlighet. En revision utformas for att uppna en rimlig grad av sakerhet
om huruvida de finansiella rapporterna innehaller nagra vasentliga felaktig-
heter. Felaktigheter kan uppsta till foljd av oegentligheter eller fel. De be-
traktas som vésentliga om enskilt eller tillsammans rimligen kan férvéntas
paverka de ekonomiska beslut som anvandarna fattar med grund i de
finansiella rapporterna.

Baserat pa professionellt omdome faststéllde vi vissa kvantitativa
vasentlighetstal, daribland fér den finansiella rapportering som helhet.
Med hjélp av dessa och kvalitativa dvervaganden faststallde vi revisionens
inriktning och omfattning och véra granskningsatgarders karaktar, tidpunkt
och omfattning, samt att beddma effekten av enskilda och sammantagna
felaktigheter pa de finansiella rapporterna som helhet.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen &r de omraden som enligt
var professionella bedémning var de mest betydelsefulla for revisionen
av arsredovisningen och koncernredovisningen for den aktuella perioden.
Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart
stallningstagande till, &rsredovisningen och koncernredovisningen som
helhet, men vi goér inga separata uttalanden om dessa omraden.

HUR VAR REVISION BEAKTADE DET SARSKILT
BETYDELSEFULLA OMRADET

Varje separat avtal om forséljining av en vindkraftpark, antingen direkt eller
via bolag ar individuellt framtaget och innehaller olika bestammelser och
klausuler. | var granskning har vi:

e Granskat bolagets reavinstberakning genom att stdmma av den mot
forsaljningsavtalen

o Granskat bolagets bokforing avseende forséljningen pa bolagsniva
o Granskat bolagets bokforing avseende forsaljning pa koncernniva

e Granskat att klassificering av reavinsten hanteras korrekt i enlighet
med bolagets redovisningsprinciper.

Vi har vid véar granskning inte noterat nagra vasentliga avvikelser.
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SARSKILT BETYDELSEFULLT OMRADE

Nedskrivningstester av vindkraftparker i drift

Héanvisning till not 1 sidan 55 i /&rsredovisningen under "Bedémningar,
uppskattningar och antaganden”, samt not 12 sidan 66 Materiella anlégg-
ningstillgangar.

Det redovisade vardet for driftsatta Vindkraftparker uppgick per 31 augusti
2017 till 101 MSEK. Marknadspriserna pa el och elcertifikat har de senaste
aren fallit och kvarstar pa en relativt 1&g niva. Prisnedgangarna ar indikationer
pa andringar i faktorer som kan péaverka varderingen av vindkraftparkerna.
Bolaget har med anledning av detta genomfért nedskrivningar uppgaende
till 8 MSEK. Bolaget gor nedskrivningstester Idpande for att sékerstélla
vérdet pa tillgdngarna. Bolaget har inte identifierat nagot ytterligare ned-
skrivningsbehov.

Vissa av de antaganden och beddmningar ledningen goér i samband med
nedskrivningstesterna avseende framtida kassafléden och férhallanden
ar komplexa och far stor paverkan péa berakningen av nyttjandevardet.
Detta galler i synnerhet beddmningen av den framtida prisnivan pa el

och elcertifikat och diskonteringsrantan, dér sma avvikelser medfor stor
paverkan pa berékningen av nyttjandevardet.

HUR VAR REVISION BEAKTADE DET SARSKILT
BETYDELSEFULLA OMRADET

Vi har tagit del av féretagsledningens nedskrivningstester. Dessa berakning-
ar innehaller bolagets beddmningar avseende framtida kassafléden och

val av diskonteringsrantan. Antaganden om den framtida prisutvecklingen
for el och elcertifikat har baserats pa prisprognoser uppskattade av extern
expertis.

| var revision har vi skaffat oss en forstaelse for hur den makroekonomiska
utvecklingen péverkar Eolus Vind och hur styrelsen och foretagsledningen
arbetar for att inhédmta information for beslutsunderlag. Nedskrivnings-
testerna har granskats genom att vi har:

e Beddmt berakningsmodellernas riktighet
e Kontrollréknat och beddémt anvand WACC
e Granskat inputdata gallande framtida intékter mot extern data.

e Granskat inputdata géllande planerad produktion mot bolagets
prognoser och rimlighetsbeddémt dem mot historisk produktion

e Granskat inputdata gallande uppskattade driftskostnader och évrig
data mot bolagets prognoser och rimlighetsbeddmt dem mot historisk
information

¢ Gjort kénslighetsanalyser avseende bland annat forandringar i pris-
utvecklingen och diskonteringsrantan

Vi har vid var granskning inte noterat nagra vésentliga avvikelser.

Vérdering av pdgdende projekt

Eolus Vind har padgéende projekt i balansrékningen kopplat till projektering
av vindkraftparker. Projekten realiseras antingen nar Eolus Vind séaljer
projektet som ett byggklart projekt eller nar vindkraftparken ér fardigbygg
och antingen saljs till kund eller flyttas till varulager. Projekt kan ockséa
realiseras genom forsalining av projektrattigheter.

Det redovisade vardet for pagéende projekt uppgick per 2017-08-31 till
335 MSEK.

Balansposten ar signifikant till sin storlek och med radande elpriser och
priser pa elcertifikat ar varderingen av padgéende projekt ett fokusomrade
i vér revision.

Varje projekt vérderas individuellt och bolaget tar hénsyn till projektets
realiseringspotential pa lang och kort sikt. Projekt som inte anses kunna
realiseras skrivs ner omedelbart. Detta sker till exempel nér ett projekt far
avslag i tillstdndsprocessen.

Annan information an arsredovisningen

och koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information an &rsredovisningen
och koncernredovisningen och aterfinns pa sidorna 1-31 samt 84-87.
Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret fér denna
andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gér inget uttalande med bestyrkande
avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen &r det vart ansvar att 1&sa den information som identifieras ovan
och évervaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genomgang beaktar
vi &ven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen samt bedémer om
informationen i Gvrigt verkar innehélla vasentliga felaktigheter.
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Vi har tagit del av féretagsledningens bedémningar och utmanat dem i
dessa.

| véar revision har vi skaffat oss en forstaelse for hur den makroekonomiska
utvecklingen péverkar Eolus Vind och hur styrelsen och foretagsledningen
arbetar for att inhamta information fér beslutsunderlag. Pagaende projekt
har granskats genom att vi har:

e detaljtestat att kostnader hanforda till projekt avser for projektet relevanta
kostnader

tagit del av bolagets beddmning Gver realisering av projekt pa kort
och lang sikt

beddmt de ingédende parametrar, s& som tidsplan och budget, i de
projekt som redan har tecknade kontrakt med kund

diskuterat och beddmt projekt som inkluderats i afféarsplan och budget
med ledningen samt folit upp utfall mot féregéende ars affarsplan och
budget

utfort stickprovsgranskning for resterande projekt ingaende i projekt-
portfélien och inhédmtat kommentarer fran projektledare kring status
och bedémt vérde

Vi har vid var granskning inte noterat nagra véasentliga avvikelser.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna information,
drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en vasentlig fel-
aktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera

i det avseendet.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret for att ars-
redovisningen och koncernredovisningen upprattas och att de ger en réatt-
visande bild enligt arsredovisningslagen och, vad géller koncernredovisning-
en, enligt International Financial Reporting Standards (IFRS), s& som de
antagits av EU. Styrelsen och verkstéllande direktoren ansvarar ven for
den interna kontroll som de beddmer &r nddvandig for att upprétta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.



Vid uppréattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar
styrelsen och verkstéllande direktoren fér bedémningen av bolagets och
koncernens formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa &r till-
lampligt, om férhallanden som kan péverka forméagan att fortsétta verksam-
heten och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt
drift tilldmpas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktdren avser att
likvidera bolaget, upphtra med verksamheten eller inte har nagot realistiskt
alternativ till att gora nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det paverkar styrelsens ansvar
och uppgifter i Gvrigt, bland annat évervaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar
Véra mél ar att uppné en rimlig grad av sakerhet om huruvida arsredovis-
ningen och koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra vasent-
liga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att
lamna en revisionsberattelse som innehéller véra uttalanden. Rimlig sakerhet
ar en hdg grad av sékerhet, men ar ingen garanti for att en revision som
utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka
en vasentlig felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppsté pa
grund av oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i &rsredovisningen och koncernredovisningen.
En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovis-
ningen och koncernredovisningen finns pa Revisorsinspektionens webb-
plats: www.revisorsinspektionen.se/rn/showdocument/documents/rev_dok/
revisors_ansvar.pdf. Denna beskrivning &r en del av revisionsberattelsen.

RAPPORT OM ANDRA KRAV ENLIGT
LAGAR OCH ANDRA FORFATTNINGAR

Uttalanden
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi
&ven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning
for Eolus Vind AB (publ) for &r 1 september 2016 till 31 augusti 2017 samt
av forslaget till dispositioner betréaffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberéattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande
direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
denna beskrivs ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i for-
héllande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige
och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och &nda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust. Vid forslag till utdelning innefattar detta bland
annat en beddmning av om utdelningen &r férsvarlig med hansyn till de

krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker
stéller pa storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital, konsoli-
deringsbehoy, likviditet och stéllning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bola-
gets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortidpande bedéma
bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att bolagets
organisation ar utformad sé att bokféringen, medelsforvaltningen och bola-
gets ekonomiska angeldgenheter i Gvrigt kontrolleras pa ett betryggande
sétt. Den verkstéllande direkttren ska skota den I6pande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgérder
som &r nédvandiga for att bolagets bokféring ska fullgdras i dverensstam-
melse med lag och for att medelsforvaltningen ska skétas pa ett betryggan-
de sétt.
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Revisorns ansvar

Vart méal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande
om ansvarsfrinet, ar att inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad
av sakerhet kunna beddma om néagon styrelseledamot eller verkstéllande
direkttren i nagot vasentligt avseende:

o foretagit ndgon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse
som kan féranleda ersattningsskyldighet mot bolaget

® pa ndgot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisnings-
lagen eller bolagsordningen.

Vart mél betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och dérmed vart uttalande om detta, &r att med rimlig
grad av sékerhet beddma om forslaget &r férenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en hég grad av sékerhet, men ingen garanti for att
en revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka atgarder eller forsummelser som kan féranleda ersattningsskyldig-
het mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller
forlust inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen
finns pa Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/rn/
showdocument/documents/rev_dok/revisors_ansvar.pdf. Denna beskrivning
ar en del av revisionsberattelsen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten
Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
37-39 och for att den &r upprattad i enlighet med &rsredovisningslagen.
Var granskning har skett enligt FARs uttalande RevU 16 Revisorns gransk-
ning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebar att var granskning av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en vésentligt mindre
omfattning jamfért med den inriktning och omfattning som en revision
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig grund for véra uttalan-
den.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar i enlighet med
6 kap. 6 § andra stycket punkterna 2-6 arsredovisningslagen samt 7 kap.
31 § andra stycket samma lag &r forenliga med arsredovisningens och
koncernredovisningens Gvriga delar samt ar i Gverensstammelse med ars-
redovisningslagen.

PricewaterhouseCoopers AB utsags till Eolus Vind AB (publ)s revisor av

bolagsstdmman den 28 januari 2017 och har varit bolagets revisor sedan
24 januari 2015.

Héssleholm den 4 december 2017
PricewaterhouseCoopers AB

Eva Carlsvi
Auktoriserad revisor
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