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RABBALSHEDE KRAFT ARSREDOVISNING 2017

Kort om Rabbalshede Kraft

Rabbalshede Kraft gér skillnad.

| en hallbar utveckling ar det viktigt att sam-
hallet okar andelen elenergi fran férnybara
energikallor, s& som vind. Rabbalshede Kraft
ar en ledande aktor inom vindkraft i Sverige
och har sedan bolaget grundades ar 2005
fram till december 2017 investerat narmare
2,6 miljarder i vindkraft. Bolagets styrka ar att
utveckla och driva vindparker. Rabbalshede
Kraft sakerstéller en god kontroll av hela var-
dekedjan, fran projektering och etablering av
vindparker, till produktion och férséljning av
elenergi.

Produktion och forsaljning av férnybar
elenergi fran egna vindparker ar Rabbalshe-
de Krafts storsta intéktskalla, ett omrade som
vaxer ytterligare i takt med att bolaget inves-
terar i nya vindparker. Elenergin saljs pa den
Oppna elmarknaden Nord Pool. Investeringar
sker i bolagets projektportfdlj for att leverera
vinstgivande nyckelfardiga vindkraftsprojekt,
for forsaljning till partners eller for driftsatt-
ning i egen ago.

Rabbalshede Kraft erbjuder servicetjanster
inom operativ férvaltning. Att driva vindparker
innefattar en lang rad ataganden utéver det
sjalvklara att producera elenergi.

Rabbalshede Kraft erbjuder investerare
och vindkraftsdgare en helhetslésning
inom operativ férvaltning. En professionell
drift- och underhallsorganisation i nara sam-
arbete med verksleverantérerna bidrar till en
hog driftsékerhet. Att 4ga vindkraftverk utan
en egen organisation ar vad Rabbalshede
Kraft erbjuder. Detta ger investerare en lang-
siktig trygg avkastning och en lag operativ
risk. Rabbalshede Kraft har forvaltnings-
uppdrag om narmare 1200 GWh, varav

750 GWh ar egen eller saméagd.

Forvaltar vindparker
med produktion om

1200 GWh

Agarna utgérs av industriféretaget

Manor Group som &r majoritets&gare, den
kanadensiska kapitalférvaltaren Greystone varav
Infrastructure, fastighetsbolaget Ernst

Rosén, Stiftelsen Chalmers Tekniska H6g- 7 5 O G W h
skola, Nordea Investment Funds samt .
ytterligare cirka 1100 foretag och privata ~ €JEN eller Samagd

aktiedgare.

Rabbalshede Kraft &r certifierade enligt
ISO 9001 och ISO 14001.

VISION, AFFARSIDE OCH MAL
Vision

Rabbalshede Kraft skall vara Nordens ledande oberoende
utvecklare och operator av férnybar energi ar 2025.

Affarsidé

Rabbalshede Kraft projekterar och etablerar landbase-
rade vindparker, dels for férséljining av elenergi, dels for
forséljning av hela vindparker eller enskilda vindkraftverk.

Rabbalshede Kraft erbjuder servicetjanster inom drift och
forvaltning samt pé& uppdrag upphandlar och leder bygg-
nation av vindparker.

Rabbalshede Kraft utvarderar &ven 6vriga méjligheter
inom férnybar energi i Norden.

Mal
Rabbalshede Kraft ska &ga och driva en egen plattform av
vindkraftsparker.

J Utveckla plattformen for att véxa 2-3 ganger

Rabbalshede kraft ska driftsatta nya vindkraftsparker med
marknadens bésta teknik och produktion

e \Viska driftsatta nya parker varje ar
e Var serviceverksamhet ska vaxa med 10 ganger

e Viska Oka vardetialla parker vi forvaltar genom
att optimera produktionen och vara basta val for
kostnad per turbin
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2017 1 KORTHET

Kvartal 1

Rabbalshede Kraft holl extra bolagsstdmma den 31 januari 2017 dar det
bland annat beslutades om en riktad emission till Sweden Holdco RK AB
("Greystone”). Emissionen pa 283 Mkr genomférdes den 1 feb 2017. Greysto-
ne ar efter investeringen bolagets andra stérsta aktiedgare varav Manor Gro-
up kvarstar som bolagets stérsta aktiedgare.

Efter manga ar som anstalld och VD fér Rabbalshede Kraft, meddelade sty-
relsen i februari att Thomas Linnard efter ett gemensamt beslut valjer att
avsluta sin anstéllning.

Kvartal 2

Den 1 juni tilltradde Mads Miltersen som ny vd i bolaget.
Mads har en bakgrund fran EnergiMidt pa Jylland dar han
innehaft flera positioner, s& som CFO och vd. Innan Energi-
Midt arbetade han bland annat som ekonomichef hos Erics-
son Diax och som revisor hos BDO.

Vindpark Andberg i Harjedalens kommun vann laga kraft om
57 vindkraftverk.

Kvartal 3

| augusti ingick bolaget ett tredrigt forvaltningsavtal med
Vindpark Vanern. Avtalet innebdar att Rabbalshede svarar for
forvaltning, dvervakning, service och underhall for sju av
Vindpark Vanerns vindkraftsverk. Avtalet stracker sig éver
tre &r med mojlighet till tva ars forlangning.

Den 31 augusti slutférde Rabbalshede Kraft tillsammans
med Swedbank en refinansiering av bolaget som innebér att
bolaget nu har en ny lanestruktur péa plats som skapar en
stabil bas for bolaget framéver. | och med refinansieringen
har vi slutfért en period med fokus pé intern konsolidering
och &r nu redo for tillvaxt

Kvartal 4

Den 1 oktober invigdes Vindpark Lyrestad utanfér Marie-
stad. Narmare 400 bestkare kom och traffade Rabbals-
hede Kraft och Ardian samt lyssnade péa Lise Nordin,
Riksdagsledamot och energipolitisk talesperson for Miljo-
partiet och Lars Froding, Samhallsdirektor vid Lansstyrel-
sen Vastra Gétalands lan som invigde parken.

Den 22 december var provdrift och konstruktion klar och
Lyrestad Vind tog 6ver det legala ansvaret.
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ARETS RESULTAT
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Nyckeltal

For bolaget egen4gda parker, exklusive Lyrestad Helar 2017 Helar 2016 Helar 2015 Helar 2014  Helar 2013
Installerad effekt vid periodens slut, MW 190 190 190 190 89
Elproduktion, MWh 509 535 500 628 576 412 314 665 189 431
Nettoomséttning, tkr 234 163 235 628 264 204 146 161 104 694
EBITDA, tkr 132618 143 299 169 655 81270 77 821
Rorelseresultat (EBIT), tkr 3081 44 263 -110 669 14 325 38027
Soliditet pa koncernniva, % 59 46 45 37 58
Periodens kassaflode, tkr -16 146 -182 811 105 738 -14 134 46 218

....................................................

ARETS PRODUKTION |
GRAFER

Graferna Produktion och Installerad effekt visar utveck-
lingen fran 2008 nar Rabbalshede Krafts forsta vindpark
tas i drift, Hud i Tanums kommun, fram till 2017 nar vind-
park Lyrestad i Mariestad och Térbodakommun tas i drift.

Sedan 2008 har bolaget installerat 93 vindkraftverk som
drivs i egen eller samagd regi. Den sammanlagda effek-
ten 266 megawatt (MW) ar ett méatt pa kapaciteten i bola-
gets vindkraftverk. Tillsammans kan de producera drygt
0,75 terawattimme (TWh) elenergi under ett normalt vind-
ar.

Ar 2017 producerade Rabbalshede Krafts egna och sam-
agda parker 571,7 GWh. Det motsvarar den total elfor-
brukning fér nadrmare 30 000 normalstora villor, med
direktverkande el, per ar.

Tillgangligheten visar hur bolagets vindkraftverk produce-
rar nar det finns forutsattningar for produktion.

................................................
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- VD HAR ORDET

VD har ordet

2017 har varit ett omstéaliningens &r. Det bérjade med oro och fallande
certifikatpriser och avslutades med en stark framtidstro.

Under hosten har vi utvecklat vér strategi med en spannande och ambi-
tios tillvaxtplan. Vi har aven starkt bolaget med flera nyrekryteringar,
bland annat har vi utdkat ledningsgruppen med Wenche Gullaksen och
Martin Pettersen, ansvariga for forsaljning och affarsutveckling. | februari
starkte vi teamet ytterligare med Dick Foberg som Business Controller.

| februari 2017 kom Greystone Infrastructure in som ny &gare genom en
riktad nyemission, och ar efter Manor Group den andra storsta agaren i
Rabbalshede Kraft. Greystone &r aven representerade i styrelsen.

Under hosten refinansierades bolaget och alla etablerade vindparker lades i ett gemenast bolag
som 4r finansierat av Swedbank. | samband med refinansieringen uppkom kostnader av engéngska-

raktar som belastar arets resultat. LAngsiktigt sénker refinansieringen véra finansiella kostnader.

Den 1 juni kom jag in som ny vd och har under hésten till-
sammans med personalen arbetat med bolagets utveck-
ling. Detta arbete har lett fram till en uppdaterad strategi
som stracker sig fram till 2025 med en spannande och
ambitios tillvaxtplan.

Vi har identifierat tre huvudprocesser inom bolaget.

e Affarsutveckling dar vi utvecklar nya vindkraftparker
till kunder och egen portf6lj samt tittar pa maojligheter att
véxa genom férvarv och samarbeten.

e Service dar vi erbjuder tekniska, ekonomiska och
kommersiella tjanster, vi har idag total 170 vindkraftverk i
var serviceportfol;.

e RKAB Assets, Rabbalshede Krafts egna tillgangar,
idag har vi 93 turbiner i egen eller samagd regi.

For oss som bolag ar det viktigt att &ga verk sjlva, det gor
att vi forstar vikten av att alltid ligga pa topp géllande den
tekniska utvecklingen for att kunna ge oss sjalva och vara
partners mer varde fran vinden.

Vi har tillsammans med vara &gare satt ambititsa tillvaxt-
mal som innebar att vi ska vaxa var egen portfolj av till-
gangar samt var serviceverksamhet.

Under 2017 tecknade vi nya serviceavtal med bland annat
Vindpark Vanern, som innebér att vi skdter service och
underhall for sju av deras turbiner. | februari 2018 ingick vi
ett avtal om ekonomisk foérvaltning med Kalix Wind som
omfattar sju turbiner i Kalix.

Under 2017 fardigstalldes Vindparken i Lyrestad utanfor
Mariestad och idag producerar de 22 turbinerna el for
Google. Den forsta oktober invigdes parken och narmare
400 besokare traffade Rabbalshede Kraft och var bygg-
partner Ardian Infrastruktur. Parken invigdes av Lise Nord-
in, riksdagsledamot och energipolitisk talesperson for
Miljopartiet samt Lars Froding, Samhallsdirektor vid Lans-
styrelsen i Véastra Gotalands lan. Den 22 december var
provdrift och konstruktion klart och Lyrestad Vind tog &ver
det legala ansvaret.

Vi ser att trenden mot stdrre och effektivare turbiner fort-
séatter vilket resulterar i att det finns valdigt manga projekt
i marknaden som skulle ma bra av att fornya sina tillstand
sa hogre turbiner kan byggas. | och med den snabba tek-
nikutvecklingen kan vi idag med féarre turbiner uppna en
hogre produktion vilket dven ger en effekt pa prislappen.
Ska detta bli mojligt kravs dock att vi far en smidig pro-
cess nar vi soker andring av tillstand for redan tillstands-
givna parker.

Bolaget kommer framdéver arbeta mer aktivt med att stotta
samhallets transformering mot férnybar energi. Vi lagger
stor vikt vid samhéllsansvar och langsiktig hallbarhet. Var-
deringar som ar viktiga fér oss som bolag och individer.

Under 2017 har vi lagt ett stabilt fundament, nu ser vi fram
emot att bygga vidare pa det tillsammans med bade nya
och existerande partners. Det finns bara en vag att ga
2018 och det &r framéat!

Mads Miltersen, vd



2017 Invigdes
VINDPARK LYRESTAD

Ett samarbete mellan Ardian Infrastructure och Rabbalshede Kraft

* 22 vindkraftverk (76 MW)

®* Modell Vestas V126-3,45 MW

* Totalhéjd 200 meter

* Rotordiameter 126 meter

®* Tornhojd 137 meter

* Arlig produktion 234 GWh elenergi

* Google koper all produktion genom ett
langsiktigt elhandelsavtal
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Verksamheten 2017

Rabbalshede Kraft grundades 2005 och har idag narmare 30 anstallda. Strategin ar att vara den
ledande oberoende aktdéren inom utveckling och service av férnybar energi i Norden.

Bolaget arbetar med hela vardekedijan fran projektering, upphandling och byggnation av landbase-
rade vindkraftverk till produktion och férséljning av elenergi. Bolaget erbjuder &ven férvaltning och
service av vindkraftverk at andra aktorer pa marknaden. Vid arskiftet 2017 forvaltade Rabbalshede
Kraft vindparker med en kapacitet pa 1,2 TWh. Hoga krav stélls pa driften, bade vad galler bolagets
egna vindparker och for de vindkraftverk som forvaltas at partners. Rabbalshede Krafts drift- och
underhéllsorganisation har ingéende kunskaper och utvecklat processer som &r certifierade enligt

ISO 9001 och ISO 14001.

Rabbalshede kraft har en stark agarstruktur genom Manor Group, Greystone Infrastructure och Ernst
Rosén, las mer om vara dgare pa sida 16 och 17.

Rabbalshede krafts verksamhet kan delas upp i tre affarsomraden, Produktion, Service och Affarsut-

veckling

RABBALSHEDE KRAFT AB

Affarsutveckling
Utvecklar nya vindparker till
kunder och egen portfdlj

Service
Teknisk och ekonomisk férvaltning
av egna, samagda
och kunders vindparker

RKAB Assets/Produktion
Egen portfélj av vindparker

Affarsutveckling

Affarsutveckling arbetar med att for-
valta och utveckla projektportféljen.
Fokus ligger pa att hitta mojligheter
i marknaden fér férnybar energi,
forfina dem och ta dem till investe-
rare. Mdjligheter kan hittas i de mest
konkurrenskraftiga projekten pa
marknaden, egna projekt, operativa
vindkraftverk och andra tillgangar.
Inte bara i Sverige, andra markna-
der och tillgangsslag &r ocksa av
intresse.

Projektering ar en del av Rabbals-
hede Krafts fundament sedan start.
Fokus i projektverksamheten ligger
pa att leverera effektiva och vinstgi-
vande nyckelfardiga projekt, for for-
saljning till partners eller for driftsatt-
ning i egen ago. Prisutvecklingen
pa elpriset stéller hoga krav pa
samtliga elproducenter i Norden.

Service

Att aga vindkraftverk utan en egen
organisation ar vad Rabbalshede
Kraft erbjuder ett véxande antal
partners. Rabbalshede Kraft ar ett
oberoende vindkraftsbolag som
erbjuder servicetjanster sasom tek-
nisk-, kommersiell- och ekonomisk-
férvaltning for driftsatta vindparker.
Detta ger investerare en langsiktig
trygg avkastning och en I&g operativ
risk.

Rabbalshede Kraft skapar mervérde
for sina kunder genom en effektiv
forvaltning som ger en hog tillgang-
lighet och produktion. Detta méjlig-
gors genom vara medarbetare som
har en hdg och bred kompetens och
kunskap om méanga olika turbiner i
varierande forhallanden, samt nara
samarbete med forskning och
utveckling for att alltid ligga 1angst
fram i uppféljning och analys.

Produktion

Verksamheten Produktion omfattar
bolagets egna vindparker i drift och
forsalining av elenergi fran dessa.
Rabbalshede Krafts vindparker i
egen ago per sista december 2017
har en kapacitet pa 190 MW med
en éarlig produktion pa drygt en halv
terawattimme. Vindparkerna ligger i
Véstra Gotaland och Varmland,
platser med jamna och stabila vind-
resurser och darmed lampade for
vindkraft. Bolaget har under 2017
haft en hog tillganglighet om drygt
98 procent, vilket visar att Rabbals-
hede Krafts vindparker producerat
el i stort sett hela tiden som det bla-
ser. Rabbalshede Kraft har fokus pa
kostnadseffektiv produktion och
strukturerad forsaljning av elenergin.
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2017

Fokus tillvaxt och forsaljning

Under 2017 har flera storre férandringar skett i bolagets organisation, Rabbalshede Kraft har stark
bade ekonomiavdelningen samt serviceavdelningen med nya resurser. Under aret, i samband med
att en ny strategi tagit form, har &ven tva nya avdelningar vuxit fram, affarsutveckling och férsaljning.
For att leda dessa avdelningar har bolaget rekryterat Wenche Gullaksen och Martin Pettersen.

Wenche

Wenche har levt stérre delen av sitt vuxna liv utomlands
tillsammans med sin familj dar hon bland annat varit aktiv
i uppstart av olika organisationer som SVEA och Handels-
kammaren. Val tillbaka i Sverige s& har Wenche varit aktiv
inom energibranschen hos ledande aktérer som Danske
Commodities och Energi Férséljning Sverige AB.

Under de senaste atta aren har Wenche framgangsrikt
arbetat med kunder inom saval produktion som konsum-
tion samt energibolag av olika storlekar. Arbetet har gatt ut
pa att hjalpa elproducenter att tka sitt produktionsvarde
av férnybar elenergi och samtidigt ta
kontroll dver sin riskexponering.

Wenches ansvarsomrade ar forsalj-
ning linjart éver alla affarsomraden
dar Rabbalshede idag &r aktiv. Rab-
balshedes unika bredd i verksamhe-
ten gor att det finns mojlighet for
forsaljining i alla led,

- Det finns ett stort intresse fran

marknaden fér nya aktérer som kan

skapa mervérde inom férnybar elproduktion. Vi ser strate-
giskt attraktiva I6sningar dér vi kan koppla samman var
egen vindkraftsproduktion med stérre slutanvdndare som
delar véart miljbengagemang.

Rabbalshede har lang erfarenhet och en hég kompetens
inom bolaget, vilket f6r kunderna innebar hég produk-
tionstillganglighet till en 1&g kostnad. Bolagets breda pro-
duktportfélj goér att vi kan erbjuda en bredd av
kundanpassade l6sningar oavsett behov.

-Vi ser flera férdelar att inga partnerskap med rétt aktérer
pa marknaden

-Utmaningarna som branschen star infér dr den snabba
teknikutvecklingen som goér att vi stdndigt méts av mer
effektiva verk. Det gor att de som investerade tidigt far
svart att konkurrera och ofta dras med héga kostnader.
Det i sin tur skapar en mdjlighet fér oss som oberoende
aktor att ga in och hjélpa till med att reducera service och
férvaltningskostnaden.

Martin

Martin bérjade arbeta med vindkraft under 2008, da vind-
kraftbranschen fortfarande var ganska ny och outvecklad
i Sverige. Martins inriktning har frdmst varit de faser och
uppgifter som uppkommer innan spaden satts i marken
och bygget av en vindpark borjar. Genom &ren har det
visat sig att detta arbete kan ta allt mellan tre till tolv ar
beroende péa projekt.

Under de senaste tre aren har Martin genom sitt egna
bolag Mpiro Windpower arbetat med réadgivning och kon-
sulttjanster at olika aktorer i bran-
schen. Det har varit allt fran storre
statliga energibolag till mindre privata
aktérer som sokt hjalp vid saval for-
varv som férsaljning av vindkraftpro-
jekt och vindkraftparker.

- En styrka har varit att jag haft en
bred kompetens som gjort det majligt
att snabbt vérdera och beddéma en
vindpark. Utveckling och etablering
av vindparker dr relativt komplext och
péverkas av en rad faktorer och forutsatiningar savél
lokalt som nationellt.

- Vid en etablering av en vindpark &r det ménga discipli-
ner som ska samlas och samverka, tekniker, miljé-natur-
vetare, jurister, ekonomer, energiingenjorer, entreprendrer
m.fl. Det kdnns extra roligt att arbeta hos Rabbalshede
Kraft da samtliga dessa kompetenser finns samlade
under samma tak. Det &r ocksa en viktig anledning till att
jag starkt tror pd en potential och I6nsam tillvéxt for bola-

get.

Martin ansvarar for att sakerstéalla att Rabbalshede Krafts
projektportfolj for etablering under de kommande éaren
haller en hog kvalitativ niva samt &r konkurrenskraftig. Just
nu tittar Martin pa férvarv av saval projekt som inte ar
byggda till driftsatta vindparker dar de befintliga dgarna
ar i behov av att avyttra.

- Det é&r idag inte sa svdrt att hitta férvéarvsobjekt, det kré-
ver dock mer av kGparen fér att vélja rétt férvérvsobjekt.
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HISTORIK

2005

Entreprentrerna Ingemar Ung och Bertil J6nsson bildar
Rabbalshede Kraft.

2008

Bolagets férsta vindpark, vindpark Hud om 6 vindkraftverk
(15 MW) i Tanums kommun, driftsétts.

2009

Vindpark Kil om 4 vindkraftverk (8 MW) i Tanums kommun
driftsétts.

2010
Vindpark Brattén om 6 vindkraftverk (15 MW) i Munkedals
kommun driftsétts.

Kvalitetscertifikatet ISO 9001 och miljocertifikatet 1SO
14001 erholls for rutiner och processer kring projektering,
inkop, drift och underhall av vindparker samt forséaljning av
el.

2011

Vindpark Téftedalsfjallet om 21 vindkraftverk (23 MW) i
Dals-Eds kommun driftsatts. 10 verk ags av Goteborg
Energi och ett av en privat markagare. Rabbalshede Kraft
forvaltar hela vindparken.

Avtal tecknas med Axpo om forsaljning av el, elcertifikat
och ursprungsgarantier.

2012

De tva forsta vindkraftverken i vindpark, Dingle-Skogen i
Munkedals kommun tas i drift. Vindparkens 14 verk
driftsatts successivt under 2012-13.

2013

Vindpark Dingle-Skogen om 14 vindkraftverk (32 MW)
fardigstalls. Tva avyttras till Géteborgs stift. Rabbalshede
Kraft férvaltar hela vindparken.

ORGANISATION

Rabbalshede Krafts verksamhet ar belagen i Sverige med
huvudkontor i Rabbalshede. Bolaget har &ven kontor i
Goteborg och Lillhardal samt servicekontor i Dals-Ed.

Vid utgangen av 2017 hade Rabbalshede kraft 29 anstall-
da med kompetens inom alla nyckelomraden som krévs vid
etablering och drift av vindkraftsparker, s& som miljé och
kvalitet, miljdutredningar, tillstandsprévningar, meteorologi,

2014

Vindparkerna Arjang Nordvast om 9 (27 MW) och Arjang
Sydvast om 13 (39 MW) i Arjangs kommun samt vindpark
Skaverdd/Gurserdd om 11 vindkraftverk (33 MW) i Tanums
kommun driftséatts.

Serviceavtal tecknas med Tanums kommun om att férvalta
ett vindkraftverk i Tanum.

2015

Serviceavtal tecknas med Power Wind Partners AB och
med LEVA i Lysekil AB om att férvalta dessa bolags
vindparker.

Tillstand erhalls for vindpark Lillhardal Andberg om 57
vindkraftverk (197 MW) i Lillhardal, Harjedalens kommun.

2016

Rabbalshede Kraft och investmentbolaget Ardian
Infrastruktur investerar n&rmare 1 miljard kronor i vindpark
Lyrestad i Mariestad och Téreboda kommuner med 22
vindkraftverk (76 MW).

Avtal tecknas om byggnation, férsaljning och férvaltning
av ett vindkraftverk i Hallevadsholm at MéIndal Energi som
driftsattes under aret.

Férvaltningsavtal tecknas med Gnosjo Energi.

2017

Férvaltningsavtal tecknas med Vindpark Véanern.
Tillstandet for Vetteberget saljs till Waros Holding AB.
Vindpark Lyrestad om 22 vindkraftverk (76 MW) i Mariestad
och Téreboda kommun driftsatts. Produktionen kommer att
kdpas av Google i ett langsiktigt avtal. 75% &gs av Ardian

Infrastructur och 25% av Rabbalshede Kraft. Rabbalshede
Kraft férvaltar hela vindparken.

lantmaéteri, ljud- och skuggberékningar, inkép, byggnation,
teknik, el, hogspanning, redovisning, finansiering och
Investor relations. Vid behov tas extern expertis in.

Vid utgangen av 2017 var medelaldern bland de anstéllda
45 ar (49). Fordelningen var 36 (36) procent kvinnor och 64
(64) procent man.
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PRECIS
SOM NI,
VI LEVER
FOR VIND!

Vi bryr oss om dina vinad-
kraftverk lika mycket som
vara egna

Vi utvecklar for att fa dig att
tidna mer fran vinden

Ni kan vara sékra pa att sa

ldnge som det bldser kom-
mer vi finnas héar
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Vindparker under forvaltning
och utveckling

Rabbalshede Kraft férvaltar vindparker runt om i Sverige fér egen ago
och fér partners med en produktionskapacitet om 900 GWh. Dértill har
bolaget en projektportfélj om 500 MW i faserna fran projektering till
byggnation med en produktionskapacitet om 1 400 GWh.

Vindparker i egen eller samagd &go (266 MW)

Vindparker/vindkraftverk som forvaltas at partners (129 MW)

Tllistdndsgivna vindparker (339 MW)

Vindparker under projektering och anstkan (152 MW)

De projekt som &r under projektering och ansékan ar féremal for
utredning samt prévning hos kommun och/eller Lansstyrelse.

Det kan darmed finnas en osékerhet i huruvida bolaget far tillstand
for de projekt som finns under projektering och de projekt som bola-
get ansokt tillstand om. Projekt som inte beviljas tillstand flyttas ner i
projekteringsfas for revidering alternativt avslutas.

Vindparker Kapacitet Produktion Agare
(verk) (GWh)

Bleikevare 36 MW (18) 84 Power Wind Partners, . .
Kvarkenvindens, Dorotea .
kommun

Braehus 11,5 MW (5) 32 Power Wind Partners .

Granberg 10 MW (5) 27 Power Wind Partners

Salitradberget 16 MW (8) 44 Power Wind Partners

Rodbergsfjallet 16 MW (8) 47 Power Wind Partners r‘

Hedbodberget 10 MW (5) 28 Power Wind Partners . .

Toftedalsfjallet 25,3 MW (11) 73 Goteborg Energi, Vastan @

Vind, Privat Markagare

Dingle-Skogen 4,6 MW (2) 10 Goéteborg Stift \e‘..J .

Lyse 6 MW (2) 17 Leva i Lysekil a’

Tyft 3,3 MW (1) 8 Tanums kommun . .

Hallevadsholm 2 MW (1) 6 MélIndal Energi

Kulltorp 10 MW (4) 23 Gnosjo Energi .

Vindpark Vanern 21 MW (7) 56 Vinpark Vanern Kraft AB,

Kyrkvinden EF, Vindkraft
Gaésslinge EF
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VINDPARKER | EGEN AGO

Hud Toftedalsfjallet Arjéng Nordvast

Kommun Tanum Kommun Dals-Ed Kommun Arjéng
Driftstart 2008 Driftstart 2011 Driftstart 2014
Fabrikat Nordex Fabrikat Siemens Fabrikat Vestas
Kapacitet (antal verk) 15 MW (6) Kapacitet (antal verk) 23 MW (10) Kapacitet (antal verk) 27 MW (13)
Beraknad arsproduktion” 36 GWh Beraknad arsproduktion” 61 GWh Beraknad arsproduktion” 79 GWh
Produktion 2017 36 GWh Produktion 2017 69 GWh Produktion 2017 76 GWh

r

Kil

Kommun Tanum
Driftstart 2009
Fabrikat Enercon
Kapacitet (antal verk) 8 MW (4)
Berédknad arsproduktion” 20 GWh
Produktion 2017 19 GWh

Brattbn

Kommun Munkedal
Driftstart 2010
Fabrikat Nordex
Kapacitet (antal verk) 15 MW (6)
Berédknad arsproduktion” 35 GWh
Produktion 2017 37 GWh

1 Beraknad arsproduktion for alla vindparker
motsvarar den beraknade produktionen under ett

genomsnittligt vindar, s.k. normalar.

Vindparken omfattar totalt 21 vindkraftverk varav
10 drivs i egen regi. Rabbalshede Kraft ansvarar
tillsammans med leverantéren for operativ drift
och évervakning av hela vindparken.

Dingle-Skogen

Kommun Munkedal
Driftstart 2012-13
Fabrikat Enercon
Kapacitet (antal verk) 32 MW (12)
Beraknad arsproduktion” 68 GWh
Produktion 2017 72 GWh

Vindparken omfattar totalt 14 vindkraftverk varav
12 drivs i egen regi. Rabbalshede Kraft ansvarar
tillsammans med leverantéren for operativ drift
och ¢vervakning av hela vindparken.

Arjang Sydvast

Kommun Arjéng
Driftstart 2014
Fabrikat Vestas
Kapacitet (antal verk) 40 MW (13)
Beraknad arsproduktion” 113 GWh
Produktion 2017 111 GWh

Skavertd/Gurserdd

Kommun Tanum
Driftstart 2014
Fabrikat Vestas
Kapacitet (antal verk) 33 MW (11)
Beraknad arsproduktion” 94 GWh
Produktion 2017 90 GWh

Lyrestad

Mariestad/
Kommun Toéreboda
Driftstart 2017
Fabrikat Vestas
Kapacitet (antal verk) 76 MW (22)
Beraknad arsproduktion” 234 GWh
Produktion 2017 62 GWh

13
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Fyra fragor till vara tre stdrsta dgare

| februari 2017 kom The Greystone Infrastructure Fund (Global Master) LP (Greystone) in som nést stérsta agare | bola-
get. Tillsammans med Manor Group och Ernst Rosén har de tre huvudagarna 76 % procent av innehavet i Rabbalshe-
de Kraft. Hur ser de pa bolaget idag och framdver? Vi har stéllt fyra fragor som de alla fatt svara pa.

GREYSTOME

Jeff Mouland (JM)
Head of infrastructure Greystone

CFO Ernst Rosén

Greystone investerade i
Rabbalshede Kraft 2017

JM - Rabbalshede Kraft ger ett utmarkt tillfalle att expandera
var férnybara portfolj in pa en attraktiv ny marknad. Fran ett
portfolikonstruktion och kreditperspektiv stods vart intresse
for Rabbalshede Kraft av ett flertal investeringskriterier,
bland annat ett starkt operativt och ekonomiskt resultat, skal-
barhet baserad pa attraktiva forvarvs mojligheter, en profes-
sionell ledningsgrupp, dgare som delar vara varderingar och
slutligen det starka politiska stodet till férnybara energikéllor i
hela Europa och sarskilt inom Skandinavien. Investeringen i
Rabbalshede Kraft kompletterar fondens befintliga portfélj
och vart strategiska fokus mycket val.

AA — | borjan av 2007 tog Ernst Rosén beslut om att ga in
som tidig delédgare i Rabbalshede Kraft AB och darigenom
bidra till féretagets uppbyggnad. Ernst Roséns investering
grundade sig pa ett intresse for utvecklingen av alternativa
energikallor fér en minskad miljopaverkan och en stark tro pa
Rabbalshede Kraft ABs mojligheter som aktér pa vindkrafts-
marknaden. Via &gandet kan man &ven konstatera att Ernst
Roséns andel i Rabbalshede Kraft gott och val motsvarar
behovet av hushallsel i Ernst Roséns fastighetsbestand.

JBO - 2013 investerade Manor i Rabbalshede Kraft da vi
identifierade foretaget som en stark aktér pa en attraktiv
marknad. Manor hade redan da byggt en framgangsrik port-
folj inom férnybar energi i Europa med en vindinvestering i
Frankrike och ett bolag som producerar biomassa i Osterri-
ke. Genom att utnyttja var erfarenhet ville vi utveckla en posi-
tion pé& den nordiska marknaden eftersom den vaxlar snabbt
mot férnybara energikéllor. Vi identifierade Rabbalshede
Kraft som en stabil och ledande oberoende aktér med en
stark ledningsgrupp och attraktiva utvecklings- och férvarvs-
mojligheter.

ERMST ROSEN

Annika Ahl Akesson (AA)

Ernst Rosén investerade i
Rabbalshede Kraft 2007

<>,
" manorgroup

Jean Baptiste Oldenhove (JBO)
CEO Manor Group

Manor investerade i
Rabbalshede Kraft 2013

JM - Greystone Infrastructure Fund &r verksam i hela Nord-
amerika och Europa, med fokus pé ett antal infrastruktursek-
torer, inklusive fornybara energikéallor. Nagra av vara
kompletterande investeringar till Rabbalshede Kraft inklude-
rar Silicon Ranch Corporation, en amerikansk utvecklare och
agare av solenergi med anlaggningar éver hela kontinenten
och en driftsportfélj pa 253 MW och Ballycadden, en irlandsk
vindkraftpark med en driftportfolj pa 24 MW. Férutom att Oka
var befintliga férnyelsebara plattform ar vi fér narvarande
aktiva i att forvarva ytterligare tillgdngar som kommer att
bidra positivt till var évergripande portfolj 2018.

AA -Ernst Roséns karnverksamhet ar att aga, forvalta och
utveckla fastigheter med hyresgéasten i fokus och med hog
kvalitet i Goteborgsregionen. | Kungsbacka bedrivs verk-
samheten via hélftendgda Arands AB. | fastighetsbestandet
ingar aven Naas Fabriker, en anrik textilfabrik som omvand-
lats till ett omtalat féretagscenter med en av Sveriges basta
hotell- och konferensanldggningar. Ernst Rosén-koncernen
bestar aven av ett flertal engagemang i olika verksamheter.
Tillsammans med ett antal medarbetare &gs bland annat
byggbolaget Flodén Byggnads AB som utfor bade entrepre-
nader och stottar fastighetsagare i hela Storgéteborg med
utveckling och underhall. Ernst Rosén utvecklar &ven mark
och fastigheter fér byggnation via dotterbolaget Ernst Rosén
Projektutveckling AB. Ernst Rosén ar darutéver delagare i
SafetyRespect AB som utvecklar, tillverkar och tillhandahal-
ler fallskyddslésningar till byggbranschen. Anlaggningen
Vallda Golf & Country Club ingér ocksa i koncernen.

JBO - Manor har en global verksamhet med en energiport-
folj i Europa som bestér av Atalantes Energies med 90 MW
vindkraftverk i Frankrike och CycleEnergy med 9 MW elek-
trisk- och 23 MW termisk-energi fran Biomassa i Osterrike.
Alla vara energibolag skapar varde genom utveckling, aktivt
agande och drift.

Férutom férnybar energi &r Manor ledande aktiedgare i Agri-
nos och Ecoalf. Agrinos &r vérldsledande inom biologiska
gddningsmedel och biostimulanter som erbjuder ett hallbart
alternativ till kemiskt jordbruk.
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Ecoalf &r var hornstensinvestering inom hallbar konsumtion.
De utvecklar och kommersialiserar textilvdvnader och klad-
produkter helt och hallet tillverkat av atervunnet material med
samma kvalitet, design och tekniska egenskaper som de
bésta icke-ateranvanda produkterna.

Hur viktigt dr hallbarhetsfragor i er investeringsbe-
slutsprocess

JM- Greystone har undertecknat FN:s principer for hallbara
investeringar. Inférandet av principerna i var investerings-
strategi &r av stor vikt for att uppna stabil och langsiktig
avkastning for investerare samtidigt som en stark hallbar-
hetsprofil upprétthalls. Vi stéder det skandinaviska fokuset
mot Okat beroende av férnybara energikéllor och tror pa
manga sétt att regionen ligger i framkant av denna alltmer
globala trend. Vi ar glada 6ver att vara en del av den resan
tillsammans Rabbalshede Kraft.

AA - Ernst Rosén ser langsiktighet som en forutsattning for
en hallbar utveckling. Det handlar om stort och smatt, att i
varje del av arbetet ta hansyn till hur naturen paverkas. Nar
vi bygger for kommande generationer, nér vi skapar forut-
sattningar for energieffektiva I6sningar, minskat restavfall och
gronare transporter. Det handlar i méangt och mycket om att
Ernst Rosén har ett ansvar att lyfta fragan, att ta egna initia-
tiv, att gora hyresgésterna, samarbetspartners och omgiv-
ningen medvetna om hur man med enkla medel kan géra
miljdsmarta val.

JBO - ESG &r kérnan i var investeringsfilosofi. Vi investerar
endast i foretag med positiv miljomassig och social inverkan
som dverensstammer med Manor:s varderingar. Hallbarhet &
Arv, vi framjar en langsiktig héllbar ekonomisk modell och
uppmuntrar bevarandet av naturresurser for framtida gene-
rationer. Vi uppmuntrar samarbete och kunskapsoéverforing
mellan vara portféljpbolag. Frihnet och ansvar, vi strévar efter
att vara ansvariga och etiska aktérer och bidra till utveckling-
en av hallbara initiativ och l6sningar. Tillit och 6vervagande,
vi vill skapa och upprétthalla relationer av fértroende och
lojalitet. Vi stravar efter att vara respektfulla och respekterad
partner. Vi uppmuntrar en miljé med émsesidigt ansvarsta-
gande sé att alla kan prestera sitt basta, personligen och
professionellt.

Ar 2018 har Manor lanserat ett rapporteringsinitiativ for att
Oversatta sitt hallbarhetsarbete (ESG) till konkreta, icke-finan-
siella prestationskriterier som ytterligare kommer att stéarka
Manors starka engagemang for delat vardeskapande.

Greystone grundades 1988 och &r en privatagd
kanadensisk institutionell kapitalférvaltare, med 33,6
miljarder dollar i férvaltat kapital (per den 31 decem-
ber 2017). Greystone Infrastructure Fund (Global Mas-
ter) LP ("Greystone Infrastructure Fund") investerar
globalt i medelstora foretag med attraktiv riskjusterad
avkastning.

Ernst Rosén &r ett av de storre privatagda fastighets-
bolagen i Géteborgsregionen. Bolaget grundades
1952 av byggmastaren Ernst Rosén och idag ar fjarde
generationen verksam i bolaget och bygger fér framti-
den.

Som en av tre huvudégare i bolaget, vilka &r era
langsiktiga mal och hur definiera ni en framgangsrik
investering?

JM- Som en 6ppen infrastrukturfond fokuserar vi pa att leve-
rera varde och tillvaxt dver lang sikt. Vi tror att den nuvaran-
de marknadsmiljon ger Rabbalshede Kraft attraktiva
mojligheter att vaxa sin plattform inom vindkraft och andra
fornybara energikéllor i hela Norden bade genom nyetable-
ringar men ocksa genom forvarv.

Néagra av de grundlaggande malen for vart partnerskap i
Rabbalshede Kraft &r att uppna stark och konsekvent
avkastning pa investeringen, "toppklassig" drift och forvalt-
ning och en skalbar och konkurrenskraftig marknadsposition
som ger mojligheter till ytterligare kapitalutnyttjande. Utéver
tillvaxtmal och ekonomiska framgangar, lagger vi som agare
stort fokus pa att sékerstalla att Rabbalshede Kraft fortsatter
att leverera och standigt forbattra sina arbets-, sékerhets-
och miljéstandarder.

AA - Det langsiktiga malet &r ett bolag som utvecklas 6ver
tid och darmed skapar varde till aktiedgarna. Den plattform
som Rabbalshede Kraft har byggt upp med verksamhet
inom agande och drift av vindparker, servicetjanster och pro-
jektutveckling skapar goda férutsattningar for framtida
utveckling, vardetillvaxt och avkastning.

JBO - Framgang for oss innebar att Rabbalshede Kraft tar
rollen som ledande energiplattform med marknadens basta
ekonomiska avkastning inom egen férvaltning och service-
verksamhet, samt att de tar tillvara pa de tillvaxtmojligheter
som marknaden erbjuder. Detta &r ett langsiktigt spel och
vara tillgangar ar investerade for att genomga flera cykler.
Denna vision kraver ledarskap och engagemang fran led-
ning och &gare. Det har &r plattformen vi har idag och fran
vilken vi kan fortsatta var resa.

Las mer om vara huvudégare pa:
www.greystone.ca
www.ernstrosen.se
WWW.Manor-group.com

Manor Group r en familjeagd langsiktig investerare
med fokus pa effektivisering av naturresurser. Manors
uppdrag ar att investera i féretag, team och personer
som &r drivkrafterna bakom férandringen fér en mer
hallbar anvandning av dessa resurser.
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Att etablera vindparker med
hallbarhet i fokus

Forsta steget mot en Iénsam vindpark dr en noggrann analys av férutséttningarna. Har beskrivs
faserna fran férprojektering till drift och évervakning i korthet, utifran att Rabbalshede Kraft skall
vara en ledande aktér inom férnybar elenergiproduktion i Norden.

Ett strukturerat arbete grundat pa certifiering

Att etablera en vindpark ar ett en lang process. Erfarenhe-
terna fran driftsatta vindparker, pagaende byggnation och
ansokningar lagger en stark grund fér kommande projekt.
Rabbalshede Kraft har introducerat industriella processer
i verksamhetens alla led fran projektering till drift och
underhall av vindkraftverk. Bolaget bedriver miljoarbetet
med stdd av ett miljdledningssystem och &r sedan 2010
certifierat enligt ISO 14001.

Forsta steget mot en I6nsam vindpark &r en noggrann ana-
lys av férutsattningarna. | Rabbalshede Krafts arbete ana-
lyseras ekonomiska, sociala och miljémassiga aspekter in
i varje affarsbeslut. En vindkraftsetablering grundar sig pa
omfattande studier, analyser, samrad och myndighets-
provning. Overvagande del av projekteringsarbetet idag
innebar att anstka om andring av befintligt tillstand med
lag totalhojd till hogre totalhdjd eller for kort igangsatt-
ningstid till férlangd igangsattningstid for att fornya mojlig-
heterna till att vindparkerna blir uppférda. Medelvinden pa
hégre hojd okar generellt, vilket ger 6kad elproduktion och
battre kalkyler. Hogre elproduktion pa samma areal gor att
ianspraktaget omraden utnyttjas battre. Helt nya omraden
utgor en liten andel av projekteringen idag. Foérvarv av pro-
jekt med pabdrjad projektering i olika stadier dkar. Delutfo-
rande inom projektering ar ocksa aktuellt framover.

1. PROJEKTERING

Under projekteringen studeras férutsattningarna fér en ny
vindkraftsetablering. Markférhallanden, vind, elanslutning,
motstaende intressen med mera undersoks. Arrendeavtal
tecknas med markagare varpa samrad inleds med myn-
digheter, narboende och eventuella intresseorganisatio-
ner. Biologer, arkeologer och andra experter anlitas for
narmare studier. For att optimera elproduktion och anpassa
nya vindkraftsparker till vindkraftverkens teknikutveckling
utfors vidareutveckling av tillstandsgivna projekt.
Vindkraftverk paverkar landskapsbilden lokalt, till exempel
genom att de avger ljud och skuggor. En god placering av
vindkraftverken ar darfér centralt i projekteringen. Det ar
en balansgang i att maximalt utnyttja ett omrades potential
fér en bra produktion samtidigt som paverkan pa omgiv-
ningen i mesta majliga man begréansas. Om forutsattning-
arna ar de réatta inleds vindmatningar som kan paga upp
till tva ar.

2 ANSOKAN

En miljdkonsekvensbeskrivning (MKB) tillsammans med
tillstandsansokan lamnas till Lansstyrelsen for prévning
enligt miljobalken. Det kraver att kommunen forst tillstyrkt
projektet annars avslas ansdkan. Fér mindre vindparker
med upp till sex verk med totalhdjd 150 meter och som
inte anses ha betydande miljépaverkan kravs ett kommu-
nalt godkannande enligt miljdbalken och bygglov. Om
ingen 6verklagan inkommit vinner beslutet laga kraft efter
tre veckor. Overklaganden gér till mark- och miljddomstol
och eventuellt vidare till mark- och miljdéverdomstol.

3. UPPHANDLING

Nar tillstand eller bygglov ar beviljade och vunnit laga
kraft utfors ytterligare berakningar kring produktion, ljud
och skugga, darefter upphandlas vindkraftverk, el- och
entreprenadarbeten, 6vrig teknik men ocksa finansiering
avgors.

Teknikutvecklingen inom vind géar snabbt. Hogre, storre
och effektivare verk kan goéra det mgjligt att etablera vind-
parker med l6nsamhet till allt lagre elpriser. Den landbase-
rade vindkraften ar allt mer konkurrenskraftig och ar idag
ett sjalvklart alternativ for investerare pa elmarknaden. |
upphandling med leverantérer och entreprentrer gor
bolaget en leverantérsbedémning som omfattar mansk-
liga rattigheter, miljo, kvalitet och ekonomiska analyser.
Vindparker etableras med vindkraftverk fran etablerade
tillverkare.



4. BYGGE

Véagar och uppstalliningsplatser fér vindkraftverk byggs av
entreprendrer, garna sa langt som det &r mojligt med lokal/
regional forankring da det ger arbetstillfallen i bygden. |
vindparken byggs ett internt elnat. Anslutning till riksnatet
utfors av de elbolag som har koncession i omradet. Tur-
binleverantérerna star for montage av vindkraftverk och
provdrift. For Rabbalshedes Kraft ar det viktigt att paver-
kan péa den lokala naturmiljon blir s liten som majligt nar
vindkraftverk och vagar tar mark i ansprak. Vindparkernas
storlek och avgrénsning bestdms av faktorer som vindfor-
hallanden, ljud, naturvarden och kulturvarden. De villkor
som géller for etablering av vindparker formuleras i till-
standet. Nar byggfasen inleds i en blivande vindpark upp-
rattas en kontrollplan som ska se till att villkoren i tillstan-
det foljs.

5. DRIFT

Rabbalshede Krafts bidrag till ett 1angsiktigt héllbart sam-
hélle ar att andelen férnybar och koldioxidfri elenergi 6kar
i Sverige, men &ven i vara omgivande lander nar svenskt
eloverskott gar pa export. Konsumenter kan vélja att kopa
fornybar elenergi via ndgon av elleverantérerna. Dessa
koper i sin tur elen fran Rabbalshede Kraft och andra pro-
ducenter via elbérsen Nord Pool. Tillsammans kan vi
paverka var framtid.

Under driften &r det viktigt att minimera miljébelastningen.
Genom den kunskap och erfarenhet som bolagets medar-
betare byggt upp kan foérbattringar genomféras kontinuer-
ligt. For varje vindpark finns en kontrollplan som sakerstal-
ler att villkoren i tillstanden foljs. Pengar avsatts for framtida
nedmontering av vindkraftverken, enligt de krav som myn-
digheter stéller pa verksamheten. Varje vindkraftverk foljer
en noggrann service- och underhallsplan. Vi deltar i for-
battringsprojekt for att optimera produktionen. Overvak-
ning och drift sker pa distans av bade leverantéren och
Rabbalshede Kraft. Vid stérre etableringar kan aven lokal
personal anstéllas. Darmed sakerstélls en mycket hdg
driftsékerhet sa att verken om mojligt alltid producerar el
nar det blaser.

Nér ett vindkraftverk tjanat ut efter cirka 25 ar och inte
langre &r lbnsamt monteras det ned och séljs pa en andra-
handsmarknad eller skrotas for materialatervinning.
Betongfundamentet rivs eller tdcks Over. Lansstyrelsens
miljétillstdnd innehaller krav pé ekonomiska ataganden
som ska garantera att verken demonteras och att funda-
ment och platser for vindkraftverk anpassas till den omgi-
vande miljon.

Det tar cirka 6-8 manader for ett vindkraftverk att generera
elenergi som motsvarar den energiméangd som gatt at for
tillverkning, transporter och montering av vindkraftverket
(fotnot: www.vindlov.se)
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Marknaden

VINDKRAFT

2017 slog svensk vindkraft ett nytt produktions-
rekord med 17,6 TWh. Fran 2018 vantas utbygg-
naden 6ka snabbt efter tre ars tilloakagang.
2021 kan vindkraften leverera 60 procent mer
fornybar el an idag. Prognosen utgér fran de
stora investeringsbeslut som fattats det gangna
aret. Det politiska mélet att elproduktionen ska
vara helt fornybar 2040 gor denna utveckling
mojlig.

Pa drygt ett decennium har vindkraften vuxit till ett bety-
dande kraftslag i det svenska elsystemet. Vind &r idag
det "fjarde benet” i den svenska elférsérjningen vid sidan
om vattenkraft, karnkraft och bioenergi. 2017 producera-
de 3 437 vindkraftverk 17,6 terawattimmar (TWh), en
okning med 14 procent jamfort med aret innan. Sa sent
som 2005 uppgick den sammanlagda produktionen till
knappt 1 TWh.

En snabb teknik- och kostnadsutveckling i férening med
en stark politisk viljeinriktning styr den fortsatta utveck-
lingen. Den sa kallade energiéverenskommelsen i riksda-
gen 2016 lade grunden for flera konkreta politiska beslut.
Fem riksdagspartier enades da om att elproduktionen
ska vara helt férnybar 2040. | juni 2017 togs sedan det
viktigaste steget nar riksdagen beslutade att elcertifikat-
systemet utdkas med 18 TWh férnybar el mellan 2022
och 2030. (sv.wikipedia.org/wiki/Energidverenskommelsen)

Detta lagger enligt branschféreningen Svensk Vindenergi
grunden for en snabb och omfattande utbyggnad de nar-
maste aren. Under 2017 fattades rekordstora investe-

Svensk vindkraft under 15 ar
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ringsbeslut omfattande drygt 2 000 MW. Enligt
branschféreningen kan utbyggnadsmalet 18 TWh darfor
komma att uppnas redan innan 2020. (svenskvindenergi.
org, Pressmeddelanden och Statistik)

Riksdagen har faststéallt en planeringsram for el fran vind-
kraft till 2020 pa 20 TWh pa land och 10 TWh till havs.
Det &r inte ett mal men berérda myndigheter ska under-
latta for denna utbyggnad. Mal for fornybar elproduktion
ar satta i elcertifikatsystemet och omfattar alla godkanda
férnybara elproduktionsslag.

Potential fér svensk vindkraft

Vindkraft ar den teknik som anses ha stdrst potential nar
det géller framtida férnybar elproduktion enligt Energi-
myndigheten. Vattenkraftsutbyggnaden bromsade in for
decennier sedan. Biobranslebaserad elproduktion i fére-
tradesvis kommunala kraftvarmepannor vaxer framst
genom utbyggnad av befintliga anlaggningar.

Enligt Energimyndigheten &r den teoretiskt mojliga vind-
kraftspotentialen i Sverige cirka 100 TWh, alltsa drygt sex
ganger mer &n fjolarets produktion. Sverige ar i ett EU-
perspektiv ett glesbebyggt land med goda vindférhallan-
den pa& manga hall.

313 omraden i Sverige &r utmarkta som riksintressen for
vindbruk vilket regleras i miljobalken. 29 av dessa omra-
den finns till havs och i insjdar. Det omfattar totalt 7 887
km2 vilket &r drygt 1,5 procent av Sveriges yta. (mer info
om riksintressen finns pa Energimyndighetens hemsida)

Svensk vindkraft sedan 2003, det forsta aret med elcertifikat.
Den snabba teknikutvecklingen och prispressen pa vindkraft har
bidragit till en kraftig utbyggnad under senare ar. Kélla: Svensk
Vindenergi
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Kostnadsutveckling

Kostnaderna for att producera el med vindkraft har mins-
kat kraftigt. Verken blir allt storre, allt effektivare och palit-
ligare samtidigt som kunskapen inom projektering och
drift av vindparker ockséa utvecklats.

Energimyndighetens senaste kostnadsrapport fran 2016
beddmer att cirka 50 TWh vindkraft kan byggas till en
kostnad av 40 - 50 6re/kWh. Cirka 40 TWh fér 50 - 60 6re/
kWh. Myndigheten konstaterar samtidigt att utvecklingen
gér snabbt. | &r publiceras en uppdaterad rapport som
antas redovisa lagre kostnader. (Produktionskostnader f6r
vindkraft i Sverige, ER 2016:17)

Den positiva kostnadsutvecklingen fortséatter enligt
Bloomberg New Energy Finance senaste prognos om
den globala energimarknaden. Till 2040 kan produktions-
kostnaden fér ny landbaserad vindkraft ha sjunkit med
hela 47 procent. (bnef.com, New Energy Outlook 2017)

Aktérer pa marknaden

Nar elcertifikatsystemet introducerades 2003 vantades
merparten av vindkraftsutbyggnaden ske i de traditionel-
la energibolagens regi. Statliga Vattenfall &r visserligen
stérst inom vindkraft men en rad nya aktérer dominerar
tillsammans marknaden.

Kartan visar ett generaliserat vindklimat s Wim2
(European Wind Atlas), vilket innebar I =60  »250
medelvinden pa 50 m éver marken, om N 5040 150250
terrangen var platt, jamn och odefinier- [ 4550 1004150
bar och med en specifik yta skrovlighet. ~ HEEEE  3.5.45 50100

| <35 <50

Kalla; DTU Wind Energy, formerlyRisg
National Laboratory

Vindkraftsbolag projekterar, bygger och driver vindpar-

ker i egen regi och aven at andra. Hit raknas Rabbalshe-
de Kraft, Eolus Vind, Arise, OX2, Vindin, Svevind, Nordisk
Vindkraft, Slitevind med flera.

Andra branscher. Foéretag inom framst skog, fastigheter,
industri och handel men &ven kommuner. Arbetar oftast
tillsammans med andra och &r delégare i vindkraftsbo-
lag.

Langsiktiga investerare och finansiella aktorer som
pensionsfonder, investmentbolag och banker tar snabbt
en allt stérre agarandel i svensk vindkraft. Dessa svarade
for den absoluta merparten av investeringarna 2017. Till
denna kategori hér Rabbalshede Krafts &gare Manor
Group och Greystone med flera.

Global utblick

Fram till 2040 véantas elférbrukningen i varlden 6ka med
58 procent enligt Bloombergs arsrapport ovan. Det mot-
svarar en arlig tillvaxt pa 2 procent. Hela 72 procent av
alla nyinvesteringar i elproduktion véntas ga till férnybara
kraftslag under dessa éar. Vind &r det snabbast vaxande
kraftslaget i rapporten med en vantad genomsnittlig till-
vaxt pa 3,4 procent per ar.

Globalt installerades vindkraftverk med den sammanlag-
da effekten 52 600 MW under fjolaret, enligt Global Wind
Energy Council. Det &r en minskning fér andra aret i rad
vilket framst hdnger samman med en inbromsning i Kina,
varldens storsta vindkraftsmarknad. Landet har under
nagra ar svarat for dver en tredjedel av alla nyinveste-
ringar i vindkraft i varlden och stod i slutet av 2017 foér 35
procent av all installerad kapacitet i varlden. (gwec.net,
Global Wind Statistics 2017)

Europa. Vindinvesteringarna i Europa lag i fjol kvar pa
rekordniva med ett tillskott pa 16 800 MW varav en femte-
del till havs, enligt branschorganet Wind Europe. Av detta
svarade EU-landerna for éver 90 procent. Inom Europa &r
vind det nast storsta kraftslaget raknat i installerad kapa-
citet. Bara naturgas ar storre kapacitetsmassigt. Tyskland
behaller positionen som landet med mest vindkraft, foljt
av Spanien, Storbritannien och Frankrike. (windeurope.
org, Wind in power 2017)

1 Produktionskostnader for vindkraft i Sverige, ER 2016:17

2 Svensk Vindenergi, Statistics and forecast Q4 2016, publicerad
februari 2017

3 Ekonomiska férutsattningar for skilda kraftslag, Sweco 2016

4 Levelised Cost of Electricity Update, Bloomberg New Energy Financ
Finns i flera upplagor. Samt New Energy Outlook 2016.

5 GWEC, Golbal Wind Statistics 2016
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For andra aret i rad har priserna pa den nordiska
elbodrsen stigit. Det genomsnittliga elpriset 2017 |
Rabbalshede Krafts elomrade uppgick till 301
kr/MWh (30 &re/kWh). Det ar n&drmare 50 procent
hogre an 2015. Ett langsiktigt politiskt arbete om
framtidens svenska elmarknad har inletts vilket
vantas fa stor betydelse for landets vindkrafts-
producenter.

Elprisets utveckling och bakomliggande drivkrafter
De nordiska elpriserna fortsatte forsiktigt uppat under det
gangna aret. En drivkraft ar ¢kade kolpriser pa varlds-
marknaden. Sverige paverkas av kolpriset genom elfor-
bindelser med Tyskland, Danmark och de baltiska
landerna dar kolkraft &n s& lange har en betydande
andel av elproduktionen. Natutbyggnaden mellan lander
mojliggor export och import av el vilket ocksa bidrar till
en prisutjamning.

Elpriset 2018. Under inledningen av aret har elpriset
varierat med vadret. Efter nagra veckor med goda och
varmare vindar &n normalt kade priserna i bérjan pa
februari nar temperaturen sjonk rejalt. Nar det bérjar téa
vantas vinterns stora snéméangder ge betydande tillskott
till vattenkraften vilket leder till prispress.

Elpriset ndrmaste aren véntas &ven paverkas av
utvecklingen inom nordisk karnkraft. | fjol stdingdes den
svenska reaktorn Oskarshamn 1. Avvecklingen fortséatter
under 2019 och 2020 med de betydligt storre reaktorerna
Ringhals 2 och Ringhals 1. Flera bedémare som elhan-
delsbolaget Bixia raknar med ett hogre elpris fran 2019
pa grund av bortfallet av de tva reaktorerna.

SVENSK ELPRODUKTION 2017

m Vattenkraft, 61,2 TWh  mVindkraft, 17,3 TWh

®m Karnkraft, 60,5 TWh m Varmekraft, 14,3 TWh

Ringhals ligger i samma elomréde (SE3) som de flesta av
Rabbalshede Krafts vindparker. Det kan betyda en extra
prispaverkan i detta elomrade. Samtidigt kan nordiska
elpriser komma att pressas nagot fran 2019 nar den fin-
ska reaktorn Olkiluoto 3 planeras att tas i drift efter
manga ars férseningar.

Den svenska elmarknaden avreglerades 1996 och daref-
ter har de nordiska elpriserna svéangt kraftigt. Sa kan det
fortséatta, bland annat beroende pa ovanstaende faktorer.
Darfor gar det inte att bedéma elmarknaden enbart uti-
frén nagra fa ar.

Pa kort sikt &r vadret en viktig prissattare. Under det
varma, regniga och blasiga aret 2015 fylldes vattenma-
gasinen, vindkraften slog produktionsrekord och elfér-
brukningen minskade. Spotpriset i elomrade 3 sjonk pa
arsbasis till 205 kr/MWh (21 6re/kWh).

2016 blev det globalt varmaste ret hittills men det omfat-
tade inte Sverige. Mindre nederbérd och svagare vindar
bidrog till att priset 6kade till 277 kr/MWh (28 &ére/kWh).

2017 6kade det genomsnittliga spotpriset marginellt inom
elomradet till 301 kr/MWh (30 6re/kWh).

Pa medellang sikt med en tidshorisont péa cirka fem ar
paverkas elpriset &ven av varldskonjunkturen. Dels
genom ¢kad eller minskad elférbrukning inom industrin,
dels genom att konjunkturen &ven paverkar priset pa fos-
sila branslen for elproduktion; kol och naturgas. Uppfatt-
ningarna om konjunkturlaget de narmaste aren ar bland
manga beddmare forsiktigt positivt men har rader en
betydande oenighet.

Pa langre sikt tillkommer andra faktorer som hur stor
utbyggnaden av ny kraftproduktion blir i férhallande till
efterfrdgan och med vilken teknik det sker. Ett betydande
svenskt teknikskifte sker i takt med att tre k&rnreaktorer
stéangs enligt ovan. En dag maste &ven de aterstaende
sex avvecklas.

Politik - fortsatt elmarknadsreform

Under 2018 fortséatter arbetet med sikte mot framtidens
energimarknad. En utgangspunkt &r energidverenskom-
melsen mellan fem riksdagspartier i juni 2016 som nadmns
ovan.

Ett hinder pa vagen mot 100 procent fornybar elproduk-
tion ar osakerheter kring elprisets utveckling. Fragan &r
komplex da omvandlingen av det svenska produktions-
systemet &ven bidrar till prissvangningarna. Vind och sol
ar kraftslag som producerar mest el nar det blaser och
solen skiner vilket tidvis pressar elpriset.

Andelen intermittent (varierande) elproduktion fran framst
vind méste &nda oka for att na fornybarhetsmalet. Med
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Sveriges och Norges mycket héga andel vattenkraft ar
intermittensen annu ett hanterbart problem. Kraftslagen
griper in i varandra och samverkar smidigt. Utmaningar-
na vantas dock 6ka i takt med en fortsatt utbyggnad av
vind och sol i férening med en fortsatt avveckling av
svensk karnkraft och fossilkraft i grannlander.

Samverkan mellan lander, natoperatorer och elbdrser ar
en del av I6sningen. Ett produktionséverskott av el i en
region kan darmed exporteras till en region med risk for
underskott. EU stdéder hundratalet projekt som stérker for-
bindelserna. (European Comission, Projects of Common
Interest) | juni 2018 tas ytterligare ett steg med samarbets-
organet Xbid. Natoperatorer i 11 1ander och fyra elborser
kommer att svara fér en fortldpande elhandel under dyg-
net som snabbare utjgmnar elbalansen mellan omraden
och l&nder. (norgpoolspot.com, Cross-Border Intraday:
Questions & Answers)

En annan typ av samarbete ar Powering Past Coal som
lanserades vid klimatmoétet i Bonn i november av Storbri-
tannien och Kanada. Det &r en global allians foér att fasa
ut kol. Sverige och 20-talet andra lander har gatt med.

Utvecklat regelverk. En helt férnybar elproduktion 2040
forutséatter att elmarknadens regelverk fortsatter anpas-
sas till forandrade férutsattningar. Oversynen av syste-
men for elcertifikat och utslappsratter ar ett led i detta. Ett
krav fran bland annat branschorganet Svensk Vindenergi
ar att en sa kallad stoppregel infors i elcertifikatsystemet
som beskrivs i ndsta avsnitt.

Fler utmaningar aterstar att I6sa. Det konstateras i en
rapport fran branschorganet Energiforsk sommaren
2017. Rapporten kan ses som en svensk utgangspunkt i
den fortsatta utvecklingen av elmarknadens regelverk.
Dar presenteras forslag till en rad reformer kring elmark-
nadens funktion pa kort och lang sikt. Liknande fragor
diskuteras och utreds inom hela EU. (Time for a second
electricity market reform, Energiforsk Report 2017:402)

Sverige i topp inom EU

Bland EU:s medlemslander har Sverige stérst andel for-
nybart av den totala energiférbrukningen som omfattar
el, varme och transporter. (Renewable Energy in the EU.
Eurostat newsrelase 25 January 2018) Sveriges andel var
53,8 procent bade 2015 och 2016. Vi har darmed med
rage uppfyllt vart lands 2020-mal som faststallts till 49
procent. (EU-direktiv 2009.:28).

Alla lander inom EU har individuella fornybarhetsmal for
2020. Fran Maltas 10 procent till Sveriges 49 procent. 11
lander nadde de uppsatta malen redan 2016. Forutom
Sverige klarade bade Danmark och Finland de uppsatta
malen pa 30 respektive 38 procent. Danmark har en val
utbyggd vindkraft och Finland en hdég andel bioenergi.

Nér det galler elkonsumtion ser bilden likadan ut. Sverige
i topp med 64,9 procent av elanvandningen fran férnyba-

ra kéllor 2016. Norge finns ocksé& med i redovisningen
med 104,7 procent férnybar el. Luxemburg ligger sist
inom EU med endast 5,6 procent férnybar el. Fér hela EU
uppgick andelen férnybart av total elférbrukning till 29,6
procent.

EU:s utslappsrétter - indirekt stod till férnybart
Utslappsratter (EU ETS) ar ett redskap for att uppna unio-
nens energi- och klimatmal. Det inrattades som ett resul-
tat av Kyotoprotokollet och tradde i kraft 2005. Malet for
nuvarande handelsperiod &r att klimatpaverkande
utslapp fran beroérda foretag inom EU ska minska med 21
procent till &r 2020 jamfért med 2005.

Systemet ar samtidigt ett indirekt stod till férnybar elpro-
duktion. Dels for att det belastar fossil elproduktion med
en kostnad for utslapp av vaxthusgaser. Dels for att han-
deln i utslappsratter paverkar elpriset. (naturvardsverket,
se, sidan Ulsldppshandel uppdateras I6pande) (energiforeta-
gen.se, sidan EU.s utsldppshandel) Enligt branschorganisa-
tionen Svensk Energi senast publicerade analys medfor
ett pris pa 10 EUR/ton att elpriset pa elbérsen Nord Pool
stiger med 5 - 7 6re/kWh. (Svensk Energi, rapporten Styr-
medel | elsektorn)

Priset per utslappsrétt varierade stort under 2017. Fram
till september lag priset runt 4,5-5,5 EUR/ton for att i
februari 2018 stiga mot 10 EUR/ton (dec 18-kontrakt).
Sedan introduktionen har priset varierat mellan cirka 3 -
30 EUR/ton.

Sa har fungerar det: En utslappsratt ar ratten att slappa
ut ett ton koldioxid och andra vaxthusgaser. Systemet
omfattar cirka 13 000 anlaggningar inom elproduktion,
industri, transport. Cirka 770 av dessa finns i Sverige.
Sedan 2012 ingér &ven flygoperatoérer. Pa Eu-niva tas en
rad initiativ for att utveckla utslappshandeln till fler 1ander,
samhallssektorer och vaxthusgaser. Idag omfattas
endast 40 procent av de totala koldioxidutsl&ppen inom
unionen.

For varje ton koldioxidekvivalenter som slapps ut méaste
en utslappsratt annulleras. Féretag som sl&pper ut mer
an forvantat har i praktiken tva alternativ; kopa fler ratter
eller investera i tgarder som minskar utslappen. Det
tredje alternativet &r en straffavgift.

i\tstramning till 2030. ,&rligen minskar tilldelningen.
Avsikten &r att det ska bli successivt mer [bnsamt att
atgarda utslappen an att betala for utslappsratter. For att
undvika framtida Overskott infors en sé kallad stabilitets-
reserv 2019 som innebér en automatisk reglering av
antalet utslappsratter. | var beslutas ocksa om ett refor-
merat EU-direktiv for nasta handelsperiod 2021 — 2030.
Exempelvis stélls krav pa att utslappen ska minska med
43 procent inom den sa kallade handlande sektorn (ener-
giproduktion och industrier).
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ELCERTIFIKAT

Pa energimarknaden finns olika stod till utbygg-
naden av férnybar elproduktion. Sverige anvéan-
der elcertifikat i ett samarbete med Norge. En
snabb utbyggnad av férnybart har bidragit till ett
Overskott péa certifikat som sénkt priset pé detta
stdd. Under inledningen av 2018 har priserna
Okat som en féljd av beslutade justeringar i sys-
temet. For att s&kra den framtida utbyggnaden
kravs fler justeringar.

Inom EU anvander medlemslanderna olika stédsystem
for att styra utbyggnaden av férnybar elproduktion. Sveri-
ge inforde 2003 elcertifikat som betalas via elrékningen
till vindkraft, bioenergi och andra férnybara produktions-
slag. Sedan 2012 drivs systemet i samarbete med Nor-

ge.

Prisutveckling. Elcertifikat tilldelas godk&nda producen-
ter av fornybar el under 15 ar. De prissatts enligt princi-
pen utbud och efterfrdgan. En kraftfull utbyggnad av
férnybar elproduktion har lett till ett snabbt dkat utbud av
elcertifikat. Men elférbrukningen har inte hallit jamna steg
med utbudet. Det har det lett till ett dverskott som med-
fort 1agre certifikatpriser och darmed ett sjunkande stod
till godkénda elproducenter.

Spotpriset var som hogst i augusti 2008, cirka 372 kr/
MWh (37 6re/kWh). Darefter sjonk det fram till sommaren
2017 for att stiga svagt till 62 kr/MWh (6 6re/kWh) i
december 2017. Prisutvecklingen har inneburit véxande
Ibnsamhetsproblem fér manga aktérer inom férnybar
elproduktion.

Under 2018 har utvecklingen vant uppat mot 100 kr/MWh
(10 6re/kWh). Framst som ett resultat av justeringar i
elcertifikatsystemet. Riksdagen beslutade 2015 bland
annat om nya mal fram till 2020 som innebér att Sverige
och Norge tillsammans bidrar till utbyggnaden av 28,4
TWh arlig fornybar elproduktion. 2017 beslutade riksda-
gen om ytterligare 18 TWh till 2030 och att systemet for-
langs till 2045. (energimyndigheten.se, Om
elcertifikatsystemet) Norge beslutade i fjol att dra sig ur
elcertifikatsystemet men &r under lang tid bundet av
ingangna avtal.

Ny éversyn 2019. Branschféreningen Svensk Vindenergi
forordar en 6versyn av systemet med bland annat infé-
randet av en stoppregel. Avsikten &r férhindra det prisfall

pa elcertifikat och &ven el som en stark utbyggnad av ny
elproduktion kan bidra till. Férslaget ar ett volymrelaterat
mal som exempelvis innebar att nar utbyggnaden av ny
vindkraft i Sverige och Norge anses na méalet om 28,4
TWh vindel stoppas tilldelningen av elcertifikat. Med han-
syn till tagna investeringsbeslut leder det till ett stopp inn-
an 2020. (svenskvindenergi.se, Slutsatser av Svensk
Vindenergis medverkan i Elcertifikatkonferensen, Gardemoen
18/1)

Redan i hostas inleddes planeringen av nésta éversyn
ben&dmnd kontrollstation 2019. Det svensk-norska samar-
betet vantas bli en central fraga. Likaséa fragan om stopp-
regel. (regeringen.se/pressmeddelanden/2017/12/
tydligare-regler-for-investeringar-i-elcertifikatsystemet)

Ursprungsgarantier

Ursprungsgarantier inférdes i december 2010 och
bendmns Gurarantees of Orgin (GoO) inom EU. Elprodu-
center far en garanti av staten for varje producerad MWh
som sedan kan séljas vidare till elférbrukare. Ursprungs-
garantin anger vilken typ av energikéalla som elen kom-
mer ifran. Priset séatts mellan kopare och séljare vid varje
enskild affar. (Forordning om ursprungsgarantier, SFS
2010.83)

Givetvis gar det inte att garantera att en viss MWh i elsys-
temet kommer fran vindkraft men for kdparna ar valet av
férnybar el genom ursprungsgarantier dels ett stod till
producenter, dels nagot som kopare anvander i mark-
nadsforingssyfte. Nagon offentlig prisstatistik finns inte.

Andel av bolagets intékter

For Rabbalshede Kraft svarade elcertifikat och
ursprungsgarantier for 32 (34) procent av nettoomséatt-
ningen 2017.
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Aktien

Bolaget och dess aktier &r anslutna till det elektroniska vardepapperssystemet, VP-systemet, med
Euroclear Sweden AB som central vardepappersforvaltare.

Bolagets B-aktier handlas sedan 1 april 2014 pa Alternati- Styrelsen f6r Rabbalshede Kraft har faststallt féljande

va listan. Denna lista &r en marknadsplats fér onoterade utdelningspolicy: Nar erforderlig vinst och kassaflode sa

aktier och star sedan 2003 under Finansinspektionens till- tillater, ska det komma aktiedgarna tillgodo genom utdel-

syn. ning motsvarande minst 30 procent av resultatet efter
Rabbalshede Krafts totala antal aktier uppgick vid slu- skatt.

tet av 2017 till 160 108 636 aktier. Aktierna var férdelade
pa 1 000 000 A aktier och 159 108 636 B-aktier. Varje
A-aktie har en roést och varje B-aktie har en tiondels rdst.
Fran februari 2017 tillkom Sweden Holdco RK AB
("Greystone”) som en betydande agare.

Storsta aktieagarna (per den 31 december 2017)

Antal Antal
A-aktier B-aktier Innehav, % Roéstandel, %
Manor Investment S.A 347 500 72 683 334 45,61 45,04
Sweden HoldCo RK (Greystone) - 33 264 705 20,78 19,67
Ernst Rosén Invest, Reine Rosén med narstaende 345 000 16 029 882 10,23 11,62
Thorén-Joénsson familjen med bolag 307 500 5359 325 3,52 4,97
Stiftelsen Chalmers Tekniska Hogskola - 5000 000 3,12 2,96
Nordea Investment Funds - 4680 471 2,92 2,77
SEB Investment Management - 3185730 1,99 1,88
SEB Life International Assurance - 3114 540 1,95 1,84
Tibia Konsult AB - 2930 000 1,83 1,73
Trogen, Karl-Erling med bolag och narstadende - 1440517 0,90 0,85
Pegroco Venture AB - 1305 000 0,82 0,77
Ovriga aktieagare - 5285 889 6,33 5,90
Totalt 1000 000 159 108 636 100,00 100,00

Aktieinnehavet omfattar eget, makas/makes/sambo, syskon eller slakt i ratt upp- eller nedstigande led samt juridisk person dar personen har ett
bestdammande inflytande.
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Utveckling av aktiekapitalet (per den 31 december 2017)

Utveckling
av aktiekapi- Ackumule-
talet Férandring rat antal

. Okning Ackumulerat
Ar Handelse A-aktier B-aktier A-aktier B-aktier  Kvotvarde aktiekapital aktiekapital
2005 juni Bolagsbildning 1000 - 1000 - 100 100 000 100 000
2006 juli Andrat kvotvarde 99 000 - 100 000 - 1 - 100 000
2006 juli Nyemission 4000 000 300 000 4100 000 300 000 1 4 300 000 4 400 000
2006 aug Nyemission 1600 000 - 5 700 000 300 000 1 1600 000 6 000 000
2006 dec Nyemission 4000 000 6 000 000 9 700 000 6 300 000 1 10 000 000 16 000 000
2007 nov Apportemission - 8 000 000 9700000 14300000 1 8 000 000 24 000 000
2007 dec Fondemission 3:1 - 72000 000 9700000 86300000 1 72 000 000 96 000 000
2008 jan Foretradesemission - 24000000 9700000 110300 000 1 24 000 000 120 000 000
2008 maj Foretradesemission - 39029000 9700000 149 329 000 1 39 029 000 159 029 000
2008 maj Riktad emission - 16671000 970000 166 000 000 1 16 671 000 175 700 000
2008 juni Foretraédesemission 300 000 - 10000000 166 000 000 1 300 000 176 000 000
2010 jan Nyemission - 46054314 10000000 212054 314 - 46 054 314 222 054 314
2010 apr Riktad emission - 6 10000 00 212054 320 1 6 222 054 320
2010 maj Omvand split 1:10 - - 1000000 21205432 10 - 222 054 320
2011 Aktieteckning pga.

teckningsoptioner - 482 500 1000000 21687932 10 4825 000 226 879 320
2012 juli Foretradesemission - 8 356 845 1000000 30044777 10 83 568 450 310 447 770
2013 jun Riktad emission - 14300000 1000000 44344777 10 143 000 000 453 447 770
2013 jul Foretraédesemission - 29480153 1000000 73824930 10 294 801530 748 249 300
2015 dec Foretradesemission - 52019001 1000000 125843931 312114006 1060 363 306

Nedskrivning
2015 dec aktiekapital - 1000000 125843931 6 299299722 761063 584
2017 feb Riktad nyemission 33264 705 1000000 159 108 636 5 166323525 927 387 109
2017 feb Nedskrivning 1000000 159 108 636 5 -126 843931 800 543 178

Finansiell kalender

Arsstamma fér verksamhetsaret 2017 26 april 2018
Delarsrapport januari-mars 2018 17 maj 2018
Delérsrapport januari-juni 2018 23 augusti 2018
Delarsrapport januari-september 2018 22 november 2018
Bokslutskommuniké fér 2018 28 februari 2019

Arsstaimma

Arsstamma for verksamhetsaret 2017 kommer att hallas ki 16.00 den 26 april 2018 i Goteborg.
Kallelse publiceras i vederborlig ordning.

Finansiella rapporter

Arsredovisningar, delarsrapporter, pressreleaser med mera kan leddas ned pa

Rabbalshede Krafts webbplats: www.rabbalshedekraft.se

Rabbalshede Krafts prenumerationstjanster finns pa www.rabbalshedekraft.se/Investor-relations/Prenumerationstjanster
En tryckt arsredovisning kan bestallas via e-post: info@rabbalshedekraft.se
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Styrelse, ledande befattningshavare

och revisorer

Styrelse

Bertil Villard

Invald i Rabbalshede Krafts styrelse
2017, styrelseordférande sedan
2017

Ovriga uppdrag/befattningar: Sty-
relseordférande i Landsort Care 1-3
AB och Strax AB, styrelseledamot i
Prior & Nilsson Fond- och Kapital-
forvaltning AB, Cleanenergy AB,
Polaris Invest A/S, Polaris Manage-
ment A/S, SamSari AB, Samsari Act
Group AB och ECODC AB.
Utbildning: Master Laws, LL M
Fédd: 1952

Annika Ahl Akesson
Invald i Rabbalshede Krafts sty-
relse 2017

Ovriga uppdrag/befattningar:
CFO Ernst Rosén AB, Ledamot i
Naés Fabriker AB och Flodéns
Byggnadspartners AB
Utbildning: Master of Business
Administration

Fédd: 1965

Stine Rolstad Brenna

Invald i Rabbalshede Krafts sty-
relse 2017

Ovriga uppdrag/befattningar:
Styrelseledamot i Lyse AS, Fintech
Angels, Fjong Norge AS, BizBot
AS, Boligbygg Oslo KF, Oslo
Vognselskap AS

Utbildning: Bachelor i Business
Administration och Master i Mana-
gement

Fédd: 1965
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‘ Jeffrey Mouland

Invald i Rabbalshede Krafts sty-
relse 2017

Ovriga uppdrag/befattningar:
Ovriga uppdrag/befattningar: Sty-
relseordférande i Ballycadden
Wind Farm LTd., styrelseledamot i
Silicon Ranch Corporation och
Smiling Land Foundation.
Utbildning: Ingenjor, Master in
Business Administration

Fédd: 1967

Jean Baptiste Oldenhove
Invald i Rabbalshede Krafts sty-
relse 2014

Ovriga uppdrag/befattningar: /D
Manor Investment SA. Bolagsman
Treis Partners LLP, Styrelseleda-
mot Supervisory Board of Cycle-
Energy Biomass Power AG, Agri-
nos AS och Manor Advisory
Services Limited.

Utbildning: Master of Science in
Engineering, Master of Business
Administration

Fédd: 1976

Matthieu Baumgartner
Invald i Rabbalshede Krafts sty-
relse 2016

Ovriga uppdrag/befattningar:
Styrelseordférande i Manor Invest-
ment S.A. Styrelseledamot i Blue
Elemente Pte Ltd, Forvaltare av
Pharo Foundation

Utbildning: Master in Business
Fédd: 1969
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Ledande befattningshavare

Mads Miltersen

VD

Anstaliningsar: 2017
Erfarenhet: CFO och VD pa
EnergiMidt Holding.
Ekonomichef pa Midt Marketing,
Redovisningschef pa Ericsson
Diax, Revisor vid BDO,

Fodd: 1969

Antal aktier i RKAB:

5750 B-aktier

Lars Jacobsson

CcOOo

Anstaliningsar: 2014
Erfarenhet: Driftingenjor pro-
cessindustri, Internationell
konsult drift och underhall inom
gas- och oljebranschen.

Fodd: 1957

Antal aktier i RKAB -

3
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Britta Ersman

Finans- och IR-chef
Anstallningsar: 2015
Erfarenhet: Chef Private Equity
Andra AP-fonden

Fodd: 1975

Antal aktier i RKAB

9 900 B-aktier

Martin Pettersen

Ansvarig affarsutveckling
Anstallningsar: 2017
Erfarenhet: Mpiro Windpower,
Sales Engineer at Omron Elec-
tronics

Fodd: 1982

Antal aktier i RKAB -

Dick Foberg

Business Controller
Anstallningsar: 2018

Erfarenhet: Business Controller
Solar Sverige AB, Business Con-
troller Green Carrier AB

Fodd: 1969

Antal aktier i RKAB -

Wenche Gullaksen

Ansvarig férséljning
Anstallningsar: 2017
Erfarenhet: Danske Commodi-
ties och

Energiférsaljning Sverige.
Fodd: 1967

Antal aktier i RKAB -

Fredrik Samuelsson
Ekonomichef

Anstaliningsar: 2012

Erfarenhet: Redovisningschef pa
MQ Holding AB,

revisor pa Ernst & Young AB
Fodd: 1972

Antal aktier i RKAB -

Peter Bjelkengren

Inkdps- och Byggansvarig
Anstaliningséar: 2010
Erfarenhet: Inképskonsult,
inkdpsansvarig Wartsila
Dieselkraftverksenhet, inképare
SAAB Automobile

Fodd: 1958

Antal aktier i RKAB -

* Aktieinnehavet omfattar eget, makas/makes/sambo, syskon eller slékt i rakt upp- eller nedstigande led som juridisk person dar personen har ett
bestdmmande inflytande. Ledningens innehav avser uppgifter per 2017-12-31

Revisorer

Vid arsstamman 2017 valdes KPMG till Bolagets revisor, varvid
féljande person utsetts till ansvarig revisor:
Fredrik Waern, f 1971. Auktoriserad revisor och medlem i FAR,

Verksam vid KPMG AB i Géteborg
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Forvaltningsberattelse
FLERARSOVERSIKT

Projektportfolj Antal verk Total effekt, MW

31dec-17 31dec-16 31dec-15 31dec-14 31dec-13 31dec-17 31dec-16  31dec-15 31dec-14  31dec-13
Drift 71 71 71 71 38 190 190 190 190 89
Byggnation - 22 - - 33 - 76 - - 101
Tillstandsgiven 45 47 133 65 49 134 140 424 194 141
Forprojekterings-, projekte-
rings- och ansoékningsfas 101 101 114 195 258 324 324 335 578 774
Totalt i drift och under
projektering 217 241 318 331 378 529 763 949 962 1105
Sélda vindkraftverk 41,5 41,5 24 24 24 - 111 52 52 52
Produktion Helar 2017 Helar 2016 Helar 2015 Helar 2014 Helar 2013
Utfall produktion, MWh 509 535 500 247 576 412 314 665 189 431
Prissékrad energi, % 90 70 71 71 63

Resultatrakning och Kassafléde

i sammandrag Helar 2017 Helar 2016 Helar 2015 Helar 2014 Heldr 2013
Nettoomséttning, tkr 234 163 235 628 264 204 146 161 104 694
Rorelseresultat, tkr 3081 44 263 -110 669 14 325 38 027
Resultat fore skatt, tkr -100 114 -109 334 -196 729 -32 132 210
Avrets resultat, tkr -100 114 -102 360 -171 647 -25 083 117
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

férandrigar av rorelsekapital, tkr 41970 -12113 92 006 37075 36 163
Kassafléde fran den Iopande verksamheten, tkr 18 052 -38 991 21138 103 559 -8 627
Balansrékning i sammandrag 31 dec-17 31 dec-16 31 dec-15 31 dec-14 31 dec-13
Balansomslutning, tkr 2201 881 2355778 2562718 2 647 556 1938 658
Anlaggningstillgangar, tkr 2055 081 2 188 026 2183987 2 422 682 1611542
Omsattningstillgangar, tkr 146 800 167 752 378 731 224 874 327 116
Eget kapital, tkr 1295784 1074 957 1145 146 990 369 1117 952
Rantebarande skulder, tkr (exkl. aktieagarlan) 605 141 709 713 1231722 1385815 751 933
Ovriga skulder, tkr (inkl. aktieagarlan) 300 956 571108 185 850 271732 68 773
Nyckeltal 31 dec-17 31 dec-16 31 dec-15 31 dec-14 31 dec-13
Avkastning pa sysselsatt kapital fore skatt, % 2,6 2,2 neg 0,7 2,6
Skuldsattningsgrad 0,6 1,0 11 1,4 0,7
Nettoskuld, tkr 743 472 1023 662 914 788 1210382 471 261
Soliditet, % 59 46 45 37 58
Antal aktier vid utgangen av perioden (tusental) 160 109 126 844 74 825 74 825 74 825
Eget kapital per aktie (kr) 8,09 8,47 15,30 13,24 14,94
Resultat per aktie (kr) -0,64 -0,81 -2,29 -0,34 0,00
Genomsnittligt antal anstéllda 28 25 21 21 23

Se ordlista sidan 75 for nyckeltals definitioner

30



FORVALTNINGSBERATTELSE -

RABBALSHEDE KRAFT 2017

Styrelsen och verkstéllande direktéren fér Rabbalshede
Kraft AB (publ), organisationsnummer 556681-4652 avger
harmed arsredovisning och koncernredovisning for raken-
skapséaret 2017-01-01-2017-12-31.

VERKSAMHETEN

Koncernen bestar av moderbolaget, Rabbalshede Kraft AB
(publ) och 18 dotterbolag, varav 10 direktdgda. Se ytterligare
information i not 29.

Moderbolaget pabdrjade sin verksamhet 2005 och koncer-
nen bildades i november 2007. Vid bendmning Rabbalshede
Kraft avses koncernen.

Rabbalshede Kraft projekterar och uppfér landbaserade
vindparker for att driva i egen regi eller fér vidare forsaljning till
partners. Bolaget sakerstaller en god kontroll av alla steg fran
forprojektering, projektering, ansdkan, byggnation till slutligen
drift och underhall. Genom att kontrollera alla steg fran en for-
sta analys av lampliga omréden for att upprétta vindparker il
att driva dessa uppnas basta lénsamhet pa bade kort och lang
sikt. Rabbalshede Kraft erbjuder &ven operativ férvaltning av
vindkraftverk &t partners.

Medelantalet anstéllda under 2017 uppgick till 28 (25).

UTVECKLING AV KONCERNENS
FORSALJNINGSINTAKT OCH RESULTAT
Nettoomsattningen uppgick till 234 163 (235 628) tkr.
Genomsnittligt elpris per forsald MWh uppgick under januari
till december 2017 till 311 (309) kr/MWh. Intakten for elcertifikat
har i snitt varit 139 (154) kr/elcertifikat och for
ursprungsgarantier 9 (8) kr/ursprungsgaranti under januari till
december 2017. Rorelseresultatet fére avskrivningar

(EBITDA) uppgick till 132 618 (143 299) tkr och rérelseresulta-
tet (EBIT) till 3081 (44 263) tkr. Arets resultat uppagick till -100
114 (-102 360) tkr vilket motsvarar ett resultat per aktie pa -0,64
(-0,81) kr. Finansnettot var -103 195 (-153 597) tkr och resulta-
tet fore skatt uppgick till -100 114 (-109 334) tkr.

Under éret har koncernen refinansierat bolaget och samlat
alla 1an i vindparkerna hos Swedbank. Detta har minskat bela-
ningen med 11mkr. | samband med refinansieringen har fortida
I6sen av rantesakringsinstrument skett vilket har paverkat
resultatet negativt med -32 Mkr, vilket ar en av anledningarna
till att arets resultat fore skatt uppgar till -100 Mkr.

Produktionen fér koncernens vindparker uppgick till

509 535 (500 247) MWh. Utbyggnadstakten av vindparker
varierar fran ar till ar och darmed ocksa produktionsen.
INVESTERINGAR OCH AVSKRIVNINGAR
Investeringarna inklusive betalda férskott uppgick till 8 371 tkr
under perioden januari till december 2017. Investeringarna

avser framst pagaende projektering. Av- och nedskrivningar pa
materiella och immateriella anlaggningstillgangar uppgick till
128 580 (99 036) tkr varav planenliga avskrivningar pa driftsat-
ta vindparker uppgick till 107 726 (87 990) tkr.

Bolaget har investerat 108 226 tkr i Joint venture bolaget
Lyrestad Holding AB genom ett aktieagarlan som forfaller till
betalning efter projektets slut det vill saga ar 2042.

KASSAFLODE

Koncernens kassaflode fran den lopande verksamheten fore
forandringar av rérelsekapital uppgick till 41 970 (-12 113) tkr
och kassafléde fran finansieringsverksamheten uppgick il
-25 932 (-80 367) tkr. Periodens kassafléde uppgick till

-16 146 (-182 811) tkr.

FINANSIERING OCH LIKVIDITET

Nettoskulden uppgick i slutet av aret till 743 472 (1 023 662) tkr.
Likvida medel uppgick till 27 788 (43 933) tkr och sparrade
bankmedel uppgick till 40 555 (59 726) tkr. Soliditeten pa
balansdagen uppgick till 59 (46) procent. Totala banklan per
den 31 december 2017 uppgick till 611 581 (728 492) tkr.

Den genomsnittliga lanerantan pa upptagna banklan
uppgick 6,01 % (5,98%). Rantebindningstiden var den 31
december 2017 i genomsnitt 1,40 (4,71) ar och kapitalbind-
ningstiden 3,92 (4,47) ar.

Under aret har bolaget genomfort en riktad nyemission till
Sweden Holdco RK AB ("Greystone”). Merparten av emissio-
nen pa 283 Mkr har anvants till att betala av aktiagarlan till
Manor Investment S.A. ("Manor”) pa 226 Mkr samt l6sa en
checkrakningskredit pa 20 Mkr.

MODERBOLAGET

Moderbolaget Rabbalshede Kraft AB (publ) &r framst inriktat pa
ledning, samordning, driften av vindpark Hud samt

utveckling av koncernen. Administrationen av férséljning av

el sker fran moderbolaget. Moderbolaget ansvarar for fragor
gentemot aktiemarknaden sasom koncernrapportering och
aktiemarknadsinformation samt kreditmarknaden med uppla-
ning och finansiell riskhantering. Samtliga i personalen &r
anstallda i moderbolaget.

Nettoomsattningen uppgick till 22 644 (23 694) tkr och
ovriga rorelseintakter till 18 303 (18 550) tkr. Rérelseresultatet
uppgick till -21 714 (-19 653) tkr och resultatet efter skatt till
-194 495 (-49 520) tkr.

AKTIEN OCH AGARFORHALLANDEN
Det registrerade aktiekapitalet uppgick vid rékenskapsarets
slut till 160 108 636 aktier (126 843 931), varav A-aktier
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1 000 000 (1 000 000) och varav B-aktier 159 108 636 (125 843
931). Varje A-aktie har en rost och varje B-aktie har

1/10 roster. Aktiernas kvotvarde uppgar per 31 december 2017
till 5 kr.

Den 31 december 2017 uppgick antalet aktiedgare, enligt den
av Euroclear Sweden AB férda aktieboken, till 1 052. Vid
utgangen av rakenskapsaret kontrollerade Manor 45,04 pro-
cent av bolaget roster, Sweden Holco RK (Greystone) 19,67
procent, Ernst Rosén Invest AB Inklusive Reine Rosén med
bolag och narstaende 11,52 procent, Anna Lisa Thorén med
bolag och narstaende 4,97 procent, Stiftelsen Chalmers Teknis-
ka Hégskola 2,96 procent, Nordea Investment Fund 2,77 pro-
cent. Ovriga aktie&gare kontrollerar var och en mindre &n tvé
procent av bolagets roster. Under 2017 genomférdes en riktad
nyemission om 33 264 705 B-aktier a 8,50 kr per aktie som till-
férde bolaget 283 Mkr. Emissionen registrerades 1 februari
2017.

Rabbalshede Kraft AB:s aktier &r inte noterad vid nagon
bdrs eller marknadsplats. | april 2014 beslutade styrelsen att
inleda handel av bolagets B-aktie pa Alternativa aktiemarkna-
den via Alternativa Listan vilket ersétter handeln via Maklarlis-
tan. P& Alternativa Listan kan kopare och séljare folja
kursinformation samt genomféra handel regelbundet. Handel
via Alternativa Listan sker regelbundet en gang per manad for
att samla och skapa likviditet i aktien. Varje handelsperiod
bestar av fyra dagar. Under 2017 har
37 493 B-aktier omsatts till en genomsnittlig kurs om 4,50 kr.

Hembudsklausul, det vill saga hinder for att Gverlata aktier i
bolaget, saknas i bolagsordningen.

VASENTLIGA HANDELSER UNDER RAKENSKAPSARET
Den 31 januari 2017 holl Rabbalshede kraft en extra bolags-
stdmma dér det bland annat fattades beslut om en riktad
nyemission till Sweden Holdco RK AB ("Greystone”). Emissio-
nen uppgick till 283 Mkr och genomférdes den 1 februari 2017.
Greystone ar efter investeringen bolagets andra stérsta aktiea-
gare, Manor Group férblir som tidigare bolagets storsta aktiea-
gare.

Efter manga ar som anstélld och vd fér Rabbalshede Kraft,
meddelade styrelsen i februari att Thomas Linnard efter ett
gemensamt beslut valjer att avsluta sin anstallning.

Under varen vann miljétillstandet for vindpark ,&ndberg i Harje-
dalens kommun om 57 vindkraftverk laga kraft.

Arsstamma for verksamhetsaret 2016 holls den 27 april 2017 i
Goteborg. Stdmman beslutade om omval av Bertil Villard, Anni-
ka Ahl Akesson, Jean Baptiste Oldenhove, Matthieu Baumgart-
ner, Jeffrey Mouland samt nyval av Stine Rolstad Brenna. Till
styrelsens ordférande for tiden intill slutet av nasta arsstamma
valdes Bertil Villard.

Den 1 juni tilltradde Mads Miltersen som ny vd i bolaget. Mads
har en bakgrund fran EnergiMidt pa Jylland dér han innehaft
flera positioner, s& som CFO och vd. Innan EnergiMidt arbeta-
de han bland annat som ekonomichef hos Ericsson Diax och
som revisor hos BDO.

Den 31 augusti slutférde Rabbalshede Kraft tillsammans med

Swedbank en refinansiering av bolaget. Refinansieringen inne-
bér att bolaget nu har en ny lanestruktur pa plats som skapar
en stabil bas for bolaget framover.

| september ingick bolaget ett trearigt férvaltningsavtal med
Vindpark Vanern. Avtalet innebar att Rabbalshede svarar for
forvaltning, 6vervakning, service och underhalls for sju av Vind-
park Vanerns vindkraftsverk, avtalet stracker sig éver tre ar
med majlighet till tva ars forlangning.

Den forsta oktober hade invigdes Vindpark Lyrestad, narmare
400 besokare kom och traffade Rabbalshede Kraft och Ardian.
Vindpark Lyrestad drivs i gemensamt bolag, Lyrestad vind AB,
mellan Rabbalshede Kraft och Ardian Infrastructure, dar Rab-
balshede Kraft &ger 25 procent av aktierna. Arsproduktionen
om 234 GWh fran vindparken kops av Google genom ett lang-
siktigt elhandelsavtal. Den 22 december var provdrift och kon-
struktion klart och Lyrestad Vind tog &ver det legala ansvaret.

HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS UTGANG
Inga vasentliga handelser har skett efter rakenskapsarets slut.

INFORMATION OM RISKER OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Rabbalshede Kraft har samarbete med Axpo Sverige AB,

en av de ledande aktdrerna péa elborsen Nord Pool. Genom
samarbetet erhéller bolaget stod i riskhantering vid forsaljning
av el. Samarbetet syftar till att skra framtida produktionsintak-
ter, uppna langsiktig lénsamhet, minska risken att svangningar i
marknadspriset negativt paverkar bolagets intékter, realisera
goda resultat i prissakringar samt hantera balanskraft pa ett
kostnadseffektivt satt.

Tillsammans med Axpo har Rabbalshede Kraft utarbetat en
elhandelspolicy, vilken syftar till att identifiera risker samt fast-
stélla ramar och limiter fér Rabbalshede Krafts risktagande.
Bolaget prissékrar en andel av produktionsvolymen med fast-
priskontrakt (PPA och EPA) vilket innebar att volymrisk och pro-
filkostnad elimineras fér den sakrade andelen. Volymrisk
innebar att produktionsvolymen inte motsvarar sakrad volym.
Profilrisken avser skillnaden mellan férsaljiningspriset enligt ter-
min vilket &r fast under dygnet och det verkliga spotpriset da
elen levereras under dygnet.

Elmarknaden &r omgérdad av lagar och regler som fér Sveri-
ges del delvis utgar fran direktiv inom EU. Likasa ar marknaden
for vindkraft omgardat av lagar och regler, bade vad

géller stodsystem och tillstandsprocessen for etablering av
vindkraftverk.

De projekt Rabbalshede Kraft har under projektering och
ansokan ar foremal for utredning samt prévning hos kommun
och/eller lansstyrelse. Det kan darmed finnas en osékerhet i
huruvida bolaget far tillstand for dessa projekt.

Elcertifikatsystemet inférdes i Sverige 2003 som ett stdd
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for att framja utbyggnaden av fornybar och koldioxidfri elenergi.
Fran 2012 &r systemet gemensamt med Norge med malet att
oka den arliga férnybara elproduktionen med 28,4 TWh till 2020
jamfort med 2012. Fram till 2030 &r férslaget att ytterligare 18
TWh ska byggas men det omfattar endast Sverige da Norge
stanger systemet fran utgangen av 2021.

Utbyggnaden av vindkraft har gatt snabbt vilket bidragit till
ett stort utbud av certifikat samtidigt som elférbrukningen inte
hallit jamna steg med den 6kade gréna elproduktionen. Sedan
2005 har spotpriset varierat fran éver 300 till dryga 60 kr/MWh.
Alltsé 30 — 6 6re/kWh. Tendensen har varit fallande under hela
2010-talet och manadsgenomsnittet i december 2017 uppgick
till 62 kr. Ett antal prisprognoser som publicerats senaste mana-
derna ar dystra. De utgar fran berakningar att malet 28,4 TWh
kommer att uppnas innan 2020. Det forvarrar dverskottet pa
certifikat som leder till ytterligare prispress. Néasta revision av
systemet kommer att genomférs i ar, s.k. kontrollstation 2017.
Den berér bade perioden fram till 2020 och tiden fram till 2030.
Energimyndigheten skriver i en rapport infér kontrollstationen
att Sverige bygger ett eléverskott under nuvarande period. Men
konstaterar samtidigt att kérnkraften kommer att behéva ersat-
tas. Fragan &r bara i vilken takt och med vad. Det paverkar de
arliga kvoternas storlek 2022 — 2030.

For andra aret i rad har priserna pa den nordiska elbérsen sti-
git. Under 2017 uppgick arsgenomsnittet till 301 kr/MWh i Rab-
balshede Krafts elomrade (SE 3) vilket ar narmare 50 procent
hogre an 2015. En av flera bidragande orsaker ar ékande kol-
priser. Sverige paverkas av kolpriset genom elférbindelser
med bland annat den tyska elmarknaden déar fossila energislag
fortfarande dominerar. Natutbyggnaden mellan landerna i norra
Europa mojliggér export och import av el vilket bidrar till en
prisutjamning.

Pa kort sikt &r vadret den viktigaste prisséattaren. Priselasticite-
ten &r dock nast intill noll eftersom snabba prissvangningar
endast marginellt paverkar forbrukningen.

Pa medellang sikt med en tidshorisont upp till fem ar ar kon-
junkturen en viktig prisséattare genom ¢kad eller minskad elfor-
brukning inom industrin. Varldskonjunkturen paverkar ocksa
priset pa de fossila brénslena for elproduktion, framst kol men
ockséa naturgas. Under den gangna vintern ¢kade priset pa kol
kraftigt pa grund av en stark efterfrdgan frén framst Kina vilket i
sin tur bidrog till elprisets uppgang. Den langsiktiga trenden &r
dock att gasen far en allt stérre betydelse globalt.

Pa langre sikt tillkommer andra faktorer som hur stor utbygg-
naden av ny kraftproduktion blir i férhallande till efterfragan och
med vilken teknik det sker. EInatsutbyggnaden inom EU paver-
kar ocksa elpriset i takt med att 6verféringskapaciteten mellan
landerna starks. Goda néatférbindelser ar nddvandigt fér den
fortsatta utbyggnaden av férnybar el d& det underlattar export
fran regioner med eléverskott till regioner med elunderskott.

Under de senare aren har intresset for vindkraft 6kat och
konkurrensen om omraden med goda vindférhallanden har
intensifierats. Genom den omfangsrika projektportfélien har

Rabbalshede Kraft redan en god positionering pa den
svenska vindkraftsmarknaden. Rabbalshede Kraft ar 6ppen
fér samarbeten med andra aktorer i enskilda projekt vilket
ocksa kan mojliggora etablering av fler och stérre vindparker
an vad den egna finansieringen tillater. Vindparker med
goda vindférhallande har en konkurrensférdel nar finansiering
skall erhéllas. Finansiarens risk minskar desto battre
vindparkens ekonomi &r vilket medfér att finansiérerna vill
finansiera de mest IbGnsamma projekten.

Kapaciteten i elnatet ar begransad vilket medfér att narlig-
gandevindkraftsprojekt konkurrerar om utrymmet.

En stor del av koncernens inkop av vindkraftverk sker i

euro. Férandringar i kursen mot den svenska kronan kan

paverka ldnsamheten i etableringen av nya vindparker.
Elpriserna pa spotmarknaden noteras i euro vilket medfor att

elpriserna indirekt ar beroende av valutan &ven om bolaget

erhéller elintakterna i svenska kronor. Rabbalshede

Kraft har en fastlagd policy att terminssakra betalningar i

utldndsk valuta.

Vindkraftproduktionen varierar under aret med en normalt
hogre elproduktion under vinterhalvaret. Ett genomsnittligt
vindar, s.k. normalar, baseras pa uppmatt vindhastighet

over minst 10 &r. Avvikelser fran normalaret kan under vissa
perioder vara mycket stora, vilket paverkar intékter och

resultat ett enskilt kvartal eller ar. Vid investeringsbeslut for en
vindpark tar Rabbalshede Kraft hansyn till dessa vindvariatio-
ner och lagger dessutom stor vikt vid noggranna vindmatningar
for att optimera vindkraftverkens placering och darmed produk-
tionen.

Belaningsgraden uppgér normalt till 60-70 procent av
investeringskostnaden fér en vindpark och férédndrade
marknadsrantor har darmed en stark paverkan pa resultatet. |
och med de extraamorteringar som utférts under de senaste
aren samt refinansieringen under 2017 har bolaget idag en
skuldsattningsgrad pa 0,63 (1,05). Rabbalshede Kraft definie-
rar i finanspolicyn sin hantering av ranterisken. For ytterligare
beskrivning se not 20 och 24.

Investeringsbeslut grundas pa en bedémd livslangd om 13-25
ar beroende pa komponent i ett vindkraftverk. Om den verkliga
livslangden skulle understiga den bedémda har detta en nega-
tiv inverkan pa koncernens Ibnsamhet. Med sa lang investe-
ringshorisont

kan aven framtida driftskostnader komma att avvika fran de
uppskattade och paverka resultatutvecklingen. Bolaget har
sedan 2010 inrattat en egen organisation for drift och under-
hall.

For att kunna projektera och uppféra vindparker anvander
bolaget olika leverantérer. Det &r Rabbalshede Krafts
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beddémning att bolaget inte &r beroende av nagon enskild
leverantor av strategiska komponenter som vindturbiner,
varfor ett eventuellt leveransavbrott inte behdver innebara
langsiktiga konsekvenser for verksamheten. Avgorande for
att ta nya verk i drift &r att dessa kan anslutas till det svenska
elnatet. Har ar producenter av férnybar el som Rabbalshede
Kraft mycket beroende av natbolag pa lokal, regional

och nationell niva. Svenska Kraftnat ansvarar for det nationella
stamnatet och har systemansvaret for den svenska
elférsériningen. Myndigheten har av regeringen fatt i uppdrag
att férstarka stamnatet for att klara utbyggnaden av
vindparker som ofta ligger i glesbygder med elnat som

inte ar dimensionerade for storskalig elproduktion. For de
verk som avses uppféras under de narmaste aren bedémer
bolaget att anslutningarna ska vara klara i tid.

En uthallig tillvaxt med goda resultat &r &ven beroende av
bolagets férmaga att rekrytera, behélla och utveckla personer i
ledningen och andra nyckelmedarbetare. Organisationen &r
idag anpassad for en fortsatt tillvéxt i enlighet med
expansionsplanen. Ytterligare nyckelmedarbetare kan i takt
med att bolaget véxer komma att anstéllas.

For ytterligare beskrivning av koncernens finansiella instrument
och riskhantering se not 24.

Vindkraft &r en ren och férnybar energikalla som har miljé-
paverkan under hela verkets nyttjandeperiod. Miljopaverkan
under drift sker framst i form av ljud och skuggor. Genom inne-
hav av vindkraftanlaggningar bedriver Rabbalshede Kraft verk-
samhet som ér tillstandspliktig eller anmalningspliktig enligt
miljobalken. Bolaget innehar nodvandiga miljétillstand. Dar
anmalningsplikt féreligger ar anmalan enligt miljébalken en fér-
utsattning for att bygglov ska beviljas.

Rabbalshede Kraft erhéll under ar 2010 kvalitetscertifiering
enligt ISO 9001 och miljocertifiering enligt ISO 14001.

Rabbalshede Kraft har som mal att bolagets skuldtecknings-
grad inte skall understiga 1,25 samt att soliditeten skall vara

minst 40%. Totala banklan per den 31 december 2017 upp-
gick till 612 Mkr (728) och ligger hos Swedbank.

Styrelsen bestar av sex ledaméter. Under verksamhetsaret
2017 har styrelsen haft 11 styrelseméten. Styrelsen

har en skriftlig arbetsordning samt en instruktion for
arbetsférdelningen mellan styrelsen och verkstéllande
direktéren. Styrelsens sammantréaden och arbetet i samband
darmed foljer en féredragningsplan i syfte att sékerstélla styrel-
sens behov av information och kontroll av

verksamheten och koncernens organisation.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT
Rabbalshede Kraft efterstravar att félja svensk kod for
bolagsstyrning.

FORVANTNINGAR AVSEENDE DEN FRAMTIDA
UTVECKLINGEN

Styrelsen bed®mer att den framtida verksamheten under nor-
mala marknadsforhallanden, dvs att el intakterna uppgar till
en historisk genomsnittlig niva, kommer att generera ett kas-
safléde som ger vardetillvaxt for aktiedgarna. Bolagets pro-
jektportfolj fran projektering till drift omfattar narmare 450 MW
fordelat pa ett 10-tal vindparker i goda vindlagen i Sverige,
utdver detta har bolaget en pipeline av intressanta projekt i
marknaden fardiga fér byggnation, bolaget utvarderar foérut-
om mojligheten att bygga fran egen projektportfolj mojlighe-
ten att forvarva tillstand i attraktiva lagen fran andra aktorer i
marknaden.

Om utvecklingen féljer den férutsedda expansionsplanen
kommer det i framtiden uppsta ett naturligt behov av nytt
kapital. For att erhalla 1an till nya vindparker kréaver banken
att ytterligare eget kapital tillférs. Detta medfor att behovet

av likvida medel fran tid till annan kan komma att uppga till
betydande belopp. Ytterligare emissioner kan darfér komma
att genomféras samtidigt som bolaget fortséatter sélja

hela eller delar av befintliga och blivande vindparker. Rabbal-
shede Kraft har hittills fortldpande sakrat finansieringen

av utbyggnaden.

FORSLAG TILL RIKTLINJER FOR ERSATTNING

TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Med ledande befattningshavare avses den personkrets for
vilka bolaget ska sérredovisa léner och andra erséattningar
enligt 5 kap. 20 § forsta och tredje styckena i arsredovis-
ningslagen (1995:554), dvs. styrelseledaméter, verkstallande
direktdér och samtliga personer i bolagets ledning. Med
bolagsledningen avses samma personkrets exklusive styrel-
seledaméter.

Ersattning till styrelsen beslutas av arsstamman efter férslag
fran valberedningen.

Styrelsen foreslar foljande riktlinjer for bestdmmande av 16n
och annan ersattning till bolagsledningen. | syfte att kunna
sékerstélla att bolaget kan rekrytera och bibehalla kvalificera-
de arbetstagare i bolagsledningen &r grundprincipen att
bolagsledningen ska erbjudas marknadsmassiga anstall-
ningsvillkor och ersattningar.

Lon och évriga formaner: Erséattningen till bolagsledningen
ska utgoras av en fast I6n och pension. Den fasta I16nen
omprévas normalt kalenderarsvis. Utover fast [6n kan rorlig
|6n férekomma under férutsattning att den rérliga delen aldrig
Overstiger 50 % av arslénen. Vidare ska bolagsledningen ha
ratt till sedvanliga ickemonetara férmaner, sdsom tjanstebilar
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och foretagshalsovard. Férutom dessa formaner kan &ven
andra férmaner erbjudas i enskilda fall, men ska da utgéra en
begransad del av ersattningarna.

Pension: Bolagsledningen ska erbjudas premiebaserade
pensionsavtal. Premien ska motsvara de premieavséttningar
som, vid var tid, galler for ITP 1. | det premiebaserade
pensionsavtalet kommer pensionen att motsvara summan
av inbetalda premier och eventuell avkastning, utan nagon
garanterad pensionsniva. Inom ramen for den premiebaserade
pensionsplanen finns ingen bestamd tidpunkt fér pensionering.

Uppséagningstid och avgangsvederlag: Uppsagningstiden
ska vara hogst ett ar, om uppsagningen sker pa initiativ av
bolaget, och hogst ett &r, om uppsagningen sker pa initiativ
av befattningshavaren. Vid uppsagning fran bolagets sida
ska avgangsvederlag darutéver kunna utga med belopp
motsvarande hogst 12 manadsloner med avrakning for
intjanade inkomster fran andra arbetsgivare.

Incitamentsprogram: Beslut om aktie- och aktiekursrelatera-
de incitamentsprogram riktade till bolagsledningen ska fattas
av bolagsstamman.

Ersattningsutskott: Ett av styrelsen utsett ersattningsutskott
ska bereda fragor om ersattningsprinciper, ersattningar och
andra anstallningsvillkor fér bolagsledningen. De nédrmare
principerna for loneséattning, pensioner och andra formaner
ska aterfinnas i av ersattningsutskottet fastlagd I6nepolicy
avseende bolagsledningen.

Avvikelse i enskilt fall: styrelsen ska ha ratt att franga
dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for
det. Om sédan avvikelse sker ska information om detta och
skalet till avvikelsen redovisas vid narmast féljande arsstamma.
Ovanstaende riktlinjer for erséattning till styrelse och bolagets
ledning &r oférandrade fran rakenskapsaret 2011.

Till &rsstammans forfogande finns féljande belopp i kr:

Overkursfond 473383475
Balanserat resultat 162 981 059
Avrets resultat -194 495 097
Summa 441 869 437

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Styrelsen foreslar att till férfogande staende vinstmedel
och fria fonder disponeras enligt féljande i kr:

Balanseras i ny rékning -31 514 038
Overkursfond 473 383 475
Summa 441 869 437

Vad betraffar féretagets resultat och stallning i dvrigt,
hanvisas till efterféljande resultat- och balansrékningar
med tillhérande bokslutskommentarer.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING / RAPPORT OVER KONCERNENS TOTALRESULTAT
RABBALSHEDE KRAFT ARSREDOVISNING 2017

KONCERNENS RESULTATRAKNING

2017-01-01- 2016-01-01—
tkr Not 2017-12-31 2016-12-31
Nettoomsattning 2 234 163 235 628
Ovriga rorelseintakter 8 20935 12 620
Summa intékter 255 098 248 248
Personalkostnader 4 -27 707 -17 929
Ovriga externa kostnader 3,5 -94 773 -93 759
Ovriga rorelsekostnader -957 -770
Resultat fran andelar i koncernféretag 6 - 7 509
Avskrivningar/nedskrivningar materiella och immateriella anlaggningstillgangar 7 -128 580 -99 036
Rorelseresultat 3081 44 263
Finansiella intakter 8 4 362 2337
Finansiella kostnader 9 -107 557 -155 934
Resultat fére skatt -100 114 -109 334
Skatt 10 - 6974
Avrets resultat -100 114 -102 360
Varav arets resultat hanforligt till innehav utan bestdmmande inflytande
Resultat per aktie
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning, tusental 156 554 125 707
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, tusental 156 554 127 015
Resultat per aktie fére utspadning (kr) -0,64 -0,81
Resultat per aktie efter utspadning (kr) -0,64 -0,81
RAPPORT OVER KONCERNENS TOTALRESULTAT

2017-01-01- 2016-01-01-
tkr 2017-12-31 2016-12-31
Avrets resultat -100 114 -102 360
Ovrigt totalresultat:
Poster som kan komma att omklassificeras tll resultatrékningen nér specifika villkor ar upptyllda:
Kassaflédessékringar:
Forandringar av verkligt varde -1980 -53 251
Uppldst mot resultatrékningen 21520 32 841
Aterfort till resultatrakningen 29 431 62 930
Overfort till anskaffningsvardet pa sakrad post - -
Skatt hanforlig till kassaflédessékringar -10774 -9 354
Summa 38197 33 166
Poster som inte kan komma att omkilassificeras till resultatrakningen:
Summa poster som inte kommer att omklassificeras till resultatrakningen - -
Arets totalresultat 61917 -69 194

Varav hanférligt till innehav utan bestdmmande inflytande



KONCERNENS BALANSRAKNING
RABBALSHEDE KRAFT ARSREDOVISNING 2017

tkr Not 31 dec 2017 31 dec 2016
Tillgangar 24,26 27
Immateriella anlaggningstillgangar 12 31282 31888
Materiella anlaggningstillgangar 13 1867 042 1988 607
Uppskjuten skattefordran 10 48 516 59 290
Fordringar hos Joint Venture 108 226 108 226
Ovriga l&ngfristiga fordringar 14, 30 15 15
Summa anlaggningstillgangar 2 055 081 2188 026
Immateriella omsattningstillgangar 15 9639 4897
Kundfordringar 2837 4061
Fordringar hos Joint Venture 6 602 2273
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 51 351 44 608
Ovriga fordringar 14, 21 8028 8 254
Sparrade bankmedel 40 555 59 726
Likvida medel 32 27 788 43933
Summa omsattningstillgangar 146 800 167 752
Summa tillgangar 2201 881 2355778
Eget kapital 17
Aktiekapital 800 543 761 063
Ovrigt tillskjutet kapital 515 948 399 527
Pagaende nyemission - -
Sakringsreserv -23 921 -62 118
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 3206 -23 523
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 1295776 1074 949
Innehavare av icke bestdmmande inflytande 29 8 8
Summa eget kapital 1295784 1074 957
Skulder 27
Avsattningar — aterstallandekostnader vindkraftverk 19 7 365 6 981
Rantebarande skulder 20, 24 532 104 537 771
Derivatinstrument 22 30 858 80 006
Ovriga l&ngfristiga skulder 22 206 673 417 608
Summa langfristiga skulder 777 000 1042 366
Leverantorsskulder 24 12103 15525
Réntebarande skulder 20, 24 73 037 171942
Ovriga skulder 21,22 5201 6 745
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 23 38 756 44 243
Summa kortfristiga skulder 129 097 238 455
Summa skulder 906 097 1280 821
Summa eget kapital och skulder 2201 881 2355778

Information om koncernens stéllda sakerheter och eventualférpliktelser, se not 27.

37



- FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL, HANFORLIGT TILL MODERBOLAGETS AKTIEAGARE

FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL,
HANFORLIGT TILL MODERBOLAGETS AKTIEAGARE

i Balanserade

Ovrigt tillskjutet ~ Pagaende vinstmedel inkl Summa
tkr Not Aktiekapital kapital  nyemission Sé&kringsreserv arets totalresultat Eget kapital
Ingéende eget kapital 2016-01-01 748 249 399 527 304 665 -95 284 -212 019 1145138
Avrets resultat - - - - -102 360 -102 360
Ovrigt totalresultat - - - 33 166 - 33166
Arets totalresultat - - - 33 166 -102 360 -69 194
ﬁ:;“szzifr:Zrégzzhtf;?;gjgd; g‘;‘;f exk. 748 249 399527 304665 -62 118 -314 379 1075 944
Transaktioner med koncernens agare
Nyemission 312 114 - -312 114 - - =
Utgifter hanférliga till nyemission - - 9 551 - -10 829 -1278
Skatt hanforlig till emissionsutgifter - - -2102 - 2385 283
Nedséttning av aktiekapital -299 300 - - - 299 300 -
Utgaende eget kapital 2016-12-31 761063 399 527 - -62 118 -23 523 1074 949
Ingéende eget kapital 2017-01-01 761063 399 527 - -62 118 -23 523 1074 949
Avrets resultat - - - - -100 114 -100 114
Ovrigt totalresultat - - - 38 197 - 38 197
Arets totalresultat - - - 38 197 -100 114 -61917
Summa férmoégenhetsforandringar exkl.
transaktioner med bolagets agare 761 063 399 527 - -23921 -123 637 1013032
Transaktioner med koncernens agare
Nyemission 166 323 116 427 - - - 282 750
Utgifter hanférliga till nyemission - -6 - - - -6
Skatt hanforlig till emissionsutgifter - - - - - -
Nedsaéttning av aktiekapital -126 844 - - - 126 844 -
Utgéende eget kapital 2017-12-31 800 543 515948 - -23 921 3206 1295776

Innehavare av icke bestdmmande inflytande innehar endast 8 tkr varvid enbart ssmmandrag avseende férandringar i koncernens eget kapital hanforligt
till moderbolagets aktie&dgare redovisas. Minoritetsintressets utveckling har varit oférandrad under den period som rapporten avser 2016-01-01-2017-12-
31.

Reserver bestar av verklig varde vardering av de derivat som ingér i sakringsredovisningen efter skatteeffekt, se not 17
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS -

2017-01-01- 2016-01-01—
tkr Not 2017-12-31 2016-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat fére skatt -100 114 -109 334
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet 32 142 084 97 221
Betald inkomstskatt - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére férandringar av rérelsekapital 41970 -12 113
Kassaflode fran forandringar av rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av immateriella omsattningstillgdngar -4.742 2840
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -8 510 -39 842
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -10 454 10 124
Kassaflode fran forandringar av rorelsekapital -23 706 -26 878
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 18 264 -38 991
Investeringsverksamheten
Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar inkl forskott -207 -480
Foérvarv av materiella anlaggningstillgangar inkl férskott -8 371 -41 275
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 100 27 318
Avyttring dotterbolag, netto av likvida medel 38} - -49 016
Kassaflode fran investeringsverksamheten -8 478 -63 453
Finansieringsverksamheten
Nyemission 282 750 -
Emissionsutgifter -6 -1278
Upptagna lan 650 037 417 608
Upptagna aktiedgarlan 15 203 417 608
Amortering aktieagarlan -226 138 -
Amortering av lan -766 949 -547 161
Férandring av sparrmedel 19171 30 464
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -25932 -80 367
Periodens kassafléde -16 146 -182 811
Likvida medel vid periodens bérjan 43 933 226 744
Likvida medel vid periodens slut 27 787 43 933
Spéarrade medel 40 555 59 726
Summa likvida medel och spérrade medel 68 342 103 659
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING
RABBALSHEDE KRAFT ARSREDOVISNING 2017

MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

2017-01-01- 2016-01-01—
tkr Not 2017-12-31 2016-12-31
Nettoomséttning 2 22 644 23 694
Ovriga rorelseintakter 3 18 303 18 550
Summa intékter 40 947 42 244
Personalkostnader 4 -27 594 -18 075
Ovriga externa kostnader 5 -25 738 -26 220
Ovriga rorelsekostnader -957 -
Avskrivning/nedskrivningar materiella och immateriella anlaggningstillgangar 7 -8 372 -17 602
Roérelseresultat 25 -21714 -19 653
Resultat fran andelar i koncernféretag 6, 29 -1569 252 -37
Rénteintékter och liknande resultatposter 8 4 394 2 354
Réntekostnader och liknande resultatposter 9 -18 313 -21 934
Resultat fére skatt -194 885 -39 270
Bokslutsdispositioner 500 -
Resultat fére skatt -194 385 -39 270
Skatt 10 -110 -10 250
Avrets resultat -194 495 -49 520
RAPPORT OVER MODERBOLAGETS TOTALRESULTAT

2017-01-01- 2016-01-01—
tkr 2017-12-31 2016-12-31
Arets resultat -194 495 -49 520
Summa Ovrigt totalresultat - -
Avrets totalresultat -194 495 -49 520
Varav hanférligt till innehav utan bestammande inflytande 0 0
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

tkr Not 31 dec 2017 31 dec 2016
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 12 16 306 16 140
Materiella anlaggningstillgangar 13 102 672 214 771
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 29 1661 262 1056 541
Andelar i Joint Venture 30 13 13
Fordringar hos Joint Venture 108 226 108 226
Andra langfristiga fordringar 14 15 15
Uppskjuten skattefordran 10 6 890 7 000
Summa finansiella anlaggningstillgangar 1776 406 1171795
Summa anlaggningstillgangar 1895 384 1402 706
Omsattningstillgangar
Immateriella omséttningstillgangar 15 - 522
Kundfordringar 1983 3088
Fordringar pa koncernforetag 81 8 000
Ovriga fordringar 14 7 828 2915
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 9220 3547
Sparrade bankmedel 300 3940
Kassa, bank 32 4312 6 160
Summa omséattningstillgangar 23724 28172
Summa tillgangar 1919 108 1430878

fortsattning nasta sida
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Forts. moderbolagets balansrakning

tkr Not 31dec 2017 31 dec 2016
Eget kapital och skulder
Eget kapital 17,18
Bundet eget kapital
Aktiekapital 800 543 761 064
Fritt eget kapital
Overkursfond 473 383 356 961
Balanserat resultat 162 981 85 658
Avrets resultat -194 495 -49 520
Summa eget kapital 1242412 1154 163
Obeskattade reserver 31 - 500
Skulder
Rantebarande skulder 20 210723 217 438
Uppskjuten skatteskuld 10 - -
Summa langfristiga skulder 210723 217 438
Kortfristiga skulder
Rantebéarande skulder 20, 24 675 33 697
Leverantérsskulder 4 036 5894
Ovriga skulder 22 461 262 1236
Summa kortfristiga skulder 465 973 58772
Summa eget kapital och skulder 1919108 1430878
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FORANDRINGAR | MODERBOLAGETS EGET KAPITAL

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Pagaende i Balanserat Arets Totalt
tkr Aktiekapital nyemission  Overkursfond resultat totalresultat eget kapital
Ingéende eget kapital 2016-01-01 748 249 304 665 365 410 -9 378 -204 266 1204 284
Vinstdisposition - - -204 266 204 266 -
Arets totalresultat - - - -49 520 -49 520
Nedsaéttning aktiekapital -299 300 - - 299 300 - -
Pagéaende nyemission 312115 -312 115 - - - -
Utgifter hanférliga till emission 9551 -10 830 - - -1278
Skatt hanforlig till emissionsutgifter -2102 2382 - - 281
Utgéende eget kapital 2016-12-31 761 064 - 356 962 85 657 -49 520 1154 163
Ingéende eget kapital 2017-01-01 761 064 - 356 962 85 657 -49 520 1154163
Vinstdisposition - - - -49 520 49 520 -
Avrets totalresultat - - - - -194 495 -194 495
Nedsaéttning aktiekapital -126 844 - - 126 844 - -
Nyemission 166 323 - 116 427 - - 282 750
Utgifter hanférliga till emission - - -6 - - -6
Skatt hanférlig till emissionsutgifter - - - - - -
Utgéende eget kapital 2017-12-31 800 543 - 473 383 162 981 -194 495 1242412
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MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS

2017-01-01- 2016-01-01-
tkr Not 2017-12-31 2016-12-31
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt och bokslutsdispositioner -194 885 -39 270
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 32 168 740 10 002
Betald inkomstskatt - -
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital -26 145 -29 268
Kassafléde fran férandringar av rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av immateriella omsattningstiligéngar 522 39
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -454 -112 330
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 440 255 -577
Kassafléde fran forandringar av rérelsekapital 440 323 -111714
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 414178 -140 982
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar inkl forskott -7 305 -38 863
Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar inkl forskott -207 -480
Forsaljning av immateriella tillgangar 109 009 50 329
Lamnade aktiedgartillskott -763 973 -230 850
Kassafléde fran investeringsverksamheten -662 476 -219 864
Finansieringsverksamheten
Nyemission 282 750 -
Emissionsutgifter -6 -1278
Upptagna lan - 20 000
Férandring aktieagarlan 13923 192 750
Amortering av 1an -53 857 -48 867
Férandring av sparrmedel 3640 2715
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 246 450 165 320
Arets kassaflode -1848 -195 526
Likvida medel vid periodens bérjan 6 160 201 686
Likvida medel vid periodens slut 4312 6 160
Spaérrade likvida medel 300 3940
Summa likvida medel och sparrade medel 4612 10 100
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NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

NO’[ 1 Vasentliga redovisningsprinciper

OVERENSSTAMMELSE MED NORMGIVNING OCH LAG
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av Inter-
national Accounting Standards Board (IASB). Koncernen har
frivilligt valt att tillampa IFRS i enlighet med arsredovisningsla-
gen. Vidare har RFR 1 Kompletterande redovisningsregler fér
koncerner tillampats fran Radet for finansiell rapportering.
Moderbolaget tilldampar samma redovisningsprinciper som
koncernen utom i de fall som anges nedan under avsnittet
"Moderbolagets redovisningsprinciper”. ,&rsredovisningen
och koncernredovisningen har godkants for utfardande av
styrelsen den 27 mars 2018. Koncernens resultat- och balans-
rakning och moderbolagets resultat- och balansrakning blir
foremal for faststéllelse pa arsstamman den 2018-04-26.

VARDERINGSGRUNDER TILLAMPADE VID UPPRATTAN-
DET AV MODERBOLAGETS OCH KONCERNENS FINAN-
SIELLA RAPPORTER

Tillgangar och skulder &r redovisade till historiska anskaff-
ningsvarden, férutom vissa finansiella tillgangar och skulder
som varderas till verkligt varde. Finansiella tillgangar och skul-
der som varderas till verkligt varde bestar av derivatinstru-
ment.

FUNKTIONELL VALUTA OCH RAPPORTERINGSVALUTA
Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som
aven utgor rapporteringsvalutan fér moderbolaget och fér
koncernen. Det innebar att de finansiella rapporterna presen-
teras i svenska kronor. Samtliga belopp ar, om inte annat ang-
es, avrundade till n&rmaste tusental.

BEDOMNINGAR OCH UPPSKATTNINGAR |

DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Att uppréatta de finansiella rapporterna kraver att féretagsled-
ningen gor bedémningar och uppskattningar samt gor
antaganden som paverkar tillampningen av redovisningsprin-
ciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder,
intakter och kostnader. Verkliga utfallet kan avvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses 6ver regelbundet
och revideras om s& behéver géras. Andringar av uppskatt-
ningar redovisas i den period andringen gérs om andringen
endast paverkat denna period, eller i den period &ndringen
gors och framtida perioder om andringen paverkar bade aktu-
ell period och framtida perioder. Det omrade som for Rabbals-
hede Krafts del innefattar en hég grad av antaganden och dar
uppskattningar ar av vasentlig betydelse ar nedskrivningstest
av koncernens anlaggningstillgangar. Vid nedskrivningstest
av koncernens anlaggningstillgangar anvands intakter som
baseras pa ett snitt av en priskurva fran prognosmakarna
Poyrys och Nenas prognoser omréknat enligt balansdagens

EUR/SEK kurs. En priskurva innehaller uppgifter om el- och
certifikatprisets utveckling angivet i kronor per MWh under en
given prognosperiod. Om t ex varldsekonomin férandras
vasentligt negativt efter rapporteringsperioden sa kan detta
leda till ett nedskrivningsbehov som inte aterfinns i arsredovis-
ningen. Vid nedskrivningstest av koncernens materiella
anlaggningstillgéngar avseende pagéende projekt jamfors
projektens bokférda varde med marknadsvardet for projekten.
Marknadsvardet baseras framst pa erhallna offerter eller upp-
gifter fran Gvriga aktérer pa marknaden. Se not 12 for ytterli-
gare information.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den utstrackning
det ar sannolikt att de kan nyttjas mot framtida genererade
vinster. Vardet pa uppskjutna skattefordringar justeras nar det
inte langre beddms sannolikt att de kan utnyttjas. Se not 10 for
ytterligare information.

VASENTLIGA TILLAMPADE REDOVISNINGSPRINCIPER
De nedan angivna redovisningsprinciperna har tillampats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncer-
nens finansiella rapporter. Koncernens redovisningsprinciper
har vidare konsekvent tillampats av koncernens foretag.

Klassificering

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt

vasentligt av belopp som férvantas atervinnas eller betalas

efter mer an tolv manader raknat fran balansdagen.
Omeséattningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i

allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller betalas

inom tolv méanader réknat fran balansdagen eller dar skulden

ar beroende av villkor som kan medfdra att skulden skall beta-

las inom 12 méanader.

SEGMENTRAPPORTERING

Ett rorelsesegment &r en redovisningsmassigt identifierbar
del av koncernen som antingen tillhandahaller varor eller
tjanster eller tillhandahaller varor eller tjanster inom en viss
ekonomisk omgivning, som ar utsatta for risker och méjlighe-
ter som skiljer sig fran andra segment. Eftersom koncernens
verksamhet for narvarande bestar i att producera el pa en
begransad geografisk marknad bedéms koncernen som hel-
het utgdra ett rorelsesegment. Darmed presenteras ingen
segmentsinformation eftersom det sammanfaller med koncer-
nen som helhet.

KONSOLIDERINGSPRINCIPER

Dotterféretag

Dotterféretag ar foretag i vilkka Rabbalshede Kraft AB har ett
bestdmmande inflytande. Bestdmmande inflytande innebar
en rattighet till rorlig avkastning fran sitt engagemang i
investeringsobjektet och kan paverka avkastningen genom
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sitt inflytande &ver investeringsobjektet. Forvarv av dotterfére-
tag redovisas enligt férvarvsmetoden. Forvarvet betraktas
som en transaktion varigenom koncernen indirekt forvarvar ett
dotterféretags tillgangar och 6vertar dess skulder och eventu-
alférpliktelser. | anslutning till férvarvet upprattas en férvarvs-
analys dar anskaffningsvardet faststélls fo6r dels andelarna
eller rorelsen och dels det verkliga vardet pa forvarvsdagen
av forvarvade identifierbara tillgangar samt évertagna skulder
och eventualforpliktelser. Anskaffningsvérdet utgérs av sum-
man av de verkliga vardena per férvarvsdagen for erlagda till-
gangar, uppkomna eller 6vertagna skulder och for emitterade
eget kapitalinstrument som l&amnats som vederlag i utbyte mot
de forvarvade
nettotillgdngarna. Vid rérelseforvary dar anskaffningskostna-
den oOverstiger det verkliga vardet av forvarvade tillgangar
och ¢vertagna skulder samt eventualférpliktelser som redovi-
sas separat, redovisas differensen som goodwill. Nar skillna-
den &r negativ redovisas denna direkt i resultatrakningen.
Dotterféretags finansiella rapporter inkluderas i koncernre-
dovisningen fran och med férvarvstidpunkten till det datum da
det bestdmmande inflytandet upphor.

Samarbetsarrangemang i form av joint ventures redovisas
enligt kapitalandelsmetoden i koncernredovisningen.

Andelarna i ett joint venture-féretag redovisas inledningsvis
till anskaffningsvarde och justeras I6pande med koncernens
andel i joint venture-féretagets resultat justerat for utdelningar,
internvinster och avskrivningar pa évervarden. Koncernens
andel av joint venture-féretagets resultat redovisas inom kon-
cernens rorelseresultat. Nar koncernens innehav &r nedsatt till
noll, intas ytterligare férluster och en skuld redovisas, men
endast till den del koncernen har péatagit sig legala eller infor-
mella forpliktelser eller gjort utbetalningar at joint venture-
foretagets vagnar. Om joint venture-foretaget senare visar
vinst atergar koncernen till att redovisa sin andel av dessa
vinster forst nar dessa uppgar till samma belopp som andelen
av forlusterna vilka inte redovisats av koncernen.

Transaktioner uttryckta i utlandsk valuta omraknas till den
funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa
transaktionsdagen. Funktionell valuta &r valutan i de priméara
ekonomiska miljéer bolagen bedriver sin verksamhet. Moneta-
ra tillgangar och skulder i utlandsk valuta réaknas om till den
funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa
balansdagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrék-
ningarna redovisas i resultatrékningen, i finansnettot. Valuta-
kursdifferenser pa investeringar aktiveras i balansrakning.
Valutakursdifferenser pa rorelseinkdp redovisas i rorelseresul-
tatet. Valutakursdifferenser pé finansiella poster redovisas i
finansnettot. Ickemonetara tillgangar och skulder som redovi-
sas till sina historiska anskaffningsvarden omraknas till valuta-
kursen som férelag vid transaktionstillfallet.

Intakten bestar primart av forsaljining av producerad el samt
forséaljning av elcertifikat och omvardering av upparbetade

elcertifikat. Ovriga rérelseintéakter bestar framst av reavinst vid
forsaljning av vindkraftsprojekt och vidarefakturerade bygg-
kostnader samt forséljning av férvaltningstjanster.

Forsaljning av producerad el: Intakter fran producerad el
redovisas i den period leverans skett. Producerad el varderas
till timpriset fran Nasdag Commodities med avseende pa den
osakrade delen och till det sékrade priset for den sakrade
delen. Prissakringar utférs med hjalp av PPA kontrakt. Int&kter
fran elférsaljning redovisas som upplupen intakt i balansrak-
ningen tills dess att erséattning har erhallits.

Intékter avseende upparbetade elcertifikat och ursprungs-
garantier redovisas i den period leverans av certifikats- och
ursprungsgarantigrundande el har skett. Elcertifikaten och
ursprungsgarantierna redovisas i balansrékningen som imma-
teriell tillgdng nar de finns registrerade pa energimyndighe-
tens konto och som upplupen intakt sa lange de ar
upparbetade men annu ej registrerade. Ovriga intakter fr&n
forsaljning av vindkraftverk redovisas under den period som
kdparen Overtar vindkraftverket.

Leasingavtal klassificeras i koncernredovisningen antingen
som finansiell eller operationell leasing. Finansiell leasing fére-
ligger da de ekonomiska riskerna och férmanerna som ar for-
knippade med &gandet i allt vasentligt ar dverforda till
leasingtagaren, om sa inte ar fallet &r det fraga om operatio-
nell leasing.

Tillgangar med finansiella leasingavtal redovisas som till-
gang i koncernens balansrékning. Forpliktelsen att betala
framtida leasingavgifter redovisas som lang- respektive kort-
fristig skuld. De leasade tillgangarna avskrivs linjart dver den
kortare av leasingperioden eller nyttiandeperioden medan
leasingbetalningarna redovisas som rénta och amortering av
skulderna.

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i
resultatrakningen linjart dver leasingperioden. Férmaner
erhéllina i samband med tecknandet av ett avtal redovisas i
resultatrakningen som en minskning av leasingavgifterna lin-
jart éver leasingavtalets |6ptid. Variabla avgifter kostnadsfors i
de perioder de uppkommer.

Finansiella intakter bestar av ranteintakter, valutakursvinster
och avyttring av finansiella instrument. Ranteintakter pa
finansiella instrument redovisas enligt effektivrantemetoden.
Resultatet fran avyttring av ett finansiellt instrument redovisas
da de risker och fordelar som ar férknippade med dgandet av
instrumentet Overforts till kbparen och koncernen inte langre
har kontroll dver instrumentet.

Finansiella kostnader bestéar framst av rantekostnader pa
l&n, rantederivat samt évriga finansiella kostnader. Lanekost-
nader redovisas i resultatet med tillampning av effektivrante-
metoden. Lanekostnad under byggnation ingér i tillgangens
anskaffningsvarde.

Valutakursvinster och valutakursférluster redovisas brutto.
Effektivrantan ar den ranta som diskonterar de uppskattade
framtida in- och utbetalningarna under ett finansiellt
instruments forvantade l6ptid till den finansiella tillgangens
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eller skuldens redovisade nettovarde. Berékningen innefattar
alla avgifter som erlagts eller erhéllits av avtalsparterna

som &r en del av effektivrantan, transaktionskostnader och
alla andra 6ver- och underkurser.

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen utom da
underliggande transaktion redovisas direkt mot eget kapital
eller som Ovrigt totalresultat varvid tillhérande skatteeffekt
redovisas i eget kapital eller Ovrigt totalresultat.

Aktuell skatt utgor skatt som ska betalas eller erhallas
avseende aktuellt ar, med tillampning av de skattesatser som
ar beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Till
aktuell skatt hér aven justering av tidigare perioders aktuella
skatt

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrédkningsmetoden
med utgangspunkt tagen i de temporéara skillnader som fore-
ligger mellan tillgéngars och skulders redovisade och skatte-
massiga varden. Temporéra skillnader beaktas inte for
skillnad som uppkommit vid foérsta redovisningen av goodwill
och inte heller vid férsta redovisningen av tillgadngar och skul-
der som inte ar rérelseférvarv som vid tidpunkten for transak-
tionen inte paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt
resultat. Vidare beaktas inte heller temporara skillnader han-
forliga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte férvan-
tas bli aterforda inom 6verskadlig framtid. Varderingen av
uppskjuten skatt baserar sig pa hur underliggande tillgangar
eller skulder férvantas bli realiserade eller reglerade.

Uppskjuten skatt berdknas med tillampning av de skatte-
satser och skatteregler som ar beslutade eller i praktiken
beslutade per balansdagen. Uppskjutna skattefordringar
avseende avdragsgilla temporéra skillnader och underskotts-
avdrag redovisas endast i den man det &r sannolikt att dessa
kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skatteford-
ringar justeras nar det inte langre bedéms sannolikt att de kan
utnyttjas.

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen
inkluderar pa tillgangssidan likvida medel, lane- och kund-
fordringar samt derivat med ett positivt verkligt varde. Pa
skuldsidan aterfinns leverantérs- och laneskulder samt derivat
med ett negativt verkligt varde. Finansiella instrument redovi-
sas initialt till anskaffningsvarde motsvarande instrumentets
verkliga varde med tillagg fér transaktionskostnader for alla
finansiella instrument férutom avseende de som tillhér katego-
rin finansiell tillgang som redovisas till verkligt varde via resul-
tatet och samtliga derivat, vilka redovisas till verkligt varde
exklusive transaktionskostnader.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld redovisas i balans-
rakningen nar bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmas-
siga villkor. Kundfordringar redovisas i balansrakningen nar
faktura har skickats. Skuld redovisas nar motparten har pre-
sterat och avtalsenlig skyldighet féreligger att betala, aven om
faktura annu inte mottagits. Leverantérsskulder redovisas nér
faktura mottagits.
En finansiell tillgang tas bort frn balansrakningen nar réat-

tigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget foérlorar
kontrollen 6ver dem. Detsamma géller fér en del av en finan-
siell tillgang. En finansiell skuld tas bort frdn balansrakningen
nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks.
Detsamma géller for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillgang och en finansiell skuld kvittas och
redovisas med ett nettobelopp i balansrakningen endast nar
det foreligger en legal réatt att kvitta beloppen samt att det
foreligger avsikt att nettoreglera eller att realisera tillgangen
och reglera skulden samtidigt.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgdngar redovisas pa
affarsdagen, som utgér den dag dé bolaget forbinder sig att
forvarva eller avyttra tillgangen.

Finansiella instrument som inte &r derivat redovisas initialt till
anskaffningsvarde motsvarande instrumentets verkliga véarde
med tillagg for transaktionskostnader for alla finansiella instru-
ment férutom avseende de som tillhér kategorin finansiell till-
gang som redovisas till verkligt varde via resultatréakningen,
vilka redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostna-
der. Ett finansiellt instrument klassificeras vid férsta redovis-
ningen utifrén i vilket syfte instrumentet férvarvades.
Klassificeringen avgor hur finansiella instrument varderas efter
forsta redovisningstillfallet.

Derivatinstrument redovisas initialt till sina verkliga varden.
Detta innebér att transaktionskostnader belastar arets resultat.
Huvudregeln &r att dessa finansiella instrument I6pande redo-
visas till sina verkliga varden 6ver resultatrakningen om inte
sakringsredovisning tillampas. Anvands derivatinstrument for
sakringsredovisning och till den del denna &r effektiv, redovi-
sas vardeférandringarna pa derivatinstrumentet pa samma
rad i resultatrakningen som den sakrade posten om det rér
sig om verklig vardesékring. vardedkningar respektive varde-
minskningar pa derivatet redovisas som intékter respektive
kostnader inom rérelseresultatet eller inom finansnettot base-
rat pa syftet med innehavet. Se vidare under rubriken Derivat
och sékringsredovisning nedan.

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart till-
gangliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande insti-
tut samt kortfristiga likvida placeringar med en 16ptid fran
anskaffningstidpunkten understigande tre manader vilka ar
utsatta fér endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.
Sparrade medlen redovisas under posten sparrade likvida
bankmedel i balansrakningen.

Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella till-
gangar som innehas for handel samt andra finansiella till-
gangar som féretaget initialt valt att placera i denna kategori
(enligt den s.k. Fair Value Option). Finansiella instrument i
denna kategori varderas |6pande till verkligt varde med vérde-
forandringar redovisade i resultatet i den period de uppstér.

| den férsta undergruppen ingér bland annat derivat med
positivt verkligt varde. Kontraktets vardeférandringar redovi-
sas som finansiell intakt. | balansrakningen redovisas deriva-
ten som 6vriga kortfristiga fordringar respektive 6vriga
langfristiga fordringar beroende péa kontraktets l6ptid.
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Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgangar
som inte &r derivat, som har faststéllda eller faststallbara
betalningar och som inte &r noterade péa en aktiv marknad.
Dessa tillgangar varderas till upplupet anskaffningsvérde.
Upplupet anskaffningsvarde bestams utifrdn den effektiv-
réanta som berdknades vid anskaffningstidpunkten. Kund-
fordran redovisas till det belopp som beréknas inflyta, dvs.
efter avdrag for osékra fordringar.

Denna kategori bestar av tva undergrupper, finansiella skul-
der som innehas fér handel och andra finansiella skulder
som foretaget valt att placera i denna kategori (den s.k. Fair
Value Option), se beskrivning ovan under "Finansiella till-
gangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen”. |
den forsta kategorin ingar koncernens derivat med negativt
verkligt varde. Férandringar i verkligt varde redovisas i
resultatrakningen i den period de uppstar. Baserat pa syftet
med kontraktet redovisas vardeférandringar antingen i rérel-
seresultatet eller som finansiell kostnad. | balansrakningen
redovisas derivaten som dvriga kortfristiga skulder respekti-
ve ovriga langfristiga skulder beroende pa kontraktets 16p-
tid.

Lan samt ovriga finansiella skulder, t.ex. leverantorsskulder,
ingar i denna kategori. Skulderna varderas till upplupet
anskaffningsvarde.

Vid varje rapporttillfalle utvarderar féretaget om det finns
objektiva bevis pa att en finansiell tillgang eller grupp av till-
gangar ar i behov av nedskrivning. Objektiva bevis utgors
dels av observerbara férhallanden som intraffat och som har
en negativ inverkan pa mojligheten att atervinna anskaff-
ningsvéardet. Objektiva bevis pa eventuellt nedskrivning av
finansiella tillgangar erhaller Rabbalshede Kraft genom kre-
ditutvarderingsrapport om lantagaren fran extern part. En
indikation pa att en séddan rapport ska bestéllas kan vara att
rantor eller [dpande kommunikation fran lantagaren inte har
erhallits.

Nedskrivning av kundfordringar redovisas som kostnad i
resultatrakningen.

Koncernens derivatinstrument har anskaffats fér att ekono-
miskt sékra de risker for rénteexponering samt férséljnings-
pris- och valutarisker som koncernen ar utsatt fér. Derivat
redovisas initialt till verkligt varde innebarande att transak-
tionskostnader belastar arets resultat. Efter initial redovis-
ning varderas derivatinstrument till sina verkliga varden och
vardeforandringar redovisas pa séatt som beskrivs nedan. |
balansrakningen redovisas de som kortfristiga fordringar
respektive skulder eller som langfristiga fordringar respekti-
ve skulder beroende pa kontraktets l6ptid.

For att uppfylla kraven pa sékringsredovisning enligt IAS
39 kravs att det finns en dokumenterad koppling till den

sakrade posten. Vidare kravs att sékringen effektivt skyddar
den sékrade posten, att sdkringsdokumentation upprattats
och att effektiviteten kan matas. Vinster och forluster avse-
ende sékringar redovisas i resultatrakningen vid samma tid-
punkt som vinster och forluster redovisas for de poster som
sakras. Derivat anvands for s&kring av ranterisk, framtida
kassafloden vid forsaljning av el (dar derivaten kontantregle-
ras) samt for sakring av inkoép av vindkraftverk i utlandsk
valuta. For sakring av framtida rantefldden avseende lan
upptagna till rérlig ranta anvands rénteswapar. Ranteswa-
parna varderas till verkligt varde i balansrékningen. | resul-
tatrékningen redovisas rantekupongdelen |6pande som
ranteintakt och rantekostnad. Annan vardeforandring pa
rénteswapen redovisas som 6vrigt totalresultat tills dess att
den sakrade posten paverkar resultatrékningen och sa
lange som kriterierna fér sakringsredovisning ar uppfyllda
och sékringen beddms effektiv. Den vinst eller férlust som
hanfér sig till en eventuell ineffektiv del redovisas i resultat-
rakningen.

For de derivat, elterminer, som anvénds for sakring av
framtida elférséaljning tillampas kassaflédessékring. Merpar-
ten av elkontrakten utgdrs av PPA och EPA kontrakt, (se ord-
lista sidan 75) som ocksa anvands for att sékra elpriset, som
inte kontantregleras utan regleras med fysisk leverans varfér
dessa kontrakt inte ingar i sakringsredovisningen. Ett fatal
elterminer kontantregleras, detta innebar att de redovisas
som finansiella derivat i enlighet med IAS 39. De kontantreg-
lerade terminerna redovisas i balansrakningen till verkligt
varde. Vardeférandringarna redovisas i Ovrigt totalresultatet
till dess att det sakrade flodet paverkar det redovisade
resultatet varvid sékringsinstrumentets ackumulerade varde-
forandringar (som redovisats i 6vrigt totalresultat) overfors
till resultatrékningen for att matcha effekterna fran den sak-
rade transaktionen. Till exempel om r&ntan har sakrats till
3% under en ranteperiod med hjalp av ett derivat s& innebar
det att om markandsrantan under ranteperioden uppgar till
2% s& kommer bolaget behova betala ytterligare 1% ranta
till motparten av derivatet. Detta sker sa lange som kriterier-
na for sakringsredovisning ar uppfyllda och sakringen
beddms effektiv. Den vinst eller férlust som hanfor sig till
den ineffektiva delen redovisas i resultatrakningen.

De valutaterminer som anvands for sakring av framtida
kassafléden, avseende prognostiserade inkdp av vindkraft-
verk i utlandsk valuta, redovisas i balansrakningen till verk-
ligt varde. Vardeférandringarna redovisas i 6vrigt
totalresultat tills dess att det s&krade flodet intraffar, varvid
sakringsinstrumentets ackumulerade vardeférandringar
overfors till materiella anlaggningstillgangar. Detta sker sa
lange som kriterierna fér sakringsredovisning ar uppfyllda
och sékringen beddms effektiv. Den vinst eller férlust som
hanfor sig till ineffektiva delar av pagaende sékringar, dar
sakringsredovisning tillampas, redovisas i resultatrakningen.

Om sakringsredovisningen i ovanstaende fall avbryts pa
grund av att de prognostiserade flddena inte langre ar san-
nolika eller att transaktionerna inte kommer att intraffa sa
kommer posterna i totalresultatet foras till rets resultat.
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Materiella anlaggningstillgangar redovisas i koncernen till
anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskriv-
ningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet
ingér inkopspriset, skalig andel av indirekta kostnader samt
kostnader direkt hanforbara till tillgangen for att bringa den
pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med
anskaffningen. Vid berakning av respektive tillgangs avskriv-
ningsbara véarde tas hansyn till tillgangars eventuella rest-
varden. Bedémda restvarden samt tillampade
nyttjandeperioder ses lépande éver och i den man det ar
nédvandigt justeras redovisningen.

| de fall materiella anlaggningstillgangar bestar av kom-
ponenter som &r vasentliga i relationen till hela tillgangens
varde behandlas dessa separat. Respektive komponent
redovisas och skrivs av i enlighet med enskilda avskriv-
ningsplaner. Skillnaderna i nyttjandeperiod fér komponen-
terna kan i Rabbalshede Krafts fall variera mellan 3 till 25 &r.

Det redovisade vardet fér en materiell anlaggningstill-
gang tas bort ur balansrakningen nar tillgangen utrangeras
eller avyttras eller nar inga framtida ekonomiska férdelar
vantas fran anvandning eller utrangering/avyttring av till-
gangen. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring
eller utrangering av en tillgang utgors av skillnaden mellan
forsaljningspriset och tillgangens redovisade varde med
avdrag for direkta forsaljningskostnader. Realisationsvinst
redovisas som Ovrig rorelseintakt och realisationsforlust
redovisas som 6vrig kostnad.

Finansiella leasingavtal, dar koncernen i allt vasentligt éver-
tar alla risker och férdelar knutna till &garskapet av det lea-
sade féremalet, redovisas i balansrékningen till den leasade
egendomens verkliga varde eller, om vardet ar lagre, till
nuvardet av minimileasingbetalningarna. Leasingbetalningar
fordelas mellan finansieringskostnader och amortering av
hyresskulden. Redovisade finansiellt leasade tillgangar
skrivs av dver den férvantade nyttjandeperioden. Leasing-
avtal dar leasegivaren i huvudsak behaller alla risker och
férdelar med dganderéatten klassificeras som operationella.
Leasingavgifter kostnadsférs linjart i resultatrakningen under
leasingperioden. | koncernen finns bade operationella och
finansiella leasingavtal.

Tillkommande utgifter 1aggs till anskaffningsvardet endast
om det ar sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som
ar forknippade med tillgdngen kommer att komma foretaget
till del och anskaffningsvardet kan beraknas pa ett tillforlitligt
satt. Alla andra tillkommande utgifter redovisas som kostnad
i den period de uppkommer. En tillkommande utgift laggs till
anskaffningsvardet om utgiften avser utbyten av identifiera-
de komponenter eller delar darav. Aven i de fall ny kompo-
nent tillskapats aktiveras utgiften. Eventuella oavskrivna
redovisade varden pa utbytta komponenter, eller delar av
komponenter, utrangeras och kostnadsférs i samband med
utbytet. Reparationer kostnadsférs I6pande.

Laneutgifter som éar direkt hanférbara till inkdp, konstruktion
eller produktion av en tillgang och som tar betydande tid i
ansprak att fardigstéalla for avsedd anvandning eller forsalj-
ning inkluderas i tillgéngens anskaffningsvarde. Aktivering
av ranteutgifter sker under byggnationsfasen.

Avskrivning sker linjart dver tillgangens beréknade nyttjan-
deperiod, pagaende projektering skrivs inte av. Koncernen
tilldampar komponentavskrivning vilket innebar att kompo-
nenternas bedémda nyttjandeperiod ligger till grund for
avskrivningen. Dock beddms nyttjandeperioden fér samtliga
komponenter i vindkraftverk, fundament och elanlaggningar
att vara lika langa varfor ndgon ytterligare uppdelning ej
skett.

De tillampade nyttjandeperioderna ér;

- Torn, fundament, vagar 30 ar

- Rotorblad 25ar

- Vaxellada 13ar

- Generator 15 ar

- Byggnader och markanlaggningar 20-25 ar

— Inventarier, verktyg och installationer 3-5 ar

Immateriella tillgangar som forvéarvats av koncernen utgors
av arrendeavtal och dessa redovisas till sina respektive
anskaffningsvarden minus ackumulerade avskrivningar och
nedskrivningar.

Ovriga immateriella tillg&ngar bestar av férvarvade datapro-
gram och erhallina elcertifikat samt ursprungsgarantier
(GoQ). | syfte att framja anvandningen av férnyelsebara
energikallor for elproduktion finns certifikatsystem. Anlagg-
ningar som berdrs av dessa system erhéller gratis certifikat i
takt med att certifikatberattigad el produceras. Erhallina
elcertifikat finns registrerade pa konto hos Energimyndighe-
ten. | balansrékningen for Rabbalshede Kraft-koncernen
redovisas elcertifikat som immateriell omsattningstillgang.
Upparbetade certifikat varderas till verkligt varde vid erhal-
landetidpunkten och vid varje balansdag. | koncernen redo-
visas elcertifikaten och omvardering av dessa som
nettoomsattning. Vid vardering hamtas historiska dagskur-
ser frén Svensk Kraftmakling

Avskrivningar redovisas i resultatrékningen linjart éver
immateriella tillgangars beréknade nyttjandeperioder. Nytt-
jandeperioderna omprévas minst arligen. Immateriella till-
gangar med bestdmbara nyttjandeperioder skrivs av fran
den tidpunkt da de &r tillgangliga fér anvandning.

De tillampade nyttjandeperioderna ér:

— Arrendeavtal 25 ar

— Datorprogram 5 ar

Om indikation pa nedskrivningsbehov finns beréknas till-
gangens atervinningsvarde (se nedan). Om det inte gar att
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faststalla vasentligen oberoende kassafléden till en enskild
tillgang, och dess verkliga varde minus férséljningskostna-
der inte kan anvandas, ska tillgangarna vid prévning av
nedskrivningsbehov grupperas till den lagsta niva dar det
gar att identifiera vasentligen oberoende kassafloéden — en
sa kallad kassagenererande enhet. En nedskrivning redovi-
sas nar en tillgangs- eller kassagenererande enhets redovi-
sade véarde overstiger atervinningsvéardet. En nedskrivning
redovisas som kostnad i resultatrdkningen. Nedskrivning av
tillgangar hanférliga till en kassagenererande enhet fordelas
proportionellt mellan dvriga tillgangar som ingér i enheten.

Atervinningsvérdet ar det hégsta av verkligt varde minus
forsaljningskostnader och nyttjandevarde. Vid berakning av
nyttjandevardet diskonteras framtida kassafldden med en
diskonteringsfaktor som beaktar riskfri rénta och den risk
som &r forknippad med den specifika tillgangen.

En nedskrivning av tillgéngar reverseras om det bade finns
indikation pa att nedskrivningsbehovet inte langre foreligger
och det har skett en férandring i de antaganden som &g till
grund for berdkningen av atervinningsvardet. En reversering
gors endast i den utstrackning som tillgdngens redovisade
varde efter aterfoéring inte dverstiger det redovisade varde
som skulle ha redovisats, med avdrag for avskrivning dar sa
ar aktuellt, om ingen nedskrivning gjorts.

| den man som nagot lager férekommer redovisas detta i
enlighet med lagsta vardets princip och forst in, forst ut
metoden (FIFU).

Utdelningar redovisas som skuld efter det att arsstamman
godké&nt utdelningen.

Féretaget har enbart avgiftsbestdmda pensionsplaner i
verksamheten. Som avgiftsbestdmda pensionsplaner klassi-
ficeras de planer dar féretagets forpliktelse ar begransad till
de avgifter foretaget atagit sig att betala. | sadant fall beror
storleken pa den anstélldes pension pa de avgifter som
féretaget betalar till planen eller till ett férsékringsbolag och
den kapitalavkastning som avgifterna ger. Féljaktligen &r det
den anstéallde som bar den aktuariella risken (att ersattning-
en blir lagre an férvantat) och investeringsrisken (att de
investerade tillgdngarna kommer att vara otillrackliga for att
ge de férvantade erséattningarna). Foretagets forpliktelser
avseende avgifter till avgiftsbestdmda planer redovisas som
en kostnad i resultatrakningen i den takt de intjanas genom
att de anstallda utfort tjanster at foretaget under en period.

En kostnad for erséattningar i samband med uppséagningar
av personal redovisas endast om foretaget ar bevisligen for-
pliktigat, utan realistisk mojlighet till tilloakadragande, av en
formell detaljerad plan att avsluta en anstéllning fére den
normala tidpunkten. Nar ersattningar lamnas som ett erbju-
dande for att uppmuntra frivillig avgang, redovisas en kost-

nad om det &r sannolikt att erbjudandet kommer att
accepteras och antalet anstallda som kommer att acceptera
erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Kortfristiga ersattningar till anstallda redovisas som kostnad
nar de relaterade tjansterna erhalls.

En avséttning redovisas fér den férvantade kostnaden for
vinstandels- och bonusbetalningar nar koncernen har en
gallande rattslig eller informell forpliktelse att gora sddana
betalningar till foljd av att tjanster erhallits fran anstallda och
forpliktelsen kan beraknas tillforlitligt.

| avtal samt i erhdlina tillstand finns krav om aterstallande av
mark efter att arrendetiden utgétt och vindkraftanlaggningar
upphdrt med produktion. Detta innebér en skyldighet att
montera ned och bortforsla samtliga anlaggningar, byggna-
der och ledningar. Bolaget redovisar en avsattning for ater-
stallande under langfristiga skulder; avsattningar och den
har nuvardesdiskonterats.

En eventualférpliktelse redovisas nér det finns ett mojligt
atagande som harror fran intraffade handelser och vars
forekomst bekraftas endast av en eller flera osékra framtida
handelser eller nar det finns ett atagande som inte redovi-
sas som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte &r
troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas (se
ovan). Se not 27 for ytterligare information.

Berakningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i
koncernen hanforligt till moderbolagets agare och pa det
vagda genomsnittliga antalet aktier utestdende under aret.
Vid berakningen av resultat per aktie efter utspadning juste-
ras resultatet och det genomsnittliga antalet aktier for att ta
hansyn till effekter av utspadande potentiella stamaktier, vil-
ka under rapporterade perioder harrér fran emitterade aktier
och optioner utgivna till anstéllda. Utspadning fran optioner
paverkar antalet aktier och uppstar endast nar losenkursen
ar lagre an kursen pa marknaden. Utspadningen &r storre ju
storre skillnaden ar mellan I6senkursen och marknadskur-
sen.

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsre-
dovisningslagen (1995:1554) och Rekommendation fran
Radet for finansiell rapportering RFR 2 Redovisning for juri-
disk person. Aven akutgruppsuttalanden utgivna av Radet
for finansiell rapportering tilldampas. RFR 2 innebar att
moderbolaget i arsredovisningen fér den juridiska personen
ska tilldampa samtliga av EU antagna IFRS och uttalanden sa
langt detta ar majligt inom ramen for arsredovisningslagen,
tryggandelagen och med hénsyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vil-
ka undantag fran och tillagg till IFRS som ska goras. De
nedan angivna redovisningsprinciperna fér moderbolaget
har tillampats konsekvent pa samtliga perioder som presen-
teras i moderbolagets finansiella rapporter.
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Andelar i dotterféretag redovisas i moderbolaget enligt
anskaffningsvardemetoden. Som intékt redovisas endast
erhéllna utdelningar.

Reglerna om finansiella instrument i IAS 39 tillampas inte i
moderbolaget som juridisk person.

| moderbolaget varderas finansiella anlaggningstillgang-
ar i enlighet med anskaffningsvardeprincipen vilket innebar
att de varderas till anskaffningsvarde minus eventuell ned-
skrivning och finansiella omsattningstillgangar enligt 1agsta
vardets princip. Sakringsredovisning tilldmpas inte i moder-
bolaget.

Anteciperad utdelning fran dotterféretag redovisas i de fall
moderféretaget ensamt har ratt att besluta om utdelningens
storlek och moderféretaget har fattat beslut om utdelningens
storlek innan moderféretaget publicerat sina finansiella rap-
porter.

| moderbolaget redovisas obeskattade reserver inklusive
uppskjuten skatteskuld. | koncernredovisningen delas dare-
mot obeskattade reserver upp pa uppskjuten skatteskuld
och eget kapital.

Ingen av de andringar och tolkningar av befintliga standar-
der som ska tillampas fran och med rékenskapséaret som
borjade den 1 januari 2017 har nagon véasentlig inverkan pa
koncernens finansiella rapporter. Nya och andrade IFRS
som annu inte tillampats Ett antal nya och andrade IFRS har
annu inte tréatt i kraft och har inte fortidstillampats vid upprat-
tandet av koncernens finansiella rapporter. Nedan beskrivs
de IFRS som kan komma att paverka koncernens finansiella
rapporter. Inga av de dvriga nya standarder, andrade stan-
darder eller IFRIC-tolkningar som IASB har publicerat for-
vantas ha nagon véasentlig paverkan pa koncernens
finansiella rapporter.

IFRS 9 omfattar redovisning av finansiella tillgangar och
skulder och ersatter IAS 39 Finansiella instrument: Redovis-
ning och vardering. | likhet med IAS 39 klassificeras finan-
siella tillgangar i olika kategorier, varav vissa varderas till
upplupet anskaffningsvarde och andra till verkligt varde.
IFRS 9 infér andra kategorier &n de som finns i IAS 39. IFRS
9 infor ocksa en ny modell fér nedskrivningar av finansiella
tillgangar. Syftet med den nya modellen &r bland annat att
kreditforluster ska redovisas tidigare &n under |IAS 39. For
finansiella skulder 6verensstdmmer IFRS 9 i stort med IAS
39. For skulder redovisade till verkligt varde ska dock den
del av verkligt vardeférandringen som ar hanfoérlig till den
egna kreditrisken redovisas i Ovrigt totalresultat istéllet for i
resultatet, savida detta inte orsakar inkonsekvens i redovis-
ningen. Andrade kriterier fér s&krings-redovisning kan leda
till att fler ekonomiska sakringsstrategier uppfyller kraven for
sakringsredovisning enligt IFRS 9 &n enligt IAS 39. IFRS 9

trader i kraft den 1 januari 2018. EU har dock &nnu inte god-
kant standarden. Standarden for IFRS 9 har inte paverkat
Rabbalshede krafts redovisning for 2017.

IFRS 15 ersatter samtliga tidigare utgivna standarder och
tolkningar som hanterar intékter med en samlad modell for
intaktsredovisning. Standarden bygger pa principen att en
intakt ska redovisas nér en utlovad vara eller tjanst éverforts
till kund, d.v.s. nar kunden erhallit kontroll 6ver denna. Detta
kan ske over tid eller vid en tidpunkt. IFRS 15 trader i kraft
den 1 januari 2018. Standarden for IFRS 15 har inte paver-
kat Rabbalshede Krafts redovisning fér 2017.

IFRS 16 ersatter IAS 17 fran och med 1 januari 2019. Enligt
den nya standarden ska de flesta leasade tillgangar redovi-
sas i balansrékningen. EU har &nnu inte angett nar de for-
vantas godkanna standarden. Nagon utvardering av
effekterna av standarden har annu inte pabarjats.

Inga vasentliga férandringar som paverkar moderbolaget
eller koncernen.
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Not 2 Nettoomsattning

Koncernen Moderbolaget

tkr 2017 2016 2017 2016
Intakter per vasentligt intéktsslag

Forséljning el 158 602 154 533 9105 10 441
Intakt elcertifikat 70 740 76 937 4280 5437
Intékt ursprungsgaranti 4821 4158 30 63
Ovriga intakter frn koncernféretag - - 9229 7753
Summa 234 163 235628 22 644 23 694

Koncernens férsaljning av el uppgick under 2017 till 509 535 (500 247) MWh. Ovriga intakter fran koncernféretag bestar av projekteringstjanster, drift
och underhallstjanster samt administrationstjanster.

Not 3 Ovriga rérelseintéakter

Koncernen Moderbolaget
tkr 2017 2016 2017 2016
Teknisk och ekonomisk forvaltning 8612 5804 7 262 4706
Vidarefakturerade kostnader 760 700 285 -
Reavinst vid férséljning av vindkraftverk - 250 - 7796
Projekteringstjanster 10762 5940 10 762 5940
Ovrigt 801 -74 -6 108
Summa 20935 12 620 18 303 18 550

Vidarefakturerade kostnader 760 (700) tkr ingar som kostnad bland évriga externa kostnader.

NOt 4 Anstéllda, Personalkostnader och Erséttningar till ledande befattningshavare

Medelantalet anstallda

Andel Andel

2017 kvinnor/méan, % 2016  kvinnor/mén, %

Moderbolaget 28 36/64 25 36/64

Dotterforetag - - - -

Koncernen totalt 28 36/64 25 36/64

2017 2016

Kénsfordelning i foretagsledningen Andel kvinnor/man, % Andel kvinnor/méan, %

Moderbolaget

Styrelsen 14/86 14/86

Ovriga ledande befattningshavare 25/75 20/80
Koncernen totalt

Styrelsen 14/86 14/86

Ovriga ledande befattningshavare 25/75 20/80
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Forts. not 4 Anstéllda, Personalkostnader och Erséttningar till ledande befattningshavare

Loéner och andra erséattningar férdelade mellan styrelse/ledande befattningshavare och 6vriga anstéllda samt sociala kostnader

2017 2016
Styrelse/ Styrelse/
ledande ledande
befattnings- befattnings-
havare Ovriga havare Ovriga
tkr (15 personer) anstallda Summa (12 personer) anstéllda Summa
Moderbolaget
Sverige 9034 9812 18 846 5211 9599 14 810
(varav tantiem 0.d.) - - - - - -
Sociala kostnader 4599 4736 9335 2967 4200 7167
varav pensionskostnader 1822 963 2785 1122 842 1964
Koncernen - -
Sverige 9034 9812 18 846 5211 9599 14 810
(varav tantiem o0.d.) - -
Pensionskostnader 1822 963 2785 1122 842 1964

Samtliga anstéllda finns i moderbolaget varmed moderbolagets och koncernens I6nekostnader ar desamma.

Ledande befattningshavares ersattningar

Till ledande befattningshavare utgar fast ménadslén. Samtliga pensionsplaner i koncernen &r avgiftsbestdmda. For ledande befattningshavare, férutom
styrelsen, inbetalas premiebaserade pensionsavtal. Premien ska motsvara de premieavséttningar som, vid var tid géller, for ITP 1.

Erséattningar och évriga formaner, moderbolaget, 2017

Grundlén/  Ovriga ersattningar

tkr Styrelsearvode och férmaner ~ Pensionskostnad Summa
Karl-Erling Trogen, Styrelsens Ordférande avgaende 2017 59 - - 59
Bertil Villard, Styrelsens Ordférande 438 - - 438
Karin Kronstam, Ledamot 118 - - 118
Reine Rosén, Ledamot 75 - - 75
Jean Baptiste Oldenhove, Ledamot 62 - - 62
Jérome David, Ledamot 62 - - 62
Mads Miltersen, Verkstéllande direktor 1271 38 341 1650
Thomas Linnard, avgaende Verkstéllande direktor 3209 - 1078 4 287
Andra ledande befattningshavare (6 personer) 3740 175 845 3371
Summa 9034 213 2264 10122

Ersattningar och 6vriga férméaner, moderbolaget, 2016

Ovriga

Grundlbn/  ersattningar och
tkr styrelsearvode féormaner  Pensionskostnad Summa
Karl-Erling Trogen, Styrelsens Ordférande 350 - - 350
Karin Kronstam, Ledamot 83 - - 83
Reine Rosén, Ledamot 62 - - 62
Anders Stralman, Ledamot 52 - - 52
Jean Baptiste Oldenhove, Ledamot 88 - - 88
Jérome David, Ledamot 75 - - 75
Matthieu Antoine Henry Baumgartner, Ledamot 75 . . 75
Thomas Linnard, Verkstéllande direktér 1095 61 654 1810
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Forts. not 4 Anstéllda, personalkostnader och ledande befattningshavares erséttningar

Andra ledande befattningshavare (4 personer)

173

469 3974

Summa

Uppsagning och avgangsvederlag
Mellan bolaget och VD géller en 6msesidig uppsagningstid om 12 manader. VD har vid uppségning fran bolagets sida ratt till

234

1122 6 569

ersattning som maximalt kan motsvara 12 manadsloner. Tillférordnad VD har vid uppséagning fran bolagets sida en uppsagningstid om en manad.

Avgiftsbestamda pensionsplaner

| koncernen finns enbart avgiftsbestdmda pensionsplaner fér anstallda som helt bekostas av féretagen. Betalning till dessa planer sker I6pande enligt

reglerna i respektive plan.

Koncernen Moderbolaget
tkr 2017 2016 2017 2016
Kostnader fér avgiftsbestdmda planer 2785 1964 2785 1964
Specifikation av personalkostnader
Koncernen Moderbolaget
tkr 2017 2016 2017 2016
Personalkostnader
Personalkostnader 29197 22 437 29197 22 437
Aktiverad projekteringspersonal -1490 -3324 -1490 -3177
Aktiverad personal inom ledning och adm. - -1184 - -1185
Summa 27 707 17 929 27 707 18 075

Bolaget aktiverar samtligpersonalkostnader for projekteringspersonal i pagaende projekt. Personalkostnader for ledning/administration (overheadutgifter)
aktiveras med skalig andel for projekt som erhallit tillstdnd eller &r i byggfas och resterande andel blir resultatpaverkande.

Not 5 Ovriga externa kostnader

Specifikation av évriga externa kostnader

Koncernen Moderbolaget
tkr 2017 2016 2017 2016
Ovriga externa kostnader
Ovriga externa kostnader 94 117 95 384 25839 28 504
Kostnader som vidarefaktureras 1045 700 285 -
Aktiverade 6vriga externa kostnader -389 -2 325 -386 -2 284
Summa 94 773 93 759 25738 26 220

Bolaget aktiverar samtliga 6vriga externa kostnader fér projekteringspersonal i pAgéende projekt. Ovriga externa kostnader for ledning/administration

(overheadutgifter) aktiveras med skélig andel for projekt som erhallit tillstand eller &r i byggfas och resterande andel blir resultatpaverkande.

Arvode och kostnadsersattning till revisorer

Koncernen Moderbolaget
tkr 2017 2016 2017 2016
KPMG (Ernst & Young)
Revisionsuppdrag 912 1001 579 800
Skatteradgivning 110 365 110 365
Ovriga tjanster 269 413 269 413
Summa 1291 1779 958 1578
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NOt 6 Resultat fran andelar i koncernféretag

Koncernen* Moderbolaget*
tkr 2017 2016 2017 2016
Realisationsresultat vid férsaljning av andelar i koncernféretag - 7 509 - -37
Summa - 7509 - -37

Under 2016 avyttrades 75% av aktierna i Lyrestad Holding AB (se Not 29 och 30). Férsaljningspriset uppgick till 1 EUR motsvarande ca 10 SEK.
*100 % av aktierna ses som avyttrade och kvarvarande andelar varderas till verkligt varde. Det koncernmassiga vardet var ca -7 509 tkr. Forséljningspris
0 kr. Kvarvarande andelar har varderats till verkligt varde O tkr.

**Redovisat varde andelar 50 tkr. Forsaljningspris O tkr. Forlust avyttring (75%) 37 tkr.

NOt 7 Avskrivning och nedskrivning materiella och immateriella anlaggningstillgangar

Koncernen Moderbolaget
tkr 2017 2016 2017 2016
Immateriella anldggningstillgangar:
Arrendeavtal 723 1040 - -
Dataprogram 91 - 41 770
Materiella anldggningstiligangar:
Vindkraftverk, fundament och elanlaggningar 111 605 87 990 6 441 7 026
Byggnader och Markanl&dggningar 526 530 426 430
Inventarier verktyg och installationer 849 920 687 812
Nedlagda projekt 26 743 15188 6897 15188
Nedskrivning projekt - 5810 - 5810
Z\terft‘)ring av tidigare nedskrivning / Nedskrivning projekt -11 645 -11919 -5810 -11919
Aktiverade avskrivningar -311 -523 -311 515
Summa 128 581 99 036 8371 17 602
Not 8 Finansiella intakter
tkr 2017 2016
Koncernen
Ranteintakter 4362 2337
Finansiella intakter 4362 2337
Moderbolaget
Rénteintéakter 4329 2226
Ranteintakter, koncernféretag 65 128
Finansiella intakter 4394 2 354

Ranteintakter, savél i koncernen som i moderbolaget, &r hanforligt till fordringar varderade till upplupet anskaffningsvéarde.
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Not 9 Finansiella kostnader

tkr 2017 2016
Koncernen

Rantekostnader 40773 58 832
Rantekostnad, aktieagarlan 15 203 17 608
Ovriga finansiella kostnader 19 655 16 564
Fértida stdngning ranteswap 31926 62 930
Finansiella kostnader 107 557 155 934
tkr 2017 2016
Moderbolaget

Rantekostnader 1784 3919
Rantekostnad, aktieagarlan 13923 7 750
Ovriga finansiella kostnader 110 7 890
Fortida stdngning ranteswap 2 496 2375
Finansiella kostnader 18 313 21934

Av koncernens rantekostnader avser 21 748 (25 991) tkr réantor hanférligt till skulder varderade till upplupet anskaffningsvéarde. Motsvarande fér moder-
bolaget uppgar till 920 (2 052) tkr. Resterande rantekostnader avser lI6pande ranta hanforligt till koncernens rantederivat.

Not 10 Skatter

Redovisat i resultatrakningen Koncernen Moderbolaget

tkr 2017 2016 2017 2016
Aktuell skattekostnad (-)/skatteintakt(+) - 8318 -110 -8 906
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader - -1 344 - -1344
Summa skatter - 6974 -110 -10 250
Avstamning av effektiv skatt Koncernen Moderbolaget

tkr 2017 2016 2017 2016
Resultat fére skatt -100 114 -109 334 -194 385 -39 270
Skatt enligt gallande skattesats fér moderbolaget, 22 % 22025 24 053 42765 8 639
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -175 -76 -35 744 -22
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 369 2 23 1
Temporara skillnader -644 306 -896 170
Aterforing av tidigare aktiverat underskott 1284 - 1278 8616
Ovriga avdragsgilla kostnader 644 -326 - -293
Ej aktiverat skattemassigt underskott -23 503 -16 985 -8 322 -10 129
Redovisad effektiv skatt - 6974 -110 -10 250

REDOVISAT | BALANSRAKNINGEN
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Forts. not 10 Skatter

FORANDRING AV UPPSKJUTEN SKATT | TEMPORARA SKILLNADER OCH UNDERSKOTTSAVDRAG
Uppskjutna skattefordringar och skulder hanfér sig till féljande:

Koncernen Balans per Balans per

2017-01-01 2017-12-31

Uppskjuten Redovisat  Redovisati Uppskjuten

skatte-  Uppskjuten Netto- i &rets  Ovrigt total- skatte-  Uppskjuten Netto-

tkr fordran  skatteskuld balans resultat resultat fordran  skatteskuld balans
Immateriella tillgangar - -7 148 -7 148 -224 - - -6 606
Valutaderivat - - -
Réantederivat 17 602 17 602 39 10774 6789
Aktiverad valutakursvinst -2 606 -2 606 -127 - -2 479
Obeskattade reserver -7 359 -7 359 - -7 249
Aktiverad koncernranta 84 84 8 - 76
Internvinst 933 - 933 71 - 862 -
Avsattning for aterstéllande 138 - 138 27 - 111 -
Aktiverat skattemdassigt underskott 86 368 - 56 368 -754 - 57012 -
Skatt avseende
emissionskostnader - - - -
Ovriga temporara skillnader 1278 - 1278 1278 - -
Skattefordringar/-skulder 76 403 -17. 113 59 290 10774 64 850 -16 334 48 516
Koncernen Balans per Balans per

2016-01-01 2016-12-31

Uppskjuten Redovisat  Redovisati  Uppskjuten

skatte-  Uppskjuten Netto- i arets  Ovrigt total- skatte-  Uppskjuten Netto-
tkr fordran  skatteskuld balans resultat resultat fordran  skatteskuld balans
Immateriella tillgangar - -7 362 -214 - - -7 148
Valutaderivat - - - - - -
Réantederivat 27 011 - 55 9354 17 602 -
Aktiverad valutakursvinst - -2738 -132 - - -2 606
Obeskattade reserver - -7 359 - - - -7 359
Aktiverad koncernranta 92 - 8 - 84 -
Internvinst 973 - 40 - 933 -
Avséttning for aterstéllande 170 - 32 - 138 -
Aktiverat skattemassigt underskott 47 990 - -8 378 - 56 368 -
Skatt avseende
emissionskostnader - - 283 - -
Ovriga temporéra skillnader 2610 - 1332 - 1278 -
Skattefordringar /-skulder 78 846 -17 459 61387 -6 974 9354 76 403 -17 113 59 290
2017 2016
Moderbolaget
9 Uppskjuten Uppskjuten Uppskjuten Uppskjuten

tkr skattefordran  skatteskuld Nettobalans skattefordran  skatteskuld Nettobalans
Immateriella tillgangar - -3 5651 - -3 933
Aktiverat skattemassigt underskott 10 653 - 9 655 -
Ovriga temporéra skillnader -212 - 1278 -
Skattefordringar/-skulder 10 441 -3 551 6890 10933 -3933 7 000

Moderbolagets totala utgaende skatteméassiga underskott uppgick till 167 421 tkr per 31 dec 2017. Koncernens totala utgaende skattemassiga under-

skott uppgick till 526 846 tkr per 31 dec 2017. Aktiverade underskott motsvarar skatteeffekten av 10 ars framtida prognostiserade resultat.
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Not 11 Resultat per aktie

Koncernen

tkr 2017-12-31 2016-12-31
Resultat per aktie har beréknats pa

foljande satt:

Arets resultat hanforligt till moderbola-

gets &gare (tkr) -100 114 -102 360
Vagt genomsnittligt antal aktier

Totalt antal stamaktier 1 januari 125 706 904 74 824 930
Effekt av nyemitterade aktier 30 847 421 50 881974
Vagt genomsnittligt antal fére utspad-

ning 156 554 325 125 706 904
Effekt av ej inldsta képoptioner - 1308 414
Vagt genomsnittligt antal efter utspad-

ning 156554 325 127 015318
Resultat per aktie fére utspadning -0,64 -0,81
Resultat per aktie efter utspadning -0,64 -0,81

NOt 1 2 Immateriella anlaggningstillgangar

Koncernen Arrendeavtal/dataprogram Moderbolaget Arrendeavtal/dataprogram
tkr 2017 2016 tkr 2017 2016
Ackumulerade anskaffningsvarden Ackumulerade anskaffningsvarden

Ingaende balans 41613 42 400 Ingéende balans 19117 19904
Nyanskaffningar 207 480 Nyanskaffningar 207 -
Forséljningar/utrangeringar -561 -770 Forsaljningar/Utrangeringar -561 -290
Arets nedskrivningar/aterféring ned- Arets nedskrivningar/aterféring ned-

skrivningar 497 -497 skrivningar 497 -497
Utgéende balans 41756 41613 Utgéende balans 19 260 19117
Ackumulerade av- och nedskrivningar Ackumulerade av- och nedskrivningar

Ingéende balans 9725 BEk Ing&ende balans 2977 2977
Arets avskrivning -813 -1076 Arets avskrivning 41 _
Forsaljningar/utrangeringar 64 - Forsaljningar/Utrangeringar 64 -
Utgéende balans -10 474 9725 Utgaende balans 2954 2977
Redovisat varde 31282 31888 Redovisat varde 16 306 16 140
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NOt 1 3 Materiella anlaggningstillgangar

Vindparker i byggfas

Inventarier, verktyg och pagaende
Koncernen Byggnader och mark  Driftsatta vindparker och installationer projektering Totalt
tkr 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Anskaffningsvérden
Ingéende balans 24 915 24915 2424 422 2424 265 17 466 22544 108666 126219 2575469 2597 943
Omklassificering - - 58 157 -58 -157 - - - -
Nyanskaffningar - - - - 607 128 8075 40 169 8682 40 297
Forsaljningar/utrangeringar - - - - -3 608 -5049 -28 417 -57 722 -32 025 -62 771
Utgéende balans 24915 24915 2424 480 2424 422 14 407 17 466 88 324 108 666 2552 126 2 575 469
Avskrivningar
Ing&ende balans -5 227 -5227 -544689 -466707 -15268  -19 421 -11148  -17754 -586862 -509 109
Arets avskrivningar® -526 -530 -111553 -87 982 -899 -896 - - -112978 -89 408
Arets nedskrivningar/
aterféring nedskrivningar - - - - - - 11148 6 606 11148 6 606
Férséljningar/utrangeringar - - - - 3608 5049 - - 3608 5049
Utgéende balans -6 283 -5757 -666242 -544689 -12599  -15268 0 -11148 -685088 -586 862
Redovisat varde 18 632 19158 1758238 1869733 1848 2198 88 324 97 518 1867 042 1988607

* Av arets avskrivningar har 311 (523) tkr aktiverats i materiella anlaggningstillgangar med avseende pa vindmaétningsutrustning.

De driftsatta vindparkerna utgérs av vindpark Hud, Kil, Brattén, Téftedalsfiallet, Dingle-Skogen, Skaverdd/Gurserdd, Arjiang NV och Arjang SV. Vindpar-
ker i byggfas omklassificeras till driftsatta vindparker nar vindkraftverket tas i drift. Arets utbetalda forskott uppgick till 0 (0) tkr.

Vindparker i byggfas

Inventarier, verktyg och pagaende
Moderbolaget Byggnader och mark  Driftsatta vindparker och installationer projektering Totalt
tkr 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016
Anskaffningsvarden
Ingéende balans 21116 21116 186127 185972 16 869 21948 87187 105655 311299 334691
Omklassificering - - -78 1165 78 -155 - - - =
Nyanskaffningar - - - - 87 125 7 531 39 254 7617 39 379
Forséljningar/utrangeringar - - -186 049 - -3 608 -5 049 -8 567 -57 722 -198224 62771
Utgaende balans 21116 21116 0 186127 13 426 16 869 86 150 87187 120692 311299
Avskrivningar
Ingéende balans -5 549 -5 119 -70752 -63 700 -14 914 -19177 -5 312 -11 918 -96 527 -99 914
Arets avskrivningar* -426 -430 -6 389 -7 052 -739 -786 - - -7 554 -8 268
Arets nedskrivningar/
aterféring nedskrivningar - - - - - - 5312 6 606 5312 6 606
Forséljningar/utrangeringar - - 77 141 - 3608 5049 - - 80 749 5 049
Utgéende balans -5 975 -5 549 0 -70752 -12045 -14914 0 -5312  -18020  -96 527
Redovisat restvarde 15140 15 566 0 115375 1381 1955 86 150 81875 102672 214771

*Av arets avskrivningar har 311 (515) tkr aktiverats i materiella anlaggningstillgangar.

De driftsatta vindparkerna utgoérs av vindpark Hud vilken har salts ¢ver till det helagda dotterbolaget Rabbalshede Vind 3 AB i december 2017.
Vindparker i byggfas omklassificeras till driftsatta vindparker nar vindkraftverket tas i drift. Obeskattade reserver som utgérs av éveravskrivningar pa
driftsatta vindparker uppgar till 0 (500) tkr.
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NOt 1 4 Langfristiga fordringar och 6vriga fordringar

Koncernen

tkr 2017-12-31 2016-12-31
Langfristiga fordringar som &r anlaggningstillgangar:

Ovrigt 15 15
Summa 15 15
Ovriga fordringar som &r omséttningstillgéngar:

Fordringar mervardesskatt 34 975
Fordringar skattekonto 296 27
Preliminarskatt 7 661 7217
Ovrigt 37 35
Summa 8028 8254
Moderbolaget

tkr 2017-12-31 2016-12-31
Langfristiga fordringar:

Ovrigt 15 15
Summa 15 15
Ovriga fordringar (kortfristiga):

Fordringar skattekonto 266 2
Preliminarskatt 923 605
Fordringar hos Joint Venture 6 602 2273
Ovrigt 37 35
Summa 7 828 2915
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Not 1 5 Immateriella omsattningstillgangar

Koncernen

tkr 2017-12-31 2016-12-31
Elcertifikat 9622 4850
Ursprungsgaranti (GoO) 17 47
Summa 9639 4897
Moderbolaget

tkr 2017-12-31 2016-12-31
Elcertifikat - 487
Ursprungsgaranti (GoO) - 35
Summa - 522

N Ot 1 6 Férutbetalda kostnader och upplupna intakter

Koncernen Moderbolaget
tkr 2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Upplupen elférséljning 21751 21390 - 1323
Upplupna elcertifikat 6992 10 228 - 646
Upplupen ursprungsgaranti (GoO) 559 480 - 7
Forutbetalda férsakringskostnader 1863 1874 iR 207
Forutbetalda servicekontrakt 7 236 6 637 - 308
Férskottsbetalning reservdelslager 3507 2757 - -
Konstruktionsersattning projekt Lyrestad 9 000 - 9 000 -
Ovrigt 443 1242 209 1056
Summa 51 351 44 608 9220 3547
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Not 17 Eget kapital

Aktiekapitalet i Rabbalshede Kraft uppgick till 800 543 180
kr den 31 december 2017. Aktiekapitalet &r fordelat pa
160 108 636 aktier, varav A-aktier 1 000 000 och varav
B-aktier 159 108 636. Varje A-aktie har en rost och varje
B-aktie har 1/10 roster. Aktiernas kvotvarde uppgar till 5 kr.

Bolaget har under aret skrivit ned aktiekapitalet med 126
843 931kr vilket har aterstéllts med en riktad nyemission
om 282 750 tkr till Sweden Holdco RK AB ("Greystone").
Aktiens kvotvarde har darmed sjunkit fran 6 kr till 5 kr per
aktie.

KONCERNEN

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ar tillskjutet fran dgarna. Har ingar
overkurser som betalats i samband med emissioner.

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat

| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar
intjanade vinstmedel i moderbolaget och dess dotterfére-
tag samt inbetalda optionspremier.

Sakringsreserver
Sékringsreserven innefattar den effektiva andelen av den
ackumulerade nettoférandringen av verkligt varde pa kas-
saflédessékringsinstrument (ranteswap, eltermin samt
valutatermin) hanférbart till sékringstransaktioner som
annu inte har intraffat.

Angaende sakringsinstrumentens varderingskategori i
enlighet med IFRS 13 hanvisas till not 24.

Belopp som tagits bort fran reserv for kassaflodessak-
ring har redovisats i féljande poster i resultat- och balans-

rakningen:

Not 18 Forslag till vinstdisposition

Koncernen

tkr 2017 2016
Ingéende balans -62 118 -95 284
Foérandring av verkligt varde -1 980 -53 251

Uppl®st mot resultatrakningen;
Finansiella kostnader 19 024 32 841

Aterfort till resultatrakningen;
Finansiella kostnader 31927 62 930

Upplost mot balansrékningen;
Materiella anlaggningstillgangar - -

Skatt -10774 -9 354
Utgéaende balans -23 921 -62 118
MODERBOLAG

Bundna fonder
Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Moderbolaget

antal aktier 2017 2016
Ing&ende antal 126 843 931 74 824 930
Nyemission 33 264 705 52 019 001

Utgaende antal 160 108 636 126 843 931

FRITT EGET KAPITAL

Overkursfond

Nar aktier emitteras till dverkurs, det vill sdga fér aktierna
ska betalas mer an aktiernas kvotvarde, ska ett belopp mot-
svarande det erhallna beloppet utdver aktiernas kvotvarde,
foras till dverkursfonden. Belopp som tillférts éverkursfon-
den fr.o.m. 1 januari 2006 ingar i det fria kapitalet.

BALANSERADE VINSTMEDEL

Utgors av féregaende ars fria egna kapital efter att en
eventuell vinstutdelning lamnats. Utgdr tillsammans med
arets resultat och 6verkursfond summa fritt eget kapital,
det vill sdga det belopp som finns tillg&ngligt fér utdelning
till aktiedgarna.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Till arsstammans férfogande finns féljande belopp i kr:

Overkursfond 473 383 475
Balanserat resultat 162 981 059
Arets resultat -194 495 097
Summa 441 869 437

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION
Styrelsen foreslar att till forfogande staende vinstmedel
och fria fonder disponeras enligt féljande i kr:

Balanseras i ny rakning -31 514 038
Overkursfond 473 383 475
Summa 441 869 437
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Not 19 Avséttningar

tkr

Koncernen

2017-12-31 2016-12-31

Ing&ende varde 6 981 6617
Ranta 384 364
Utgaende varde 7 365 6 981

Posten avser reservering for aterstéliningskostnader, dvs att marken dar vindkraftverken star skall aterstéllas till ursprungligt
skick, avseen de driftsatta vindkraftverk. Avsattningen foljer vindkraftparkernas nyttjandeperiod.

Not 20

Réantebarande skulder

tkr

Koncernen Moderbolaget

Sakerhet for banklanen ar utstéllda med sk sékerhetso-
verlatelser dar tillgangar ar éverlatna samt pantbrev i

2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31

Réntebarande fastighet och féretagsinteckning se not 27. Bankavgifter i
skulder samband med upplaningen nettoredovisas mot banklan.
Banklan
(inkl kortfristig del) 611581 728492 4725 58 581
Avgifter
periodiserade 6ver
lanets I6ptid -6 440 -18 780 - -
Summa 605141 709712 4725 58 581
Koncernen Moderbolaget
tkr 2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Laneavtalens

forfallostruktur

0-1ar 73037 96 859 675 25780
2-5ar 537 194 336 879 2700 30776
6-10 ar 1350 294 753 1350 2025
11-15 ar - - -
Summa 611581 728 492 4725 58 581
Koncernen Moderbolaget

tkr

2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31

Ranteforfallostruk-
tur

0-1ar 486 557 50 640 4725 13616
2-5 ar 125 024 409 365 - 44 965
6-10 ar - 268 486 - -
11-15ar - - - -
Summa 611 581 728 492 4725 58 581
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Not 2 1 Finansiella tillgangar och skulder

Koncernen 2017

Derivat dar .
sakringsredovisning Kund- och Ovriga fordringar Summa
tkr tillampas lanefordringar och skulder redovisat varde Verkligt varde
Likvida medel och spéarrade medel - 68 342 - 68 342 68 342
Kundfordringar - 2837 - 2837 2837
Ovriga kortfristiga fordringar - - - - -
Summa 71179 - 71179 71179
Derivatinstrument 30 858 - - 30 858 30 858
Ovriga l&ngfristiga skulder - . 206 673 206 673 206 673
Rantebarande skulder - . 605 141 605 141 605 141
Leverantdrsskulder - . 12103 12103 12103
Ovriga kortfristiga skulder - . - - -
Summa 30 858 - 823917 854 775 854 775

| moderbolaget finns enbart kundfordringar, leverantérsskulder, likvida
medel och rantebarande skulder dar redovisat och verkligt varde ar

samma, se moderbolagets balansrakning.

Koncernen 2016

Derivat dar sékrings-

redovisning tillam- Kund- och Ovriga fordringar Summa
tkr pas lanefordringar och skulder redovisat varde Verkligt varde
Likvida medel och sparrade medel - 103 659 - 103 659 103 659
Kundfordringar - 4061 - 4 061 4 061
Ovriga Kkortfristiga fordringar - - - - -
Summa - 107 720 - 107 720 107 720
Derivatinstrument 80 006 - - 80 006 80 006
Ovriga l&ngfristiga skulder - - 417 608 417 608 417 608
Réantebarande skulder - - 709 713 709 713 709 713
Leverantorsskulder - - 15 5625 15 525 15525
Ovriga kortfristiga skulder - - - - -
Summa 80 006 - 1142 846 1222852 1222852
| moderbolaget finns enbart kundfordringar, leverantérsskulder, likvida balansdagen for den aterstadende kontraktsperioden. Diskon-

medel och réntebarande skulder dar redovisat och verkligt varde &r sam-

e e e e tering gors till riskfri rnta baserad pa statsobligationer.

For derivatinstrument for sékring av framtida elférséljning
BERAKNING AV VERKLIGT VARDE bestams det verkliga vardet med utgangspunkter fran priser
satta pa extern handelsplats.
Det verkliga vardet for ranteswapar baseras pa formed-
lande kreditinstituts vardering, vars rimlighet prévas genom
diskontering av beréknade framtida kassafléden enligt kon-

Féljande sammanfattar de metoder och antaganden som
framst anvants for att faststélla verkligt varde pa de finan-
siella instrument som redovisas i tabellen ovan.

DERIVATINSTRUMENT traktets villkor och férfallodagar och med utgangspunkt i

For valutakontrakt bestdms det verkliga vérdet med utgangs- marknadsrantan for liknande instrument pa balansdagen.
punkt fran noterade kurser om sadana finns tillgangliga. Om | de fall diskonterade kassafldden har anvants, beraknas
s&dana inte finns tillgéngliga beréknas det verkliga vérdet framtida kassafldden pa den av féretagsledningens basta
genom en diskontering av skillnaden mellan den avtalade bedémningen. Den diskonteringsrénta som anvéants &r mark-
terminskursen och den terminskurs som kan tecknas pa nadsbaserad ranta pé liknande instrument pa balansdagen.
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D4 andra véarderingsmodeller har anvéants ar indata baserad ~ FINANSIELLA INSTRUMENT PER KATEGORI

pa balansdagen. Enligt IFRS 13 ska finansiella instrument kategoriseras i tre
kategorier utifran vilken indata som anvéants vid vardering

till verkligt varde. Forsta kategorin avser finansiella instrument
noterade pé en aktiv marknad. Andra kategorin avser finan-
siella instrument som inte &r noterade pa en aktiv marknad
men dér 6vrig marknadsinformation kan anvéndas fér att

RANTEBARANDE SKULDER

Verkligt varde for finansiella skulder som inte &r derivatinstru-
ment beréknas baserat pa framtida kassafléden av kapital-
belopp och ranta diskonterade till aktuell marknadsranta pa

LIS g, erhalla en vardering. Den sista kategorin avser varderingar dar
KUNDFORDRINGAR OCH LEVERANTORSSKULDER det saknas marknadsnoteringar som ¢vriga marknadsdata.
For kundfordringar och leverantérsskulder med en kvarva- Tekniker for att erhalla en vardering for kategori tre utgors
rande livslangd p& mindre 4n sex manader anses det redovi- frAmst av diskonterade kassafldden. Samtliga derivat

sade vardet reflektera verkligt varde. (el, rénta och valuta) tillhér kategori 2.

Not 22 Ovriga skulder

Koncernen
tkr 2017-12-31 2016-12-31

Ovriga I&ngfristiga skulder

Réantederivat 30 858 80 006
Aktieagarlan, rantebarande 206 673 417 608
Summa langfristiga skulder 237 531 497 614

Ovriga kortfristiga skulder

Mervérdesskatt 5049 5834
Ovrigt 152 911
Summa &vriga kortfristiga skulder 5201 6745
Moderbolaget

tkr 2017-12-31 2016-12-31

Ovriga kortfristiga skulder

Mervardesskatt 496 324
Ovrigt 1238 912
Summa 1734 1236

NOt 23 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Koncernen Moderbolaget
tkr 2017-12-31 2016-12-31 2017-12-31 2016-12-31
Upplupna semesterléner 5086 4037 5086 4037
Upplupna sociala avgifter 554 421 554 421
Upplupna utgiftsrantor 212 269 - 41
Upplupna arrendeersattningar 10 986 11 046 1859 3056
Upplupen servicekostnad 900 566 -
Upplupen fastighetsskatt 14 328 15976 741 476
Upplupna projekteringskostnader - 1878 - -
Ovrigt 6 690 10 050 4726 9918
Summa 38756 44 243 12 966 17 949
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Finansiella risker och finanspolicies

Koncernen &r genom sin verksamhet exponerad fér olika
slag av finansiella risker. Med finansiella risker avses fluktua-
tioner i féretagets resultat och kassafléde till f¢ljd av férand-
ringar i valutakurser, rantenivaer och kreditforfall. Koncernens
finanspolicy har utformats av styrelsen och bildar ett ramverk
av riktlinjer och regler i form av riskmandat och limiter for
finansverksamheten avseende hantering av finansiella risker.
Verkstallande direktéren har ansvaret fér koncernens finan-
siella transaktioner och risker. Den dvergripande malsattning-
en for finansfunktionen &r att tillhandahalla en
kostnadseffektiv finansiering samt att minimera negativa
effekter pa koncernens resultat som harrér fran marknadsris-
ker. Rapportering sker |[6pande till bolagets styrelse.

Marknadsrisk ar risken for att verkligt varde eller framtida
kassafloden av ett finansiellt instrument varierar pa grund av
forandringar i marknadspriser. Marknadsrisker indelas av
IFRS i tre typer, valutarisk, ranterisk och andra prisrisker. De
marknadsrisker som framst paverkar koncernen utgors av
valutarisker, r&nterisker, och risker hanférbara till prisutveck-
lingen av el och elcertifikat.

Koncernens malséttning &r att hantera och kontrollera
marknadsrisker inom faststéllda parametrar och samtidigt
optimera resultatet av risktagandet inom givna ramar. Para-
metrarna &r faststallda med syfte att marknadsriskerna pa
kort sikt (6-12 manader) endast ska paverka koncernens
resultat och stéllning marginellt. P& langre sikt kommer emel-
lertid varaktiga forandringar i valutakurser, rantor och pris pa
elkraft, elcertfikat och ursprungsgarantier fa en paverkan pa
det konsoliderade resultatet.

Rabbalshede Kraft ar nettoproducent av el vilket gor att elpri-
set ar en viktig parameter for koncernens resultat. Ett 1agre
elpris medfor direkta negativa effekter pa koncernens omsatt-
ning och resultat, det ar darfor av stor vikt att elprisrisker han-
teras pa ett professionellt och kostnadseffektivt satt.

| syfte att uppna ett stabilt resultat har Rabbalshede Kraft
uppréattat ett samarbetsavtal med Axpo Sverige AB, en av
ledande aktérerna pa Nord Pool. Axpo bistar med radgivning
kring marknaderna for el och elcertifikat och fungerar som
stdd i Rabbalshede Krafts riskhantering samt erbjuder pris-
sakringsprodukter som ger Rabbalshede Kraft
battre mojlighet att balansera risker och méjligheter. Samar-
betet syftar till att sékra framtida produktionsintakter, uppna
langsiktig I6nsamhet, minska risken att svangningar i mark-
nadspriset negativt paverkar bolagets intakter, realisera goda
resultat i prissékringar samt hantera behovet av balanskraft
pa ett kostnadseffektivt satt. Tillsammans med Axpo har Rab-
balshede Kraft utarbetat en elhandelspolicy samt elhandels-
mandat, vilka syftar till att identifiera risker samt faststélla
ramar och limiter fér Rabbalshede Krafts risktagande.

Med prisrisk avses forandringen i priset pa el och elcertifi-
kat och dess paverkan pa resultatet. For att minska denna
exponering anvands derivatinstrument fér att sékra den fram-

tida férsaljningen. Koncernen prissakrar sin férsaljning av el
med hjalp av terminskontrakt som finns p& marknaden samt
med PPA och EPA produkter. Fasta limiter har upprattats pa
max tillatna volymavvikelser mellan normal sakringsvolym
och prissékrad volym avseende I6pande elforséljning. Likasa
finns limiter pa hur stor volym som kan lagras respektive sél-
jas i férvag avseende elcertifikat.

Koncernens forsaljining av el uppgick under 2017 till 509
535 (500 247) MWh.

Per balansdagen hade foljande volymnivaer, avseende for-
vantad framtida produktion av el, sakrats:

Sékrad andel 2017 2018 2019 2020 2021

El % 90 69 69 63 60

Det verkliga vardet pa utestaende terminskontrakt, avseende
framtida forsaljning av el uppgick pa balansdagen netto till O
(0) tkr.

En férandring om 10 procent av elpriset medfér en férandring
av arets resultat med 1,126 (2 992) tkr. Kanslighetsanalysen
grundar sig pa att alla andra faktorer forblir oférandrade samt
att sékringsredovisning inte har tillampats.

| samband med projektering och bestéllning av vindkraftverk
vilket féretradesvis sker fran europeiska leverantérer i euro
uppstar en valutarisk. | de flesta fall sker betalningen vid ett
antal férutbestédmda tillféllen. | syfte att begransa valutarisken
ska Rabbalshede Kraft tidigt i processen minska osékerheten
genom att sakra hela eller delar av valutaexponeringen vid
bestallning for att darmed trygga resultat och kalkyler. Denna
risk bendmns transaktionsexponering.

Valutarisker sékras darmed om de ar hanférliga till inkép
av framtida investeringar i vindkraftverk dar tillstand erhallits.
Sakringsredovisning tillampas i koncernen, se not 1. Koncer-
nens transaktionsexponering, per balansdagen, har férdelat
sig pa foljande valutor:

Koncernen, tEUR 2017 2016

Bestallda vindkraftverk* - -

Varav sékrat - -

*Inkluderar under aret gjorda investeringar samt bestéallningar av verk dar
leverans annu ej har skett.

Koncernen klassificerar sina valutaterminskontrakt som
anvands for sékring av prognostiserade inkdp som kassaflo-
dessakringar. Sakringsredovisning tilldmpas i koncernen, se
not 1. Det verkliga vardet pa utestaende terminskontrakt pa
balansdagen uppgick netto till 0 (0) tkr.

En férandring om +/- 5 % av den svenska kronan gentemot
euro per 31 december 2017 skulle innebéra en férandring pa
anskaffningsvéardet med 0 (0) tkr. Kanslighetsanalysen grun-
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dar sig pa att alla andra faktorer (t ex rantan) forblir oférand-
rade samt att sakringsredovisning inte tillampas.

Ranterisk ar risken att vardet pa finansiella instrument varie-
rar pa grund av forandringar i marknadsrantor. Ranterisk kan
leda till férandring i verkliga varden och férandringar i kassa-
floden. En betydande faktor som paverkar ranterisken ar ran-
tebindningstiden.

Hantering av koncernens ranteexponering skoéts av kon-
cernens ekonomifunktion, som ansvarar fér att identifiera
och hantera denna exponering. Per balansdagen hade kon-
cernen 611 581 (728 492) tkr i utestdende laneskulder.

For att kontrollera koncernens rénterisk kan derivatinstru-
ment som till exempel rdnteswapar anvandas. Enligt finans-
policyn har normrisken faststéllts till 5 ar. Bolaget har mandat
att lata skuldportfoliens genomsnittliga rantebindningstid
avvika fran normrisken med +/— 12 méanader. Maximalt 50 %
av den totala skuldportféljen inklusive derivat far ranteomsat-
tas inom en 12 manaders period samt maximalt 50 % av
laneforfallen (kapitalbindning) far ske inom en 12 ménaders
period.

Under aret har bolagets genomsnittliga laneranta pa upp-
tagna banklan uppgatt till 6,01 % (5,98 %). Det har under
aret &ven funnits aktiedgarlan dar den genomsnittliga rantan
har uppgétt till 7,0%. Ranteforfallostruktur, se not 20.

Ranteswapar anvands for byte mellan rérlig och fast ran-
ta, detta i syfte att anpassa ranta och réantebindningstid. Per
den 31 december 2017 uppgick den genomsnittliga rante-
bindningstiden till 3,03 (4,71) ar och den genomsnittliga
kapitalbindningstiden for skuldportfélien 3,92 (4,47) ar. Per
balansdagen fanns rantederivat med ett nominellt varde pa
424 799 (701 413) tkr.

Det verkliga vardet pa utestaende rantederivat per
balansdagen uppgick netto till =30 858 (—79 639) tkr. |
balansrakningen har dessa redovisats som langfristiga skul-
der. Sakringsredovisning tilldmpas i koncernen, se not 1.

En ranteférandring pa 100 rantepunkter skulle per balansda-
gen innebéra en férandring med 1 420 (13) tkr i resultatet.
Kanslighetsanalysen grundar sig pa att alla andra faktorer
forblir oférandrade och att s&kringsredovisning inte tillam-
pas.

Likviditetsrisken &r risken att koncernen kan fa problem att
fullgbra sina skyldigheter som ar férknippade med finansiella
skulder.

Koncernen har rullande tjugofyra manaders likviditetspla-
nering. Planeringen uppdateras varje manad. Likviditetspla-
neringen anvands for att hantera likviditetsrisken och
kostnaderna for finansieringen av koncernen. Malsattningen
ar att koncernen ska kunna klara sina finansiella ataganden i

uppgangar saval som nedgangar utan betydande of6rutse-
bara kostnader. Likviditetsriskerna hanteras av koncernens
ekonomifunktion. Enligt finanspolicyn ska det alltid finnas till-
rackligt med likvida medel (likviditetsreserv) uppgaende till
minst 50 000 tkr i koncernen. Med likviditetsreserv avses
kassa, checkkredit, marknadsnoterade placeringar som kan
omsattas inom fem dagar samt outnyttjade bekraftade kredi-
ter. Under 2017 har likviditetsreserven bestéatt av bankmedel
pa konto. Dessutom har forfallen pa de finansiella skulderna
spridits Over tiden for att begransa likviditetsrisken. Koncer-
nens finansiella skulder uppgick vid arsskiftet till

823 917 (1 142 844) tkr. Forfallostrukturen, se not 20.
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Finansiella skulder I6ptidsanalys per 2017-12-31

tkr Nominellt varde Totalt < 1 manad 1-3man 3 man-1 ar 1-5ar >5ar
Swedbank 606 856 669 819 - - 89 806 580013 -
Sparbanken Tanum 4725 5042 - 191 572 4279 0
Aktieagarlan 206 673 237 443 - - - 237 443 0
Derivatinstrument 30 858 30 858 0 3680 27178 0
Finansiell leasing - - - - - - -
Leverantorsskulder 12103 12103 12103 - - - -
Summa 861215 955 265 12103 191 94 057 848 914 0
Finansiella skulder I6ptidsanalys per 2016-12-31

tkr Nominellt varde Totalt < 1 méanad 1-3man 3 man-1ar 1-5 ar >5ar
Swedbank 618 276 683 549 = 14 330 171 440 497 780 -
Sparbanken Tanum 5400 5792 - 194 582 5015 -
DNB 104 815 111908 - - 25 131 86 777 -
Aktiedgarlan 417 608 502 335 - 224 700 - 277 635 -
Derivatinstrument 80 006 80 006 - 2740 8220 69 045

Finansiell leasing - - - - - - -
Leverantorsskulder 15525 15525 15525 - - - -
Summa 1241 630 1399 115 15525 241 964 205 373 936 252 -
KREDITRISK

Kreditrisker i kundfordringar

Risken att koncernens kunder inte uppfyller sina ataganden,
dvs. att betalning inte erhalls fran kunderna, utgér en kundkre-
ditrisk. Koncernens kunder kreditkontrolleras varvid informa-
tion om kundernas finansiella stallining inh&mtas fran olika
kreditupplysningsféretag. Per balansdagen beddms inget
nedskrivningsbehov av kundfordringar foreligga. Inga utesta-
ende kundfordringar &r aldre an 30 dagar. Da forsaljiningen
huvudsakligen sker via elbérsen Nord Pool via etablerade
elhandlare foreligger lag kreditrisk avseende forsaljningsintak-
ter.

KAPITALHANTERING

Koncernens finansiella malséattning att ha en god kapitalstruk-
tur samt finansiell stabilitet for att darigenom bibehalla investe-
rare, kreditgivare, marknadens fértroende, utgér en grund for
fortsatt utveckling av affarsverksamheten. Kapital definieras
som totalt eget kapital exklusive sakringsreserven. Malet for
skuldsattningsgraden &r hégst 70 % och anpassningen till det-
ta mal utgor en del av den strategiska planeringen.

Styrelsens ambition &r att bibehalla en balans mellan hog
avkastning som kan maojliggéras genom en hogre belaning
och férdelarna och tryggheten som en sund kapitalstruktur
erbjuder. Koncernens mal ar att uppna en avkastning pa sys-
selsatt kapital fore skatt pa lagst 10 %.

Not 25 Leasing

Koncernen hyr inga tillgangar genom finansiell leasing.

Tillgangar som koncernen hyr genom operationell leasing utgérs av:
marken dar vindkraftverken &r placerade, kontorslokaler och fordon.

Framtida minimileaseavgifter avseende operationell leasing

Koncernen Moderbolaget
tkr 2017 2016 2017 2016
Operationell leasing
Inom ett ar 10 003 9926 1303 1826
Mellan ett & och fem & 35 340 35900 540 3500
Langre an fem ar 133 221 141915 0 6 848
Summa 178 564 187 741 1843 12174

Kostnaden 2017 fér operationell leasing uppgick till 10 358
(10 120) tkr. Den operationella leasingen bestar framst av

arrende till markagare. Loptiden korrelerar med vindkraftverkens livs-

langd. Leasingavtalen innehaller inga variabla avgifter.
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Investeringsataganden

Investeringarna inklusive betalda férskott uppgick till

8 578 tkr under perioden januari till december 2017.
Investeringarna avser i allt vasentligt pagaende projekte-
ring samt byggnation.

Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

Koncernen Moderbolaget

tkr 2017 2016 2017 2016
Stallda sakerheter
| form av stallda sékerheter fér egna skulder och avsattningar
Sékerhetsoverlatna bestallda vindkraftverk samt arrende 1752832 1864 162 - 115 350
Pantbrev i fastighet 14 400 14 400 13 500 13 500
Foretagsinteckning 5000 5000 5000 5000
Spérrade bankmedel 40 555 59 726 300 3940
Pant i aktier i Rabbalshede vind 6 AB 1264 902 653 752 1211579 653 766
Summa stallda sakerheter

18412787 2 597 040 1283702 791 556
Eventualforpliktelser 312 235 248 355 312235 318 348

Sékerhetsoverlatna bestéllda vindkraftverk samt arrenden
innebar att bolaget gentemot banken har dverlatit dels nytt-
janderatten till arrenderat omrade for vindkraftverk dels 6vri-
ga réattigheter/tillstand/avtal m.m. som finns eller kommer att
finnas for att kunna uppfoéra vindkraftverken och darefter pro-
ducera, distribuera och forsélja el, och dels &ganderatten till
samtliga byggnader, anlaggningar m.m. som finns eller kom-
mer att uppforas pa det arrenderade omradet. Sakerhetso-
verlatelsen sker endast for att banken ska erhalla sakerhet
for kredittagarens forbindelser med banken genom att efter
ianspraktagande av sékerheten kunna forsalja den overlatna
egendomen till ett marknadspris och tillgodogéra sig betal-
ning ur kopeskillingen. Sakerhetsoverlatelsen faller bl a
under 3 kap 37§ avtalslagen. Aven om det sledes ar fraga
om en formell Gverlatelse av egendomen sa ar det typiska
for sakerhetsoverlatelse — till skillnad fran verklig omsétt-
ningsoverlatelse — att den dverlatna egendomen blir kvar i
Overlatarens besittning och far utnyttjas av denne under
tiden sakerheten bestar och kreditforpliktelserna fullgors
avtalsenligt. Overlataren har ocksé kvar alla sina forpliktelser
mot tredje man sasom en dgare och/eller nyttjanderattshava-
re av egendomen. Nagot pris satts ej pa sakerhetsoverlatel-
sen, och ej heller uppkommer nagra skattekonsekvenser
eller registerférandringar som vid omséattningséverlatelse.
Nar krediterna aterbetalts ska banken utan ersattning dverla-
ta egendomen tillbaka till dverlataren.

Rabbalshede Kraft AB ingick 2008 avtal med en leverantor
av vindkraftverk avseende férvarv av sammanlagt 29 vind-
kraftverk. Av dessa har bolaget i februari 2012 avropat 14
vindkraftverk till vindpark Dingle-Skogen. Den férskottsbetal-
ning EUR som tidigare har erlagts for de 29 verken, motsva-
rande 39 921 tkr (kurs 9,23), utnyttjas som delbetalning for

14 verk. De aterstdende avtalen avseende 15 vindkraftverk
anger specifika leveransdatum men parterna avser teckna
tillaggsavtal med nya leveransdatum for vindparker som lig-
ger langre fram i tiden. | det fall bolaget avbestaller de ater-
stdende 15 vindkraftverken kan utgiften for bolaget uppga till
6,7 MEUR motsvarande 65,99 Mkr per bokslutsdagens kurs.

Bratton Vind AB, Kil Vind AB, Dingleskogen Vind AB, Ska-
verdd Gurserdd Vind AB, ,&rjéng Nordvast Vind AB och
Arjéng Sydvast Vind AB har el och certifikats&kringskon-
trakt med Axpo som motpart. Som sakerhet fér dessa kon-
trakts fullgérande sa har Rabbalshede Kraft AB stéllt ut en
moderbolagsgaranti om 0 (256 000 )tkr. Moderbolagsga-
rantin innebér att Rabbalshede Kraft AB kommer ga in i
ovan namnda bolags stélle om de inte kan betala Axpo nar
sakringskontrakten har forfallit.

Dotterbolaget Skaverdd Gurserdd Vind AB har ingatt ett
samarbetsavtal med Tanum Vindkraft AB avseende regle-
ring av vissa eventuella forpliktelser kopplade till det acku-
mulerade ljudet fér de tva angransande vindparkerna
gemensamt. Rabbalshede Kraft har stéllt ut en moderbo-
lagsgaranti till tryggande av dotterbolagets forpliktelser.
Garantin &r inte begréansad till belopp.

Rabbalshede Krafts majoritetsaktiedgare Manor Investment
SA ("Manor”) har stallt ut en moderbolagsgaranti till forman
for Tuike Finland Oy (Google) med anledning av det mang-
ariga Power Purchase Agrement som Lyrestad Vind AB har
tecknat avseende foérsaljning av el i vindpark Lyrestad.
Rabbalshede Kraft har atagit sig att ersatta Manor om
Manors moderbolagsgaranti maste infrias. Garantin &r
begransad till 25 miljoner euro, motsvarar 246 243 tkr per
bokslutsdagens kurs.
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Not 28 Narstaende

NARSTAENDERELATIONER OCH TRANSAKTIONER MED NYCKELPERSONER | LEDANDE STALLNING

For erséttning till ledande befattningshavare se not 4.
Manor Investment S.A. orgnr. B 137 678 ar majoritetsagare till Rabbalshede Kraft AB och innehar 45,04 % av rosterna.
Manor har under aret utfort konsultinsatser fér Rabbalshede Krafts rakning till ett belopp av 1 940 tkr. Vidare har Rabbalshede
Kraft nedamorterat aktiedgarlanet med 226 138 tkr samt betalt ranta pai 280 tkr. Pa kvarvarande aktiedgarlan har en ranta
bokats upp péa 13 923 tkr varav 13 920 har kapitaliserats sa att aktiedgarlanets utgadende balans per 2017-12-31 &ar 206 633 tkr.
Avgaende styrelseordférande Karl-Erling Trogen har under aret utfort konsultinsatser uppgéende till 62 tkr. Under 2016 sélde
Rabbalshede Kraft AB 75% av aktierna i dotterbolaget Lyrestad Holding AB. Rabbalshede Kraft AB lanade da ut 108 226 tkr till
Joint Venturet Lyrestad Holding AB dér man innehar 25% av kapitalet. Arets ranteintakt uppgar till
4 329 (2 226 tkr). Rabbalshede Kraft har &ven fakturerat 10 626 (5 595) tkr till Lyrestad Holding koncernen fér byggtjanster.

Not 2 9 Koncernféretag

Moderbolaget

ke 2017-12-31 il * Under 2016 sldes 100 % av aktierna i Lyrestad Vind AB (fd Rabbals-

Ackumulerade anskaffningsvérden rjede Vind 5 AB)lt|I| Lyrestad Holding AB (underlaret forvarvat och hel-

agt dotterbolag till Rabbalshede Kraft AB). | maj 2016 avyttrades 75 %

Vid arets borjan 1056 541 825 741 av andelarna i Lyrestad Holding AB. Kvarvarande andelar, 13 tkr har

Inké ) 50 utvarderats och klassificerats som ett samarbetsarrangemang i form av
P ett joint venture. Se vidare Not 30.

Forsaljning -173 579 -87

Omklassificering till joint venture* - -13

Aktiedgartillskott 937 552 230 850

Nedskrivningar -159 252 -

Redovisat varde 1661262 1056 541

Specifikation av moderbolagets direkta innehav av andelar i dotterforetag

2017-12-31 2016-12-31
Dotterféretag Org. nummer Sate Rostandel % Redovisat varde Redovisat varde
Toftedal Vind AB 556753-8599 Rabbalshede 100 - 165 529
Rabbalshede Forvaltning 1 AB 556775-1358 Rabbalshede 100 446 562 218 424
Rabbalshede Vind 6 AB 556872-2879 Rabbalshede 100 1211579 653 766
Sogardsfjallet Vind AB 556794-0340 Rabbalshede 100 96 8831
Lygnern Vind AB 556792-4039 Rabbalshede 92 171 7 592
Rabbalshede Elnat AB 556865-6069 Rabbalshede 100 2614 2050
Lurséng Vind AB 556855-9008 Rabbalshede 100 40 100
Rabbalshede Vind 2 AB 556872-2838 Rabbalshede 100 50 50
Rabbalshede Vind 3 AB 556872-2820 Rabbalshede 100 - 50
Rabbalshede Vind 4 AB 556872-2853 Rabbalshede 100 50 50
Rabbalshede Vardepapper AB 556732-7852 Rabbalshede 100 100 100
Summa 1661262 1056 541

| enlighet med IFRS 12 punkt 12 skall ytterligare upplysningar lamnas om vasentliga bolag med minoritetsintressen. Lygnern
Vind AB &gs till ca 8% av intressenter utanfor Rabbalshede kraft koncernen och utgér darmed ett bolag med minoritetsintresse. | och med att omsatt-

ning och balansomslutning &r ovasentlig sa lamnas ingen ytterligare upplysningar om bolaget.
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Forts. not 29 Koncernféretag

Aktieinnehav dgda av andra koncernféretag an moderbolaget

2017-12-31 2016-12-31
Féretag Org. nummer Sate Roést andel % Redovisat varde Redovisat varde
Rabbalshede Vind 3 AB 556872-2820 Rabbalshede 100 78 011 -
Toftedal Vind AB 556753-8599 Rabbalshede 100 160 005 -
Kil Vind AB, 556782-8305 Rabbalshede 100 33016 8 666
Brattén Vind AB 556753-8870 Rabbalshede 100 112217 67 743
Dingleskogen Vind AB 556840-0864 Rabbalshede 100 244 819 94 721
Skaverdd Gurseréd Vind AB 556809-3453 Rabbalshede 100 217 023 235 096
Arjang Nordvast Vind AB 556812-2666 Rabbalshede 100 140 997 158 043
Arjang Sydvast Vind AB 556872-2804 Rabbalshede 100 218 298 242 595

Not 30 Joint Venture

Under 2016 saldes 75 % av aktierna i det for aret anskaffa-
de, helagda dotterbolaget, Lyrestad Holding AB till Ardian
Infrastruktur. Aktiedgaravtalet mellan parterna kraver sam-
tycke fran alla parter i alla relevanta aktiviteter varpa kvar-
varande andelar &r klassificerad som ett
samarbetsarrangemang i form joint venture.Nedan presen-
teras information kring innehavet per 2017-12-31.

Det Joint Venture som anges nedan har aktiekapital som bestar av
enbart stamaktier vilka ags direkt av koncernen.

Karaktéren av innehav i joint ventures

Verksamhetens plats/ Agarandel
registreringsland

Foretagets namn

Lyrestad Holding AB  Sverige 25%

Koncern

tkr 2017-12-31 2016-12-31
Sammanfattad balansrékning och

resultatrakning for Lyrestad Holding

koncernen:

Anlaggningstillgangar, inkl varulager 938 523 316 158
Kort fristiga fordringar 36 494 16 270
Likvida medel 16 575 125 931
Avsattning uppskjuten skatt 3180 578
Langfristiga skulder 931663 429 858
Kortfristiga skulder 77982 30 624
Eget kapital -21233 -2 701
Koncernens andel av eget kapital -5 308 675
Redovisat varde* 0 0
Nettoomsaéttning 7 084 0
Ovriga externa kostnader -5 966 -113
Finansiella kostnader -17.710 -424
Skatt -1940 -2212
Avrets resultat -18 532 -2749

* Da koncernens innehav initialt ar varderat till noll (se Not 6), intas
forluster och en skuld redovisas, endast till den del koncernen har
patagit sig legala eller informella forpliktelse eller gjort utbetalningar
at joint venture-foretagets vagnar. Nagra sadan legala eller informella
forpliktelser foreligger ej. Om joint venture-féretaget senare visar
vinst atergar dock koncernen till att redovisa sin andel av dessa vin-
ster forst nar dessa uppgar till samma belopp som andelen av férlus-

terna vilka inte redovisats av koncernen.

Moderbolag

tkr

Innehav Joint Venture 2017 2016
Ingéende balans 13 0
Omklassifiering - 13
Utgéaende balans 13 13
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Not 3 1 Obeskattade reserver

Moderbolaget

Driftsatta vindparker

tkr 2017

2016

Ackumulerade avskrivningar éver plan:

Ingéende balans

500

Arets avskrivningar utéver plan -500

Avyttringar och utrangeringar

Utgéende balans

Not 32 Kassaflodesanalys

500

Likvida medel — koncernen

Likvida medel — moderbolaget

tkr 2017-12-31 2016-12-31  tkr 2017-12-31 2016-12-31
Foljande delkomponenter ingar Foljande delkomponenter ingar

i likvida medel: i likvida medel:

Kassa och banktillgodohavanden 27 788 43933 Kassa och banktillgodohavanden 4612 10 100
Likvidreglerade rantor Koncernen Moderbolaget

tkr 2017 2016 2017 2016
Erhallen ranta 4362 2337 4394 2354
Erlagd rénta -72 699 -121 879 -4 280 -6 278
Summa -68 337 -119 542 114 -3924
Justeringar fér poster som inte ingér i kassaflodet Koncernen Moderbolaget

tkr 2017 2016 2017 2016
Av- och nedskrivningar 113 481 99 036 7 285 16 832
Nedskrivning andelar i dotterféretag - - 159 252 -
Ovrigt - 13 - -
Reavinst vid férséljning aktier i koncernbolag - -7 795 - -7 795
Reaforlust vid forsaljning aktier/projekt 957 - 957 37
Ineffektiv rantesakring -177 -318 - -
Kapitaliserade finansieringskostnader 12 340 5151 159 158
Aterstallandeutgifter 384 364 - -
Utrangering av immateriella anlaggningstillgéngar - 770 - 770
Utrangering av materiella anlaggningstillgangar 15 099 - 1087 -
Summa 142 084 97 221 168 740 10 002

Not 33 Avyttring dotterbolag

| posten avyttring dotterbolag, netto av likvida medel uppgar forsaljningsintékten till 0 (0) tkr
och avgaende likvida medel till 0 (49 016) tkr.
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NOt 34 Handelser efter balansdagen NOt 35 Uppgifter om moderbolaget

Inga vasentligt handelser har &gt rum efter rakenskaps- Rabbalshede Kraft AB (publ.) ar ett svenskregistrerat aktie-
arets utgang. bolag med séate i Rabbalshede. Adressen till huvudkontoret
ar Marknadsvagen 1, 457 55 Rabbalshede. Koncernredo-
visningen for ar 2017 bestar av moderbolaget och dess dot-
terféretag, tillsammans benamnd koncernen samt
intressebolaget Lyrestad Holding AB.

Styrelsen och verkstallande direktdren férsakrar att koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med de av EU antagna
International Financial Reporting Standards (IFRS) och ger en rattvisande bild av koncernens stéllning och resultat. Arsredo-
visningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande bild av moderbolagets stallning och
resultat. Forvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger en rattvisande dversikt dver utvecklingen av koncer-
nens och moderbolagets verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som
moderbolaget och de féretag som ingdr i koncernen stér infor. Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkéants for
utfardande av styrelsen den 27 mars 2018. Moderbolagets och koncernens balans- och resultatrakningar blir foremal for fast-
stéllande vid arsstdmman den 26 april 2018.

Rabbalshede den 27 mars 2018

Bertil Villard
Styrelseordférande

Annika Ahl Akesson Stine Rolstad Brenna
Ledamot Ledamot

Jeffrey Mouland Jean Baptiste Oldenhove Matthieu Baumgartner
Ledamot Ledamot Ledamot

Mads Miltersen
Verkstéllande direktor

Var revisionsberattelse har aviamnats den 3 april 2018
KPMG AB

Fredrik Waern
Auktoriserad revisor

73



- REVISIONSBERATTELSE

74

Till bolagsstdmman i Rabbalshede Kraft AB (publ), org. nr 556681-4652

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for
Rabbalshede Kraft AB (publ) fér &r 2017. Enligt var uppfattning har
arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild
av moderbolagets och koncernens finansiella stéllning per den 31 december
2017 och av dessas finansiella resultat och kassafléde for aret enligt
arsredovisningslagen. Férvaltningsberattelsen ar férenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar. Vi tillstyrker
darfor att bolagsstdmman faststaller resultatrakningen och balansrékningen
fér moderbolaget och fér koncernen.

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och
god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs
narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i foérhallande till
moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt
fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Vi anser att de revisionsbevis
vi har inhamtat &r tillrackliga och &ndamaélsenliga som grund for vara
uttalanden.

Revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen fér ar 2016 har
utférts av en annan revisor som lamnat en revisionsberéttelse daterad den 6
april 2017 med omodifierade uttalanden i Rapport om arsredovisningen och

koncernredovisningen.

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas och att de ger en
rattvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstéllande
direktéren ansvarar aven for den interna kontroll som de bed®mer éar
nodvandig for att uppréatta en arsredovisning och koncernredovisning som
inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel. Vid upprattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande direktoren for
bedémningen av bolagets och koncernens formaga att fortséatta
verksamheten. De upplyser, nar sa ar tillampligt, om férhallanden som kan
paverka formagan att fortsatta verksamheten och att anvéanda antagandet om
fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om styrelsen och
verkstéllande direktéren avser att likvidera bolaget, upphéra med
verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av
detta.

Varamal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsredovisningen
och koncernredovisningen som helhet inte innehéller nagra vésentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel, och att lamna
en revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden. Rimlig sakerhet ar en
hég grad av sdkerhet, men ar ingen garanti for att en revision som utférs enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig
felaktighet om en sadan finns. Felaktigheter kan uppstd pa grund av
oegentligheter eller fel och anses vara vasentliga om de enskilt eller
tilsammans rimligen kan férvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.
Som del av en revision enligt ISA anvander vi professionellt omdéme och har
en professionellt skeptisk instélining under hela revisionen. Dessutom:

- identifierar och beddmer vi riskerna for vésentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, utformar och utfér granskningsatgarder bland
annat utifrdn dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som ér tillréckliga och
andamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att inte
upptécka en vasentlig felaktighet till féljd av oegentligheter &r hogre an for en
vasentlig felaktighet som beror pa fel, eftersom oegentligheter kan innefatta
agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga uteldmnanden, felaktig information
eller asidoséttande av intern kontroll.

- skaffar vi oss en forstéelse av den del av bolagets interna kontroll som
har betydelse for var revision for att utforma granskningsatgarder som &r
lampliga med hénsyn till omstandigheterna, men inte for att uttala oss om
effektiviteten i den interna kontrollen.

- utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och
rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktérens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

- drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och verkstallande
direktéren anvander antagandet om fortsatt drift vid uppréattandet av
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med
grund i de inhadmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon vésentlig
osékerhetsfaktor som avser séddana handelser eller férhallanden som kan
leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens forméaga att fortsatta
verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vasentlig osakerhetsfaktor,
maste Vi i revisionsberattelsen fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i

arsredovisningen och  koncernredovisningen om den vasentliga
osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r otillrackliga, modifiera
uttalandet om arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser
baseras pa de revisionsbevis som inhamtas fram ftill datumet for
revisionsberéttelsen. Dock kan framtida handelser eller forhallanden gora att
ett bolag och en koncern inte langre kan fortsatta verksamheten.

- utvarderar vi den Overgripande presentationen, strukturen och
innehdllet i arsredovisningen och koncernredovisningen, daribland
upplysningarna, och om arsredovisningen och koncernredovisningen aterger
de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett satt som ger en
réttvisande bild.

- inhamtar vi tillrackliga och &ndamalsenliga revisionsbevis avseende

den finansiella informationen fér enheterna eller affarsaktiviteterna inom
koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen. Vi
ansvarar for styrning, évervakning och utférande av koncernrevisionen. Vi &r
ensamt ansvariga for vara uttalanden.
Vimaste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning
och inriktning samt tidpunkten for den. Vi maste ocksé informera om
betydelsefulla iakttagelser under revisionen, déaribland de eventuella
betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi
aven utfort en revision av styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning
for Rabbalshede Kraft AB (publ) for &r 2017 samt av forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust. Vi tillstyrker att bolagsstamman
disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt
denna beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i
forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige
och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och &andamalsenliga
som grund for vara uttalanden.

Det ar 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 héansyn till de krav som
bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa
storleken av  moderbolagets och  koncernens  egna  kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stallning i 6vrigt.
Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och férvaltningen av bolagets
angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortidpande beddma
bolagets och koncernens ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation &r utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och
bolagets ekonomiska angelagenheter i dvrigt kontrolleras pa ett betryggande
satt.Den verkstallande direktéren ska skéta den 16pande forvaltningen enligt
styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgérder som &r
nodvandiga for att bolagets bokforing ska fullgéras i verensstammelse med
lag och fér att medelsforvaltningen ska skétas pa ett betryggande satt.
Revisorns ansvarVart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och
dérmed vart uttalande om ansvarsfrihet, &r att inhamta revisionsbevis for att
med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktéren i nagot vasentligt avseende:

- foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse som
kan féranleda erséattningsskyldighet mot bolaget, eller

- pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.
Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst
eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, &r att med rimlig grad av
sakerhet beddma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.
Rimlig sakerhet ar en hog grad av sékerhet, men ingen garanti for att en
revision som utférs enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptéckaatgarder eller forsummelser som kan féranleda ersattningsskyldighet
mot bolaget, eller att ett férslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
inte ar férenligt med aktiebolagslagen.
Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi
professionellt omdéme och har en professionellt skeptisk instéllning under
hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget till dispositioner
av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa revisionen av
rékenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras
pa var professionella beddmning med utgangspunkt i risk och vasentlighet.
Det innebadr att vi fokuserar granskningen pa sadana atgarder, omraden och
fornallanden som &r véasentliga for verksamheten och dar avsteg och
Overtradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets situation. Vi garigenom
och provar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra
forhallanden som &r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som
underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat om férslaget ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Goteborg 2018- 04-03
KPMG AB
Fredrik Waern



Effekt

Anvands som ett matt pa hur mycket el som ett kraftverk optimalt kan
producera. Effekt méts i watt (W). Storleken pa vindkraftverk och andra
kraftverk anges i effektenheten miljoner watt, alltsd megawatt (MW).

Elcertifikat

Kop- och séljbara certifikat som erhalls vid produktion av férnybar
el. For varje MWh producerad el i godkand anlaggning erhalls ett
certifikat

Energi

Elproduktion/elférbrukning per tidsenhet, normalt per timme. | elrék-
ningen till hushall anvands energienheten kilowattimme (kWh), tusen
watt under en timme. Produktion anvands den stérre energienheten
megawattimme (MWh) vilket &r tusen kilowattimmar. For ett lands
elproduktion och elférbrukning anges enheten terawattimme (TWh) vil-
ket &r en miljon megawattimmar och féljaktligen en miljard kilowattim-
mar.

EPA (Electricity Certificates Purchase Agreement)
Ett fast pris for varje producerad kWh for elcertifikat

Fullasttimmar
Totalt antal timmar per &r som ett vindkraftverk beréknas generera
elektricitet motsvarande dess fulla effekt

IKN

Elnat i vindkraftparker ar Icke Koncessionspliktiga Nat. Enligt ella-
gen kréavs tillstand, natkoncession, for att bygga starkstrémsled-
ningar. Undantag gérs for bland annat néat i vindkraftparker

Installerad effekt

Effekt & den méangd energi som omvandlas per tidsenhet. Prestan-
da enligt konstruktionsdata. Méts vanligen i megawatt, MW. De fles-
ta moderna vindkraftverk som reses i Sverige 6verstiger 2 MW

Kvotkurva
Kurvan visar de arliga elcertifikatkvoterna aren 2012 till 2035

MKB

En miljokonsekvensbeskrivning beskriver vindkraftens direkta och
indirekta effekter pa natur- och kulturmiljo, rekreationsvarden och
manniskors hélsa

Normalar

Inom vindkraft &r normalar mattet pa den genomsnittliga vindener-
gin pa en given plats. Det faststélls utifran SMHI:s berékningar éver
en langre tidsperiod

PPA (Power Purchase Agreement)
Ett fast pris for varje producerad kWh for el

Profilrisk

Avser skillnaden mellan férsaljiningspriset enligt termin vilket &r fast
under dygnet och det verkliga spotpriset da elen levereras under
dygnet

SODAR

Forkortning fran engelskans Sound Detection And Ranging. Teknik
for matning av vindhastighet och vindriktning med hjélp av ljudva-
gor

Spotmarknad/spotpris
En marknad dér handel sker med direkt leverans. Hanteras i Nor-
den av Nord Pool Spot

Systempris
Ett sammanvéagt spotpris pa Nord Pool Spot

Terminsmarknad/terminspris

Marknad dar képare och saljare kommer dverrrens om ett fast pris
for en framtida leverans av exempelvis el. Hanteras i Norden av
Nasdag OMX Commodities. Kontrakt tecknas aven som bilaterala
avtal direkt mellan kdpare och séljare

Utslappsratt
Innehavande av utsléappsratter ger ratt att slappa ut en bestamd
mangd koldioxid. Kan séljas och koépas éver bl.a. Nasdag OMX
Commodities

Vindpark
Samling vindkraftverk placerade i grupp inom ett avgransat omrade

Avkastning pa eget kapital
Periodens nettoresultat/genomsnittligt eget kapital

Avkastning pa sysselsatt kapital
Resultat fore skatt plus finansiella kostnader/genomsnittligt syssel-
satt kapital

Balansomslutning
Totala tillgangar

EBIT
Rorelseresultat fore finansiella poster och skatt

EBIT marginal
EBIT i procent av nettoomsattningen exkl. férsaljning projekt

EBITDA
Rérelseresultat fére avskrivningar och nedskrivningar

EBITDA marginal
EBITDA i procent av nettoomsattningen exkl. férséljning projekt

Eget kapital per aktie
Eget kapital dividerat med antal aktier

IRR
Internrénta &ar ett matt pa genomsnittlig arlig avkastning som en
investering i ett bolag givit

Nettoskuld
Réntebarande skulder minus likvida medel

Resultat per aktie
Resultat efter skatt dividerat med antal aktier

Skuldsattningsgrad
Réantebarande skulder /eget kapital

Soliditet
Eget kapital som andel av balansomslutningen

Sysselsatt kapital
Balansomslutning minus icke ranteb&arande skulder
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