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43 MKkr

i rorelseresultat
fore avskrivningar

produktion
under 2012

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

Aret i korthet

Produktion och ekonomi

« Bolagets fyra vindparker producerade 159 785 (149 203)
MWh el.

» Nettoomsattningen uppgick till 85 269 (91 207) tkr.
- Rorelseresultatet fore avskrivningar (EBITDA) uppgick till

43 215 (71 617) tkr och rorelseresultatet (EBIT) till -7 619
(33 318) tkr. Avskrivningarna uppgick till 50 834 (38 299) tkr.

- Arets resultat uppgick till -30 200 (3 895) tkr vilket motsva-
rar ett resultat per aktie pa -1,10 (0,17) kr.

- Det genomsnittliga priset for el och elcertifikat uppgick till
534 (611) kr/MWh, varav elpriset utgjorde 364 (411) kr/MWh
och elcertifikatpriset 167 (199) kr/MWh.

- Under 2012 uppgick den energibaserade tillgangligheten
till 98 procent. Det ar ett resultat av kvalitetssakrade pro-
cesserialla led.

Projektportfoljen

- | januari 2012 tecknade Rabbalshede Kraft avtal med DNB
avseende bankfinansiering som sakerstallde utbyggnaden
av vindpark Dingle-Skogen Vind samt en refinansiering av
de befintliga vindparkerna Bratton och Kil. Vindpark
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Medverkat till
driftsattningen

av 48 verk

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

1 4 verk

under
byggnation

Dingle-Skogen Vind ar Bolagets hittills storsta investering
och blir den femte vindparken i drift. De tva forsta vindkraft-
verken av totalt 14 driftsattes under 2012. Vindparken kom-
mer att vara i full produktion hosten 2013.

- Fem vindparker har beviljats miljotillstand under aret varav
vindparkerna Arjang NV och Arjang SV har vunnit laga kraft.
Lillhardal Andberg med upp till 101 vindkraftverk har till-
styrkts av Harjedalens kommun vilket ar en férutsattning for
att Lansstyrelsen ska kunna ge tillstand enligt miljobalken.
Under aret har tillstandsansokan for ytterligare tva vindpar-
ker lamnats in. Totalt ar 14 parker under ansékan med en
sammanlagd effekt om 579 MW.

Ovriga vasentliga handelser

-1 maj 2012 tecknades avtal med Géteborgs stift om att sélja
tva av vindkraftverken i vindpark Dingle-Skogen Vind och ett
forskott om 30 miljoner kronor erhélls.

+1juni 2012 genomfdrdes en nyemission med foretradesratt
for befintliga aktiedgare vilken tillférde Bolaget 83,6 miljoner
kronor fore emissionskostnader.

- Under fjarde kvartalet genomfordes en refinansiering av
vindparkerna Hud och Toftedalsfjéllet.

« Fredrik Samuelsson, Ekonomichef, pabdrjade sin anstallning
under juli 2012 och ingar i Bolagets ledning. Stefan Soder-
ling, Finans och Business Controller, ingar fran och med maj
2012 i Bolagets ledning.

Nyckeltal
Heldr 2012 Heldr 2011 Heldr 2010 Halvar 2009 Heldr 2008/09
Jan 12-dec 12 Jan 11-dec 11 Jan 10-dec 10 Jul 09-dec 09 Jul 08-Jun 09
Rékenskapsar Réakenskapsar Rékenskapsar Rékenskapsar Rékenskapsar
Nettoomséttning, tkr 85269 91 207 47 347 21258 26928
EBITDA, tkr 43 215 71617 48 477 12690 11678
EBIT, tkr -7619 33318 26135 4241 179
Elproduktion, MWh 159785 149 203 65653 27 051 33148
Installerad effekt vid periodens slut, MW 66 61 38 23 15
Soliditet, % 45 48 56 69 67
Periodens kassaflode, tkr 54352 -8287 -93 186 -6 005 41470
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PRIORITERINGAR UNDER 2013

Under 2013 har arbetet med att erhalla tillstand for vindparker i ansokningsfas hog prioritet.

Ansokningsprocessen dar mycket resurs- och personalkravande utan att generera intdkter. Att

erhalla tillstand for fler vindparker lagger grunden for den fortsatta utbyggnaden.

Sedan arsskiftet har priset pa elcertifikat fortsatt stiga fran
en mycket Idg niva sommaren 2012. Det kan ses som en
forsta positiv signal till alla producenter av fornybar el
efter fjolarets laga priser pa bade el och elcertifikat.

Annu 3r dock elpriset, den viktigaste intaktskallan, pa
en lag niva och idag ar det vanskligt att forutspa nar en
stabilt hogre prisniva kan etableras. Elpriset drivs av
manga faktorer som vi beskriver i elmarknadsavsnittet och
det som nu framst indikerar stigande elpriser fram&ver &r
underskott i vattenmagasinen i kombination med progno-
ser om kallare och torrare vader an normalt.

Under det gangna aret har vi sett god tillganglighet i
den svenska karnkraften men skulle det ater ske stérningar
sa kan det direkt fa stor paverkan pa elpriset. Vi ser ocksa
att priset pa utslappsratter och kol ligger pa laga nivaer, sa
det finns potential pa uppsidan. Inom EU véntas beslut
under varen som kan hoja priset pa utslappsratter. Priset
pa kol styrs framst av det allmanna konjunkturldget och
den ekonomiska utvecklingen i vérlden, framfor allt i Kina.

Vi férvantar oss ett hogre elpris pa lang sikt men inte
samma hdga prisnivder som under rekorddret 2010.
Stranga vintrar i férening med laga vattennivaer i vatten-
magasinen och manga karnkraftverk ur drift drev da till-
falligt upp systempriset till ett arsgenomsnitt pa 506 kr/
MWh. Det &r i det ndrmaste dubbelt s& mycket som under
2012, ett varmt ar med ovanligt stora vattenmangder och
Okad produktion i kdarnkraftverken i forening med rekord-
produktion i den svenska vindkraften om 7,1 TWh.

For Rabbalshede Krafts del innebar dagens situation
att vi ser 6ver alla processer i verksamheten och prioriterar
de som tillfér mest varde. Organisationen ar slimmad och
alla medarbetare arbetar hart och hdngivet med att skapa
forutsattningar for en fortsatt positiv utveckling.

Fokus i ar ligger pa att utveckla projektportfoljen och
optimera tillgdngligheten och driften av befintliga vind-
parker. Vi har redan kommit langt med vart tillgénglig-
hetsarbete och intensifierar nu arbetet att forbattra pro-
duktionen for varje enskilt verk.

Den viktigaste satsningen under de ndrmaste aren hand-
lar om att driva sa manga tillstdndsansdkningar som majligt
fram till att kommunernas och lansstyrelsernas godkan-

nande vinner laga kraft. Rabbalshede Kraft har en omfat-
tande projektportfolj varav hela 14 parker med sammanlagt
narmare 200 vindkraftverk ar i ansokningsfasen. En ansokan
om att bygga en vindpark kan ta flera ar och kraver oftast
bade stora ekonomiska och personella resurser.

Dérutéver har vi 20-talet parker med 6ver 100 vind-
kraftverk i de forsta faserna forprojektering och projekte-
ring. Har prioriterar vi de parker som ligger ndrmast ansé-
kan. Framst for att ansdkningstiderna tenderar att bli allt
langre och vi vill prioritera de vindparker som ligger nér-
mast till kommersiell drift. Vi ar ocksa oppna for att for-
vdrva parker med byggtillstdnd som vunnit laga kraft och
med medelvindar, natanslutning och 6vriga forhallanden
som uppfyller vara krav.

Att fa tillstand att bygga en storre vindpark kraver till-
styrkan fran berérd kommun och beslut fran lansstyrelse
enligt miljobalken. Vi har respekt for den demokratiska
processen och att det kan ta tid. Det &r den verklighet som
vindkraftbranschen far acceptera och gora det basta av.

Vara kalkyler for framtida vindparker visar att det inte
kravs sarskilt mycket hogre nivaer pa elpris och/eller certi-
fikatspris an idag for att nd vara avkastningskrav. En fortl6-
pande teknikutveckling, prispress pa vindkraftverk och
valutakursfordelar bidrar till detta.

Vi foljer med tillfredsstallelse utbyggnaden av Dingle-
Skogen Vind i Munkedals kommun. Nar arsredovisningen
publiceras ar tva av 14 verk i drift och montage pagar av
ytterligare fyra. De forsta resultaten &r lovande. Till hdsten
ar hela parken i kommersiell drift.
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Thomas Linnard, VD Rabbalshede Kraft AB
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DETTA AR RABBALSHEDE KRAFT

Rabbalshede Kraft projekterar och etablerar landbaserade vindparker i Sverige. Det

overgripande malet &r att skapa vardetillvaxt for Bolagets aktiedgare genom att i egen

regi, i samarbete med andra aktérer och genom avyttring bidra till driftsdttningen av

250 verk till och med ar 2015. En omfattande projektportfolj utgér grunden for tillvaxt.

Strategi for tillvaxt

Rabbalshede Kraft ar ett tillvaxtbolag som sedan start ar 2005
medverkat till driftsattningen av 48 vindkraftverk varav 26
inom fyra vindparker forvaltas i egen regi. Bolaget har ytterli-
gare en vindpark som omfattar 14 vindkraftverk under bygg-
nation.

Bolaget har sitt sédte i Rabbalshede i Tanums kommun,
Bohusldn som &r en naturlig utgangspunkt for att etablera
vindparker i Vastra Gétaland. Regionen kdnnetecknas av goda
vindférhallanden pa det flesta hall, vilket &r den enskilt vikti-
gaste forutséattningen for langsiktig [onsamhet. Den genom-
snittliga arsmedelvinden i projektportfoljen uppgar till 6,9 m/s
pa 100 meters hojd, vilket anses gott.

Utbyggnaden av vindparker sker i ett ndra samarbete med
berérda kommuner, boende, markagare, entreprendrer och
andra naringsidkare samt olika intressegrupper med flera.

En omfattande projektportfélj utgor grunden for tillvaxt.
Bolaget forvaltar en projektportfélj som omfattar 45 vindpar-
ker med en effekt omkring 1 200 MW.

For att sakerstalla vidareutvecklingen av existerande vind-
parksprojekt och exploateringen av nya kravs en stabil finan-
siell bas fram till en bérsnotering, nér det ekonomiska klima-

Affarsrelationer

Finansiérer

Byggtjanster

En industriellt etablerad inkpsprocess
garanterar basta mojliga totalekonomi
over vindparkernas livslangd. Rabbals-
hede Kraft leder projektering, inkop, bygg-
nation samt drift och underhall. | 6vrigt
kops tjanster in och personal kontrakteras
eller hyrs. Hittills har vindkraftverk kopts
fran Nordex, Enercon och Siemens. Leve-
rantorer av elanslutning dr dgarna av de
regionala elnaten.

Markagare

Upp till 75 procent av den totala
investeringen i en vindpark
finansieras via banklan.

Vindparkerna uppfors pa arren-
derad mark med en andel av
vindparkens arliga elproduktion
som ersattning till markagaren.

tet sa tillater. Detta underlattas genom samarbeten med
andra aktorer vilket dven innefattar forsaljning av tillstands-
givna projekt, hela vindparker och enskilda verk.

Industriella och kvalitetssakrade processer har inforts i alla
led, inte minst i drift och underhall vilket lett till goda produk-
tionsutfall och en hog maluppfyllelse jamfort med budget for
ett normalt vindar.

Det industriella synsattet utvecklas kontinuerligt. Likasa
kommer den idag omfattande och 6ppna redovisningen,
operativt och finansiellt, att fortsatta utvecklas. Dessa faktorer
bidrar till att Rabbalshede Kraft blir en intressant partner med
hog trovardighet i den fortsatta utbyggnaden.

Finansiering och Ionsamhetskalkyler

Ett vindkraftverk skrivs av pa 20 ar men den ekonomiska
livslangden bedoms uppga till mer an 20 ar bland annat
beroende pa typ av verk och placering. Inom branschen
finns det bolag som tagit steget och omvarderat den eko-
nomiska livlangden fran 20 ar till 25 ar. Vindparkerna ags
genom separata bolag med enskilda finansieringsuppldgg.
Det gor det mojligt att erhalla 1an for varje projekt.

Axpo Sverige,
el- och elcertifi-

Marknaden
katsméklare

Forsaljningen av el och elcertifikat sker fran arsskiftet 2011-12 i ett samarbete
med Axpo Sverige AB. Axpo verkar i 25 europeiska lander och &r en ledande aktorer
iNorden kring handel med el, elcertifikat och ursprungsgarantier. Se forklaring
sidorna 17-19 i avsnittet om elcertifikat. Avtalet med Axpo omfattar portféljforvalt-
ning och riskhantering for koncernen kombinerat med avtal for prissakring for
varje enskild vindpark. | samarbetet ingar utveckling av riskpolicy, tillgang till
marknadsanalyser, radgivning och handel. Darmed har Rabbalshede Kraft méjlig-
het till battre kontroll 6ver risker och intékter vilket ger forutsattningar for 6kad
I6nsamhet och tillvaxt.



Foljande finansiella mal galler for varje enskilt projekt.

Den externa finansieringen ska uppga till maximalt 75
procent.

Skuldtjanstkvoten (definierad som EBITDA genom summan
av lanerantor och amorteringar) ska 6verstiga 1,25. Ramen for
investeringsbeslut dr en avkastning pa totalt investerat kapi-
tal fore skatt om minst 10 procent (matt som IRR).

For att erhalla 13n till nya vindparker krévs ett tillgangligt
eget kapital som medfér att behovet av likvida medel fran tid
till annan kan komma att uppga till betydande belopp. Ytterli-
gare emissioner kan darfér komma att genomforas samtidigt
som Bolaget kan fortsatta sélja hela eller delar av befintliga och
blivande vindparker. Behovet av kapital for att finansiera en
utbyggnad av vindparker ar ocksa bakgrunden till att Bolaget
sedan flera ar forberett en notering vid NASDAQ OMX Stock-
holm som kommer att genomforas nar borsklimatet sa tillater.

Certifierade processer 6kar I6nsamheten

Industriellt tinkande och industriella processer dr implemen-
terade i verksamhetens alla led fran férprojektering till drift
och underhall av vindparker. Rabbalshede Kraft erholl 2010
som forsta svenska vindkraftsbolag bade 1SO 9001 kvalitets-

Organisationen ar uppdelad pa fem omraden: projektering,
inkop, byggnation, drift och underhall samt férsaljning el.
Under 2011 bildades dotterbolaget Rabbalshede Elndt AB
med syfte att svara fér byggnation av egna koncessions-
pliktiga elnat fér anslutning av vindparker. Per den 31
december 2012 uppgar antalet anstéllda i Rabbalshede Kraft
AB till 24 (24) personer. Fredrik Samuelsson, Ekonomichef,
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certifikat och ISO 14001 miljocertifikat. Certifikaten omfattar
projektering, inkdp, byggnation, drift och underhall samt for-
sdljning av el. Avsikten med att optimera och kvalitetssakra
processer ar att lagga grunden for en I16nsam vindproduktion
pa bade kort och lang sikt. Att dubbla eller flerdubbla antalet
vindkraftverk i drift kraver fa nyanstallningar vilket innebar att
overheadkostnaderna per producerad MWh kan minskas
kraftigt. Under de kommande aren bedémer Bolaget att drift-
och underhallsorganisationen kommer att vdxa och utvecklas
mest i takt med att fler vindparker tas i drift.

En egen driftsorganisation i ndra samarbete med turbinle-
verantdrernas har bidragit till att tillgdngligheten successivt
Okat i de driftsatta vindparkerna. Under 2012 uppgick den
energibaserade tillgangligheten till drygt 98 procent. De
|I6pande kostnaderna ar visserligen relativt begransade under
ett vindkraftverks ekonomiska livslangd, men varje procent-
enhet som tillgangligheten 6kar bidrar till Ib6nsamheten. Bola-
get har under aret fortsatt att utveckla och effektivisera drif-
ten av befintliga vindparker fér att maximera produktionen.
Under 2013 intensifieras arbetet med foérbattring av produk-
tionen for varje enskilt verk.

péaborjade sin anstallning under juli 2012 och ingar i samband
med det i Bolagets ledning. Stefan Séderling, Finans och Busi-
ness Controller, ingar fran och med maj 2012 i Bolagets led-
ning. Medelaldern i Bolaget var vid utgangen av aret 42 (42)
ar. Fordelningen av de anstallda &r 43 procent kvinnor och 57
procent man.

Stodfunktioner
Finans, Ekonomi,
Marknad, IR, IT,
Kvalitet, Miljo, HR

Inkop
(1 person)

Projektering
(7 personer)

Drift & Forsaljning
underhall avel
(5 personer) (1 person)

Byggnation
(2 personer)
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VERKSAMHETENS UTVECKLING

En viaxande portfolj

Sedan Rabbalshede Kraft bildades har ett omfattande
arbete gjorts med att projektera och utveckla en bred port-
folj bestaende av ett flertal vindparker av varierande stor-
lek. Sammantaget arbetar Bolaget med 45 vindparker med
en effekt om cirka 1 200 MW och potential att arligen pro-
ducera cirka 3 TWh per ar under ett normalt vindar. Bolaget
har tills idag medverkat till driftsattningen av 48 vindkraft-
verk varav 26 férvaltas inom fyra vindparker i egen regi.

I januari 2012 tecknades avtal med DNB avseende bankfi-
nansiering vilket sdkerstéllde utbyggnaden av vindpark
Dingle-Skogen Vind samt dven en refinansiering av de befint-
liga vindparkerna Bratton och Kil. Dingle-Skogen Vind &r Bola-
gets femte vindpark och hittills stérsta investering. Den ska
drivas i egen regi och omfattar 14 vindkraftverk med en effekt
om 2,3 MW vardera. De tva forsta vindkraftverken driftsattes
under fjdrde kvartalet 2012 och vindparken kommer att vara i
full produktion hosten 2013. Under 2012 tecknades avtal om
att avyttra tva av vindkraftverken till Géteborgs stift.

Under aret har miljétillstand beviljats fér fem vindparker
varav Arjang NV och Arjang SV vann laga kraft arsskiftet 2012-
13. Bolaget har sedan tidigare ytterligare tva vindparker med
laga kraft, 14 i ansdkningsfas samt 19 parker under projekte-
ring och i forprojektering. Projektportféljen ar under standig
utveckling i takt med att platser med goda vindldagen identi-
fieras ddr en anslutning till endtet kan genomféras till rimliga
kostnader eller avyttras. Projekt Idggs ner nar exempelvis
matningar visar att vindférhallandena dr ogynnsamma. Det ar
centralt att i tidig forprojektering analysera forutsattningarna
for vindkraft for att minska osakerheterna och handlagg-
ningstiderna. Sedan 2012 prioriteras arbetet med att erhalla
laga kraftvunna byggtillstand for de projekt som &r under
ansokan.

Produktion och forsédljning

Under dret producerade Bolagets vindparker 159 785 (149 203)
MWh. Det gav en nettoomséttning om 85 269 (91 207) tkr. Det
genomsnittliga pris for el, elcertifikat och ursprungsgarantier
uppgick till 534 (611) kr/MWh, varav elpriset utgjorde 364 (411)
kr/MWh och elcertifikatpriset 167 (198) kr/MWh.

Arets prisnivaer pa el beror fraimst pa den mycket hoga
svenska elproduktionen i kombination med konjunkturut-
vecklingen som beskrivs ndarmare pa sidorna 17-19. Forsalj-
ningen av el sker i ett samarbete med Axpo Sverige AB. Sak-
ring sker genom forsaljning av el pa kontrakt for leverans vid

ett senare tillfdlle vilket utjamnar resultatet 6ver tiden. Fran
och med andra kvartalet 2012 prissdkrar Bolaget en férutbe-
stdmd andel av produktionsvolymen uttryckt i procent vilket
innebdr att volym- och profilrisk elimineras. Under 2012 har
61 procent av elproduktionen salts pa termin.

Vindarna och variationen i vindenergi 6ver mdnaderna har
foljt Bolagets beraknade produktion for ett normalar val. Vad-
ret under 2012 har kdnnetecknats av ett ostadigt, bl6tt och
lagtrycksbetonat véader. En relativt mild vinter gav ett forsta
kvartal med produktionsutfall som var strax éver den berdk-
nade. Under sommarmanaderna minskade vindenergin och
produktionen fran Bolagets vindparker likasa, produktionsut-
fallet var fortsatt i storlek med det berdknade, bortsett fran
augusti da vindstyrkorna och vindenergin i luften var lagre dn
normalt. | september dtertog lagtrycken sin bana éver sodra
Sverige och férde med sig friska vindar over Vastkusten. Vind-
energin under september var uppemot 150 procent av en
normal septembermanad. Aven under november var medel-
vinden hog, utan att uppna stormstyrkor. Dessa tvd manader
bidrog till ett vindenergiinnehall och produktionsutfall under
2012 som var nagot 6ver det normala.

Sdsongsvariationer och arsvariationer

Bolaget redogor kvartalsvis for produktionen ned pa park-
niva for att skapa forstaelse for hur vindstyrkan kan variera
jamfort med ett genomsnittligt vindar, s.k. normalar, vilket
baseras pa uppmatt vindhastighet 6dver minst 10 ar. Hur det
bldser under ett kvartal eller ar ar alltsa viktig kunskap for
att korrekt bedéma ett vindkraftsbolags resultat. Avvikelser
fran normaldret kan under vissa perioder vara mycket stora
vilket paverkar intakter och resultat ett enskilt kvartal eller
ar. Produktionsutfall och dérmed resultat bor déarfor bedo-
mas dver en betydligt langre tid.

Vindkraftproduktionen varierar under aret med en nor-
malt hogre elproduktion under vinterhalvaret. Vinterhalva-
ret, alltsa perioden oktober-mars, star for 61 procent av en
normal arsproduktion i Bolagets parker vilket &dr representa-
tivt for hela Sverige med ett genomsnitt vintertid pa cirka
60 procent. Vindkraftverk genererar mindre energi pa som-
maren a@n pa vintern vid samma vindstyrka beroende pa att
luften &r varmare och ddérmed har en lagre densitet. En kall
vinterdag kan vindens energiinnehall vara uppat 40 pro-
cent hégre an en varm sommardag.



Historik

2005/06
- Entreprenérerna Ingemar Ung och Bertil Jonsson bil-
dade Rabbalshede Kraft AB.

2006/07

- Tre nyemissioner genomfordes som totalt inbringade
96 Mkr for finansiering av de tio forsta vindkraftverken
och projektering av nya vindparker.

2007/08

- Rabbalshede Vindenergi AB férvarvades . Darmed
overtogs atskilliga vindkraftsprojekt.

- Ytterligare nyemissioner om sammanlagt 252 Mkr
genomfordes.

«Vindpark Hud i Tanums kommun driftsattes.

2008/09
« Kreditramar tecknades med Swedbank och DNB.

Juli-december 2009
- Bolagets andra vindpark, Kil, driftsattes i augusti.

- Ratten att uppfora 10 av 21 verk i vindpark Toftedalsfjal-
let i Dals-Eds kommun avyttrades till Goteborg Energi.

« Genom en nyemission i december tillférdes Bolaget 138
Mkr och hade dérefter 1 052 aktiedgare.

2010

- Kvalitetscertifikatet ISO 9001 och miljocertifikatet ISO
14001 erholls for rutiner och processer kring projekte-
ring, inkdp, drift och underhall av vindparker samt for-
sdljning av el.

« Den tredje vindparken driftsattes i juni, Bratton i Mun-
kedals kommun.

Vision, affarsidé och mal

Vision
Rabbalshede Kraft ska vara en ledande aktor inom lang-
siktigt hallbar energiproduktion i Sverige.

Affarsidé

Rabbalshede Kraft projekterar och etablerar landbase-
rade vindparker i Sverige for att driva i egen regi eller for
vidareforsaljning till andra aktorer.

Mal

Rabbalshede Krafts 6vergripande mal &r att skapa varde-
tillvaxt for bolagets aktiedgare genom att i egen regi, i
samarbete med andra aktorer och genom avyttring bidra
till driftsattningen av 250 verk till och med ar 2015.
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- Ansokan skickades in till regeringen om att bygga vind-
park Lillhirdal Andberg i Harjedalens kommun med
upp till 101 verk med en samlad effekt pa 303 MW.

- Som ett led i ett incitamentsprogram tecknades aktier
som tillforde ett eget kapital pa 9,65 Mkr.

2011

- Den fjarde vindparken driftsattes, Toftedalsfjallet i
Dals-Eds kommun. Ett vindkraftverk i vindparken avytt-
rades till en privat markagare.

- | slutet av aret paborjades bygget av den femte vindpar-
ken, Dingle-Skogen Vind i Munkedals kommun, med en
effekt pd 32 MW. Denna vindpark &r Rabbalshede Krafts
hittills storsta.

-l avvaktan pa en officiell bérsnotering vid NASDAQ
OMX Stockholm beslutade styrelsen att lata Alternativa
aktiemarknaden svara for mékling av Bolagets aktie.

- Avtal tecknades med AXPO om samarbete kring forsalj-
ning av el, elcertifikat och ursprungsgarantier.

2012

« Avtal tecknades under januari med DNB avseende
bankfinansiering vilket sakerstéllde utbyggnadsplanen
av vindpark Dingle-Skogen Vind samt en refinansiering
av de befintliga vindparkerna Bratton och Kil. Vindpark
Dingle-Skogen Vind omfattar 14 vindkraftverk varav de
tva forsta vindkraftverken driftsattes under december
2012. Hela vindparken kommer att vara i full produktion
under hosten 2013.

- maj tecknades avtal med Goteborgs stift om att sélja
tva vindkraftverk i vindpark Dingle-Skogen.

- | juni genomfordes en nyemission med foretradesratt
for befintliga aktiedgare vilken tillférde 83,6 miljoner
kronor fore emissionskostnader.

- | december genomfdrdes en refinansiering av vindpar-
kerna Hud och Toftedalsfjdllet med Swedbank.

Vardetillvaxt skapas genom forsaljning av den egna
elproduktionen samt genom avyttring da vinsten pa det
investerade kapitalet realiseras.

Finansiella mal
Att avkastningen pa sysselsatt kapital fore skatt arligen
ska uppga till Iagst 10 procent. Soliditeten pa koncern-
niva ska uppga till minst 25 procent eller den niva som
gor att skuldtjanstkvoten inte understigs.
Skuldtjanstkvoten (definierad som EBITDA genom
summan av lanerdntor och amorteringar) ska éverstiga
1,25.
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SA ARBETAR RABBALSHEDE KRAFT

En omfattande projektportfélj med bra vindlagen och en erfaren organisation utgor grunden for tillvaxt.

Sammantaget forvaltar Bolaget 45 vindparker i olika stadier med en potential att producera 3 TWh el.

Vindparkerna finns i Vastra Gotaland, Varmland, Halland, Gavleborg och Jamtland.

Fran inledande forstudie fram till driftsattning &ar en lang process och
kan ta fyra till sju ar. Det ar darfor centralt att i tidig forprojektering ana-
lysera forutsattningarna for vindkraft. Erfarenheterna fran de vindpar-
ker som tagits i drift och vindparker som &r under byggnation och i

ansokningsfas lagger en stark grund fér pagaende och kommande pro-

jekteringar.

1. Forprojektering

Antal parker: ~9
Antal verk: ~ 41
Kapacitet: ~ 123 MW

De flesta av landets kommuner har faststallda vindbrukspla-
ner som anger var det kan vara lampligt att etablera vind-
kraft. Eftersom kommunerna har ett de facto-veto nar det
gdller etablering av vindkraft &r vindbruksplanerna ett vik-
tigt instrument under forprojekteringen.

Arrendeavtal tecknas med markdgare eftersom samtliga
vindparker uppfors pa arrenderad mark. Arlig arrendeerstt-
ning till markagare utbetalas normalt som en andel av
elproduktionen. Intresset for att arrendera ut mark till vind-
parker ar stort och Rabbalshede Kraft far I6pande forfrag-
ningar fran intresserade markagare.

De grundlaggande forutsattningarna analyseras utifran
arkiv- och kartstudier, som vindlage, motstdende intressen
och méjligheter for elanslutning. Det finns inget bestamt
minsta avstand mellan vindkraftverk och bostader, istallet
anges i ett tillstand for en vindpark max ljud och max rérlig
skugga som far forekomma hos narboende. Arkiv- och kart-
studier ssmmanfattas i en samradhandling som ligger till
grund for samradet. Av konkurrensskal kommuniceras inte
var potentiella vindparker &r beldgna forran det r dags for
samrad.

2. Projekteringsfas

Antal parker: ~ 10
Antal verk: ~ 66
Kapacitet: ~ 198 MW

Samrad inleds med myndigheter, intresseorganisationer
samt narboende och innebér att projektdren informerar om
den planerade vindparken samt tar emot synpunkter och
fragor. Vid samradet framkommer och avgransas behovet
av utredningar.

| denna fas utreds verksplatser och planerade vagstrack-
ningar noggrant. Biolog och arkeolog anlitas for faltbesok
och resultatet dokumenteras och medfdljer tillstandsansc-
kan. Natur- och kulturhansyn liksom byggtekniska aspekter
leder ofta fram till justeringar av verksplatser och vagstrack-
ningar.

Projektkostnader och framtida investeringar foljs upp
kontinuerligt.

Vindmatning med sodar och/eller vindmétningsmast
pagar under cirka ett till tva ars tid. Goda vindforhallanden
ar det viktigaste for att uppna lonsamhet da elproduktionen
okar exponentiellt med vindstyrkan. En medelvind om
minst 6,5 m/s matt i vindkraftverkets navhojd, i kombina-
tion med minimal turbulens, &r ett minimum for god avkast-
ning vid nuvarande prisnivaer pa el och elcertifikat.

Rabbalshede Kraft projekterar och bygger vindparker i ett nara samar-
bete med berérda kommuner, markagare, entreprendrer och andra
naringsidkare samt olika intressegrupper med flera. Nedan beskrivs
faserna fran forprojektering fram till driftsattning.

3. Projekt i ansokningsfas

Antal parker: 14
Antal verk: ~ 197
Kapacitet: ~ 579 MW

En tillstdndsansokan inlimnas som innefattar samrads-
redogorelse, miljokonsekvensbeskrivning, arkeologisk
undersokning, naturvardesbedémning samt andra
eventuellt utférda utredningar.

Storre landbaserade vindparker prévas enligt Miljo-
balken, ansdkningshandlingar skickas till lansstyrelsen
dar miljoskyddsenheten utformar ett forslag till beslut
for verksamheten. Lansstyrelsens miljoprévningsdele-
gation fattar darefter beslut. For att lansstyrelsen skall
prova ett arende och kunna fatta ett tillstandsbeslut
maste kommunen ha tillstyrkt projektet. Om kommunen
avstyrker etableringen sa avbryts tillstandsprocessen
innan lansstyrelsen tagit beslut och darmed gar mojlig-
heten till 6verklagan forlorad da det inte finns nagot
beslut att 6verklaga. Medelstora vindparker som bestar
av upp till sex vindkraftverk med en totalhjd om maxi-
malt 150 meter och som inte anses ha en betydande
miljépaverkan provas enligt plan- och bygglagen,
ansokningshandlingar skickas in till berérd kommun for
provning. Det finns ocksa en mojlighet att soka frivilligt
tillstand hos lansstyrelsen for denna verksamhet. Som
beskrivs i avsnittet om vindkraftsmarknaden pa sidan 14
har regelverket som tradde i kraft 2009 om att avskaffa
detaljplans- och bygglovskravet och istallet infora vad
som betecknas som ett veto for kommuner istéllet
bidragit till férlangda ansokningstider.



4. Projekt i tillstandsgiven fas’

Antal parker: 7
Antal verk: 82
Kapacitet: ~234 MW

Nar alla tillstdnd &r beviljade och vunnit laga kraft upp-
handlas vindkraftverk, 6vrig teknik, el- och entreprenad-
arbeten samt dven finansiering. Vindmétningarna analy-
seras grundligt vilket ger underlag for investerings- och
I6nsamhetskalkyler.

Upphandlingen genomfors enligt en beprévad indu-
striell process som sakerstaller basta majliga totaleko-
nomi 6ver vindkraftsverkens livslangd. Endast de leve-
rantorer som bedéms uppfylla Bolagets krav ombeds
lamna offert som forutom ekonomiska villkor och tek-
niska parametrar skall innefatta rutiner for verifiering av
kritiska egenskaper, garantier, tillganglighet, service
med mera.

Avtal upprattas ocksa med natbolag. En regelférenk-
ling har majliggjort for Bolaget att i egen regi bygga led-
ningsnatet mellan vindkraftverken och fram till en punkt

dar natagare Overtar ansvaret for elnatet.

5. Projekt i byggfas

Antal parker: 1
Antal verk: 14
Kapacitet: ~32 MW

Byggprocessen inleds med att entreprendrer anlitas som
anldgger vagar som ska tala skrymmande laster upp till
225 ton och genomfér markarbeten pé de platser vind-
kraftverken ska resas. Turbinleverantérerna star for res-
ning av vindkraftverken och har det fulla ansvaret fram till
att provdriften avslutas. Elanslutning utférs av de elbolag
som innehar koncession i omradet och bekostas av Rab-
balshede Kraft. Sa langt det ar majligt anlitas lokala entre-
prendrer och underleverantérer i denna och i nasta fas.

Under 2012 inleddes bygget av Bolagets hittills storsta
vindpark, Dingle-Skogen Vind i Munkedals kommun. Den
bestar av 14 verk och ar en investering pa cirka 490 Mkr.
De tva forsta vindkraftverken driftsattes under december
2012 och resterande 12 vindkraftverken kommer succes-
sivt att driftsattas under andra halvaret 2013.

Avveckling

Nar ett vindkraftverk tjanat ut och inte langre dr Ionsamt monteras det ned och séljs pa en

andrahandsmarknad eller skrotas. Betongfundamentet rivs eller técks 6ver. Lansstyrelsens
miljotillstand innehaller krav pa ekonomiska dtaganden som ska garantera att verken demon-

teras och att fundament och platser for vindkraftverk anpassas till den omgivande miljon.

1 Varav 3 vindparker om 31 verk &r tillstand som 6verklagats och annu inte vunnit laga kraft
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6. Vindparker i drift

Antal parker: 4
Antal verk: 26
Kapacitet: 61 MW

Fyra vindparker ar i kommersiell drift; Bratton i Munkedals
kommun, Hud och Kil i Tanums kommun samt Toftedals-
fiéllet i Dals-Eds kommun.

Varje verk foljer en service- och underhallsplan och
overvakning av driften sker pa distans av bade leveranto-
ren och Rabbalshede Kraft. Leverantérerna erbjuder en
garanti under verkens forsta tva till fem &r i kombination
med serviceavtal. Efter garantiperiodens utgéng erbjuds
forlangda serviceavtal som kan utokas till sa kallade "all
inclusive avtal” dér inte bara planerat underhéll ingér utan
aven felavhjalpande aktiviteter och reservdelar.

Bolagets egen drift- och underhéllsorganisation &r en
strategisk karnkompetens som arbetar enligt processer
som ar certifierade enligt 1SO 9001 och ISO 14001. Syftet ar
att uppna en hogre driftsakerhet och tillganglighet &n vad
turbintillverkarna kan erbjuda i serviceavtalen. Under 2012
uppgick den energibaserade tillgangligheten for driftsatta
verk till 98 procent. Driftsorganisationen tar tillsammans
med leverantérerna dven ansvar for de verk dér Rabbals-
hede Kraft och partners forvaltar vindparker tillsammans.
Toftedalsfjallet ar det forsta exemplet pa detta.
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EN FEMTE VINDPARK UNDER ETABLERING

Under 2012 inleddes bygget av Rabbalshede Kraft femte vindpark, Dingle-Skogen Vind
i Munkedals kommun. Vindparken som ar Bolagets hittills storsta investering tas i drift hosten
2013 och omfattar 14 verk.

DRIFTFAS BYGGFAS

Kommun Munkedal

Driftstart jun 2010
Kommun Tanum Beréknad arsproduktion 34 000 MWh Kommun Munkedal
Driftstart jun 2008 Produktion 2012 35167 MWh Beriknad driftstart 2013
Berdknad drsproduktion’ 36 000 MWh Kapacitet 15 MW Beraknad &rsproduktion 86 500 MWh
Produktion 2012 37361 MWh Vindkraftverk 6 st Produktion, tva verk
Kapacitet 15 MW Fabrikat Nordex (N90) december 2012 1877 MWh
Vindkraftverk 6 st _ Kapacitet 32 MW
Fabrikat Nordex (N90) Vindkraftverk 14 st

Fabrikat Enercon E82-108

&8

Dingle-Skogen Vind i Munkedals kommun har
tidigare redovisats som tre vindparker, Dingle-

Ko.mmun DaI.s—Ed Skogen, Hallevadsholm Vaster och As. Vindpar-
N — Dr|ffstart - - | 20T ken omfattar totalt 14 vindkraftverk varav tva
. Beréknad arsproduktion 61400 MWh verk har driftsatts under 2012. Hela vindparken
Driftstart ALgI0ID Produktion 2012 65437 MWh beréknas vara fullt produktionsklar under
Beraknad drsproduktion 20 000 MWh Kapacitet 23 MW andra halvaret 2013. En anledning till den
Produktion 2012 19943 MWh Vindkraftverk 10 st utstrackta byggtiden ar restriktioner i miljotill-
Kapacitet 8 MW Fabrikat Siemens 2.3 stdndet pd grund av hickande f&glar som inte

Vindkraftverk 4 st
Fabrikat Enercon E82-98

far stéras under langa perioder.

Avtal har tecknats under 2012 om att sélja
tva av vindkraftverken vid driftsattning 2013
till Goteborgs stift.

1 Berdknad arsproduktion for alla vindparker
motsvarar den beraknade produktionen under
ett normalar



TILLSTANDSGIVNA

Kommun Arjang
Berdknad driftstart 2014-15
Beraknad arsproduktion ~ ~78 700 MWh
Kapacitet ~27 MW
Vindkraftverk 9st

Miljstillstandet for vindpark Arjang NV med
totalhojden 180 m vann laga kraft under juni
2012.

Kommun Arjang
Beraknad driftstart 2014-15
Beraknad arsproduktion  ~116 500 MWh
Kapacitet ~40 MW
Vindkraftverk 13 st

Miljstillstandet for vindpark Arjang SV med
totalhojden 180 m vann laga kraft under
december 2012.

Kommun Tanum
Beraknad driftstart 2015
Berdknad arsproduktion ~ ~75 000 MWh
Kapacitet ~35 MW
Vindkraftverk 14 st

Miljotillstandet for vindpark Sogardsfjéllet
i Tanums kommun vann laga kraft under
augusti 2011.

Vindpark Bratton som driftsattes 2010 inne-
fattar tillstand for tio vindkraftverk, men pa
grund av begransningar i elnatet kunde
endast sex verk byggas. Under tiden har en
ansokan om hogre totalhojd om upp till 180
meter for de resterande fyra vindkraftverken
och ytterligare tio verk under namnet vind-
park Bratton Salelund ldamnats in till lanssty-
relsen, se mer information om vindparken till
héger.

Tillstand har erhallits for foljande tre vind-
parker som @nnu ej vunnit laga kraft

Kommun Tanum

Beraknad driftstart 2014-15

Beraknad arsproduktion ~ ~94 200 MWh Kommun Stromstad
Kapacitet ~33 MW Antal verk 16
Vindkraftverk 11 st Kapacitet ~48 MW

Miljétillsténdet for vindpark Skaveroéd/
Gurserdd i Tanums kommun vann laga
kraft i november 2011.

Lansstyrelsen i Vastra Gotalands lan har bevil-
jat tillstdand for 16 vindkraftverk, vindparken
har darefter 6verklagats till miljodomstolen.
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Kommun Tanum
Antal verk 5
Kapacitet ~10 MW

Lansstyrelsen i Vdstra Gotalands lan har bevil-
jat tillstand for fem vindkraftverk, vindparken
har darefter 6verklagats till miljodomstolen.

Kommun Munkedal

Antal verk 14

Kapacitet ~42 MW
u?
="

Lansstyrelsen i Vastra Gotalands lan har bevil-
jat tillstand for 14 vindkraftverk med en total-
h6jd om 180 m, vindparken har darefter dver-
klagats till miljodomstolen. Bolaget har sedan
tidigare tillstand enligt plan- och bygglagen
for fyra utav vindkraftverken med en totalhojd
om 150 m.

ANSOKNINGSFAS

Kommun Harjedalen
Antal verk 101

Kapacitet ~303 MW
Uppskattad produktion ~900 000 MWh

e PSS
g = g

Harjedalens kommun har i augusti 2012 till-
styrkt vindpark Lillhirdal Andberg vilket &r en
forutsattning for att Lansstyrelsen skall kunna
ta beslut.

Bolaget har ytterligare 13 vindparker under
ansokan, se projekttabellen pa sidan 23.
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VINDKRAFTSMARKNADEN

Under 2012 fortsatte den snabba utbyggnaden av vindkraft i Sverige. Totalt producera-

des 7,1 TWh el vilket &r ett nytt rekord. Anda ligger Sverige langt efter en rad EU-lander

nar det galler vindkraftens andel av den totala elproduktionen. Sverige ar glest befol-

kat, vindférhallandena ar goda och utbyggnaden d@nnu férhadllandevis 1ag. Det anses ge

forutsattningar for en fortsatt utbyggnad aven efter 2020.

Vindkraftens roll i energipolitiken
Vindkraft @r det férnybara energislag som 6kar mest i varlden
och har ocksa en viktig roll i omstédllningen av EU:s energisys-
tem. Svensk energi- och klimatpolitik styrs i ett samarbete
inom EU dar medlemsstaterna kommer dverens om bade
gemensamma och nationella mal. 2009 besl6t Sveriges riks-
dag att andelen fornybar energi ar 2020 ska uppga till minst
50 procent av den totala anvandningen. Redan 2010 uppgick
andelen till 47,8 procent och enligt flera bedémningar kan
malet 50 procent uppnas 2013. Det ar ett matt pa den
snabba utvecklingen av biobrédnsleeldad energiproduktion
under decenniets forsta hélft och vindkraft under senare ar.
Utbyggnaden av vindkraft fortsatter inom ramen for det
svensk-norska elcertifikatssystemet (sid 16-17). Andra forny-
bara energislag som framst vattenkraft, men dven biobransle-
eldning, har natt en mognadsfas. Fran 2013 véntas darfor
vindkraft svara for merparten av all nytillkommen férnybar
elproduktion.

EU-mal och svensk potential for vindkraft

Dagens stodsystem till fornybar energi inom EU siktar i forsta
hand mot att uppfylla unionens energi- och klimatmal till
2020.' Sedan nagra ar arbetar EU-kommissionen tillsammans
med medlemsstaterna med att utforma en langsiktig energi-
politik fram till 2050.2 Tva 6vergripande mal ar att minska
utslappen av klimatgaser med upp mot 80-95 procent och
radikalt minska unionens beroende av fossilbranslen. | det
perspektivet har vindkraft vid sidan av fornybara branslen
getts en framtradande roll inom EU.

Potentialen for vindkraft i Sverige &r teoretiskt storre @n i
manga andra EU-lander som exempelvis Tyskland. Sverige &r
glest befolkat, vindforhallandena &r goda och utbyggnaden
annu forhallandevis 1ag. Det anses ge forutsattningar for en
fortsatt utbyggnad dven efter 2020.

Energimyndigheten har angivit omraden till lands pa
knappt 10 000 km? som riksintressen for vindbruk, vilket
utgor 2,2 procent av Sveriges yta. Vindkraft byggs nastan ute-
slutande i dessa omraden men endast en mindre del av
denna areal behdver utnyttjas inom det nuvarande elcertifi-
katsystemet fram till 2035. Omraden angivna som riksintres-
sen revideras med jamna mellanrum.

1 www.regeringen.se/sb/d/8857
2 Energy Roadmap 2050
3 16 kap. 4§ Miljobalken - vad hande sen?

Tillstandsprocessen en flaskhals

For att underlatta utbyggnaden av vindkraft tradde ett nytt
regelverk for tillstdndsprocessen i kraft den 1 augusti 2009. |
korthet gar det ut pa att de flesta vindkraftsprojekt endast
behover provas enligt miljobalken. Det nya regelverket har
darfor medfort forenklingar i ansokningsforfarandet.

Dock infordes i miljobalkens 16 kapitel en paragraf som
tolkats som en kommunal vetoratt. For att lansstyrelsen ska
prova ett drende enligt miljobalken maste kommunen ha till-
styrkt projektet. Ansdkningar kan dra ut pa tiden och i vissa
fall har ansokningar bordlagts pa obestamd tid. Det saknas
riktlinjer for hur paragrafen ska tillampas och kommunernas
beslut kan inte 6verklagas. De analyser som gjorts av bland
andra Energimyndigheten visar att lagstiftningen i flera fall
tillampats sa att provningen av vindkraft forsvarats.®

Rabbalshede Kraft driver projektarbetet, fran den forsta
analysen av en magjlig vindpark fram till byggstart, med fokus
pa att inte komma i konflikt med andra riksintressen och att
etableringen ska genomfdras i bdsta samforstand med bade
kommun och markagare.

Tillstdndsprocessen berdrs dven av Forsvarsmaktens rikt-
linjer kring vindkraftverk nara militara flygplatser, skjutfalt och
radaranldaggningar. Forsvaret hotar att stoppa vissa planerade
och paborjade projekt och har dven synpunkter pa befintliga
vindparker. Det kan dven komma att paverka Rabbalshede
Krafts utbyggnadsplaner.

Sjunkande kostnader - hogre energiutbyte

Den globala marknaden f&r vindkraftverk har under 2000-
talet expanderat snabbt med flera nya turbinleverantérer fran
framst Kina. Det har 6kat konkurrensen och bidragit till en
prispress som hittills varit gynnsam for elproducenter. Prisfal-
let har i Sverige forstarkts av en stark krona eftersom vindtur-
biner framst handlas i euro.

Trenden gar mot allt storre vindkraftverk vilket normalt
ger ett hogre energiutbyte per investerad krona. Tornen blir
hogre, bladen langre och generatorer pa 3 MW blir allt vanli-
gare. Den tekniska utvecklingen innebar ocksa att vindkraft-
verken blir allt driftsdkrare och effektivare. Nya verk kan bade
utnyttja svagare vindar och klara hédrdare vindar, vilket kan
gobra det I6nsamt att etablera verk i sémre vindlagen.

En rad analyser forutspar ett fortsatt prisfall. Bloomberg
havdar att de reala kostnaderna for vindkraft till lands mellan

4 New Energy Finance Onshore Wind Energy to Reach Parity with Fossil-fuel Electricity by 2016



Sa mycket el producerar vindkraften i Sverige
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ar 1984 och 2011 sjunkit fran 200 €/ MWh ned till 52 €/MWh.*
| det ingar drifts- och underhallskostnader som sjunkit fran 50
till 11 €/ MWh. Fortsatt prispress vantas enligt denna analys
leda till att vindkraft ar 2016 kan konkurrera med naturgasdri-
ven elproduktion pa manga hall i varlden. OECD:s internatio-
nella energirad, IEA, antar att vindkraft inom EU kan konkur-
rera utan stéd ar 2020. Fler analyser med liknande slutsatser
som dessa tva har presenterats.

Aktorer pa vindkraftsmarknaden

Den svenska vindkraftsmarknaden ar fragmenterad. Bransch-
foreningen Svensk Vindenergi raknar i januari 2012 till 24
aktorer i Sverige som har eller bygger parker med en effekt
som overstiger 10 MW. Manga fler projekterar och driver min-
dre parker och enstaka verk.

Storre aktorer pa marknaden kan delas in i tre grupper:
vindkraftsbolag, energibolag och bolag i andra branscher.

Vindkraftsbolag ar aktorer utan dgarkoppling till de tradi-
tionella energibolagen. Tillsammans har dessa flest vindkraft-
verk i drift och under byggnation. Hit rdknas Rabbalshede
Kraft, Eolus Vind, Arise Windpower, 02, Swevind, Nordisk
Vindkraft med flera.

Traditionella energibolag ér i de flesta fall involverade i
vindkraftsprojekt. Storst bland dessa ar Vattenfall med
utveckling och drift av vindparker i Sverige, Danmark, Tysk-
land, Nederlanderna och i Storbritannien samt med projekt-
planer i fler lander. Finska Fortum samarbetar med Skellefted
Kraft i den svenska fjdllvarlden. Tyska E.ON satsar stort pa
vindkraft i Norden med bland annat fyra vindparker under
byggnation i Sverige.

Bolag i andra branscher. Hér aterfinns skogsbolag, fastig-
hetsbolag med flera som oftast driver projekt i samarbete
med vindkraftsbolag och traditionella energibolag. Wallen-
stam och IKEA &r tva exempel. Statkraft SCA Vind dgs av
skogsbolaget SCA och norska Statkraft och hade i februari
2013 en projektportfolj med sju vindparker varav fyra under

1World Energy Outlook 2012
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uppférande. En betydande aktor &r Vindin, basindustrins
vindkraftsbolag med tio deldgare. Vindin har ett antal parker
och projekt i Sverige men satsar fran 2013 i framst Finland.

En forklaring till att manga foretag utan tidigare energipro-
duktion, och dven myndigheter, satsar ar mojligheten att
undga energiskatt pa egenproducerad el fran vindkraft. Ener-
giskatten varierar mellan kommuner men i de flesta fall inne-
bar det en besparing pa 29,3 6re/kWh som om omsattnings-
skatten raknas in uppgar till 36,6 6re/kWh.

MARKNADSUTVECKLING

Snabb tillvaxt 2012 och prognos 2013

Trots en snabb tillvaxt i Sverige under senare ar ligger Sverige
fortfarande efter en rad europeiska lander nar det galler vind-
kraftens andel av elproduktionen. Den satsning pa svensk
vindkraft som inleddes under 1970-talet lades i praktiken ned
nar det stod klart att 12 kdrnreaktorer skulle tas i drift. Kérn-
kraft bidrog till ett dverskott pa el och laga elpriser under
manga ar. En bred satsning pa biobransleeldad kraftproduk-
tion fran 1990-talet kan ocksa ha forsenat utvecklingen. Forst i
samband med att elcertifikatsystemet infordes 2003 tog
utbyggnaden av vindkraft fart.

Under 2012 producerade svensk vindkraft 7,1 TWh. Det ar
en 6kning med 17 procent jamfort med 2011 och drygt 100
procent mer an 2010. Vindkraftens andel av den totala elpro-
duktionen uppgick till 4,4 procent under 2012.

Under 2012 installerades 366 vindkraftverk med en sam-
manlagd effekt pa 846 MW. Det motsvarar en arsproduktion
pa drygt 2 TWh under ett normalt vindar. Att tillskottet endast
blev 1 TWh beror pa att merparten av dessa verk endast var i
produktion en del av aret. Vid arsskiftet fanns 2 403 verk i drift
med en total effekt pa 3 744 MW.

En fortsatt stark utveckling 2013 kan vantas enligt
branschféreningen Svensk Vindenergi utifran rapporter fran
medlemsféretagen som visar att investeringsbeslut fattats
om 345 nya vindkraftverk med en samlad effekt pa 825 MW
och med berdknad driftstart innevarande ar. Darutover finns
ett stort antal projekt med tillstand klara eller under prévning.
Prognosen ar 9,7 TWh vindel i ar.

Sverige langt efter Danmark och Tyskland

Sverige har goda forutsattningar for en betydligt hégre andel
vindkraft tack vare stora landomraden med goda vindforhal-
landen och med en lag befolkningstathet. | forhallande till
landarealen &r det glest mellan vindkraftverken i Sverige jam-
fort med flera lander, inte minst Danmark och Tyskland som
2011 hade cirka 14 respektive 12 ganger mer installerad vind-
kraft per kvadratkilometer.

Danmark dr EU:s ledande vindkraftsland. Vindkraften kan dar
svara for 27,1 procent av landets totala bruttoférbrukning av
el under ett normalar, alltsa ett genomsnittligt vindar. Berak-
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ningen har gjorts av branschorganisationen European Wind
Energy Association, EWEA. Darefter kommer Portugal (16,8
procent), Spanien (16,3 procent), Irland (12,7 procent) och
Tyskland (10,8 procent). Genomsnittet for EU uppgick till 7
procent.

Sverige ligger pa elfte plats med vindkraft som under ett
normalar kan svara for fem procent av landets bruttoférbruk-
ning av el. Alltsa under EU-snittet och knappt en femtedel av
vindkraftens andel i Danmark. EWEA:s berakningar &r teore-
tiska och utgar fran att alla verk som togs i drift nagon géng
under 2012 raknas som om de producerat el under hela aret.
Det ger @nda viktiga jamforelsetal.

Kina och USA storst i varlden

Pa global niva véxte vindkraften med néstan 19 procent 2012
till en sammanlagd effekt om 282 482 MW enligt Global Wind
Energy Council, GWEC. Tillvéxten om 44 711 MW motsvarar
drygt 19 000 nya vindkraftverk om 2,3 MW.

EU svarade for en fjardedel av all ny vindkraft i varlden. Har
installerades under fjolaret vindkraftverk med den samman-
lagda effekten 11 566 MW enligt EWEA. Det innebar en till-
vaxt pa arsbasis om 11 procent och motsvarar drygt 5 000 nya
vindkraftverk om vardera 2,3 MW. | slutet av aret uppgick den
installerade kapaciteten inom EU till 105 696 MW, alltsa

1 Wind in Power 2012 European Statistics

Elcertifikat

Medlemslanderna inom EU anvander olika stodsystem for
utbyggnaden av fornybar energiproduktion. Majoriteten av
ldnderna anvander olika varianter av inmatningstariffer (feed-
in-tariffs) som ger producenter ett forutbestamt pris for varje
forsald MWh.

Elcertifikat ar daremot ett marknadsbaserat system som
betalas av elférbrukarna. Priset styrs av utbud och efterfra-
gan. Avsikten &r att styra utbyggnaden av fornybar el till de
kraftslag som ar ekonomiskt mest fordelaktiga. | Sverige infor-
des systemet 2003. Producenter av el fran fornybar energi far
elcertifikat under de forsta 15 aren som en godkand anlagg-
ning ar i drift. Energimyndigheten och Svenska Kraftnat ar
ansvariga for systemet.!

Historiskt har de flesta elcertifikat gatt till biokraftanlagg-
ningar. Pa grund av att manga éldre bio- och vattenkrafts-
anldaggningar fasas ut i ar, samtidigt som utbyggnaden av bio-
kraft véntas bli mattlig och vattenkraftsutbyggnaden utebli,
vantas vindkraft dominera elcertifikatsystemet till 2020.

For Rabbalshede Kraft svarade certifikaten for 31 (33) pro-
cent av nettoomsattningen 2012.

1 www.energimyndigheten.se/elcertifikat

Installerad vindkraft i varlden 2012, MW

Kina 75 564
USA 60 007
Tyskland 31 332
@ Spanien 22 796
Indien 18 421
England 8 445

Italien 8 144
Frankrike 7 196

@ Kanada 6 200
Portugal 4 525
Ovriga varlden 39 853

Total installerad effekt 282 482 MW.

knappt hélften av all vindkraft i varlden. Sverige svarar for 3,5
procent av EU:s vindkraft raknat i effekt.

Kina behaller positionen som varldens framsta vindkrafts-
land métt i effekt med 75 564 MW men tillvdxten bromsade in
nagot. Ddremot installerades fler vindkraftverk an ndgonsin i
USA. Dér 6kade den sammanlagda effekten till 60 007 MW,
plus 28 procent under 2012. Den snabba tillvaxten forklaras
bland annat med en skatterabatt som gallde aret ut. Japan,
som i fjol stangde alla landets karnkraftverk efter Fukushima-
katastrofen, installerade endast 88 MW under 2012 och 6kade
den totala kapaciteten till 2 614 MW, vilket ar betydligt min-
dre vindkraft an vad som finns i Sverige.

Elcertifikaten tilldelas producenter av fornybar el. Képare &ér
elleverantorer (elséljare) och vissa foretag med egen elhandel.
De dr tvingade att kdpa en andel (kvot) elcertifikat som star i
proportion till den egna elférsaljningen eller forbrukningen.
Kvoten under 2012 uppgick till 17,9 procent. 2013 minskas
kvoten kraftigt till 13,5 procent i samband med att ett stort
antal dldre certifikatsberattigade anlaggningar fasas ut ur sys-
temet. Sedan stiger kvoten till en hégsta niva 2020 for att dar-
efter minska fram till 2035 nar systemet upphor.

En hog kvot innebar en 6kad efterfragan pa certifikat som
antas leda till prisnivaer som stimulerar marknaden att fort-
satta investera i fornybar el. Om utbyggnaden 6verstiger de
arliga kvotnivéerna ackumuleras ett dverskott pa certifikat
som pressar priset. Marknadsprissattningen ar tankt som ett
starkt incitament for producenter av fornybar el att standigt
utveckla verksamheten med I6nsamhet i fokus.

Alla elanvandare i Sverige, med undantag for elintensiv
industri, ar med och betalar stodet genom att en elcertifikat-
avgift per kWh laggs pa elrakningen. For konsumenten
betydde det ett litet paslag per forbrukad kWh pa cirka 4 6re
plus moms under 2011. En knapp tredjededel av detta gick till
vindkraft, vilket blir cirka 50 kr plus moms for en lagenhet
som forbrukar 4 000 kWh per ar. For 2012 ar kostnaden lagre.
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Under de senaste aren har elpriset svangt mycket kraftigt frdn en topp 2010 till en

betydligt lagre niva 2012. Elpriset styrs pa kort sikt framst av tillgdngen pa vatten i de

nordiska kraftverksdammarna och temperaturen under vinterhalvaret. Pa langre sikt

tillkommer andra prispaverkande faktorer som konjunkturldget, priset pa kol och

utslappsratter samt utbyggnaden av elproduktion och elnadt inom EU.

Nya rekord elaret 2012

Aldrig har s& mycket el producerats i Sverige som under 2012,
161,6 TWh. Produktionen 6kade med 10 procent jamfort med
foregdende ar samtidigt som forbrukningen inom landet bara
okade marginellt. Det medforde att den hoga elproduktionen
ocksa bidrog till ett nytt svenskt rekord for elexport. Hela 19,6
TWh av produktionen gick till vara grannlander vilket ar i det
narmaste en férdubbling mot tidigare exportrekord.

Det &r framst vattenkraft som bidragit till den héga elpro-
duktionen. De svenska dlvarna bidrog med 77,7 TWh, den
tredje hogsta arliga produktionen genom tiderna. Under vin-
tern 2012-13 har ett verskott i vattenkraften vant till ett

underskott som kan komma att bidra till ett hdgre elpris 2013.

Vindkraft slog ett nytt rekord med 7,1 TWh, plus 17 pro-
cent jamfort med aret innan. En fortsatt snabb utbyggnad av
vindparker ar forklaringen till den héga produktionen. Vind-

Fran 1 januari 2012 har Sverige och Norge en gemensam elcerti-
fikatsmarknad. Det gemensamma malet &r att fornybar elpro-
duktion ska 6ka med 26,4 TWh till och med 2020. Motivet for en
gransoverskridande handel ar att en stérre marknad bidrar till en
hégre likviditet som 6kar stabiliteten i systemet. Utbyggnaden
vantas ske dar forutsattningarna ar bast och med den mest kost-
nadseffektiva tekniken. Det ar alltsa inte mojligt att exakt ange
hur stor andel som vindkraften kommer att ha i det svenska eller
norska elsystemet 2020. Det bestams av marknaden.

I slutet av det forsta gemensamma aret hade norska
anldggningar motsvarande endast 0,2 TWh arlig produktion
godkants for tilldelning av certifikat, trots att malet for
utbyggnaden under 2012 var drygt 2,2 TWh. Den troga
utbyggnaden i Norge innebdr att norska certifikatpliktiga
elhandlare och foéretag tvingas kdpa av det svenska certifi-
katsoverskottet vilket bidragit till en prisdkning under hosten
2012. Om inte utbyggnaden av norsk fornybar elproduktion
tar fart kan norska kvotpliktiga under de narmaste aren
tvingas fortsatta kopa svenska elcertifikat

Sedan systemet infordes har spotpriset pendlat mellan cirka
150-400 kr/MWh med en vikande tendens fran hosten 2009
fram till sommaren 2012. Orsaken &r en stor tilldelning av elcer-

massigt blev fjolaret ett normalar i motsats till det mycket bla-
siga 2011 nér vindkraftsproduktionen 6kade med hela 75
procent till 6,1 TWh.

De gangna aren 2010-2012 ger tydliga exempel pa vad
som driver elpriset uppat och nedat vilket forklaras narmare i
detta avsnitt.

Elprisets utveckling under 2000-talet

Under 2000-talet har elpriset pa den nordiska elborsen Nord
Pool Spot stigit kraftigt for att falla tillbaka 2012. Systempriset
(ett sammanvagt spotpris for Norden) uppgick till 108 kr/
MWh ar 2000, vilket dven efter inflationsjustering ar det hittills
lagsta priset sedan elmarknaden avreglerades 1996.

2010 uppnaddes det hogsta arsmedelpriset, 506 kr/MWh.
Bidragande till detta &r tva stranga vintrar i kombination med
ldga vattennivaer i de nordiska kraftverksdammarna och att
flera karnkraftverk periodvis stod stilla.

tifikat under de senaste dren som lett till ett 6verskott och dar-
med prispress. Under det senaste halvaret har certifikatspriserna
stigit med en kraftig uppgang sedan arsskiftet. Terminspriserna
i februari 2013 uppgick till 236-253 kr/MWh for olika tidsperio-
der enligt Svensk Kraftmakling.

Priset pa elcertifikat vantas i ar ligga pa en hogre niva an
under 2012. Den norska efterfragan pa elcertifikat frdn svenska
producenter som beskrivs ovan &r en orsak. En annan prispa-
verkande faktor &r osakerhet om utbyggnaden av fornybar el
de ndrmaste aren. Om tillvaxten bromsar in minskar utbudet av
elcertifikat med ett 6kat pris som foljd och tvartom. Ytterligare
faktorer ar kvotforandringen som beskrivs ovan samt férand-
rade villkor for finansiering. Sa har ar elcertifikatet tankt att
fungera. Det ger en dynamisk och val fungerande marknad.

Ursprungsgarantier

Svenska elférbrukare kan valja att kpa enbart fornybar el,
vindkraftel eller nagon annan elkraftsmix. Det bygger pa ett
EU-direktiv som i Sverige omsatts i sa kallade ursprungsga-
rantier. Elproducenter kan vélja om den egna produktionen
ska ursprungsmarkas eller inte. For varje producerad MWh el
som godkants i detta system utfardas en garanti av Svenska
Kraftndt som visar vilken typ av energikalla som elen kommer
ifran. Producenten kan sélja dessa ursprungsgarantier till elle-
verantorer som i sin tur séljer dessa vidare till elférbrukare.



RABBALSHEDE KRAFT ARSREDOVISNING 2012 / /

Darefter foll systempriset och fér 2012 uppgick arsmedelpri-
set till 272 kr/MWh. Forklaringen &r framst den hdga elpro-
duktionen under detta ar som beskrivs ovan. Detta galler
aven terminskontrakt som har fallit sedan 2010.

Drivkrafter pa kort sikt

Priselasticiteten for el ar pa kort sikt nast intill noll. Ett minskat
utbud eller 6kad efterfragan kan darfor leda till kraftiga
svangningar i spotpriset. Under framst kalla vardagar vinter-
tid, nar elférbrukningen dr som hogst, stiger spotpriset om
vattentillgangen i de nordiska vattenkraftverken ar lag. Om
flera karnkraftverk samtidigt ar avstallda nar elpriset som
regel annu hogre nivaer. Dessa faktorer sétter dven priset i
terminshandeln pa kort sikt.

Vattenkraft spelar en avgoérande roll pa grund av de
mycket stora energimangder som lagras i de svenska och
norska vattenmagasinen. Under 2000-talet har de svenska
magasinen varierat stort kring arsmedelvardet 66 TWh raknat
pa 52 veckors rullande tillrinning av vatten. En topp naddes
2001-02 nér energimangden under ldnga perioder steg ver
90 TWh. En botten naddes senvaren 2003 nar energimangden
en mycket kort period understeg 45 MWh. Om det regnar i
Sverige regnar det som regel ocksa i Norge vilket i det nar-
maste kan tredubbla vattentillgdngen i Norden.

Aven driftsproblem i kirnkraften har bidragit till de héga
prisnivaerna under de senaste aren. Successivt har tillganglig-
heten 6kat och under den gangna vinterns kalla manader
november, december och januari producerade svensk karn-
kraft 25 procent mer dn under samma period féregdende vin-
ter. | takt med att vindkraften véxer kommer den pa samma
satt ocksa att paverka elpriset.

Under vissa timmar kan spotpriset na extrema prisnivaer.
Exempelvis steg spotpriset i hela Norden en kvallstimme den
8:e februari 2012 till 1 852 kr/MWh. Fér de flesta elproducenter,
aven Rabbalshede Kraft, har sadana pristoppar mycket liten
paverkan pa resultatet da det oftast ror sig om korta tidsperio-
der samtidigt som merparten av elproduktionen séljs pa termin.

Elpriset pa tyska elborsen EEX paverkar ocksa elpriserna i
Norden pa kort sikt grund av elhandeln med vart sydliga

Systemprisets utveckling i Norden 1996-2012
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grannland. De tyska elpriserna har periodvis varit lagre én de
nordiska vilket ddrmed ocksa bidragit till prispressen. Mer om
elsamarbetet inom EU nedan.

Drivkrafter pa medellang sikt

Med en tidshorisont pa upp till fem ar spelar konjunkturen en
avgorande roll som prissattare av elterminer och bilaterala
avtal. | detta tidsperspektiv samverkar ett antal faktorer dar
foljande tre &r de mest betydande.

Elférbrukning. Under lagkonjunkturer minskar elforbruk-
ningen i framst industrin och precis som pa andra marknader
leder en minskad efterfragan vanligen till lagre priser.

Priset pad kol och naturgas. Kol och naturgas ar de vikti-
gaste ravarorna for elproduktion i varlden. Varldsmarknads-
priset pa fossila energiravaror sjunker i lagkonjunktur och sti-
ger i hogkonjunktur. Norden har en liten andel fossilbaserad
elproduktion men de nordiska elnéten ar férbundna med
kontinenten dar kol- och gasbaserad elproduktion dominerar
vilket ddrmed paverkar det svenska elpriset pa marginalen.

Priset pa utsldppsrdtter. Elpriset paverkas indirekt av de
utsldppsratter som belastar kol, naturgas och olja. De har till-
kommit for att bromsa utslappen av klimatpaverkande gaser
genom att satta ett pris pa varje ton koldioxid som slapps ut i
atmosfaren. Cirka 80 procent av EU:s utslapp av vaxthusgaser
kommer fran fossila brénslen. EU:s system for utslappsratter
(EU ETS) ar det storsta i varlden men pa grund av ett vaxande
Overskott har priset kollapsat och under inledningen av 2013
fallit till runt 5 € per ton CO2 fran en tidigare prisniva som
varierat mellan cirka 7 och 6ver 30 € per ton. EU vdntas dock
komma 6verens om hur éverskottet ska hanteras vilket i sa
fall leder till en prisuppgang som i sin tur paverkar elpriset.

Drivkrafter pa ldngre sikt
Pa langre sikt tillkommer andra faktorer som styr prisbild-
ningen. Inte minst hur stor utbyggnaden av ny kraftproduk-
tion blir i forhallande till efterfragan och med vilka kraftslag
som det sker. Alltsa om det da rader 6ver- eller underskott pa
el och vad det da kostar att producera denna el.

Efterfragan i Norden véntas daremot inte paverka det
langsiktiga priset annat an marginellt. Enligt Energimyndig-

Svensk elproduktion 2012

TWh %
Vattenkraft, 77,7 +18

Karnkraft, 61,2 +6
Véarmekraft, 155 -8
@ Vindkraft, 71 417

Sveriges elproduktion 2012 &r den hogsta ndgonsin,
161,6 TWh. Férandring mot féregdende ar i procent.
Kalla: Energimyndigheten.



hetens langtidsprognos’ stiger elférbrukningen i Sverige med
knappt tre procent mellan 2007 och 2030. Situationen &r lik-
artad i grannlanderna. En utbyggnad av den nordiska elpro-
duktionen vantas darfor leda till eléverskott. Ny vindkraft, ny
norsk vattenkraft, uppgradering av svenska karnkraftverk, en
eller tva nya finska kdrnreaktorer, bidrar sammantaget till en
okad produktion. Enbart Sverige berdknas kunna exportera
24 TWh ar 2020 enligt Energimyndigheten.

En 6kad elexport till framst kontinenten anses darfor ha
stor betydelse for den langsiktiga prisbildningen. Det kréver
saval forstarkta nationella elndt som nya 6verforingsforbin-
delser mot kontinenten. Historiskt har elpriserna pa arsbasis
legat hogre i Tyskland @n i Norden men kan under korta peri-
oder dven ligga under.

Stora investeringar i ny europeisk elproduktion och i for-
starkta transmissions- och distributionsnét antas leda till
hojda elpriser som alltsa dven paverkar priset i Norden. En
manad fore den japanska katastrofen berdknade EU-kommis-
sionen investeringsbehoven i ny energiproduktion inom uni-
onen till 1 000 miljarder euro fram till 2020. Om ett antal lan-
der avvecklar karnkraften blir den totala investeringskostnaden
sannolikt vasentligt hogre.

Den nordiska elmarknaden

Den svenska elmarknaden avreglerades 1996 och samma ar
Oppnades Nord Pool ASA, vérldens forsta internationella
elbdrs. Fran borjan omfattade handelsplatsen Norge och Sve-
rige. Darefter har Finland, Danmark, Estland, Litauen och
under 2012 dven Lettland gatt in som deldgare.

En betydande férandring skedde 2002 nar Nord Pool Spot
etablerades for att i forsta hand svara for handeln av el for
leverans ndstkommande dag i ett auktionsforfarande, alltsa
vad som bendamns spotmarknaden. Handelsplatsen dgs av
stamnatoperatorerna i de deltagande landerna ovan.

Nasta viktiga steg togs 2008 nar den finansiella delen av
elborsen saldes till NASDAQ OMX. Idag hanteras terminshan-
deln av NASDAQ OMX Commodities. Terminshandel innebar
att elproduktionen levereras upp till fem ar efter det att kon-
trakt har tecknats. Merparten av all el som handlas i Norden
prissakras i terminskontrakt.

Idag dr det nordiska samarbetet utvidgat med en koppling
mellan Nord Pool Spot och den tyska elbdrsen EEX. Detta
samarbete omfattar elva lander.? Dessutom har NASDAQ
OMX Commodities och Nord Pool Spot tillsammans startat
verksamhet i Storbritannien under varumarket N2EX.

Okad integration ett EU-krav
EU driver pa for att de 27 medlemsstaterna ska bilda en
gemensam el- och gasmarknad fran 2014.> Norden é&r ett

1 Langtidsprognos 2012, ER 2013:03
2 European Market Coupling Company www.marketcoupling.com

3 ec.europa.eu/energy/gas_electricity/internal_market_en.htm
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Elomrade 1

Elomrade 2
I november 2011 delades Sverige in i
fyra elomrdden som férklaras hér
intill. Avsikten dr att styra utbyggna-
den av elproduktionen till sédra Sve-
rige genom att priset periodvis vin-
tas bli hégre i séder dn i norr.
Rabbalshede Kraft har merparten av
projekten i elomrdde 3 med ett for-
védntat hogre elpris én i de nordliga
elomrddena 1 och 2.

Elomrade 3

Elomrade 4

foredome genom det ndra samarbetet mellan de nordiska
stamndtsoperatdrerna och bildandet av elbdrsen Nord Pool.
Visionen &r att liknande samarbeten inleds nasta ar som suc-
cessivt engagerar alla medlemslanderna.

Fortfarande ar beslut om produktion, energiskatter och val
av stodsystem till bland annat férnybar energiproduktion
nationella angeldgenheter. Det storsta hindret mot en inte-
gration ar dock begransningar i 6verféringen mellan landerna
och dven inom manga lander.

Sadana begransningar vill EU successivt bygga bort och
ett redskap ar inférandet av elomraden (kallas ocksa anmal-
ningsomraden). Nar det uppstar flaskhalsar i eléverféringen
mellan omraden leder det till prisskillnader. Elomradena ska
tydliggora var det finns behov av att bygga ut elproduktion
och elnat. Férhoppningen ar att marknadens aktorer ska
lockas till att investera i kraftproduktion i omraden med
elbrist och hégre elpriser och i nat dar 6verforingskapaciteten
ar en flaskhals.

Med denna som bakgrund inférde Sverige den 1 novem-
ber 2011 en indelning av landet i fyra elomraden som visas pa
kartan har ovan. | soder rader pa arsbasis ett elunderskott
efter nedlaggningen av karnkraftverket Barseback. | norr
rader istdllet 6verskott. Det har lett till periodvis hogre elpri-
ser i sdder @n i norr. Rabbalshede Kraft har merparten av pro-
duktionen i det sodra elomrade 3 dar priset periodvis ar
hogre én i de tvad nordliga elomradena.
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AKTIEN

Rabbalshede Krafts aktiekapital uppgar till cirka 310 miljoner kronor. Det totala antalet

aktier uppgar till 31 miljoner fordelat pa 1 miljoner A-aktier och 30 miljoner B-aktier.

Varje A-aktie har 1 rost och varje B-aktie har 1/10 rost.

Bolaget och dess aktier dr anslutna till det elektroniska varde-

(tusental) Aktier Roster Roster, %
papperssystemet, VP-systemet, med Euroclear Sweden AB
som central vardepappersforvaltare (Euroclear Sweden AB, A-aktier 1000 1000 25%
Box 191, 101 23 Stockholm). Aktierna &r registrerade pa per- B-aktier 30045 3005 75%
son och denominerade i svenska kronor, SEK. Totalt 31025 2005 100%

Styrelsen for Rabbalshede Kraft har faststallt foljande utdel-
ningspolicy. Nar erforderlig vinst och kassaflode sa tillater, ska
det komma aktiedgarna tillgodo genom utdelning motsva-
rande minst 30 procent av resultatet efter skatt. Eventuell
utdelning beslutas av drsstdmma efter forslag fran styrelsen.
Forandring Ackumulerat antal
Okning  Ackumulerat
Ar Handelse A-aktier B-aktier A-aktier B-aktier Kvotvarde aktiekapital aktiekapital
2005 juni Bolagsbildning 1000 0 1000 0 100 100 000 100 000
2006 juli Andrat kvotvarde 99 000 0 100 000 0 1 0 100 000
2006 juli Nyemission 4000 000 300 000 4100 000 300 000 1 4300 000 4400 000
2006 aug Nyemission 1600 000 0 5700 000 300 000 1 1600 000 6000 000
2006 dec Nyemission 4000 000 6000 000 9700 000 6300 000 1 10 000 000 16 000 000
2007 nov Apportemission 0 8000 000 9700000 14300000 1 8000 000 24,000 000
2007 dec Fondemission 3:1 0 72000000 9700000 86300000 1 72 000 000 96 000 000
2008 jan Foretradesemission 0 24000000 9700000 110300 000 1 24000000 120000 000
2008 maj Foretradesemission 0 39029000 9700000 149 329 000 1 39029000 159029 000
2008 maj Riktad emission 0 16671000 9700000 166 000 000 1 16671000 175700 000
2008 juni Foretradesemission 300 000 0 10000000 166 000 000 1 300000 176000 000
2009 dec Nyemission 0 46054314 10000000 212054314 1 46054314 222054314
2010 maj Omvand split 1:10 0 0 1000000 21205432 10 0 222054320
Aktieteckning pga.

2010 dec teckningsoptioner 0 482500 1000000 21687932 10 4825000 226879320
2012 jun Foretradesemission 0 8356 845 1000000 30044777 10 83568450 310447770
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Storsta aktieagarna (per den 31 december 2012)

Antal A-aktier Antal B-aktier Innehav (%) Rostandel, %
Ernst Rosén Invest AB inkl. Reine Rosén med famil;j 410000 8842745 29,80% 32,32%
Thorén-Jonsson, Anna-Lisa med familj och bolag 410000 5019100 17,49% 22,77%
Ung, Ingemar med familj 180 000 1525500 5,49% 8,30%
Nordea Investment Funds 0 2716 650 8,75% 6,78%
Kallo Sweden AB inkl. Lars Berndtsson med familj 0 1763 600 5,68% 4,40%
Tibia Konsult AB 0 1410000 4,54% 3,52%
Gamla Livforsakringsaktiebolaget SEB Trygg Liv (publ) 0 1035000 3,33% 2,58%
Fam. Kullendorff med bolag 0 744 800 2,40% 1,86%
KL Ventures AB 0 725000 2,34% 1,81%
Goteborgs stifts prastlonetillgangar 0 450 000 1,45% 1,12%
Bertil Falck & Co AB inkl. Bertil Falck med familj 0 384990 1,24% 0,96%
Askengren Forvaltnings AB inkl. Lars-Erik Askengren med familj och bolag 0 327 000 1,05% 0,82%
Trogen, Karl-Erling med familj och bolag 0 315500 1,02% 0,79%
Almgren, Gerhard med familj 0 265 000 0,85% 0,66%
Specialkarosser AB inkl. Tomas Andersson 0 177 100 0,57% 0,44%
Knutsson Holdings AB 0 150 000 0,48% 0,37%
Svensson, Kaj med familj 0 150 000 0,48% 0,37%
Sisal Konsult AB inkl. Svenning Alehem 0 150 000 0,48% 0,37%
Stomberg, Jan-Olof med famil; 0 143 500 0,46% 0,36%
Vind i Vést AB 0 120 000 0,39% 0,30%
Ovriga aktiedgare 0 3629292 11,69% 9,06%
Totalt 1000 000 30044777 100% 100%

Aktieinnehavet omfattar eget, makas/makes/sambo, syskon eller slakt i ratt upp- eller nedstigande led samt juridisk person dér personen har ett
bestimmande inflytande.

Besiktning av blad

21



RABBALSHEDE KRAFT ARSREDOVISNING 2012 / FLERARSOVERSIKT /

22

FLERARSOVERSIKT

Projektportfolj Antal verk Total effekt
Fas 31dec-12 31dec-11 31dec-10 31 dec-09 31 dec-12 31 dec-11 31 dec-10 31 dec-09
Drift 26 26 16 10 61 61 38 23
Byggnation 14 14 11 6 32 32 25 15
Upphandling 51 38 38 36 146 94 95 87
Projekterings- och ansokningsfas 294 307 343 332 865 827 940 876
Forprojektering 41 49 91 103 123 120 244 258
Totalt i drift och under projektering 426 434 499 487 1227 1134 1342 1259
Helar
Helar 2012 Helar 2011 Helar 2010 Halvar 2009 2008/2009
Resultatrakning i sammandrag jan12-dec12 jan11-dec11 jan10-dec10 juli09-dec09 juli08 - juni 09
Nettoomséttning, tkr 85269 91207 47 347 21258 26928
Rorelseresultat, tkr -7619 33318 26 135 4241 179
Resultat fore skatt, tkr -41 055 5325 9356 754 1410
Arets resultat, tkr -30200 3895 6845 534 1799
Kassaflode fran den [6pande verksamheten, tkr 58317 82555 8108 -25561 18037
Resultat per aktie (kr) -1,10 0,17 0,31 0,00 0,01
Balansrdkning i sammandrag 31 dec-12 31 dec-11 31 dec-10 31 dec-09 30jun-09
Balansomslutning, tkr 1277 824 1139710 947 304 786 877 647 077
Anldggningstillgéngar, tkr 1095576 1015455 807 280 537536 408 804
Omsattningstillgangar, tkr 182248 124 255 140 024 249 341 238273
Eget kapital, tkr 573058 550948 535217 544 686 432764
Réntebarande skulder, tkr 562 969 522823 366 153 181338 153500
Ovriga skulder, tkr 141797 65 939 45934 60 853 60813
Helar
Heldr 2012 Helar 2011 Helar 2010 Halvar 2009 2008/2009
Produktion jan12-dec12 jan11-dec11 jan10-dec10 juli09-dec09 juli08 - juni09
Utfall produktion, MWh 159785 149 203 65653 27 051 33148
Prissakrad energi, % 61 44 70 42 71
Nyckeltal 31 dec-12 31 dec-11 31 dec-10 31 dec-09 30jun-09
Balansomslutning, tkr 1277 824 1139710 947 304 786 877 647 077
Eget kapital, tkr 573058 550 948 535217 544 686 432764
Nettoskuld, tkr 416715 430921 265 964 -12037 -45 880
Soliditet, % 45 48 56 69 67
Antal aktier vid utgdngen av perioden (tusental)* 31045 22688 22205 222 054 176 000
Eget kapital per aktie (kr) 18,46 24,48 24,10% 2,45 2,46
Genomsnittligt antal anstéllda 24 24 21 17 9

*Vid drsstamman i april 2010 beslutades om att Bolagets aktier ska sammanldggas vilket innebér att tio (10) aktier av serie A respektive
serie B sammanldggs till en (1) ny aktie av serie A respektive serie B (s.k. omvénd split). Verkstallighetsdag for sammanldggningen hos
Euroclear Sweden AB var tisdag den 4 maj 2010. Med anledning av den omvanda spliten ger 10 teckningsoptioner ratt att teckna en

B-aktie i Bolaget.
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PROJEKTPORTFOLJ PER 31 DEC 2012

Fas Projektnamn Kommun Antal verk  Effekt (MW)
Drift Hud Tanum 6 15
Kil Tanum 4 8
Bratton Munkedal 6 15
Toftedalsfjéllet Dals-Eds 10 23
Byggnation Dingle-Skogen Vind" Munkedal 14 32
Tillstandsgivna Arjang NV Arjang 9 28
Arjang sv Arjang 13 40
Sogardsfiéllet Tanum 14 35
Skaverdd/Gurserdd Tanum 1 33
Bratton Il Munkedal 4 10
Tillstandsgivna Lurséng Tanum 5 10
Annu ej laga kraft Femstenaberg Stromstad 16 48
Bratton Salelund Munkedal 10 30
Ansokan* Arjang NO Arjang 26 78
Kyrkerod Orust 2 6
Forshélla? Uddevalla 13 39
Korpekullen? Férgelanda 7 14
Hallevadsholm Véster Tanum 1 23
Ulvas Kungsbacka 7 17
Lillhardal Andberg® Harjedalen 101 303
Mansemyr Orust 4 12
Lyrestad Mariestad 8 24
Vavra Berg Kungdlv 5 15
Ljungskile Norra? Uddevalla 5 15
Ljungskile Hoven? Uddevalla 4 12
Stenshult? Uddevalla 6 18
Ulvberget Nordanstig 8 24
Projektering* 66 198
Forprojektering 41 123
Totalt 426 1227

* De projekt som &r under ansokan ar foremal for prévning hos kommun och/eller ldnsstyrelse. Det kan darmed finnas en osakerhet i huruvida Bolaget far
tillstand for det som man ansokt om.

1) De tva forsta vindkraftverken driftsattes under 2012. Hela vindparken kommer att vara i full produktion hdsten 2013 och 6vergar da till driftfasen.
Rabbalshede Kraft har i maj 2012 tecknat avtal med Goteborgs stift om att sélja tva av de 14 vindkraftverken i vindparken.

2) Forsvarsmakten har i oktober 2010 fattat beslut om nya riktlinjer for bedomning av vindkraft i narheten av militéra flygplatser. Delar av projekten i
Uddevalla kommun samt Korpekullen i Fargelanda kommun ligger inom sa kallat stoppomrade for Satends flygplats. Projekten har tidigare fatt ett
positivt remissvar fran forsvarsmakten. Det ar osakert huruvida de nya riktlinjerna kommer att medféra begransningar i utbyggnadsméjligheterna.

3) Harjedalens kommun har i augusti 2012 tillstyrkt projektet. Kommunens tillstyrkande &r en forutséttning for att Lansstyrelsen
ska kunna ge tillstand enligt miljobalken.

4) Stromstads kommun har anvant sitt kommunala veto for projekt Vetteberget. Projektet har under 2012 flyttat till projekteringsfas fér ny utredning.
I januari 2013 har en ansékan om bygglov skickats in till Stromstads kommun.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstallande direktoren for Rabbalshede Kraft AB
(publ.), organisationsnummer 556681-4652 avger harmed
arsredovisning och koncernredovisning for rdkenskapsaret
2012-01-01-2012-12-31.

Verksamheten

Koncernen bestar av moderbolaget, Rabbalshede Kraft AB
(publ.) och de heldgda dotterbolagen Rabbalshede Vardepap-
per AB, Téftedal Vind AB, Ségardsfjallet Vind AB, Lygnern Vind
AB (ags till 91,65%), Arjéng Nordvast Vind AB, Arjéng Sydvast
Vind AB, Lurséng Vind AB, Skaverdd Gurserdd Vind AB, Rabbals-
hede EIndt AB, Rabbalshede Forvaltning 1 AB samt tre dotterbo-
lag till Rabbalshede Forvaltning 1 AB; Kil Vind AB, Bratton Vind
AB och Dingleskogen Vind AB. Dessutom finns fem heldgda
lagerbolag avsedda for kommande tillstandsgivna projekt.
Moderbolaget paborjade sin verksamhet 2005 och koncernen
bildades i november 2007. Vid bendmning Rabbalshede Kraft
avses koncernen.

Rabbalshede Kraft dr en snabbvédxande aktor inom vindkraft
som projekterar och uppfor landbaserade vindparker i Sverige
for att driva i egen regi eller i samarbete med andra aktorer eller
for vidare forsaljning till andra aktorer. Verksamheten &r uppde-
lad i projektering som innefattar fyra faser, byggnation samt
slutligen drift och underhall. Genom att kontrollera alla steg fran
en forsta analys av lampliga omraden for att uppratta vindpar-
ker till att driva dessa uppnas basta Id6nsamhet pa bade kort och
lang sikt. Antalet anstdllda under 2012 uppgar till 24 (23).

Utveckling av koncernens forsaljningsintdkt och resultat
Produktionen for koncernens vindparker uppgick till 159 785
(149 203) MWh. Utbyggnadstakten av vindparker varierar fran ar
till &r och dérmed ocksa produktionsékningen.

Under 2012 producerade svensk kraftindustri 161 TWh, vilket
ar ett rekord. Den hoga svenska elproduktionen har lett till ldga
elpriser under aret vilket kraftindustrins alla aktorer fatt kinna
av. Under det gangna aret och under 2013 prioriterar vi arbetet
med att erhalla laga kraftvunna tillstand for Bolagets 14 parker
som nu dr i ansékningsfas.

Nettoomsattningen uppgick till 85 269 (91 207) tkr.

Genomsnittligt elpris per forsald MWh uppgick under januari-
december 2012 till 364 (411) kr/MWh. Intdkten for elcertifikat
har i snitt varit 167 (199) kr/elcertifikat under januari-december
2012.

Rorelseresultatet fore avskrivningar (EBITDA) uppgick till 43
215 (71 617) tkr och rorelseresultatet (EBIT) till -7 619 (33 318)
tkr. Resultatet fér 2011 innehaller dock engdngsposter for for-
sdljning av vindkraftverk. Forsaljningar och samarbeten &r en

del av Bolagets strategi men under 2012 har Bolaget inte
genomfort nagra sadana affarer eftersom prisnivan pa markna-
den ar lag. Avskrivningarna uppgick till -50 834 (-38 299) tkr.
Periodens resultat uppgick till =30 200 (3 895) tkr vilket motsva-
rar ett resultat per aktie pa-1,10 (0,17) kr.

Finansnettot var —-33 436 (-27 993) tkr och resultatet fore
skatt uppgick till =41 055 (5 325) tkr. | de finansiella kostnaderna
ingdr 0 (3 425) tkr for arbete med kapitalanskaffning.

Investeringar och avskrivningar
Investeringarna inklusive betalda forskott uppgick till 126 236
tkr under perioden januari till december 2012. Investeringarna
avser i allt vasentligt vindparken Dingle-Skogen Vind samt
pagaende projektering.

Avskrivningar pa materiella och immateriella anlaggningstill-
gangar uppgick till 50 834 (38 299) tkr varav avskrivningar pa
driftsatta vindparker uppgick till 43 376 (36 639) tkr.

Kassaflode

Koncernens kassaflode fran den |I6pande verksamheten fore for-
andringar av rorelsekapital uppgick till 13 506 (47 978) tkr och
kassaflode fran finansieringsverksamheten uppgick till 122 022
(156 670) tkr. Periodens kassaflode uppgick till 54 352 (-8 287) tkr.

Finansiering och likviditet

Nettoskulden uppgick i slutet av aret till 416 715 (430 921) tkr.
Likvida medel uppgick till 146 254 (91 902) tkr. Soliditeten pa
balansdagen uppgick till 45 (48) procent.

Under 2011 férhandlades ett ramavtal med DNB kring refi-
nansiering av tva befintliga vindparker, Kil och Brattén, samt
finansiering av en tredje som &dr under byggnation, Dingle-Sko-
genVind. Under forsta kvartalet 2012 har refinansieringen av
vindparkerna Kil och Bratton skett varvid lanebeloppet har
okats med 37 299 tkr. Ldnebeloppet fér Dingle-Skogen Vind
uppgar till 375 157 tkr och vid utgdngen av 2012 har 55 000 tkr
nyttjats.

Totala banklan per den 31 december 2012 uppgick till 576
258 (532 372) tkr.

Den genomsnittliga ldanerantan for skuldportféljen uppgick
till 5,88 procent den 31 december 2012. Rantebindningstiden
var den 30 december 2012 i genomsnitt 3,87 ar och kapitalbind-
ningstiden 4,85 ar. Koncernen Rabbalshede Kraft har under
2012 haft covenantbrott som beskrivs under avsnittet Vdsent-
liga héndelser under rdkenskapsaret.

Under fjarde kvartalet genomfordes en refinansiering av
vindparkerna Hud och Toftedalsfjéllet.
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Moderbolaget
Moderbolaget Rabbalshede Kraft AB (publ.) dr framst inriktat pa
ledning, samordning, driften av vindparken Hud samt utveckling
av koncernen. Forsaljningen av el sker fran moderbolaget.
Moderbolaget ansvarar for fragor gentemot aktiemarknaden
sasom koncernrapportering och aktiemarknadsinformation samt
kreditmarknaden med upplaning och finansiell riskhantering.
Forsaljningsintakten uppgick till 20 713 (23 894) tkr och 6vriga
rorelseintakter till 10 967 (11 986) tkr varav forséljning av vind-
kraftsprojekt uppgick till 0 (0) tkr. Rorelseresultatet uppgick till
-15 459 (-958) tkr och resultatet efter skatt till -16 051 (-229) tkr.

Aktien och dgarforhallanden

Vid ingangen av ar 2012 omfattade det registrerade aktiekapita-
let 22 687 932 aktier (22 205 432), varav A-aktier 1 000 000

(1 000 000) och varav B-aktier 21 687 932 (21 205 432).

Rabbalshede Kraft offentliggjorde den 22 maj 2012 ett erbju-
dande om nyemission av B-aktier, med foretradesratt for befint-
liga aktiedgare, med stdd av det bemyndigande som gavs vid
arsstdimman den 3 maj 2012. Da teckning endast var mojligt
med hjélp av Teckningsrétter, tecknades samtliga aktier med
primar foretradesratt. Marknadens efterfragan pa Teckningsrat-
ter 6versteg utbudet per sista handelsdag. Nyemission med
foretrade for befintliga aktiedgare tillférde Bolaget cirka 83,6
Mkr fore emissionskostnader. Emissionslikviden kom Bolaget
tillhanda den 5 juli 2012. De aktier som tecknats i emissionen
har registrerats hos Bolagsverket.

Efter emissionen uppgar aktiekapitalet i Rabbalshede Kraft
till 310 447 770 SEK fordelat pa 31 044 777 aktier. Varje A-aktie
har en rést och varje B-aktie har 1/10 roster. Aktiernas kvotvarde
uppgar till 10 SEK.

Den 31 december 2012 uppgick antalet aktiedgare, enligt
den av Euroclear Sweden AB férda aktieboken till 1 072 (1 061)
st. Vid utgangen av rakenskapsaret kontrollerade Reine Rosén
med bolag och familj 32,32 procent, Anna-Lisa Thorén Jonsson
med bolag och familj 22,77 procent, Ingemar Ung med familj
8,30 procent, samt Nordea Fonder 6,78 procent. Ovriga aktiei-
gare kontrollerar var och en mindre @n 5 procent av Bolagets
roster.

Rabbalshede Kraft AB:s aktier ar inte noterad vid nagon bors
eller marknadsplats. Déaremot beslutade styrelsen den 14 juni
2011 att lata Alternativa aktiemarknaden ansvara for makleri av
Bolagets aktier i avvaktan pa en ansékan om officiell notering
pa NASDAQ OMX Stockholm. Aktien maklas via Maklarlistan hos
Alternativa.

Hembudsklausul, det vill sdga hinder for att dverlata aktier i
bolaget, saknas i bolagsordningen. Det finns inte heller ndgra
speciella klausuler angaende entledigande av styrelseledamdéter.

Vasentliga hdndelser under rakenskapsaret

Rabbalshede Kraft AB ingick 2008 leverantorsavtal avseende
forvarv av sammanlagt 29 vindkraftverk. Av dessa har Bolaget i
februari 2012 avropat 14 vindkraftverk till vindpark Dingle-Sko-
gen Vind enligt nedan. Den forskottsbetalning i EUR som tidi-
gare har erlagts for de 29 verken, motsvarande 39 921 tkr (kurs
9,23), utnyttjas som delbetalning for 14 verk. Tva vindkraftverk

har driftsatts, driftsattning av de aterstaende tolv vindkraftver-
ken berdknas ske under 2013. De dterstaende avtalen avseende
15 vindkraftverk anger specifika leveransdatum men parterna
avser teckna tillaggsavtal med nya leveransdatum for vindpar-
ker som ligger langre fram i tiden. | det fall Bolaget avbestaller
de aterstaende 15 vindkraftverken kan utgiften fér Bolaget
uppga till 6,7 MEUR motsvarande 57,7 Mkr per bokslutsdagens
kurs. Posten redovisas som en eventualforpliktelse.

Avtal tecknades i januari 2012 med Enercon om leverans av
14 vindkraftverk a 2,3 MW till vindpark Dingle-Skogen Vind i
Munkedals kommun. | maj 2012 tecknades avtal med Goteborgs
stift om att sélja tva av dessa vindkraftverk och ett forskott om
30 Mkr erholls, vilket paverkar kassaflodet positivt. De tva forsta
vindkraftverken driftsattes under december 2012. Hela vindpar-
ken berdknas vara produktionsklar under andra halvaret 2013
och da producera cirka 86 500 MWh per ar varav Rabbalshede
Krafts del i parken motsvarar 74 000 MWh per ar.

Laneavtalen for koncernens vindparker innehaller villkor s.k.
covenanter. Covenanterna ar bland annat kopplade till kassaflo-
det som ska Overstiga vissa nyckeltal. Om dessa covenanter
underskrids uppstar ett covenantbrott. Laga el- och elcertifikat-
priser ar framsta orsaken till covenantbrott i rapporteringen for
Toftedal Vind AB (dger vindpark Toftedalsfjéllet) samt fér moder-
bolaget (dger vindpark Hud) som dgde rum per 2012-06-30.
Avtalsenliga rantor och amorteringar har betalts. Efter diskus-
sion med banken beslutades det att Bolagen darutover ska
amortera 23 Mkr, vilket skedde under oktober 2012. | slutet av
december 2012 sl6ts avtal med banken om en anpassning av
framtida amorteringsnivaer samt att amortera ytterligare 15 Mkr
under kommande rakenskapsar. Avtalet medfor att det blir Iatt-
are for bolagen att uppna bankens covenanter. Prognoser for
covenanter ar 2013 har upprattats utifran prisnivan pa el och
elcertifikat i slutet av december 2012. Prognoserna indikerar att
bolagen kommer klara covenantkraven fér 2013.

Lansstyrelsen i Varmlands lan har under aret beviljat miljétill-
stand for vindparkerna Arjang NV om nio vindkraftverk och
Arjing SV om 13 vindkraftverk. Tillstanden har vunnit laga kraft.
| bada tillstanden finns mojlighet att etablera vindkraftverk med
totalh6jden 180 meter.

Harjedalens kommun har i augusti 2012 tillstyrkt projekt Lill-
hardal Andberg om 101 vindkraftverk. Det &r en forutsittning
for att Lansstyrelsen ska kunna ge tillstand enligt miljobalken.
Tillstdndsansokan har lamnats in till Lansstyrelsen for projekt
Ljungskile Hoven om fyra verk samt projekt Stenshult om sex
verk i Uddevalla kommun.

Arsstamma for verksamhetsaret 2011 holls den 3 maj 2012 i
Goteborg.

Fredrik Samuelsson, Ekonomichef, pabdrjade sin anstéllning
under juli 2012 och ingar i Bolagets ledning. Stefan Soderling,
Finans och Business Controller, ingar fran och med maj 2012
Bolagets ledning.

Handelser efter rikenskapsarets utgang
Bolaget har genomfért amorteringen pa 15 Mkr i enlighet med
beskrivningen ovan.



Information om risker och osédkerhetsfaktorer
Riskhantering vid elférsdljning

Rabbalshede Kraft har samarbete med Axpo Sverige AB, en av
de ledande aktorerna pa elborsen Nord Pool. Genom samarbe-
tet erhaller Bolaget stod i riskhantering vid forsaljning av el.
Samarbetet syftar till att sdkra framtida produktionsintékter,
uppna langsiktig Idnsamhet, minska risken att svédngningar i
marknadspriset negativt paverkar bolagets intakter, realisera
goda resultat i prissékringar samt hantera behovet av balans-
kraft pa ett kostnadseffektivt satt. Tillsammans med Axpo har
Rabbalshede Kraft utarbetat en elhandelspolicy, vilken syftar till
att identifiera risker samt faststélla ramar och limiter for Rabbal-
shede Krafts risktagande. Bolaget prissakrar en forutbestamd
andel av produktionsvolymen med Axpos produkter vilket inne-
bar att volym- och profilrisk elimineras.

Politiskt relaterade risker

Elmarknaden dr omgardad av lagar och regler som for Sveriges
del delvis utgar fran direktiv inom EU. Likasa ar marknaden for
vindkraft omgardat av lagar och regler, bade vad galler stodsys-
tem och tillstdndsprocessen for etablering av vindkraftverk. |
syfte att forenkla och forkorta ansékningsprocessen for vind-
kraftverk har riksdagen antagit lagandringar som tradde i kraft
fran 1 augusti 2009, vilket i flera fall bidragit till kortare ansok-
ningstider och darmed lagre projekteringskostnader. Samtidigt
har kommunerna fatt vetoratt 6ver vindkraftsprojekt vilket moj-
ligen kan paverka utvecklingen negativt.

Fran 1 januari 2012 ar Sverige och Norge sammanlankat i ett
gemensamt elcertifikatsystem. | och med att producenter av for-
nybar el kan fa elcertifikat oavsett om elproduktionen sker i
Norge eller Sverige kommer investeringar att ske dar férhallan-
dena och I6nsamheten &r bast. Det tar tid att etablera ny férny-
bar elproduktion vilket vantas leda till ett underskott pa elcertifi-
kat i Norge de forsta aren samtidigt som Sverige har ett
overskott. Norska kvotpliktiga tvingas i sa fall kdpa svenska elcer-
tifikat. Darigenom kan det svenska 6verskottet komma att mins-
kas vilket ocksa kan paverka priset i positiv riktning. Samtidigt
finns risk for att osakerheten Okar, sarskilt pa kort sikt, och dess-
utom har det uttryckts farhagor for att norsk vattenkraft byggs
istallet for vindkraft. Det kan heller inte uteslutas att det i framti-
den antas nya EU-direktiv och nationella lagar som férsamrar
stodsystem och andra forutsattningar pa Bolagets marknad.

Elpris och elcertifikat

Det allmédnna konjunkturldaget paverkar efterfragan pa el och
elcertifikat. Utvecklingen av priset pa el och elcertifikat utgor en
av de viktigaste omvarldsrelaterade riskerna och koncernens
intdkter paverkas negativt vid en langsiktigt svag konjunkturut-
veckling. De senaste aren har priset pa elcertifikat paverkats
negativt av ett vaxande Gverskott efter en stor utbyggnad av
fornybar energi under de senaste aren. Sedan sommaren 2012
har certifikatspriserna ater stigit. For att motverka variationer i
marknaden sakrar Rabbalshede Kraft forsaljningen via termins-
kontrakt.

Konkurrens
Under de senare aren har intresset for vindkraft 6kat och kon-
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kurrensen om omraden med goda vindférhallanden har intensi-
fierats. Genom den omfangsrika projektportfoljen har Rabbals-
hede Kraft redan en god positionering pa den svenska
vindkraftsmarknaden. Rabbalshede Kraft ar 6ppet fér samarbe-
ten med andra aktorer i enskilda projekt vilket ocksa kan méjlig-
gora etablering av fler och storre vindparker én vad den egna
finansieringen tillater. | framtiden ar det dock majligt att konkur-
rensen om goda vindlagen menligt kan paverka Bolagets moj-
ligheter att etablera Idnsamma vindparker.

Valutakursférdndringar

En stor del av Koncernens inkdp av vindkraftverk sker i euro.
Forandringar i kursen mot den svenska kronan kan paverka l6n-
samheten i etableringen av nya vindparker. Rabbalshede Kraft
har en fastlagd policy att terminssékra betalningar i utlandsk
valuta.

Vindvariationer

Vindkraftproduktionen varierar under aret med en normalt
hogre elproduktion under vinterhalvaret. Ett genomsnittligt
vindar, s.k. normalar, baseras pa uppmatt vindhastighet éver
minst 10 ar. Avvikelser fran normalaret kan under vissa perioder
vara mycket stora, vilket paverkar intdkter och resultat ett enskilt
kvartal eller ar.

Vid investeringsbeslut for en vindpark tar Rabbalshede Kraft
hansyn till dessa vindvariationer och lagger dessutom stor vikt
vid noggranna vindmatningar for att optimera vindkraftverkens
placering och darmed produktionen.

Rdnteutveckling

Beldningsgraden uppgar normalt till 70 procent av investerings-
kostnaden for en vindpark och férandrade marknadsréantor har
darmed en stark paverkan pa resultatet. Rabbalshede Kraft har
en finanspolicy for att hantera ranterisken. For ytterligare
beskrivning se not 17 och 21.

Livsldngd och driftkostnader

Investeringsbeslut grundas pa en bedémd livslangd om 20 ar for
vindkraftverken. Om den verkliga livslangden skulle understiga
den bedémda har detta en negativ inverkan pa koncernens I6n-
samhet. Med sa lang investeringshorisont kan dven framtida
driftskostnader komma att avvika fran de uppskattade och
paverka resultatutvecklingen. For att kunna 6ka tillgangligheten
pa verken har koncernen sedan ar 2010 inrattat en egen organisa-
tion for drift och underhall. Inom branschen finns det vindkrafts-
bolag som har omvérderat den ekonomiska livslangden fran 20
till 25 r for deras vindkraftverk vilket medfor att risken for att en
ekonomisk livslangd om 20 &r felaktig &r mindre sannolik.

Beroenden

For att kunna projektera och uppféra vindparker anvdander Bola-
get olika leverantorer. Det dr Rabbalshede Krafts bedémning att
Bolaget inte dr beroende av nagon enskild leverantor av strate-

giska komponenter som vindturbiner, varfor ett eventuellt leve-
ransavbrott inte behdver innebéra langsiktiga konsekvenser for
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verksamheten. Avgorande for att ta nya verk i drift ar att dessa
kan anslutas till det svenska elnatet. Har ar producenter av for-
nyelsebar el som Rabbalshede Kraft mycket beroende av nétbo-
lag pa lokal, regional och nationell niva. Svenska Kraftnat ansva-
rar for det nationella stamnétet och har systemansvaret for den
svenska elforsérjningen. Myndigheten har av regeringen fatt i
uppdrag att forstarka stamnatet for att klara utbyggnaden av
vindkraftparker som ofta ligger i glesbygder med elnédt som inte
ar dimensionerade for storskalig elproduktion. For de verk som
avses uppforas under de ndrmaste aren bedémer Bolaget att
anslutningarna ska vara klara i tid.

Medarbetare

En uthallig tillvéxt med goda resultat ar dven beroende av Bola-
gets formaga att rekrytera, behalla och utveckla personer i led-
ningen och andra nyckelmedarbetare. Organisationen ar idag
anpassad for en fortsatt tillvéxt i enlighet med expansionspla-
nen. Ytterligare nyckelmedarbetare kan i takt med att Bolaget
vaxer komma att anstéllas.

Framtida kapitalbehov

Styrelsen bedémer att den framtida finansiella stéllningen ar
god och att verksamheten under normala marknadsférhallan-
den kommer att generera ett starkt kassaflode. Bolagets nuva-
rande beslutade investeringar har en tryggad finansiering. Om
utvecklingen foljer den forutsedda expansionsplanen kommer
det i framtiden uppsta ett naturligt behov av nytt kapital. For att
erhalla Ian till nya vindparker kravs ett tillgdngligt eget kapital,
vilket innebar att behovet av likvida medel fran tid till annan kan
komma att uppga till betydande belopp. Ytterligare emissioner
kan darfér komma att genomforas samtidigt som Bolaget fort-
satter sdlja hela eller delar av befintliga och blivande vindparker.
Rabbalshede Kraft har hittills fortldpande sdkrat finansieringen
av utbyggnaden.

Finansiella instrument och riskhantering
For ytterligare beskrivning av koncernens finansiella instrument
och riskhantering se not 21.

Miljéinformation

Vindkraft ar en ren och férnyelsebar energikalla med liten miljo-
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 dr tillstandspliktig eller anmalningspliktig enligt mil-
jobalken. Bolaget innehar nodvandiga miljétillstand. Dar
anmalningsplikt foreligger & anmalan enligt miljébalken en for-
utsattning for att bygglov ska beviljas. Som forsta vindkraftbolag
i Sverige erholl Rabbalshede Kraft under ar 2010 kvalitetscertifie-
ring enligt 1ISO 9001 och miljocertifiering enligt ISO 14001.

Finansiering

Rabbalshede Kraft har som mal att lanefinansiera upp till 75 pro-
cent av nya investeringar och att soliditeten ska vara minst 25
procent. Totala banklan per den 31 december 2012 uppgick till
576 258 (532 372) tkr delade mellan Swedbank och DNB. Diskus-
sioner pagar dven med andra banker avseende finansiering av

kommande vindparker.

Styrelsens arbete

Styrelsen bestar av fem ledamoter. Under verksamhetsaret 2012
har styrelsen haft dtta ordinarie samt sex extra styrelsemoten.
Styrelsen har en skriftlig arbetsordning samt en instruktion for
arbetsfordelningen mellan styrelsen och verkstéllande direkto-
ren. Styrelsens sammantraden och arbetet i samband dérmed
foljer en foredragningsplan i syfte att sakerstalla styrelsens
behov av information och kontroll av verksamheten och koncer-
nens organisation.

Bolagsstyrningsrapport
Rabbalshede Kraft foljer svensk kod for bolagsstyrning.
Bolagsstyrningsrapporten presenteras pa Bolagets hemsida,
www.rabbalshedekraft.se.

I bolagsstyrningsrapporten finns upplysningar om de vikti-
gaste inslagen i koncernens system for intern kontroll och risk-
hantering.

Forvantningar avseende den framtida utvecklingen

En stor projektportfolj har byggts upp omfattande ndarmare 430
vindkraftverk, fordelade pa ett 45-tal vindparker i goda vindla-
gen dver hela Sverige. Bolagets 6vergripande mal &r att skapa
vardetillvaxt for bolagets aktiedgare genom att i egen regi, i sam-
arbete med andra aktorer och genom avyttring bidra till drift-
sattning av 250 verk till och med ar 2015. Vardetillvaxt skapas
genom forsdljning av den egna elproduktionen samt genom
avyttring da vinsten pa det investerade kapitalet realiseras.

| januari 2012 tecknade Rabbalshede Kraft avtal med DNB
avseende bankfinansiering vilket sdkerstallde foretagets
utbyggnadsplaner av vindpark Dingle-Skogen Vind i Munkedals
kommun samt en refinansiering av de befintliga vindparkerna
Bratton och Kil. Avtal tecknades under samma period med Ener-
con om leverans av 14 st 2,3 MW turbiner till vindparken.

I maj 2012 tecknades avtal med Goteborgs stift om att sélja
tva av dessa vindkraftverk och ett forskott om 30 Mkr erhdlls,
vilket paverkar kassaflodet positivt. De tva forsta vindkraftver-
ken i vindparken driftsattes under december 2012. Hela vind-
parken beraknas vara produktionsklar under andra halvaret
2013 och da producera cirka 86 500 MWh per ar varav Rabbals-
hede Krafts del i parken motsvarar 74 000 MWh per ar. Byggti-
den dr anpassad sa att stor hansyn tas till hdckande faglar.

For att langsiktigt sakerstalla det kapitalbehov som den pla-
nerade utbyggnaden kraver, har Rabbalshede Kraft sedan verk-
samhetsdret 2008/2009 noggrant forberett for en ansdkan om
notering pa NASDAQ OMX Stockholm. P4 grund av det osékra
borsklimatet till foljd av de senaste drens utdragna finanskris har
Bolagets noteringsplaner annu inte kunnat forverkligas. Nér en
borsnotering kan ske ar fortsatt ovisst.

Forslag till riktlinjer for ersattning till

ledande befattningshavare

Med ledande befattningshavare avses den personkrets for vilka
Bolaget ska sarredovisa I6ner och andra ersattningar enligt 5
kap. 20 § forsta och tredje styckena i drsredovisningslagen



(1995:554), dvs. styrelseledamdéter, verkstallande direktér och
samtliga personer i Bolagets ledning. Med bolagsledningen
avses samma personkrets exklusive styrelseledamoter.

Ersdttning till styrelsen
Ersattning till styrelsen beslutas av arsstamman efter férslag fran
valberedningen.

Ersdttning till bolagsledningen

Styrelsen foreslar foljande riktlinjer for bestimmande av [6n och
annan ersattning till bolagsledningen. | syfte att kunna saker-
stélla att Bolaget kan rekrytera och bibehalla kvalificerade
arbetstagare i bolagsledningen ar grundprincipen att bolags-
ledningen ska erbjudas marknadsmassiga anstallningsvillkor
och ersattningar.

Lon och 6vriga formaner: Ersattningen till bolagsledningen
ska utgoras av en fast [6n och pension. Den fasta I6nen ompro-
vas normalt kalenderarsvis. Utover fast 16n kan rorlig 16n fore-
komma under férutsattning att den rorliga delen aldrig versti-
ger 50 % av arslonen. Vidare ska bolagsledningen ha rétt till
sedvanliga ickemonetdra formaner, sdsom tjanstebilar och fore-
tagshalsovard. Férutom dessa formaner kan dven andra forma-
ner erbjudas i enskilda fall, men ska da utgora en begréansad del
av ersattningarna.

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

Uppsdgningstid och avgangsvederlag: Uppsagningstiden
ska vara hogst ett ar, om uppsdgningen sker pa initiativ av Bola-
get, och hdgst ett &r, om uppsagningen sker pa initiativ av
befattningshavaren. Vid uppsédgning fran Bolagets sida ska
avgangsvederlag darutéver kunna utgéd med belopp motsva-
rande hogst 12 manadsloner med avrakning for intjanade
inkomster fran andra arbetsgivare.

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

Ersattningsutskott: Ett av styrelsen utsett ersattningsutskott ska
bereda fragor om ersattningsprinciper, ersdttningar och andra
anstallningsvillkor for bolagsledningen. De narmare principerna
for Ionesattning, pensioner och andra férmaner ska aterfinnas i
av ersdttningsutskottet fastlagd I6nepolicy avseende bolagsled-
ningen.

Avvikelse i enskilt fall: Styrelsen ska ha ratt att franga dessa
riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda skal for det. Om
sadan avvikelse sker ska information om detta och skalet till
avvikelsen redovisas vid ndrmast foljande arsstamma.

Ovanstaende riktlinjer for ersattning till styrelse och Bolagets
ledning ar oférandrade fran rakenskapsaret 2011.
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Forslag till vinstdisposition
Till drsstammans forfogande finns féljande belopp i kr:

Overkursfond 290 742 864
Balanserat resultat 18 837 096
Arets resultat -16 051 371
Summa 293528 589

Forslag till vinstdisposition
Styrelsen foreslar att till forfogande staende vinstmedel
och fria fonder disponeras enligt féljande:

Balanseras i ny rakning 2785725
Overkursfond 290 742 864
Summa 293 528 589

Vad betraffar foretagets resultat och stéllning i 6vrigt, hdnvisas
till efterféljande resultat- och balansrakningar med tillhérande
bokslutskommentarer.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING

2012-01-01- 2011-01-01-
tkr Not 2012-12-31 2011-12-31
Nettoomséttning 2 85269 91207
Ovriga rorelseintakter 3 3955 26 490
Summa intdkter 89224 117 697
Personalkostnader 4 -14113 -11804
Ovriga externa kostnader 3,5 -31896 -34276
Avskrivningar/nedskrivningar materiella och immateriella anlaggningstillgangar 6 -50 834 -38299
Rorelseresultat -7619 33318
Finansiella intakter 7 1798 2570
Finansiella kostnader 8 -35234 -30563
Resultat fore skatt -41 055 5325
Skatt 10 10855 -1430
Arets resultat -30200 3895
Resultat per aktie
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning, tusental 26786 22688
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning, tusental 27336 22688
Resultat per aktie fore utspadning (kr) -1,13 0,17
Resultat per aktie efter utspadning (kr) -1,10 0,17
Varav arets resultat hénforligt till innehav utan besta de inflytande 0 0

2012-01-01- 2011-01-01-
tkr 2012-12-31 2011-12-31
Arets resultat -30200 3895
Ovrigt totalresultat:
Kassaflodessakringar:
Foérdndringar av verkligt vérde -41 356 -6 419
Uppldst mot resultatréakningen 2292 2118
Overfort till anskaffningsvérdet pa sikrad post 1190 20359
Skatt hanforlig till kassaflodessakringar 7377 -4223
Arets totalresultat -60 697 15730
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KONCERNENS BALANSRAKNING

tkr Not 31dec2012 31 dec2011
Tillgangar 23,24
Immateriella anlaggningstillgangar 1 37 041 37833
Materiella anldggningstillgangar 12,22 1046 602 974 470
Uppskjuten skattefordran 10 9950 -
Léngfristiga fordringar 13 1983 3152
Summa anldggningstillgangar 1095576 1015455
Immateriella omséattningstillgangar 14 2001 6047
Kundfordringar 1975 911
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15 14750 17 851
Ovriga fordringar 13 17 268 7 544
Likvida medel 28 146 254 91902
Summa omsittningstillgangar 182248 124 255
Summa tillgangar 1277824 1139710
Eget kapital 16
Aktiekapital 310448 226 879
Ovrigt tillskjutet kapital 324 860 326179
Reserver -46 852 -16 355
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat -15 406 14237
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 573050 550940
Innehavare av icke bestammande inflytande 8 8
Summa eget kapital 573058 550948
Skulder 24
Uppskjutna skatteskulder 10 - 9211
Réntebarande skulder 17 525718 498578
Ovriga langfristiga skulder 18 52514 29313
Summa langfristiga skulder 578232 537102
Leverantorsskulder 26 366 11107
Aktuell skatteskuld - 88
Réntebarande skulder 17 37251 24245
Ovriga skulder 18 20774 5549
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 19 42143 10671
Summa kortfristiga skulder 126 534 51660
Summa skulder 704766 588762
Summa eget kapital och skulder 1277 824 1139710

Information om koncernens stallda sékerheter och eventualforpliktelser, se not 24.
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FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET KAPITAL,
HANFORLIGT TILL MODERBOLAGETS AKTIEAGARE

Ovrigt Balanserade

tillskjutet Pagaende vinstmedel inkl Summa
tkr Not Aktiekapital kapital nyemission Reserver arets resultat Eget kapital
Ingdende eget kapital 2011-01-01 222054 321354 9650 -28189 10340 535209
Avrets resultat - - - - 3897 3897
Ovrigt totalresultat - - - 11834 - 11835
Arets totalresultat - - - 11834 3897 15731
Summa formoégenhetsforandringar exkl.
transaktioner med bolagets dgare 222054 321354 9650 -16 355 14237 550940
Transaktioner med koncernens dgare
Omklassificering 4825 4825 -9 650 - - -
Utgaende eget kapital 2011-12-31 226 879 326179 - -16 355 14237 550940
Ingaende eget kapital 2012-01-01 226 879 326179 - -16 355 14237 550940
Arets resultat - - - - -30200 -30200
Ovrigt totalresultat - - - -30497 - -30497
Arets totalresultat - - - -30497 -30200 -60 697
Summa formogenhetsforandringar exkl.
transaktioner med bolagets dgare 226 879 326179 - -46 852 -15963 490 243
Forandrad skattesats, obeskattade reservdel i
eget kapital - - - - 557 557
Transaktioner med koncernens dgare
Nyemission 83569 - - - - 83569
Utgifter hanforliga till nyemission - -1319 - - - -1319
Utgaende eget kapital 2012-12-31 310448 324 860 - -46 852 -15 406 573 050

Innehavare av icke bestammande inflytande innehar endast 8 tkr varvid enbart sammandrag avseende
forandringar i koncernens eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare redovisas.
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2012-01-01- 2011-01-01-
tkr Not 2012-12-31 2011-12-31
Den lI6pande verksamheten
Resultat fore skatt -41 055 5325
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 28 54 649 42 653
Betald inkomstskatt -88 -
K flode fran den I6pande verksamheten fore forandringar av rorelsekapital 13506 47 978
Kassaflode fran forandringar av rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) avimmateriella tillingar 4046 5462
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -7438 5775
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 48 203 23340
Kassaflode fran forandringar av rérelsekapital 44 811 34577
Kassaflode fran den lopande verksamheten 58317 82555
Investeringsverksamheten
Forvarv avimmateriella anldggningstillgangar - -7
Forsaljning av immateriella anldggningstillgangar - 921
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar inkl forskott -126 236 -299 847
Forséljning av materiella anldggningstillgangar 249 51421
Kassaflode fran investeringsverksamheten -125987 -247 512
Finansieringsverksamheten
Nyemission 83568 -
Emissionsutgifter -1692 -
Upptagna lan 245 309 204 348
Amortering av lan -205 163 -47 678
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 122022 156 670
Periodens kassaflode 54352 -8 287
Likvida medel vid periodens borjan 91902 100 189
Likvida medel vid periodens slut 146 254 91902
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

2012-01-01- 2011-01-01-
tkr Not 2012-12-31 2011-12-31
Nettoomsattning 2 20713 23894
Ovriga rérelseintakter 3 10967 11986
Summa intdkter 31680 35880
Personalkostnader 4 -15766 -14 086
Ovriga externa kostnader 5 -15458 -10 896
Avskrivning/nedskrivningar materiella och immateriella anlaggningstillgdngar 6 -15951 -11 856
Rorelseresultat 22 -15495 -958
Réanteintdkter och liknande resultatposter 7 1715 12218
Réantekostnader och liknande resultatposter 8 -7777 -11537
Resultat fore skatt och bokslutsdispositioner -21557 -277
Bokslutsdispositioner 9 34 -
Resultat fore skatt -21523 -277
Skatt 10 5472 48
Arets resultat -16 051 -229

RAPPORT OVER MODERBOLAGETS TOTALRESULTAT

2012-01-01- 2011-01-01-
tkr 2012-12-31 2011-12-31
Arets resultat -16 051 -229
Summa ovrigt totalresultat - -
Arets totalresultat -16 051 -229
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING

tkr Not 31 dec 2012 31 dec 2011

Tillgangar

Anlédggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar 1 19601 19769

Materiella anldggningstillgangar 12 234095 274949

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 26 382914 294 682
Andra langfristiga fordringar 13 15 15
Uppskjuten skattefordran 10 827 -
Summa finansiella anldggningstillgangar 383756 294 697
Summa anldggningstillgangar 637 452 589 415

Omsittningstillgangar

Immateriella omséattningstillgdngar 14 1030 2071

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 45 19
Fordringar pa koncernforetag 33117 65195
Ovriga fordringar 13 808 904
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 15 4258 5221
Summa kortfristiga fordringar 38228 71339
Kassa och bank 28 65 836 35228
Summa omséttningstillgangar 105 094 108 638
Summa tillgangar 742 546 698 053

fortsattning nésta sida »
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Forts. moderbolagets balansrakning

tkr Not 31 dec 2012 31 dec 2011

Eget kapital och skulder

Eget kapital 16

Bundet eget kapital

Aktiekapital 310448 226 879
Fritt eget kapital

Overkursfond 290 743 292061

Balanserat resultat 18837 19067

Arets resultat -16051 -229
Summa eget kapital 603977 537778
Obeskattade reserver 27 500 500
Skulder

Réntebérande skulder 17 110650 130817

Uppskjuten skatteskuld 10 - 5067
Summa langfristiga skulder 110 650 135884

Kortfristiga skulder

Réntebérande skulder 17 13590 9350
Leverantorsskulder 2217 1840
Skulder till koncernféretag - 3531
Skatteskuld aktuell skatt 10 - 88
Ovriga skulder 18 4295 4270
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 19 7317 4812
Summa kortfristiga skulder 27419 23891
Summa eget kapital och skulder 742 546 698 053

Moderbolagets stillda sdkerheter och ansvarsférbindelser

tkr Not 31dec2012 31dec2011
Stéllda sakerheter 24 175128 17731
Ansvarsforbindelser 24 57731 117 216
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FORANDRINGAR | MODERBOLAGETS EGET KAPITAL

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Pagaende Balanserat
tkr Aktiekapital nyemission Overkursfond resultat Arets resultat Totalt eget kapital
Ingaende eget kapital 2011-01-01 222054 4825 292061 2580 6222 527 742
Omklassificering 4825 -4825 - - - -
Vinstdisposition - - - 6222 -6222 -
Arets totalresultat = - - - -229 -229
Fusionsdifferens - - - 10 265 10 265
Utgaende eget kapital 2011-12-31 226 879 - 292061 19 067 -229 537778
Ingaende eget kapital 2012-01-01 226 879 - 292061 19 067 -229 537778
Vinstdisposition - - - -229 229 -
Avrets totalresultat - - - - -16 051 -16 051
Nyemission 83568 - - - - 83568
Utgifter hanforliga till emission - - -1318 - - -1318
Utgaende eget kapital 2012-12-31 310447 - 290743 18838 -16 051 603 977
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MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS

2012-01-01- 2011-01-01-
tkr Not 2012-12-31 2011-12-31
Den lopande verksamheten
Resultat fore skatt och bokslutsdispositioner -21557 =277
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet 28 19252 14671
Betald inkomstskatt -88 -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rorelsekapital -2393 14394
Kassaflode fran forandringar av rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) avimmateriella tillingar 1041 3747
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 33063 -11613
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder -623 -1626
Kassaflode fran forandringar av rérelsekapital 33481 -9 492
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 31088 4902
| ingsverk het:
Forvarv avimmateriella anlaggningstillgdngar - -7
Forvarv av materiella anldggningstillgangar inkl férskott -19425 -17 764
Forsaljning av materiella anlaggningstillgangar 41195 9447
Forvarv av finansiella tillgdngar - -8 040
Forsaljning av finansiella tillgdngar - 50
Forandring av finansiella tillgangar - -3933
Nyemission/lamnade aktiedgartillskott -88233 -10000
Kassaflode fran investeringsverksamheten -66 463 -30 247
Finansieringsverksamheten
Nyemission 83568 -
Emissionsutgifter -1692 -
Upptagna lan 57 -
Amortering av 1an -15984 -9350
Koncernbidrag 34 -
Utdelning - 37000
Kassaflode fran finansieringsverk het 65983 27650
Arets kassaflode 30608 2305
Likvida medel 6vertagna vid fusion - 1204
Likvida medel vid periodens borjan 35228 31719
Likvida medel vid periodens slut 65 836 35228
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NOTER TILL DE FINANSIELLA

RAPPORTERNA

Not

Vasentliga redovisningsprinciper

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB). Vidare har RFR 1 Komplette-
rande redovisningsregler for koncerner tillampats fran Radet for
finansiell rapportering. Koncernen nybildades november 2007.
Koncernen har tillampat IFRS sedan den nybildades.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som
koncernen utom i de fall som anges nedan under avsnittet
"Moderbolagets redovisningsprinciper”.

Koncernen har frivilligt valt att tillampa IFRS i enlighet med
arsredovisningslagen (1995:1554) 7 kap 33§. Arsredovisningen
och koncernredovisningen har godkants for utfardande av sty-
relsen den 2013-04-03. Koncernens resultat- och balansrdakning
och moderbolagets resultat- och balansrakning blir foremal for
faststallelse pa arsstamman den 2013-04-25.

Varderingsgrunder tillampade vid upprattandet av
moderbolagets och koncernens finansiella rapporter
Tillgdngar och skulder ar redovisade till historiska anskaffnings-
varden, forutom vissa finansiella tillgdngar och skulder som var-
deras till verkligt varde. Finansiella tillgangar och skulder som
varderas till verkligt varde bestar av derivatinstrument.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta

Moderbolagets funktionella valuta dr svenska kronor som dven
utgor rapporteringsvalutan for moderbolaget och for koncer-
nen. Det innebdr att de finansiella rapporterna presenteras i
svenska kronor. Samtliga belopp &r, om inte annat anges, avrun-
dade till ndrmaste tusental.

Bedomningar och uppskattningar i de

finansiella rapporterna

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kra-
ver att foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar
samt gor antaganden som paverkar tillampningen av redovis-
ningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar,
skulder, intdkter och kostnader. Verkliga utfallet kan avvika fran
dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses over regelbundet
och revideras om s& behéver géras. Andringar av uppskatt-
ningar redovisas i den period @ndringen gors om @ndringen
endast paverkat denna period, eller i den period dndringen gérs
och framtida perioder om @ndringen paverkar bade aktuell
period och framtida perioder.

Vid imparimenttest av koncernens anldaggningstillgangar
anvands priskurvor fran en extern part som tacker en framtida
period om 25 ar. En priskurva innehaller uppgifter om el- och
certifikatprisets utveckling angivet i kronor per MWh. Om tex
varldsekonomin férandras vasentligt negativt efter rapporte-
ringsperioden sa kan detta leda till ett nedskrivningsbehov som
inte dterfinns i arsredovisningen.

Vasentliga tillampade redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna har tillampats kon-
sekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens
finansiella rapporter. Koncernens redovisningsprinciper har
vidare konsekvent tillampats av koncernens foretag.

Klassificeringmm

Anldggningstillgdngar och langfristiga skulder bestar i allt
vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller betalas efter
mer an tolv manader réknat fran balansdagen. Omsattningstill-
gangar och kortfristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp
som forvantas atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat
fran balansdagen.

Segmentrapportering

Ett rérelsesegment ar en redovisningsmassigt identifierbar del
av koncernen som antingen tillhandahaller varor eller tjanster
eller varor eller tjanster inom en viss ekonomisk omgivning, som
ar utsatta for risker och mojligheter som skiljer sig fran andra
segment. Eftersom koncernens verksamhet fér narvarande
bestar i att producera el pa en begransad geografisk marknad
beddms koncernen som helhet utgdra ett rérelsesegment. Dér-
med presenteras ingen segmentsinformation eftersom det sam-
manfaller med koncernen som helhet.

Konsolideringsprinciper
Dotterféretag
Dotterforetag ar foretag i vilka Rabbalshede Kraft AB har ett
bestammande inflytande. Bestammande inflytande innebar
direkt eller indirekt en ratt att utforma ett féretags finansiella
och operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska férdelar.
For att bedoma om ett bestammande inflytande foreligger,
beaktas potentiella réstberdttigande aktier som utan drdjsmal
kan utnyttjas eller konverteras.

Forvarv av dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden.
Forvarvet betraktas som en transaktion varigenom koncernen
indirekt forvarvar ett dotterforetags tillgangar och dvertar dess
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skulder och eventualforpliktelser. | anslutning till forvarvet upp-
rattas en forvarvsanalys dar anskaffningsvardet faststalls for dels
andelarna eller rorelsen och dels det verkliga vardet pa forvarvs-
dagen av forvarvade identifierbara tillgdngar samt 6vertagna
skulder och eventualforpliktelser. Anskaffningsvardet utgors av
summan av de verkliga vérdena per forvarvsdagen for erlagda
tillgangar, uppkomna eller vertagna skulder och fér emitterade
egetkapitalinstrument som ldmnats som vederlag i utbyte mot
de forvarvade nettotillgdngarna. Vid rorelseforvarv dar anskaff-
ningskostnaden dverstiger det verkliga véardet av forvarvade till-
gangar och 6vertagna skulder samt eventualforpliktelser som
redovisas separat, redovisas differensen som goodwill. Nar skill-
naden ar negativ redovisas denna direkt i resultatrakningen.

Dotterforetags finansiella rapporter inkluderas i koncernre-
dovisningen fran och med férvarvstidpunkten till det datum da
det bestammande inflytandet upphor.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intdkter eller kostnader
och orealiserade vinster eller forluster som uppkommer fran
koncerninterna transaktioner mellan koncernféretag, elimineras
i sin helhet vid uppréttandet av koncernredovisningen.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta

Transaktioner uttryckta i utlandsk valuta omréknas till den funk-
tionella valutan till den valutakurs som foreligger pa trans-
aktionsdagen. Funktionell valuta ar valutan i de priméara ekono-
miska miljéer bolagen bedriver sin verksamhet. Monetéara
tillgangar och skulder i utlandsk valuta raknas om till den funk-
tionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansda-
gen. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningarna
redovisas i resultatrakningen. Ickemonetéra tillgdngar och skul-
der som redovisas till sina historiska anskaffningsvarden omrak-
nas till valutakursen som féreldg vid transaktionstillfallet. | de fall
sakringsredovisning tillampas hanvisas till avsnittet derivat och
sakringsredovisning.

Intdkter

Intdkter redovisas i resultatrakningen nar vasentliga risker och
formaner 6verforts till koparen. Intakter redovisas inte om det ar
sannolikt att de ekonomiska fordelarna inte kommer att tillfalla
koncernen. Intdkterna redovisas till det verkliga vardet av vad
som erhallits, eller férvéntas komma att erhallas, med avdrag for
ldmnade rabatter.

Forsaljningsintakten omfattar primart forsaljning av produ-
cerad el samt forsiljning av elcertifikat. Ovriga rérelseintakter
bestar framst av ersattning vid forsaljning av vindkraftsprojekt
och vidarefakturerade byggkostnader.

Intakter avseende forsaljning av producerad el redovisas i
den period leverans skett.

Intdkter avseende upparbetade elcertifikat redovisas i den
period leverans av certifikatsgrundande el har skett. Elcertifika-
ten redovisas i balansrakningen som immateriell tillgang nar de
finns registrerade pa energimyndighetens konto och som upplu-
pen intdkt sa lange de @r upparbetade men dnnu ej registrerade.
Ovriga intakter fran férsaljning av vindkraftverk redovisas under

den period som képaren 6vertar vindkraftverket. Intakter fran
vidarefakturering av byggkostnader eller servicekostnader redo-
visas i takt med att kostnaden har uppstatt.

Leasing

Leasade tillgdngar

Leasingavtal klassificeras i koncernredovisningen antingen som
finansiell eller operationell leasing. Finansiell leasing foreligger
da de ekonomiska riskerna och formanerna som ar forknippade
med dgandet i allt vasentligt ar 6verforda till leasetagaren, om
sd inte dr fallet ar det frdga om operationell leasing.

Tillgdngar med finansiella leasingavtal redovisas som till-
gang i koncernens balansrakning. Forpliktelsen att betala fram-
tida leasingavgifter redovisas som lang- respektive kortfristig
skuld. De leasade tillgdngarna avskrivs linjart 6ver den kortare
av leasingperioden eller nyttjandeperioden medan leasingbe-
talningarna redovisas som rdanta och amortering av skulderna.

Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas i
resultatrakningen linjart 6ver leasingperioden. Férmaner
erhédllna i samband med tecknandet av ett avtal redovisas i
resultatrdkningen som en minskning av leasingavgifterna linjart
Over leasingavtalets I0ptid. Variabla avgifter kostnadsfors i de
perioder de uppkommer.

Finansiella intdkter och kostnader
Finansiella intékter bestar av ranteintakter samt valutakursvin-
ster. Ranteintakter pa finansiella instrument redovisas enligt
effektivrantemetoden. Utdelningsintékter redovisas nar ratten
till att erhalla utdelning faststallts. Resultatet fran avyttring av
ett finansiellt instrument redovisas da de risker och fordelar som
ar forknippade med dgandet av instrumentet 6verforts till kopa-
ren och koncernen inte langre har kontroll 6ver instrumentet.
Finansiella kostnader bestar framst av rantekostnader pa lan
och 6vriga finansiella kostnader. Ladnekostnader redovisas i
resultatet med tillampning av effektivrantemetoden utom till
den del de ingari en tillgangs anskaffningsvarde.
Valutakursvinster och valutakursforluster redovisas brutto.
Effektivrantan ar den ranta som diskonterar de uppskattade fram-
tida in- och utbetalningarna under ett finansiellt instruments for-
vantade |6ptid till den finansiella tillgangens eller skuldens redovi-
sade nettovarde. Berdkningen innefattar alla avgifter som erlagts
eller erhallits av avtalsparterna som ar en del av effektivrantan,
transaktionskostnader och alla andra 6ver- och underkurser.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Inkomstskatter redovisas i resultatrédkningen utom da underlig-
gande 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 avse-
ende aktuellt &r, med tillimpning av de skattesatser som &r
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Till aktu-
ell skatt hor aven justering av tidigare perioders aktuella skatt.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden
med utgangspunkt tagen i de temporéra skillnader som forelig-
ger mellan tillgdngars och skulders redovisade och skattemas-
siga varden. Tempordra skillnader beaktas inte for skillnad som



uppkommit vid forsta redovisningen av goodwill och inte heller
vid forsta redovisningen av tillgangar och skulder som inte &r
rorelseférvarv som vid tidpunkten for transaktionen inte paver-
kar vare sig redovisat eller skattepliktig resultat. Vidare beaktas
inte heller temporara skillnader hanforliga till andelar i dotter-
och intresseféretag som inte forvantas bli aterférda inom over-
skadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa
hur underliggande tillgdngar eller skulder férvantas bli realise-
rade eller reglerade. Uppskjuten skatt berdknas med tillampning
av de skattesatser och skatteregler som ar beslutade eller i prak-
tiken beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla tempo-
rara skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den
man det &r sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Var-
det pa uppskjutna skattefordringar justeras nar det inte langre
beddms sannolikt att de kan utnyttjas.

Eventuellt tillkommande inkomstskatt som uppkommer vid
utdelning redovisas vid samma tidpunkt som nar utdelningen
redovisas som en skuld.

Redovisning i och borttagande fran balansréikningen

En finansiell tillgdng eller finansiell skuld redovisas i balansrak-
ningen nar bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga
villkor. Kundfordringar redovisas i balansrakningen nar faktura
har skickats. Skuld redovisas ndr motparten har presterat och
avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, &ven om faktura
annu inte mottagits. Leverantorsskulder redovisas nar faktura
mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar rattig-
heterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget férlorar kon-
trollen 6ver dem. Detsamma gaéller for en del av en finansiell till-
gang. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar
forpliktelsen i avtalet fullgors eller pd annat satt utslacks. Det-
samma galler for del av en finansiell skuld.

En finansiell tillgdng och en finansiell skuld kvittas och redo-
visas med ett nettobelopp i balansrdkningen endast nér det
foreligger en legal rétt att kvitta beloppen samt att det forelig-
ger avsikt att nettoreglera eller att realisera tillgangen och reg-
lera skulden samtidigt.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa
affarsdagen, som utgér den dag da bolaget forbinder sig att for-
varva eller avyttra tillgangen.

Klassificering och virdering

Finansiella instrument som inte ar derivat redovisas initialt till
anskaffningsvarde motsvarande instrumentets verkliga varde
med tilldgg for transaktionskostnader for alla finansiella instru-
ment férutom avseende de som tillhor kategorin finansiell till-
gang som redovisas till verkligt varde via resultatrakningen,
vilka redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostna-
der. Ett finansiellt instrument klassificeras vid forsta redovis-
ningen utifran i vilket syfte instrumentet forvarvades. Klassifice-
ringen avgor hur finansiella instrument varderas efter forsta
redovisningstillfallet.

Derivatinstrument redovisas initialt till sina verkliga varden.
Detta innebdr att transaktionskostnader belastar arets resultat.
Huvudregeln r att dessa finansiella instrument I6pande redovi-
sas till sina verkliga vérden &ver resultatrakningen om inte sak-
ringsredovisning tilldmpas och féretaget uppfyller kraven for
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denna redovisning. Anvands derivatinstrument for sakringsre-
dovisning och till den del denna ar effektiv, redovisas vardefor-
andringarna pa derivatinstrumentet pa samma rad i resultatrak-
ningen som den sakrade posten om det ror sig om verkligt
vardesakring. Vardeokningar respektive vardeminskningar pa
derivatet redovisas som intdkter respektive kostnader inom
rorelseresultatet eller inom finansnettot baserat pa syftet med
innehavet. Se vidare under rubriken Derivat och sakringsredo-
visning nedan.

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart till-
gangliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande insti-
tut samt kortfristiga likvida placeringar med en 6ptid fran
anskaffningstidpunkten understigande tre manader vilka ar
utsatta for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.

Finansiella tillgangar vdrderade till verkligt virde

via resultrikningen

Denna kategori bestar av tva undergrupper: finansiella till-
gangar som innehas for handel och andra finansiella tillgangar
som foretaget initialt valt att placera i denna kategori (enligt
den s.k. Fair Value Option). Finansiella instrument i denna kate-
gori varderas I6pande till verkligt varde med vérdeférandringar
redovisade i resultatet i den period de uppstar. | den forsta
undergruppen ingdr bland annat derivat med positivt verkligt
vérde. Baserat pa syftet med kontraktet redovisas vardeférand-
ringar antingen i rorelseresultatet eller som finansiell intakt. |
balansrakningen redovisas derivaten som 6vriga kortfristiga
fordringar respektive 6vriga langfristiga fordringar beroende pa
kontraktets |6ptid.

Lanefordringar och kundfordringar
Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar som
inte dr derivat, som har faststallda eller faststallbara betalningar
och som inte &r noterade pa en aktiv marknad. Dessa tillgdngar
varderas till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffnings-
varde bestams utifran den effektivrénta som berdknades vid
anskaffningstidpunkten. Kundfordran redovisas till det belopp
som beraknas inflyta, dvs. efter avdrag for osékra fordringar.
Nedskrivningar av lanefordringar och kundfordringar som
redovisas till upplupet anskaffningsvarde aterférs om en senare
Okning av atervinningsvardet objektivt kan hanforas till en han-
delse som intraffat efter det att nedskrivningen gjordes.

Finansiella skulder virderade till verkligt véirde

via resultatrdkningen

Denna kategori bestar av tva undergrupper, finansiella skulder
som innehas for handel och andra finansiella skulder som fére-
taget valt att placera i denna kategori (den s.k. Fair Value
Option), se beskrivning ovan under “Finansiella tillgdngar varde-
rade till verkligt vdrde via resultatrakningen”. | den forsta kate-
gorin ingar koncernens derivat med negativt verkligt varde. For-
andringar i verkligt varde redovisas i resultatrakningen i den
period de uppstar. Baserat pa syftet med kontraktet redovisas
vardeférandringar antingen i rérelseresultatet eller som finan-
siell kostnad. | balansrdkningen redovisas derivaten som 6vriga
kortfristiga skulder respektive 6vriga langfristiga skulder bero-
ende pa kontraktets Ioptid.
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Andra finansiella skulder

Lan samt Ovriga finansiella skulder, t.ex. leverantorsskulder,
ingar i denna kategori. Skulderna varderas till upplupet anskaff-
ningsvarde.

Nedskrivning av finansiella tillgangar
Vid varje rapporttillfalle utvérderar foretaget om det finns objek-
tiva bevis pa att en finansiell tillgang eller grupp av tillgangar ar
i behov av nedskrivning. Objektiva bevis utgors dels av obser-
verbara forhallanden som intraffat och som har en negativ
inverkan pa mojligheten att atervinna anskaffningsvardet.
Objektiva bevis pa eventuellt nedskrivning av finansiella till-
gangar erhaller Rabbalshede Kraft genom kreditutvarderings-
rapport om lantagaren fran extern part. En indikation pa att en
sadan rapport skall bestéllas kan vara att rantor eller Idpande
kommunikation fran ladntagaren inte har erhallits.
Atervinningsvirdet for tillgangar tillhérande kategorierna
lanefordringar och kundfordringar vilka redovisas till upplupet
anskaffningsvarde berdknas som nuvérdet av framtida kassaflo-
den diskonterade med den effektiva ranta som gallde da till-
gangen redovisades forsta gangen. Tillgdangar med en kort 16p-
tid diskonteras inte. En nedskrivning redovisas som kostnad i
resultatrakningen.

Derivat och sdkringsredovisning

Koncernens derivatinstrument har anskaffats for att ekonomiskt
sdkra de risker for rdnteexponering samt forséljningspris- och
valutarisker som koncernen &r utsatt for. Derivat redovisas initi-
alt till verkligt varde innebdrande att transaktionskostnader
belastar arets resultat. Efter initial redovisning varderas derivat-
instrument till sina verkliga varden och vardeférandringar redo-
visas pa satt som beskrivs nedan. | balansrakningen redovisas
de som kortfristiga fordringar respektive skulder eller som lang-
fristiga fordringar respektive skulder beroende pa kontraktets
16ptid.

For att uppfylla kraven pa sakringsredovisning enligt IAS 39
krdvs att det finns en dokumenterad koppling till den sdkrade
posten. Vidare kravs att sakringen effektivt skyddar den sakrade
posten, att sakringsdokumentation upprattats och att effektivi-
teten kan matas. Vinster och forluster avseende sakringar redo-
visas i resultatrdkningen vid samma tidpunkt som vinster och
forluster redovisas for de poster som sakras.

Derivat anvands for sakring av ranterisk, framtida kassaflo-
den vid forsaljning av el (dar derivaten kontantregleras) samt for
sdkring av inkop av vindkraftverk i utlandsk valuta. For sakring
framtida rantefléden avseende lan upptagna till rorlig ranta
anvands ranteswapar. Rdnteswaparna varderas till verkligt varde
i balansrakningen. | resultatrakningen redovisas i rantekupong-
delen I6pande som ranteintakt och rantekostnad. Annan varde-
forandring pa ranteswapen redovisas som 6vrigt totalresultat
tills dess att den sdkrade posten paverkar resultatrdkningen och
s lange som kriterierna for sakringsredovisning ar uppfyllda
och sakringen bedoms effektiv. Den vinst eller forlust som han-
for sig till en eventuell ineffektiv del redovisas i resultatrak-
ningen. For de derivat, elterminer, som anvands for sakring av
framtida elforsaljning tillampas kassaflodessakring. Samtliga
elterminer kontantregleras. Detta innebdr att de redovisas som
finansiella derivat i enlighet med IAS 39. PPA och EPA kontrakt

som ocksa anvands for att sakra elpriset kontantregleras inte
varfor dessa kontrakt inte ingar i sdakringsredovisningen. Termi-
nerna redovisas i balansrakningen till verkligt varde. Vardefor-
andringarna redovisas i 6vrigt totalresultatet till dess att det
sakrade flodet paverkar det redovisade resultatet varvid sdk-
ringsinstrumentets ackumulerade vardefoérandringar (som redo-
visats i Ovrigt totalresultat) 6verfors till resultatrdkningen for att
matcha effekterna fran den sdkrade transaktionen. Detta sker sa
lange som kriterierna for sékringsredovisning ar uppfyllda och
sakringen beddms effektiv. Den vinst eller forlust som hanfér sig
till den ineffektiva delen redovisas i resultatrékningen.

De valutaterminer som anvéands for sakring av framtida kas-
safloden avseende prognostiserade inkop av vindkraftverk i
utlandsk valuta redovisas i balansrakningen till verkligt varde.
Vardeférandringarna redovisas i 6vrigt totalresultat tills dess att
det sdkrade flodet traffar resultatrdkningen, varvid sakringsin-
strumentets ackumulerade vardeférandringar dverfors till mate-
riella anlaggningstillgangar. Detta sker sa lange som kriterierna
for sakringsredovisning ar uppfyllda och sakringen bedéms
effektiv. Den vinst eller forlust som hanfor sig till ineffektiva
delar av pagaende sdkringar, dar sakringsredovisning tillampas,
redovisas i resultatrékningen.

Om sakringsredovisningen i ovanstaende fall avbryts pga att
de prognostiserade flodena inte langre ar sannolika eller att
transaktionerna inte kommer att intréffa sa kommer posterna i
totalresultatet foras till arets resultat.

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen
inkluderar pa tillgangssidan likvida medel, Idne- och kundford-
ringar samt derivat med ett positivt verkligt varde. Pa skuldsidan
aterfinns leverantors- och laneskulder samt derivat med ett
negativt verkligt varde.

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvarde
motsvarande instrumentets verkliga virde med tillagg for trans-
aktionskostnader for alla finansiella instrument férutom avse-
ende de som tillhor kategorin finansiell tillgdng som redovisas
till verkligt varde via resultatet och samtliga derivat, vilka redo-
visas till verkligt varde exklusive transaktionskostnader.

Materiella anldaggningstillgangar
Agdatillgangar
Materiella anldaggningstillgdngar redovisas i koncernen till
anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar
inkOpspriset 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 berdkning av respektive till-
gangs avskrivningsbara varde tas hansyn till tillgdngars eventu-
ella restvarden. Bedémda restvarden samt tillampade nyttjan-
deperioder ses [6pande 6ver och i den man det ar nédvandigt
justeras redovisningen.

| de fall materiella anldaggningstillgdngar bestar av kompo-
nenter som ar vasentliga i relationen till hela tillgangens varde
behandlas dessa separat. Respektive komponent redovisas och
skrivs av i enlighet med enskilda avskrivningsplaner. Skillna-
derna i nyttjandeperiod for komponenterna kan i Rabbalshede
Krafts fall variera mellan 3 till 20 ar.

Det redovisade vérdet for en materiell anlaggningstillgang
tas bort ur balansrékningen nér tillgdngen utrangeras eller
avyttras eller ndr inga framtida ekonomiska férdelar vantas fran



anvandning eller utrangering/avyttring av tillgangen. Vinst eller
forlust som uppkommer vid avyttring eller utrangering av en
tillgang utgors av skillnaden mellan forsaljningspriset och till-
gangens redovisade varde med avdrag for direkta forsaljnings-
kostnader. Realisationsvinst redovisas som 6vrig Rorelseintakt
och realisationsforlust redovisas som 6vrig kostnad.

Leasade tillgangar

Finansiella leasingavtal, dér koncernen i allt vasentligt 6vertar
alla risker och fordelar knutna till agarskapet av det leasade
foremalet redovisas i balansrakningen till den leasade egendo-
mens verkliga varde eller, om vardet ar lagre, till nuvardet av
minimileasingbetalningarna. Leasingbetalningar férdelas mel-
lan finansieringskostnader och amortering av hyresskulden.
Redovisade finansiellt leasade tillgangar skrivs av 6ver den for-
vantade nyttjandeperioden. Leasingavtal dar leasegivaren i
huvudsak behaller alla risker och férdelar med dganderétten
klassificeras som operativa. Leasingavgifter kostnadsfors linjart i
resultatrdkningen under leasingperioden. | koncernen finns
bade operationella och finansiella leasingavtal.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter ldggs till anskaffningsvardet endast om
det &r sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar for-
knippade med tillgangen kommer att komma foretaget till del
och anskaffningsvardet kan berdknas 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 identifierade komponenter eller delar
darav. Aven i de fall ny komponent tillskapats aktiveras utgiften.
Eventuella oavskrivna redovisade varden pa utbytta komponen-
ter, eller delar av komponenter, utrangeras och kostnadsfors i
samband med utbytet. Reparationer kostnadsfors I6pande.

Lanekostnader

Lanekostnader som ar direkt hanforbara till inkdp, konstruktion
eller produktion av en tillgang och som tar betydande tid i
ansprak att fardigstalla for avsedd anvandning eller forsaljning
inkluderas i tillgangens anskaffningsvarde. Aktivering av lane-
kostnader sker under forutsattningen att det ar troligt att de
kommer att leda till framtida ekonomiska férdelar och kostna-
derna kan métas pa ett tillforlitligt satt.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart ver tillgdngens berdknade nyttjandepe-
riod, pdgdende projektering skrivs inte av. Koncernen tillampar
komponentavskrivning vilket innebér att komponenternas
bedémda nyttjandeperiod ligger till grund for avskrivningen.
Dock bedoms nyttjandeperioden for samtliga komponenter i
vindkraftverk, fundament och elanldaggningar att sammanfalla
varfor nagon ytterligare uppdelning ej skett.

De tillampade nyttjandeperioderna ar;

- Byggnader och markanldaggningar 20-25 ar
- Vindkraftverk, fundament och elanldaggningar 20 ar
- Inventarier, verktyg och installationer 3-5ar
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Immateriella tillgangar

Arrendeavtal

Immateriella tillgangar som forvarvats av koncernen utgors av
arrendeavtal och dessa redovisas till sina respektive anskaff-
ningsvarden minus ackumulerade avskrivningar och nedskriv-
ningar. Nedlagda utgifter fér internt genererad goodwill och
internt genererade varumarken redovisas i resultatrdkningen
nar kostnaden uppkommer.

Ovriga immateriella tillgdngar

Ovriga immateriella tillgangar bestér av férvarvade datapro-
gram och erhallna elcertifikat. | syfte att framja anvéandningen
av fornyelsebara energikéllor for elproduktion finns certifikat-
system. Anldggningar som berérs av dessa system erhaller gratis
certifikat i takt med att certifikatberattigad el produceras.
Erhalina elcertifikat finns registrerade pa konto hos Energimyn-
digheten. | balansrdakningen for Rabbalshede Kraft-koncernen
redovisas elcertifikat som immateriell omséattningstillgang. Upp-
arbetade certifikat varderas till verkligt varde vid erhallandetid-
punkten och enligt balansdagens spotpris vid varje tilldelnings-
tillfélle. | koncernen redovisas intdakt och omvérdering som dvrig
intakt. Nedskrivning sker om verkligt varde understiger anskaff-
ningsvardet.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i resultatrakningen linjart 6ver immate-
riella tillgdngars berdknade nyttjandeperioder. Nyttjandeperio-
derna omproévas minst arligen. Immateriella tillgangar med
bestambara nyttjandeperioder skrivs av fran den tidpunkt da de
ar tillgangliga for anvandning.

De tillampade nyttjandeperioderna ar:

- Arrendeavtal 20 ar
- Datorprogram 5ar
Lager

I den méan som nagot lager forekommer redovisas detta i enlig-
het med lagsta vdrdets princip och forst in, forst ut metoden
(FIFU).

Nedskrivningar av materiella och immateriella tiligangar
Om indikation pa nedskrivningsbehov finns berdknas tillgang-
ens atervinningsvarde (se nedan). Om det inte gar att faststalla
vasentligen oberoende kassafléden till en enskild tillgang, och
dess verkliga varde minus foérséljningskostnader inte kan anvan-
das, ska tillgdngarna vid prévning av nedskrivningsbehov grup-
peras till den lagsta niva dar det gar att identifiera vasentligen
oberoende kassafléden - en sa kallad kassagenererande enhet.
En nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller kassagenere-
rande enhets redovisade vdrde Gverstiger atervinningsvardet. En
nedskrivning redovisas som kostnad i resultatrakningen. Ned-
skrivning av tillgangar hanforliga till en kassagenererande enhet
fordelas i forsta hand till goodwill. Darefter gors en proportionell
nedskrivning av 6vriga tillgdngar som ingar i enheten.

Atervinningsvardet ar det hogsta av verkligt varde minus for-
séljningskostnader och nyttjandevarde. Vid berdkning av nytt-
jandevardet diskonteras framtida kassafléden med en diskonte-
ringsfaktor som beaktar riskfri ranta och den risk som ar
forknippad med den specifika tillgangen.
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Aterféring av nedskrivningar

En nedskrivning av tillgangar reverseras om det bade finns indi-
kation pa att nedskrivningsbehovet inte langre foreligger och
det har skett en férandring i de antaganden som Iag till grund
for berdkningen av atervinningsvardet. En reversering gors
endast i den utstrackning som tillgangens redovisade varde
efter aterforing inte Overstiger det redovisade varde som skulle
ha redovisats, med avdrag for avskrivning dér sa ar aktuellt, om
ingen nedskrivning gjorts. Gjorda nedskrivningar av goodwill
aterfors under inga omsténdigheter.

Eget kapital
Utdelningar redovisas som skuld efter det att arsstamman
godkant utdelningen.

Ersattningar till anstdllda

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

Som avgiftsbestdmda pensionsplaner klassificeras de planer dar
foretagets forpliktelse ar begransad till de avgifter foretaget ata-
git sig att betala. | sddant fall beror storleken pa den anstélldes
pension pa de avgifter som foretaget betalar till planen eller till
ett forsdkringsbolag och den kapitalavkastning som avgifterna
ger. Foljaktligen &r det den anstéllde som bar den aktuariella ris-
ken (att ersattningen blir lagre an forvantat) och investeringsris-
ken (att de investerade tillgangarna kommer att vara otillrdckliga
for att ge de forvantade ersattningarna). Foretagets forpliktelser
avseende avgifter till avgiftsbestamda planer redovisas som en
kostnad i resultatrakningen i den takt de intjanas genom att de
anstallda utfort tjdnster at foretaget under en period. | koncer-
nen finns enbart avgiftsbestamda pensionsplaner.

Ersdttningar vid uppsdgning

En kostnad for ersattningar i samband med uppsagningar av per-
sonal redovisas endast om foretaget ar bevisligen forpliktigat,
utan realistisk mojlighet till tillbakadragande, av en formell detal-

jerad plan att avsluta en anstallning fore den normala tidpunkten.

Nar ersdttningar lamnas som ett erbjudande for att uppmuntra
frivillig avgang, redovisas en kostnad om det ar sannolikt att

erbjudandet kommer att accepteras och antalet anstallda som
kommer att acceptera erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Kortfristiga ersdttningar

Kortfristiga ersattningar till anstéllda berdknas utan diskonte-
ring och redovisas som kostnad nér de relaterade tjansterna
erhalls.

En avsattning redovisas for den forvantade kostnaden for
vinstandels- och bonusbetalningar nar koncernen har en gal-
lande réttslig eller informell forpliktelse att gora sadana betal-
ningar till foljd av att tjanster erhallits fran anstéllda och forplik-
telsen kan berdknas tillforlitligt.

Avsattningar

En avsattning redovisas i balansrakningen nar det finns en
befintlig legal eller informell forpliktelse som en foljd av en
intréffad handelse, och det ar troligt att ett utflode av ekono-
miska resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen
samt en tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras. Dar
effekten av nar i tiden betalning sker ar vasentlig, berdknas
avsattningar genom diskontering av det férvantade framtida

kassaflodet till en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella
marknadsbeddmningar av pengars tidsvarde och, om det ar till-
lampligt, de risker som ar forknippade med skulden.

Avtal finns om aterstéllande av mark efter att arrendetiden
utgatt och vindkraftanldaggningar upphért med produktion. Avta-
let innebdr en skyldighet att montera ned och bortforsla samtliga
anldggningar, byggnader och ledningar. | de avtal som kraver for-
sakring har Bolaget tecknat en forsdkring som tacker samtliga
dessa ataganden, ddrmed har ingen avséttning for detta gjorts.

Eventualforpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt ata-
gande som harror fran intraffade handelser och vars forekomst
bekraftas endast av en eller flera osékra framtida handelser eller
nar det finns ett dtagande som inte redovisas som en skuld eller
avsdttning pa grund av det inte ar troligt att ett utflode av resur-
ser kommer att krévas (se ovan).

Resultat per aktie

Berdkningen av resultat per aktie baseras pa arets resultat i kon-
cernen hanforligt till moderbolagets dgare och pa det vagda
genomsnittliga antalet aktier utestdende under aret. Vid berdk-
ningen av resultat per aktie efter utspadning justeras resultatet
och det genomsnittliga antalet aktier for att ta hansyn till effek-
ter av utspadande potentiella stamaktier, vilka under rapporte-
rade perioder harrér fran emitterade aktier och optioner utgivna
till anstallda. Utspadning fran optioner paverkar antalet aktier
och uppstar endast nar I6senkursen ar lagre an kursen pa mark-
naden. Utspadningen ar storre ju storre skillnaden ar mellan
I6senkursen och marknadskursen.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt arsredo-
visningslagen (1995:1554) och Rekommendation fran Radet for
finansiell rapportering RFR 2 Redovisning for juridisk person.
Aven akutgruppsutalanden utgivna av Radet fér finansiell rap-
portering tillampas. RFR 2 innebér att moderbolaget i arsredo-
visningen for den juridiska personen skall tillampa samtliga av
EU antagna IFRS och uttalanden sa langt detta dar mojligt inom
ramen for arsredovisningslagen, tryggandelagen och med han-
syn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekom-
mendationen anger vilka undantag fran och tillagg till IFRS som
skall goras. De nedan angivna redovisningsprinciperna for
moderbolaget har tillimpats konsekvent pa samtliga perioder
som presenteras i moderbolagets finansiella rapporter.

Dotterforetag

Andelar i dotterforetag redovisas i moderbolaget enligt anskaff-
ningsvardemetoden. Som intdkt redovisas endast erhéllna
utdelningar.

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

I moderbolaget varderas finansiella anlaggningstillgangar i
enlighet med anskaffningsvardeprincipen vilket innebar att de
varderas till anskaffningsvarde minus eventuell nedskrivning
och finansiella omsattningstillgdngar enligt lagsta vardets prin-
cip. Sakringsredovisning tilldmpas inte i moderbolaget.



Anteciperade utdelningar

Anteciperad utdelning fran dotterforetag redovisas i de fall
moderforetaget ensamt har ratt att besluta om utdelningens stor-
lek och moderféretaget har fattat beslut om utdelningens storlek
innan moderforetaget publicerat sina finansiella rapporter.

Skatter

I moderbolaget redovisas obeskattade reserver inklusive upp-
skjuten skatteskuld. | koncernredovisningen delas ddremot obe-
skattade reserver upp pa uppskjuten skatteskuld och eget kapi-
tal.

Andrade redovisningsprinciper
Nya och omarbetade befintliga standarder, vilka godkéants av EU.

Férdndringar befintliga standarder

Ett antal mindre forandringar och fortydliganden har gjorts av
befintliga standarder som tradde ikraft 2012. Rabbalshede Kraft
koncernen berdrs inte av nagot av dessa forandringar eller for-
tydligande.

Fordndringar i svenska regelverk

Aktieagartillskott och koncernbidrag for juridiska personer

Enligt RFR 2 IAS 27 p.2 ska ett bolag vélja mellan att redovisa i
enlighet med huvudregeln eller alternativregeln. Den valda
regeln ska tillampas konsekvent pa samtliga koncernbidrag.

Not

Nettoomsattning
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Huvudregel
Erhallna koncernbidrag fran dotterféretag redovisas som finan-
siell intakt. Limnade koncernbidrag fran moderforetag till dot-
terforetag redovisas som 6kning av andelar i koncernforetag.
Koncernbidrag som dotterforetag erhaller fran moderforetag
redovisas i dotterforetaget i eget kapital. Koncernbidrag som
dotterforetag lamnar till moderforetag redovisas i eget kapital.
Koncernbidrag som erhdlls fran systerforetag redovisas i eget
kapital. Koncernbidrag som lamnas till systerforetag redovisas
ocksd i eget kapital.

Alternativregel

Ett foretag som tillampar alternativregeln redovisar saval
erhallna som lamnade koncernbidrag som bokslutsdisposition.
Rabbalshede Kraft AB har valt att redovisa koncernbidragen i
enlighet med alternativregeln.

Nya standarder och tolkningar som @nnu inte har antagits

Flera nya standarder, tillagg till standarder och tolkningar har
annu inte trétt i kraft for det rdkenskapsar som slutade 31
december 2012 och har dérfor inte beaktats vid uppréttande av
koncernredovisningen. Det ar bolagets uppfattning att nyhe-
terna inte vasentligen kommer att paverka koncernens finan-
siella rapporter i nuléget eller nér de trader i kraft.

Forandringen av IFRS 1 kommer att paverka bolagets rapport
Over totalresultatet genom att de poster i totalresultatet som
aldrig kommer att traffa resultatet ska specificeras. Per 2012-12-31
har Bolaget inte ndgra sadana poster.

Koncernen Moderbolaget
tkr 2012 2011 2012 2011
Intdkter per vasentligt intaktsslag
Forséljning el 58173 61267 13492 16216
Intakt elcertifikat 26718 29 640 7044 7523
Intdkt ursprungsgaranti 378 300 177 155
Summa 85269 91 207 20713 23894
Koncernens forsaljning av el uppgick under 2012 till 159 785 MWh (149 203).
Not Ovriga rorelseintakter

Koncernen Moderbolaget
tkr 2012 2011 2012 2011
Forsaljning av vindkraftsprojekt - 12 644 - -
Vidarefakturerade byggkostnader 2247 12166 - -
Ovriga intakter fran koncernforetag - - 10709 11850
Ovrigt 1708 1680 258 136
Summa 3955 26490 10967 11986

Vidarefakturerade byggkostnader 2 247 tkr (12 166) ingar som kostnad bland 6vriga externa kostnader.
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Not 4 Anstallda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar

Medelantalet anstallda

Andel
2012 kvinnor/mén, %

Andel
2011 kvinnor/mén, %

Moderbolaget 24 43/57 23 40/60
Dotterforetag - - - -
Koncernen totalt 24 43/57 23 40/60

2012 2011

Konsfordelning i foretagsledningen

Andel kvinnor/man, %

Andel kvinnor/man, %

Moderbolaget
Styrelsen 20/80 20/80
Ovriga ledande befattningshavare 29/71 33/67
Koncernen totalt
Styrelsen 20/80 20/80
Ovriga ledande befattningshavare 29/71 33/67
Loner och andra erséttningar fordelad llan styrelse/ledande befattningst
och ovriga anstéllda samt sociala kostnader
2012 2011
Styrelse/ Styrelse/
ledande ledande
befattnings- befattnings-
havare Ovriga havare Ovriga

tkr (11 personer) anstéllda Summa (11 personer) anstéllda Summa
Moderbolaget
Sverige 6356 7 345 13701 5603 6980 12583
(varav tantiem o.d.) - - - - - -
Sociala kostnader 3100 3169 6269 2969 2964 5933
varav pensionskostnader 945 587 1532 973 561 1534
Koncernen totalt 6356 7345 13701 5603 6980 12583
(varav tantiem o.d.) - - - - - -
Pensionskostnader 945 587 1532 973 561 1534

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

Ledande befattningshavares erséttningar

Till ledande befattningshavare utgar fast manadslon. Samtliga pensionsplaner i koncernen ar avgiftsbestamda. For ledande befattningshavare,
forutom styrelsen, inbetalas premiebaserade pensionsavtal. Premien ska motsvara de premieavsattningar som, vid var tid galler, for ITP 1.
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Forts. not 4 Anstallda, personalkostnader och ledande befattningshavares ersattningar

Ersattningar och dvriga formaner, moderbolaget, 2012

Grundlén/  Ovriga ersattningar

tkr Styrelsearvode och formaner Pensionskostnad Summa
Karl-Erling Trogen, Styrelsens Ordférande 180 - - 180
Karin Kronstam, Ledamot 130 = = 130
Reine Rosén, Ledamot 90 - - 90
Fredrik Bergh Thorén, Ledamot 110 - - 110
Anders Stralman, Ledamot 135 - - 135
Thomas Linnard, Verkstallande direktor 1662 120 363 2145
Andra ledande befattningshavare (5 personer) 4049 156 582 4787
Summa 6356 276 945 7577
Erséttningar och 6vriga formaner, moderbolaget, 2011
Grundlén/ Ovriga ersittningar

tkr styrelsearvode och féormaner Pensionskostnad Summa
Karl-Erling Trogen, Styrelsens Ordférande 180 - - 180
Karin Kronstam, Ledamot 130 - - 130
Reine Rosén, Ledamot 90 - - 90
Fredrik Bergh Thorén, Ledamot 110 - - 110
Anders Stralman, Ledamot - - - -
Hakan Hellstrom - - - -
Thomas Linnard, Verkstéllande direktor 1463 87 363 1914
Andra ledande befattningshavare (5 personer) 3629 128 609 4366
Summa 5602 215 973 6790

Uppsédgning och avgangsvederlag

Mellan Bolaget och VD gaéller en 6msesidig uppsagningstid om
12 manader. VD har vid uppsagning fran Bolagets sida ratt till
ersattning som maximalt kan motsvara 12 manadsloner.

Avgiftsbestamda pensionsplaner

| koncernen finns enbart avgiftsbestdmda pensionsplaner for
anstallda som helt bekostas av foretagen. Betalning till dessa
planer sker [6pande enligt reglerna i respektive plan.

Koncernen Moderbolaget
tkr 2012 2011 2012 2011
Kostnader for avgiftsbestamda planer 1532 1534 1532 1534
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Not 5 Arvode och kostnadsersattning till revisorer

Koncernen Moderbolaget
tkr 2012 2011 2012 2011
Ernst & Young
Revisionsuppdrag 569 600 434 463
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdrag 479 407 479 407
Skatteradgivning 116 117 116 116
Ovriga tjanster - - - -
Summa 1164 1124 1029 986
Not 6 Avskrivning och nedskrivning materiella och immateriella anldggningstillgdngar

Koncernen Moderbolaget
tkr 2012 2011 2012 2011
Immateriella anldggningstillgdngar:
Arrendeavtal 624 642 - -
Dataprogram 168 331 168 331
Materiella anldggningstillgangar:
Vindkraftverk, fundament och elanldaggningar 44072 36 639 9299 9299
Byggnader och Mark 779 779 779 779
Inventarier verktyg och installationer 3590 4262 3590 4262
Nedlagda projekt 908 - 908 -
Nedskrivning projekt 4508 - 4508 -
Aktiverade avskrivningar -3815 -4 354 -3301 -2815
Summa 50834 38299 15951 11856
Not 7 Finansiella intakter
tkr 2012 2011
Koncernen
Rénteintakter 1684 1487
Valutakursvinster 114 1083
Finansiella intakter 1798 2570
Moderbolaget
Rénteintékter, koncernféretag 857 965
Rénteintakter 801 474
Erhallna koncernbidrag, dotterbolag - 10676
Valutakursvinst 57 103
Finansiella intakter 1715 12218

Rénteintdkter, saval i koncernen som i moderbolaget, dr hanforligt till fordringar varderade till upplupet anskaffningsvarde.
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Not 8 Finansiella kostnader

tkr 2012 2011
Koncernen

Réntekostnader 33376 26 672
Ovriga finansiella kostnader 1836 432
Resultatférda kapitalanskaffningskostnader - 3425
Valutakursforluster 22 34
Finansiella kostnader 35234 30563

Av koncernens rantekostnader avser 28 571 tkr rantor hanforligt till skulder vérderade till upplupet anskaffningsvarde. Motsvarande for
moderbolaget uppgar till 5 936 tkr. Resterande rantekostnader avser I6pande ranta hanforligt till koncernens rantederivat.

tkr 2012 2011

Moderbolaget

Réntekostnader 6780 8055
Ovriga finansiella kostnader 298 57
Resultatférda kapitalanskaffningskostnader - 3425
Valutakursforlust 699 -
Finansiella kostnader 7777 11537

Not 9 Bokslutsdispositioner

tkr 2012 2011

Moderbolaget

Koncernbidrag 34 -

Summa 34 -

NOt 1 0 Skatter

Redovisat i resultatrikningen Koncernen Moderbolaget

tkr 2012 2011 2012 2011
Aktuell skattekostnad (-)/skatteintakt(+) 7829 -2511 3261 48
Justering av skatt hanforlig till tidigare perioder -41 - -49 -
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader 1432 1081 1432 -
Omvaérdering av uppskjuten skatt 1635 - 828 -
Summa skatter 10855 -1430 5472 48
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Forts. not 10 Skatter

Avstamning av effektiv skatt Koncernen Moderbolaget

tkr 2012 2011 2012 2011
Resultat fore skatt -41 055 5325 -21523 -277
Skatt enligt gallande skattesats for moderbolaget (26,3%) -10797 1400 -5660 -73
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader 50 28 50 24
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter -2 -1 -1 -1
Skattemadssig temporar skillnad - 2 - 2
Omvérdering av uppskjuten skatt -141 2 97 -
Andring av tidigare taxering 35 - 42 -
Redovisad effektiv skatt -10855 1430 -5472 -48

Redovisat i balansrakningen
Férdndring av uppskjuten skatt i tempordra skillnader och underskottsavdrag
Uppskjutna skattefordringar och -skulder hanfor sig till foljande:

Koncernen Balans per Balans per
2012-01-01 Redovisat i 2012-12-31
Uppskjuten  Uppskjuten Netto- Redovisati  Ovrigttotal-  Uppskjuten  Uppskjuten Netto-
tkr skattefordran  skatteskuld balans  arets resultat resultat skattefordran  skatteskuld balans
Immateriella tillgdngar 9817 - -1742 - 8075 -
Valutaderivat - - - -2094 - -2094
Elderivat 1873 - - -1873 - -
Réntederivat = -7709 = -3411 = -11120
Aktiverad valutakursvinst 3743 - -620 - 3123 -
Obeskattade reserver 3384 - - -419 2965 -
Aktiverad koncernranta - -148 32 - - -116
Internvinst = -1215 199 = = -1016
Outnyttjat underskottsavdrag - -534 - -9233 - -9767
Skattefordringar/-skulder 18817 -9 606 9211 -2131 17 030 14163 -24113 -9950
Koncernen Balans per Balans per
2011-01-01 Redovisat i 2011-12-31
Uppskjuten  Uppskjuten Netto- Redovisati  Ovrigttotal-  Uppskjuten ~ Uppskjuten Netto-
thr skattefordran  skatteskuld balans  arets resultat resultat skattefordran  skatteskuld balans
Immateriella tillgdngar 10197 - -380 - 9817 -
Valutaderivat - -1713 - 1713 - -
Elderivat - -2925 - 4798 1873 -
Rantederivat - -1781 - -5928 - -7709
Aktiverad valutakursvinst - -1999 - 5742 3743 -
Obeskattade reserver 3150 - - 234 3384 -
Aktiverad koncernranta - -154 - 6 - -148
Internvinst - -1215 . - N -1215
Outnyttjat underskottsavdrag - - - -534 - -534
Skattefordringar /-skulder 13347 -9787 3560 -380 6031 18817 -9 606 9211
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2012 2011
Moderbolaget
oderbolage Uppskjuten Uppskjuten Uppskjuten Uppskjuten
tkr skattefordran skatteskuld Nettobalans  skattefordran skatteskuld Nettobalans
Immateriella tillgdngar 827 - 5067
Skattefordringar/-skulder 827 - 827 5067 5067

Den svenska Riksdagen har i december 2012 fattat beslut om att sénka den svenska bolagsskattesatsen fran 26,3% till 22% med effekt

frdn 1 januari 2013.

NOt 1 1 Immateriella anldggningstillgdngar

Koncernen Arrendeavtal/dataprogram Moderbolaget Arrendeavtal/dataprogram
tkr 2012 2011 tkr 2012 2011
Ackumulerade anskaffningsvéarden Ackumulerade anskaffningsvarden
Ing&ende balans 43673 44 587 Ingdende balans 22580 828
Nyanskaffningar - 7 Fusion av dotterbolag - 21745
Férsaljningar/utrangeringar - -921 Nyanskaffningar - 7
Utgaende balans 43673 43673 Utgaende balans 22580 22580
Ackumulerade av- och nedskrivningar Ackumulerade av- och nedskrivningar
Ingéende balans -5840 -5152 Ingdende balans -2812 -163
Arets avskrivning -792 -812 Fusion av dotterbolag - -2479
Forsaljningar/utrangeringar - 124 Arets avskrivning -167 -169
Utgéende balans -6 632 -5840 Utgaende balans -2979 -2811
Redovisat virde 37041 37833 Redovisat viarde 19 601 19769
Not 1 2 Materiella anldggningstillgdngar

Inventarier, verktyg  Vindparker i byggfas och
Koncernen Byggnader och mark Driftsatta vindparker och installationer pagaende projektering Totalt
tkr 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Anskaffningsviarden
Ingdende balans 22190 21962 906 604 520621 20857 20332 108 254 246564 1057905 809 479
Omklassificering - - - 146 655 - - - -146 655 - -
Nyanskaffningar 64 228 221 273 006 60 1401 125891 25212 126 236 299 847
Forsaljningar/utrangeringar - - -370 -33678 -1737 -876 699 -16 867 -1408 -51421
Utgaende balans 22254 22190 906455 906 604 19180 20857 234844 108254 1182733 1057905
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Forts. not 12 Materiella anldaggningstillgangar

Avskrivningar

Ingdende balans -2 004 -1226 -71136 -34 497 -10295 -5926 - - -83435 -41 649
Arets avskrivningar -779 -778 -44 072 -36 639 -3590 -4513 - - -48441* -41930
Arets nedskrivningar = - = - = - -5415 - -5415 -
Forsaljningar/utrangeringar = - = - 1160 144 = - 1160 144
Utgaende balans -2783 -2004 -115208 -71136 -12725 -10295 -5415 - -136131 -83435
Redovisat virde 19471 20186 791247 835468 6455 10562 229429 108254 1046602 974470

De driftsatta vindparkerna utgérs av vindpark Hud, Kil, Bratton
och Toftedalsfjallet.

Arets aktiverade ranteutgifter under byggnation uppgick till
219 tkr (2 751).

Arets rantesats for aktiverad rianta uppgick till 3,93%.

Vindparker i byggfas omklassificeras till driftsatta vindparker
nar vindkraftverket tas i drift.

* Av arets avskrivningar har 3 815 (4 354) tkr aktiverats i materiella
anlaggningstillgangar.

Provning av nedskrivningsbehov

Nedskrivningsprévning har skett pa koncernniva, vilket bedéms
utgdra den enda kassagenererande enheten. Koncernen har
betydande redovisade varden avseende materiella anlaggnings-
tillgangar. Bedémning av vardet av koncernens parker och pro-
jekt sker utifran den kassagenererande enhetens nyttjande-
varde. Berdkning av nyttjandevarde utgar fran uppskattade

framtida kassafloden som baseras pa faststéllda finansiella prog-
noser for tva ar och darefter en kombination av indexjusterade
kostnader och en priskurva fran extern part. De prognostiserade
kassaflodena har nuvardeberaknats med en diskonteringsranta
om 5,8 procent fore skatt, 7,4 procent efter skatt.

Atervinningsvardet for koncernen éverstiger det redovisade
vardet och ndgon nedskrivning har darfor inte skett. De viktiga
antagandena och de metoder som anvants for att skatta varden
ar foljande:

Inflationsjusteringen av kostnaderna har satts till tva pro-
centenheter trots att det inte motsvarar den nuvarande inflatio-
nen men eftersom den ekonomiska livsldngden &r 20 ar anser vi
att den motsvarar periodens snitt.

Priskurva for 20 ar anvédnds for perioden efter det att bolagets
sakringar har 16pt ut. | och med att sakringspositioner tecknas
I6pande sa kommer inte svdngningarna i priskurvorna paverka
bolaget fullt ut, men ndgon kompensation fér detta har inte
beaktats.

Inventarier, verktyg ~ Vindparker i byggfas och

Moderbolaget Byggnader och mark Driftsatta vindparker och installationer pagdende projektering Totalt

tkr 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011 2012 2011
Anskaffningsviarden

Ingdende balans 22190 21962 185972 185972 20587 20062 91674 65 569 320423 293565
Fusion av dotterbolag - - - - - - - 18 541 - 18 541
Nyanskaffningar 64 228 - - 60 1401 19302 16 135 19426 17 764
Forsaljningar/utrangeringar = - = - -1737 -876 -40 620 -8571 -42 357 -9447
Utgaende balans 22254 22190 185972 185972 18910 20587 70356 91674 297 492 320423
Avskrivningar

Ingdende balans -2004 -1226 -33311 -24012 -10159 -5790 - - -45 474 -31028
Arets avskrivningar =779 -778 -9299 -9299 -3590 -4513 - - -13668* -14590
Arets nedskrivningar - - - - - - -5415 - -5415 -
Forsaljningar/utrangeringar = - = - 1160 144 = - 1160 144
Utgdende blanas -2783 -2004 -42610 -33311 -12589 -10159 -5415 - -63397 -45474
Redovisat restvirde 19471 20186 143362 152661 6321 10428 64941 91674 234095 274949

De driftsatta vindparkerna utgors av vindpark Hud.

Vindparker i byggfas omklassificeras till driftsatta vindparker nar vindkraftverket tas i drift.
Obeskattade reserver som utgors av Overavskrivningar pa driftsatta vindparker uppgar till 500 tkr (500).

*Av arets avskrivningar har 3 301 (2 815) tkr aktiverats i materiella anldggningstillgangar.
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Not 1 3 Langfristiga fordringar och ovriga fordringar

Koncernen

tkr 2012-12-31 2011-12-31

Langfristiga fordringar som dr anldggningstillgangar:

Elderivat som innehas for sakring 1968 3137
Ovrigt 15 15
Summa 1983 3152

Ovriga fordringar som ar omsittningstillgangar:

Elderivat som innehas for sékring 4233 3985
Fordringar mervardesskatt 12209 1418
Ovrigt 826 2141
Summa 17 268 7544

Moderbolaget
tkr 2012-12-31 2011-12-31

Langfristiga fordringar:

Ovrigt 15 15

Summa 15 15

Ovriga fordringar (kortfristiga):

Fordringar mervardesskatt - 26
Ovrigt 808 878
Summa 808 204

Not 14 Immateriella omsattningstillgdngar

Koncernen

tkr 2012-12-31 2011-12-31
Elcertifikat 2001 6047
Summa 2001 6047

Moderbolaget

tkr 2012-12-31 2011-12-31
Elcertifikat 1030 2071
Summa 1030 2071
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Not

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter

Koncernen Moderbolaget

tkr 2012-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Upplupen elférséljning 6909 6852 1520 1733
Upplupna elcertifikat 2581 4649 803 1244
Upplupen forsakringserséttning - 1460 - -
Forutbetalda forsakringskostnader 1152 - 813 -
Forutbetalda servicekontrakt 1430 - 923 -
Ovrigt 2678 4890 199 2244
Summa 14750 17 851 4258 5221
Not Eget kapital
Aktiekapitalet var per den 31 december 2011 fordelat pa Koncernen
22 687 932 registrerade aktier (22 205 432), varav A-aktier 1 000 tkr 2012 2011
000 (1 000 000) och varav B-aktier 21 687 932 (21 205 432). Alla
aktier har lika ratt till utdelning. Varje A-aktie har en rost och varje Ingaende balans ~16355 ~28189
B-aktie har 1/10 réster. Aktiernas kvotvirde uppgar till 10 SEK. Redovisat 6vrigt totalresultat -41356 -6419

Rabbalshede Kraft offentliggjorde den 22 maj 2012 ett erbju- Uppldst mot resultatrdkningen;
dande om nyemission av B-aktier med foretradesrtt for befint- Nettoomsattning 2292 2118
liga aktiedgare med stéd av det bemyndigande som gavs vid ars- Uppldst mot balansrékningen;
stdmman den 3 maj 2012. Efter emissionen uppgar aktiekapitalet Materiella anléggningstillgangar 1190 20359
i Rabbalshede Kraft till 310 447 770 SEK fordelat pa 31 044 777 Skatt 7377 -4223
aktier. Varje A-aktie har en rost och varje B-aktie har 1/10 roster. Utgaende balans _46 852 -16 355

Aktiernas kvotvdrde uppgar till 10 SEK.

Koncernen

Ovrigt tillskjutet kapital

Avser eget kapital som ar tillskjutet fran dgarna. Har ingar 6ver-
kurser som betalats i samband med emissioner.

Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat

| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar intjanade
vinstmedel i moderbolaget och dess dotterféretag samt inbe-
talda optionspremier. Tidigare avsattningar till reservfond,
exklusive overforda dverkursfonder, ingdr i denna eget kapital-
post.

Reserver

Sakringsreserven innefattar den effektiva andelen av den acku-

mulerade nettoférandringen av verkligt varde pa kassaflo-

dessakringsinstrument (ranteswap, eltermin samt valutatermin)

hanférbart till sakringstransaktioner som d@nnu inte har intraffat.
Belopp som tagits bort fran reserv fér kassaflodessakring har

redovisats i foljande poster i resultat- och balansrakningen:

Moderbolag
Bundna fonder
Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Fritt eget kapital

Overkursfond

Nar aktier emitteras till dverkurs, det vill sdga for aktierna ska
betalas mer &n aktiernas kvotvarde, ska ett belopp motsvarande
det erhallna beloppet utover aktiernas kvotvarde, foras till Gver-
kursfonden. Belopp som tillforts 6verkursfonden fr.o.m. 1 januari
2006 ingar i det fria kapitalet.

Balanserade vinstmedel

Utgors av foregaende ars fria egna kapital efter att en eventuell
vinstutdelning lamnats. Utgor tillsammans med arets resultat
och 6verkursfond summa fritt eget kapital, det vill séga det
belopp som finns tillgangligt for utdelning till aktiedgarna.



Not

Rantebdrande skulder

Koncernen Moderbolaget

tkr 2012-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Koncernen Moderbolaget Ranteforfallostruktur
tkr 2012-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2011-12-31 0-1ar 148210 161892 19316 35300
2-5&r 320469 201480 105000 65000
Réantebéarande skulder
6-10ar 41012 135 600 - 40000
Banklan
(inkl kortfristig del) 576258 532372 124316 140 300 11-15ar 66 567 33400 - -
Avgifter periodiserade Summa 576 258 532372 124316 140 300
dver lanets 16ptid -13289 -9549 -76 -133
Summa 562969 522823 124240 140167 Laneavtalen for koncernens vindparker innehaller villkor s.k.

Sakerhet for banklanen ar utstallda med sk sakerhetsoverlatel-

ser dar tillgdngar &r 6verlatna samt pantbrev i fastighet o
foretagsinteckning se not 24.

ch

Koncernen Moderbolaget
tkr 2012-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Laneavtalens
forfallostruktur
0-1ar 37 251 27741 13 590 9350
2-5ar 336 166 398981 108 026 126 900
6-10ar 202 841 76 050 2 700 4050
11-154ar — 29600 = -
Summa 576 258 532372 124316 140 300

Finansiella skulder I6ptidsanalys per 2012-12-31

covenanter. Covenanterna ar bland annat kopplade till kassaflo-
det som skall 6verstiga vissa nyckeltal. Om dessa covenanter
underskrids uppstar ett covenantbrott. Laga el- och elcertifikat-
priser ar framsta orsaken till covenantbrott i rapporteringen for
Toftedal Vind AB (dger vindpark Toftedalsfjallet) samt for moder-
bolaget (dger vindpark Hud) som dgde rum per 2012-06-30.
Avtalsenliga rantor och amorteringar har betalts. Efter diskus-
sion med banken beslutades det att Bolagen darutdver skall
amortera 23 Mkr, vilket skedde under oktober 2012. | slutet av
december 2012 sl6ts avtal med banken om en anpassning av
framtida amorteringsnivaer samt att amortera ytterligare 15
Mkr. Avtalet medfor att det blir lattare for bolagen att uppna
bankens covenanter. Prognoser for covenanter ar 2013 har upp-
rattats utifran prisnivan pa el och elcertifikat i slutet av decem-
ber 2012. Prognoserna indikerar att bolagen kommer klara
covenantkraven for 2013.

tkr Nominellt varde Totalt <1 manad 1-3man 3man-1ar 1-5ar >5a&r
Swedbank, SEK 320736 389426 -14 696 -2962 -25984 -345784 =
Sparbanken Tanum, SEK 9450 10905 -1736 -6 350 -2819
DNB, SEK 243 906 323652 -72725 -89 856 -161071
Finansiell leasing, SEK 2166 2256 -112 -336 -613 -1193 1
Leverantorsskulder, SEK 26 366 26 366 -26 366

752 605 -41174 -3298 -101 058 -443 184 -163 890
Finansiella skulder I6ptidsanalys per 2011-12-31
tkr Nominellt virde Totalt <1 manad 1-3man 3 man-1ar 1-5ar >58&r
Swedbank, SEK 359472 491 396 -5246 -39441 -176 995 -269714
Sparbanken Tanum, SEK 10 800 13565 -1998 -7128 -4 439
DNB, SEK 158 600 240274 -23 265 -84214 -132795
Finansiell leasing, SEK 3500 3753 -112 -336 -1022 -2282 0
Leverantorsskulder, SEK 11107 11107 -11107

760 095 -11219 -5582 -65726 -270619 -406 949
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Not 1 8 Ovriga skulder

56

Koncernen Moderbolaget
tkr 2012-12-31 2011-12-31 tkr 2012-12-31 2011-12-31
Ovriga langfristiga skulder Ovriga kortfristiga skulder
Elderivat 1968 - Mervérdesskatt 647 231
Réntederivat 50 546 29313 Ovrigt 3648 4039
Ovrigt = - Summa 4295 4270
Summa langfristiga skulder 52514 29313
Ovriga kortfristiga skulder
Elderivat 4233 -
Réntederivat - -
Valutaderivat 9520 -
Mervérdesskatt 3368 1503
Ovrigt 3653 4046
Summa 6vriga kortfristiga skulder 20774 5549
Not 1 9 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Koncernen Moderbolaget

tkr 2012-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2011-12-31
Upplupna semesterloner 2254 2449 2254 2449
Upplupna sociala avgifter 378 389 378 389
Upplupna utgiftsrantor 2507 2952 1007 121
Upplupna arrendeersattningar 2764 2678 687 782
Forutbetald intdkt, forsaljning vindkraftverk 30000 - - -
Uppségningskostnad 2000 - 2000 -
Ovrigt 2240 2203 991 1071
Summa 42143 10671 7317 4812
Not 2 0 Finansiella tillgdngar och skulder
Koncernen 2012

Derivat dar sakrings- Kund- och ) Summa
tkr redovisning tillampas lanefordringar Ovriga skulder redovisat varde Verkligt vérde
Likvida medel = = = 146 254 146 254
Kundfordringar - 1975 - 1975 1975
Ovriga kortfristiga fordringar 4233 - - 4233 4233
Summa 4233 1975 - 152 462 152 462
Ovriga langfristiga skulder 52514 - - 52514 52514
Réntebarande skulder - - 562 969 562 969 562 969
Leverantorsskulder - - 26 366 26 366 26 366
Ovriga kortfristiga skulder 13753 - - 13753 13753
Summa 66 267 - 589335 655 602 655 602



Forts. not 20 Finansiella tillgdngar och skulder
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I moderbolaget finns enbart kundfordringar, leverantérsskulder,
likvida medel och rantebarande skulder dar redovisat och verk-
ligt varde dar samma, se moderbolagets balansrakning.

Koncernen 2011

Derivat dar sakrings-

Kund- och Summa

tkr redovisning tillampas lanefordringar Ovriga skulder redovisat védrde Verkligt varde
Likvida medel - - - 91902 91902
Kundfordringar - 911 - 911 911
Summa 911 92813 92813
Ovriga langfristiga skulder 29313 - - 29313 29313
Réantebarande skulder - - 522823 522823 522823
Leverantorsskulder - - 11107 11107 11107
Summa 29313 - 533930 563 243 563 243
I moderbolaget finns enbart kundfordringar, leverantérsskulder,

likvida medel och réntebédrande skulder

dar redovisat och verkligt varde & samma, se moderbolagets

balansrakning.

Berdkning av verkligt virde Rantebarande skulder

Foljande sammanfattar de metoder och antaganden som framst
anvants for att faststalla verkligt varde pa de finansiella instru-
ment som redovisas i tabellen ovan.

Derivatinstrument

For valutakontrakt bestams det verkliga vardet med utgangs-
punkt fran noterade kurser om sadana finns tillgangliga. Om
sadana inte finns tillgangliga beraknas det verkliga vardet
genom en diskontering av skillnaden mellan den avtalade ter-
minskursen och den terminskurs som kan tecknas pa balansda-
gen for den aterstaende kontraktsperioden. Diskontering gors
till riskfri ranta baserad pa statsobligationer.

For derivatinstrument for sakring av framtida elférséljning
bestams det verkliga vardet med utgangspunkter fran priser
satta pa extern handelsplats.

Det verkliga vardet for ranteswapar baseras pa formedlande
kreditinstituts vardering, vars rimlighet prévas genom diskonte-
ring av berdknade framtida kassafloden enligt kontraktets vill-
kor och forfallodagar och med utgédngspunkt i marknadsrantan
for liknande instrument pa balansdagen.

| de fall diskonterade kassafloden har anvénts, berdknas fram-
tida kassafloden pa den av foretagsledningens basta bedom-
ningen. Den diskonteringsranta som anvants ar marknadsbaserad
ranta pa liknande instrument pa balansdagen. Da andra varde-
ringsmodeller har anvénts &r indata baserad pa balansdagen.

Verkligt varde for finansiella skulder som inte ar derivatinstru-
ment beraknas baserat pa framtida kassafloden av kapital-
belopp och ranta diskonterade till aktuell marknadsranta pa
balansdagen.

Kundfordringar och leverantorsskulder

For kundfordringar och leverantorsskulder med en kvarvarande
livsldangd pa mindre dn sex manader anses det redovisade var-
det reflektera verkligt varde.

Finansiella instrument per kategori

Enligt IFRS 7 skall finansiella instrument kategoriseras i tre kate-
gorier utifran vilken indata som anvénts vid vérdering till verk-
ligt vdrde. Forsta kategorin avser finansiella instrument note-
rade pa en aktiv marknad. Andra kategorin avser finansiella
instrument som inte dr noterade pa en aktiv marknad men dar
ovrig marknadsinformation kan anvdndas for att erhalla en var-
dering. Den sista kategorin avser varderingar dar det saknas
marknadsnoteringar som 6vriga marknadsdata. Tekniker for att
erhdlla en vardering for kategori tre utgors framst av diskonte-
rade kassafloden. Samtliga derivat (el, rdnta och valuta) tillhor
kategori 1.
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Not

Finansiella risker och finanspolicies

Koncernen ar genom sin verksamhet exponerad for olika slag av
finansiella risker. Med finansiella risker avses fluktuationer i fore-
tagets resultat och kassaflode till foljd av forandringar i valuta-
kurser, rdntenivaer och kreditforfall. Koncernens finanspolicy har
utformats av styrelsen och bildar ett ramverk av riktlinjer och
regler i form av riskmandat och limiter fér finansverksamheten
avseende hantering av finansiella risker. Verkstallande direktoren
har ansvaret for koncernens finansiella transaktioner och risker.
Den 6vergripande malsattningen for finansfunktionen ar att till-
handahalla en kostnadseffektiv finansiering samt att minimera
negativa effekter pa koncernens resultat som harror fran mark-
nadsrisker. Rapportering sker I6pande till bolagets styrelse.

Marknadsrisk
Marknadsrisk &r risken for att verkligt varde eller framtida kassa-
floden av ett finansiellt instrument varierar pa grund av férand-
ringar i marknadspriser. Marknadsrisker indelas av IFRS i tre typer,
valutarisk, ranterisk och andra prisrisker. De marknadsrisker som
framst paverkar koncernen utgors av valutarisker, ranterisker, och
risker hanforbara till prisutvecklingen av el och elcertifikat.
Koncernens malsattning ar att hantera och kontrollera mark-
nadsrisker inom faststdllda parametrar och samtidigt optimera
resultatet av risktagandet inom givna ramar. Parametrarna ar
faststallda med syfte att marknadsriskerna pa kort sikt (6-12
manader) endast skall paverka koncernens resultat och stallning
marginellt. Pa langre sikt kommer emellertid varaktiga forand-
ringar i valutakurser, réntor och elpris fa en paverkan pa det
konsoliderade resultatet.

Prisrisk vid forsdljning av el

Rabbalshede Kraft dr nettoproducent av el vilket gor att elpriset
ar en viktig parameter for koncernens resultat. Ett lagre elpris
medfér direkta negativa effekter pa koncernens omsattning och
resultat, det ar darfor av stor vikt att elprisrisker hanteras pa ett
professionellt och kostnadseffektivt satt.

| syfte att uppna ett stabilt resultat har Rabbalshede Kraft
upprattat ett samarbetsavtal med en av de ledande akt6rerna pa
Nordpool, Axpo Sverige AB. Axpo bistar med radgivning kring
marknaderna for el och elcertifikat och fungerar som stéd i Rab-
balshede Krafts riskhantering samt erbjuder prissdkringsproduk-
ter som ger Rabbalshede Kraft béttre mojlighet att balansera ris-
ker och méjligheter. Samarbetet syftar till att sakra framtida
produktionsintakter, uppna langsiktig [donsamhet, minska risken
att svangningar i marknadspriset negativt paverkar bolagets
intakter, realisera goda resultat i prissakringar samt hantera
behovet av balanskraft pa ett kostnadseffektivt satt.
Tillsammans med Axpo har Rabbalshede Kraft utarbetat en
elhandelspolicy samt elhandelsmandat, vilka syftar till att iden-
tifiera risker samt faststélla ramar och limiter for Rabbalshede
Krafts risktagande.

Med prisrisk avses forandringen i priset pa el och elcertifikat
och dess paverkan pa resultatet. For att minska denna expo-
nering anvands derivatinstrument for att sakra den framtida for-
sédljningen. Koncernen prissakrar sin forsaljning av el med hjalp

av terminskontrakt som finns pa marknaden. Fasta limiter har
upprattats pa max tillatna volymavvikelser mellan normal sak-
ringsvolym och prissdkrad volym avseende I6pande elforsalj-
ning. Likasa finns limiter pa hur stor volym som kan lagras res-
pektive sdljas i forvag avseende elcertifikat.

Koncernens férsaljning av el uppgick under 2012 till 159 785
(149 203) MWh.

Per balansdagen hade féljande volymnivaer, avseende for-
véantad framtida produktion av el, sakrats:

Sakrad andel 2012 2013 2014 2015

El 66% 49% 45% 37%

Det verkliga vardet pd utestaende terminskontrakt, avseende
framtida forsaljning av el uppgick pa balansdagen netto till
0(7122) tkr.

Kanslighetsanalys

En 10 % forandring av elpriset medfor en forandring av resulta-
tet efter skatt med 2 076 (3 607) tkr. Kdnslighetsanalysen grun-
dar sig pa att alla andra faktorer forblir oférandrade samt att
sakringsredovisning inte har tillampats.

Valutarisk

| samband med projektering och bestéllning av vindkraftverk
vilket foretradesvis sker fran europeiska leverantorer i euro upp-
star en valutarisk. | de flesta fall sker betalningen vid ett antal
forutbestamda tillfallen. | syfte att begransa valutarisken skall
Rabbalshede Kraft tidigt i processen minska osdkerheten
genom att sakra hela eller delar av valutaexponeringen vid
bestallning for att ddrmed trygga resultat och kalkyler. Denna
risk bendmns transaktionsexponering.

Valutarisker sdkras darmed om de &r hanforliga till inkop av
framtida investeringar i vindkraftverk dar tillstand erhallits. Sak-
ringsredovisning tilldmpas i koncernen, se not 1.

Koncernens transaktionsexponering, per balansdagen, har
fordelat sig pa foljande valutor:

Koncernen, tEUR 2012 2011
Bestallda vindkraftverk* 32931 0
Varav sakrat 100% 0%

* Inkluderar under aret gjorda investeringar samt bestéllningar av verk dar leverans énnu ej
har skett.

Koncernen klassificerar sina valutaterminskontrakt som anvands
for sakring av prognostiserade inkép som kassaflodessakringar.
Sakringsredovisning tillampas i koncernen, se not 1.

Det verkliga vdrdet pa utestdende terminskontrakten pa
balansdagen uppgick netto till =11 395 ( 0) tkr.

Kéanslighetsanalys

En forandring om +/- 5 % av den svenska kronan gentemot
euro per 31 december 2012 skulle innebara en férandring pa
anskaffningsvardet med 0 (0) tkr. Kénslighetsanalysen grundar



sig pa att alla andra faktorer (t ex rantan) férblir oférandrade
samt att sakringsredovisning inte tillampas.

Rénterisker

Rénterisk ar risken att vardet pa finansiella instrument varierar
pa grund av férandringar i marknadsrantor. Ranterisk kan leda
till forandring i verkliga varden och forandringar i kassafloden.
En betydande faktor som paverkar ranterisken &r réntebind-
ningstiden.

Hantering av koncernens ranteexponering skots av koncer-
nens ekonomifunktion, som ansvarar for att identifiera och han-
tera denna exponering. Per balansdagen hade koncernen
576 258 (532 372) tkr i utestaende laneskulder.

Da den langsiktiga policyn ar att finansiera investeringar i
vindkraftverk med en laneandel om 75 % kommer koncernens
finansiella skulder att avsevart 6ka framledes, vilket innebdr en
okad ranterisk. For att kontrollera koncernens ranterisk kan deri-
vatinstrument som till exempel ranteswapar anvédndas. Enligt
finanspolicyn har normrisken faststallt till 5 &r. Bolaget har man-
dat att lata skuldportfoljens genomsnittliga rantebindningstid
avvika fran normrisken med +/- 12 manader. Maximalt 50 % av
den totala skuldportféljen inklusive derivat far ranteomsattas
inom en 12 manaders period samt maximalt 50 % av laneforfal-
len (kapitalbindning) far ske inom en 12 manaders period.

Under aret har bolagets genomsnittliga lanerdnta pa upp-
tagna lan uppgatt till 5,88 % (5,66 %). Ranteforfallostruktur, se
not 17.

Ranteswapar anvands for byte mellan rorlig och fast ranta,
detta i syfte att anpassa rdnta och réantebindningstid. Per den 31
december 2012 uppgick den genomsnittliga rantebindningsti-
den till 3,87 (3,57) ar och den genomsnittliga kapitalbindningsti-
den for skuldportfoljen 4,85 (3,74) ar. Per balansdagen fanns
rantederivat med ett nominellt varde pa 700 924 (379 600) tkr.
Det verkliga vardet pa utestaende rantederivat per balansdagen
uppgick netto till -50 546 (-29 313) tkr. | balansrakningen har
dessa redovisats som langfristiga skulder. Sakringsredovisning
tillampas i koncernen, se not 1.

Kanslighetsanalys

En ranteférandring pa 100 rantepunkter skulle per balansdagen
innebara en forandring med 2 007 (1 528) tkr i resultatet. Kans-
lighetsanalysen grundar sig pa att alla andra faktorer forblir
ofdrandrade och att séakringsredovisning inte tillampas.

Likviditetsrisker

Likviditetsrisken ar risken att koncernen kan fa problem att full-
gora sina skyldigheter som ar forknippade med finansiella skul-
der. Koncernen har rullande tjugofyra manaders likviditetsplane-
ring. Planeringen uppdateras varje manad. Likviditetsplaneringen
anvands for att hantera likviditetsrisken och kostnaderna for
finansieringen av koncernen. Malséttningen &r att koncernen
skall kunna klara sina finansiella dtaganden i uppgangar saval
som nedgdngar utan betydande oforutsebara kostnader. Likvidi-
tetsriskerna hanteras av koncernens ekonomifunktion.

Enligt finanspolicyn ska det alltid finnas tillrackligt med lik-
vida medel (likviditetsreserv) uppgaende till minst 50 000 tkr i
koncernen.

Med likviditetsreserv avses kassa, checkkredit, marknadsno-
terade placeringar som kan omsattas inom fem dagar samt out-
nyttjade bekréftade krediter. Dessutom har forfallen pa de
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finansiella skulderna spridits 6ver tiden for att begransa likvidi-
tetsrisken.

Koncernens finansiella skulder uppgick vid arsskiftet till
525 718 (522 823) tkr. Forfallostrukturen, se not 18.

Kreditrisk/Motpartsrisk

Kreditrisker i kundfordringar och derivatinstrument

Risken att koncernens kunder inte uppfyller sina ataganden,
dvs. att betalning inte erhalls fran kunderna, utgér en kundkre-
ditrisk. Koncernens kunder kreditkontrolleras varvid information
om kundernas finansiella stéllning inhdamtas fran olika kredit-
upplysningsforetag. Per balansdagen bedéms inget nedskriv-
ningsbehov av kundfordringar foreligga. Inga utestdende kund-
fordringar ar dldre an 30 dagar.

Da forséljningen huvudsakligen sker till elbérsen Nord Pool
via etablerade elhandlare foreligger lag kreditrisk avseende for-
sédljningsintakter. | och med den finansiella oron inom euro-
omradet forsdker bolaget utvardera motpartsrisken dven bland
de etablerade aktorerna. Risken for att de inte skall kunna full-
folja de derivatkontrakt, som bolaget har tecknat med dem, far
anses som lag.

Kapitalhantering
Koncernens finansiella malséttning att ha en god kapitalstruktur
samt finansiell stabilitet for att darigenom bibehalla investerare,
kreditgivare, marknadens fortroende, utgér en grund for fortsatt
utveckling av affarsverksamheten. Kapital definieras som totalt
eget kapital exklusive sakringsreserven 619 902 tkr (567 294 tkr).
Malet for skuldsattningsgraden ar 75 % och anpassningen till
detta mal utgoér en del av den strategiska planeringen.
Styrelsens ambition &r att bibehalla en balans mellan hog
avkastning som kan méjliggdras genom en hdgre beldning och
fordelarna och tryggheten som en sund kapitalstruktur erbju-
der. Koncernens mal ar att uppna en avkastning pa sysselsatt
kapital fore skatt pa ldgst 10 %. Om kapitalmalen inte uppfylls sa
ar det foretagsledningens uppgift att avgora om malen kan
uppnas genom intdktsokningar, kostnadsreduktioner, realisatio-
ner alternativt emission.

Not

Leasing

Tillgdngar som koncernen hyr genom finansiell leasing och som
redovisas som materiella anldaggningstillgangar utgors av:

Koncernen Moderbolaget
tkr 2012 2011 2012 2011
Maskiner/Inventarier
Anskaffningsvarde 5562 6181 5562 6181
Ackumulerade avskriv-
ningar enligt plan -3351 -2610 -3351 -2610
Planenligt restvarde 2211 3571 2211 3571
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Forts. not 22 Leasing

Leasingavtal dar foretaget dr leasetagare
Icke uppsagningsbara leasingbetalningar uppgar till:

Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
tkr 2012 2011 2012 2011 tkr 2012 2011 2012 2011
Finansiell leasing Operationell leasing
Inom ett &r 1072 1152 1072 1801 Inom ett &r 565 649 565 649
Mellan ett &r och fem ar 1252 2881 1252 3251 Mellan ett &r och fem ar 434 370 434 370
Langre an fem ar - - - - Léngre an fem ar - - - -
Summa 2324 4033 2324 5052 Summa 999 1019 999 1019

Kostnaden 2012 for leasing uppgick till 2 282 (2 105) tkr.

Not

Investeringsataganden

Under rakenskapsaret har koncernen, genom dotterbolaget
Dingleskogen Vind AB ingatt investeringsavtal med Enercon om

Not

Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

leverens av 14 vindkraftverk a 2,3 MW . Per bokslutsdatum har 2
av de 14 verken uppforts.

Koncernen Moderbolaget

tkr 2012 2011 2012 2011
Stéllda sdkerheter

I form av stdllda séikerheter fér egna skulder och avsdttningar

Sékerhetsoverlatna bestallda vindkraftverk samt arrende 921792 788913 143 362 152661
Pantbrev i fastighet 13500 13500 13500 13500
Foretagsinteckning 5000 5000 5000 5000
Sparrade bankmedel 57332 25017 13 266 6150
Pantsatta elkontrakt - 3715 - -
Summa stéllda sikerheter 997 624 836 145 175128 177 311
Eventualférpliktelser / Ansvarsforbindelser 57731 117 216 57731 117 216

Sédkerhetsoverlatna bestéllda vindkraftverk samt arrenden inne-
bar att Bolaget gentemot banken har dverlatit dels nyttjande-
ratten till arrenderat omrade for vindkraftverk dels ovriga rattig-
heter/tillstdnd/avtal m.m. som finns eller kommer att finnas for
att kunna uppféra vindkraftverken och darefter producera, dist-
ribuera och forsélja el, och dels dganderatten till samtliga bygg-
nader, anlaggningar m.m. som finns eller kommer att uppforas
pa det arrenderade omradet. Sakerhetsoverlatelsen sker endast
for att banken skall erhalla sakerhet for kredittagarens forbin-
delser med banken genom att efter ianspraktagande av saker-
heten kunna forsalja den 6verldtna egendomen till ett mark-
nadspris och tillgodogéra sig betalning ur kdpeskillingen.
Sakerhetsoverlatelsen faller bl a under 3 kap 37§ avtalslagen.
Aven om det saledes &r fraga om en formell 6verlatelse av egen-
domen sa ar det typiska for sdkerhetsoverlatelse - till skillnad
fran verklig omsattningsoverlatelse — att den 6verldtna egendo-
men blir kvar i 6verlatarens besittning och far utnyttjas av
denne under tiden sdkerheten bestar och kreditforpliktelserna
fullgors avtalsenligt. Overlataren har ocksa kvar alla sina férplik-

telser mot tredje man sdsom en &gare och/eller nyttjanderatts-
havare av egendomen. Nagot pris satts ej pa sakerhetsoverlatel-
sen, och ej heller uppkommer nagra skattekonsekvenser eller
registerférandringar som vid omsattningsoverlatelse. Nar kredi-
terna aterbetalts skall banken utan ersattning dverlata egendo-
men tillbaka till dverlataren.

Rabbalshede Kraft AB ingick 2008 avtal med en leverantor av
vindkraftverk avseende forvarv av sammanlagt 29 vindkraftverk.
Av dessa har Bolaget i februari 2012 avropat 14 vindkraftverk till
vindpark Dingle-Skogen Vind. Den férskottsbetalning i EUR som
tidigare har erlagts for de 29 verken, motsvarande 39 921 tkr (kurs
9,23), utnyttjas som delbetalning for 14 verk. Tva vindkraftverk
har driftsatts, driftsattning av de dterstaende tolv vindkraftverken
berdknas ske under 2013. De aterstdende avtalen avseende 15
vindkraftverk anger specifika leveransdatum men parterna avser
teckna tilldggsavtal med nya leveransdatum for vindparker som
ligger langre fram i tiden. | det fall Bolaget avbestéller de atersta-
ende 15 vindkraftverken kan utgiften for Bolaget uppga till 6,7
MEUR motsvarande 57,7 Mkr per bokslutsdagens kurs.
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Not 25 Narstaende Not 26 Koncernféretag

Nérstaenderelationer och transaktioner med nyckelperso- Moderbolaget

ner i ledande stéllning thr 2012-12-31 2011-12-31

For ersattning till ledande befattningshavare se not 4.
Foretagets styrelseledaméter och dess néra familjemedlemmar

Ackumulerade anskaffningsvéarden

kontrollerar 56 % av rosterna i foretaget. Vid érets bérjan 294682 321692
1500 000 teckningsoptioner emitterades pa arsstimman den Inkdp - 8040

21 oktober 2008. Ersdttningen som erlades vid sddana &verlatel- Forsaljning _ _50
ser berdknades enligt varderingsmodellen Black & Scholes. Rab- Nyemission och aktiedgartillskott 35232 10000
balshede Vardepapper AB 6verldt teckningsoptioner till tre
stycken ledande befattningshavare, sju 6vriga anstallda samt en Fusion Rabbalshede Vindenergi AB - ~8000
konsult. Anmélan om teckning fick &ga rum under tiden fran och Nedskrivningar - -37000
med den 1 juli 2011 till och med den 31 december 2011.Inga av Redovisat virde 382914 294 682
teckningsoptionerna pakallades. Istallet kompenserades inneha-
varna, som var anstallda i Bolaget, fér en viss del av den options-
premie som hade betalats for optionerna. For ytterligare informa-
tion hanvisas till emissionsprospektet juni 2012 som finns pa
www.rabbalshedekraft.se
Forts. not 26 Koncernféretag
Specifikation av moderbolagets direkta innehav av andelar i dotterforetag

2012-12-31 2011-12-31
Dotterforetag Org. nummer Séte Rostandel % Redovisat varde Redovisat varde
Rabbalshede Vérdepapper AB 556732-7852 Rabbalshede 100 100 100
Toftedal Vind AB 556753-8599 Rabbalshede 100 132 200 111700
Rabbalshede Forvaltning 1 AB 556775-1358 Rabbalshede 100 224232 162 500
Sogardsfjallet Vind AB 556794-0340 Rabbalshede 100 10 690 7 690
Lygnern Vind AB 556792-4039 Rabbalshede 91,65 5092 2092
Skaverdd Gurserdd Vind AB 556809-3453 Rabbalshede 100 100 100
Arjang Nordvist Vind AB 556812-2666 Rabbalshede 100 10 100 10 100
Lursang Vind AB 556855-9008 Rabbalshede 100 50 50
Rabbalshede EIndt AB 556865-6069 Rabbalshede 100 50 50
Arjéng Sydvist Vind AB 556872-2804 Rabbalshede 100 50 50
Rabbalshede Vind 2 AB 556872-2838 Rabbalshede 100 50 50
Rabbalshede Vind 3 AB 556872-2820 Rabbalshede 100 50 50
Rabbalshede Vind 4 AB 556872-2853 Rabbalshede 100 50 50
Rabbalshede Vind 5 AB 556872-2846 Rabbalshede 100 50 50
Rabbalshede Vind 6 AB 556872-2879 Rabbalshede 100 50 50
Summa 382914 294 682
Aktieinnehav dgda av andra koncernforetag an moderbolaget

2012-12-31 2011-12-31
Foretag Org. nummer Séte Rost andel % Redovisat varde Redovisat varde
Kil Vind AB 556782-8305 Rabbalshede 100 34515 55900
Bratton Vind AB 556753-8870 Rabbalshede 100 94 557 106 700
Dingleskogen Vind AB 556840-0864 Rabbalshede 100 111219 50
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Not 27 Obeskattade reserver

Moderbolaget Driftsatta vindparker

tkr 2012 2011

Ackumulerade avskrivningar 6ver plan:

Ingdende balans 500 500

Arets avskrivningar utéver plan - -

Avyttringar och utrangeringar - -

Utgdende balans 500 500

Not 2 8 Kassaflodesanalys

Likvida medel - koncernen Likvida medel - moderbolaget

tkr 2012-12-31 2011-12-31 tkr 2012-12-31 2011-12-31
Féljande delkomponenter ingar Féljande delkomp ter ingar

ilikvida medel: i likvida medel:

Kassa och banktillgodohavanden 146 254 91902 Kassa och banktillgodohavanden 65 836 35228
Likvidreglerade réntor Koncernen Moderbolaget

tkr 2012 2011 2012 2011
Erhdllen rénta 1200 813 799 434
Erlagd rénta 33481 30838 5389 7773
Summa 34681 31651 6188 8207
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet Koncernen Moderbolaget

tkr 2012 2011 2012 2011
Avskrivningar 54 649 42653 19252 14671
Summa 54 649 42653 19 252 14671
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Not 29 Handelser efter balansdagen Not 30 Uppgifter om moderbolaget

Inga vasentliga hdandelser har intréffat efter periodens utgang. Rabbalshede Kraft AB (publ.) dr ett svenskregistrerat aktiebolag
med séte i Rabbalshede. Adressen till huvudkontoret &r Mark-
nadsvagen 1,457 55 Rabbalshede. Koncernredovisningen for ar
2012 bestar av moderbolaget och dess dotterforetag, tillsam-
mans bendmnd koncernen.

Styrelsen och verkstéllande direktoren forsakrar att koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med de av EU antagna
International Financial Reporting Standards (IFRS) och ger en rittvisande bild av koncernens stillning och resultat. Arsredo-
visningen har uppréttats i enlighet med god redovisningssed och ger en rattvisande bild av moderbolagets stallning och
resultat. Forvaltningsberéattelsen fér koncernen och moderbolaget ger en rattvisande Gversikt ver utvecklingen av koncer-
nens och moderbolagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som
moderbolaget och de foretag som ingdr i koncernen star infor. Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants
for utfardande av styrelsen den 3 april 2013. Moderbolagets och koncernens balans- och resultatrakningar blir foremal for
faststallande vid arsstamman den 25 april 2013.

Rabbalshede den 3 april 2013

Karl-Erling Trogen
Styrelseordférande

Reine Rosén Karin Kronstam
Ledamot Ledamot

Fredrik Bergh Thorén Anders Stralman
Ledamot Ledamot

Thomas Linnard
Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har avlamnats den 3 april 2013.
Ernst & Young AB

Stefan Kyleback
Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE

Till drsstamman i Rabbalshede Kraft AB (publ.), org.nr 556681-4562

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen for Rabbalshede Kraft AB (publ.) for ar 2012. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingdr i den tryckta
versionen av detta dokument pa sidorna 25-63.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar for
drsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret
for att uppratta en arsredovisning som ger en réttvisande bild
enligt drsredovisningslagen och koncernredovisning som ger en
rattvisande bild enligt International Financial Reporting Stan-
dards, sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och
for den interna kontroll som styrelsen och verkstéllande direkto-
ren bedémer ar nédvandig for att uppratta en arsredovisning
och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och koncernre-
dovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed
i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer yrkesetiska krav
samt planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig sdkerhet
att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta revi-
sionsbevis om belopp och annan information i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka atgar-
der som ska utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for
vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovis-
ningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid
denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den interna
kontrollen som &r relevanta for hur bolaget upprattar arsredo-
visningen och koncernredovisningen for att ge en rattvisande
bild i syfte att utforma granskningsatgdrder som dar andamalsen-
liga med hénsyn till omstéandigheterna, men inte i syfte att gora
ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En
revision innefattar ocksa en utvardering av dandamalsenligheten
i de redovisningsprinciper som har anvants och av rimligheten i
styrelsens och verkstallande direktorens uppskattningar i redo-
visningen, liksom en utvardering av den 6vergripande presenta-
tionen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med drsredovisningslagen och ger en i alla vdsentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella stdllning per den
31 december 2012 och av dess finansiella resultat och kassaflo-

den for dret enligt drsredovisningslagen. Koncernredovisningen
har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och gerenii
alla vésentliga avseenden rattvisande bild av koncernens finan-
siella stallning per den 31 december 2012 och av dess finansiella
resultat och kassafléden for aret enligt International Financial
Reporting Standards, sasom de antagits av EU, och arsredovis-
ningslagen. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovis-
ningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrakningen
och balansrakningen for moderbolaget och fér koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfért en revision av forslaget till dispositio-
ner betraffande bolagets vinst eller férlust samt styrelsens och
verkstéllande direktérens forvaltning for Rabbalshede Kraft AB
(publ.) for ar 2012.

Styrelsens och verkstdllande direktdrens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust, och det &r styrelsen och
verkstéllande direktoren som har ansvaret for férvaltningen
enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att med rimlig sdkerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner av bolagets vinst eller forlust och om forvalt-
ningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dis-
positioner betraffande bolagets vinst eller férlust har vi granskat
om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi uto-
ver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
granskat vasentliga beslut, dtgarder och férhallanden i bolaget
for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktéren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven
granskat om ndgon styrelseledamot eller verkstallande direktd-
ren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, ars-
redovisningslagen eller bolagsordningen.

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

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt férslaget i
forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Goteborg den 3 april 2013
Ernst & Young AB

Stefan Kyleback
Auktoriserad revisor
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STYRELSE, LEDANDE BEFAT TNINGS-
HAVARE OCH REVISORER

Styrelse

Karl-Erling Trogen, f 1946. Invald i Rabbalshede Krafts styrelse 2009, styrelseord-
forande sedan 2011.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande National Electric Vehicle Sweden AB, NBE
Sweden AB och Elne Consulting AB. Styrelseledamot State Power Group, Ltd.
Utbildning: Civilingenjor.

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: 315 500 B-aktier med familj. Képoptioner utfar-
dade av aktiedgare motsvarande 500 000 B-aktier.

Anders Stralman, f 1953. Invald i Rabbalshede Krafts styrelse 2011.

Ovriga uppdrag/befattningar: VD och koncernchef Axfood AB. Ordférande
Svensk Dagligvaruhandel. Styrelseledamot Bergendahls El Holding AB, Svensk
Handel AB och Returpack Svenska AB.

Utbildning: Civilekonom.

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: -

Karin Kronstam, f 1950. Invald i Rabbalshede Krafts styrelse 2007.

Ovriga uppdrag/befattningar: Styrelseordférande och VD Kamarilla AB. Styrelsele-
damot Fouriertransform AB, MPT Intressenter AB och Praktikertjanst AB. Adjunge-
rad styrelseledamot Volvoresultat Forsakringsforening.

Utbildning: Socionom, Master of Business Administration.

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: 35 250 B-aktier.

Anders Stralman

Reine Rosén Fredrik Bergh Thorén

Reine Rosén, f 1951. Invald i Rabbalshede Krafts styrelse 2007.

Ovriga uppdrag/befattningar: Styrelseordférande Ernst Rosén AB med dotterbo-
lag dari Ernst Rosén Invest AB, Ernst Rosén Fastighets AB, Nads Fabriker AB. Styrel-
seledamot Aranés AB.

Utbildning: Byggnadsingenjor.

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: 410 000 A-aktier och 8 842 745 B-aktier med
familj och bolag.

Fredrik Bergh Thorén, f 1976. Invald i Rabbalshede Krafts styrelse 2007.
Ovriga uppdrag/befattningar: Forskare vid Sahlgrenska akademin vid Géteborgs
universitet.

Utbildning: fil. mag. farmaceutisk biovetenskap, leg. apotekare, med. doktor.
Antal aktier i Rabbalshede Kraft: 410 000 A-aktier och 5 020 000 B-aktier med
familj och bolag.

Innehav avser uppgifter per 2012-12-31.

Aktieinnehav omfattar eget, makas/makes/sambo, syskon eller slékt i ratt upp-
eller nedstigande led samt juridisk person dar personen har ett bestammande
inflytande.

Karin Kronstam
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Ledande befattningshavare

Thomas Linnard, f 1973

Verkstallande direktér sedan 2008

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Svensk Vindenergi.

Erfarenhet: VD Mjuk Biltvatt Sverige AB 2003-2008.

Utbildning: Byggnadsingenjor samt ekonom med inriktning mot marknadsforing.
Antal aktier i Rabbalshede Kraft: 12 850 B-aktier med familj.

Fredrik Samuelsson, f 1972

Ekonomichef, anstalld sedan juli 2012

Erfarenhet: Redovisningschef pa MQ Holding AB 2008-2012, revisor pa
Ernst & Young AB 1998-2008

Utbildning: Ekonomie magisterexamen.

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: -

Stefan Soderling, f 1973

Finance & Business controller, anstalld sedan 2010

Erfarenhet: Ekonomichef pa Cargotec AB (MacGregor RoRo) 2009-2012, ekono-
michef och konsulf for bolag till sjatte AP-fonden AB 2006-2009, controller pa
AB Volvo 2003-2006, konsult pd PwC AB 2000-2003.

Utbildning: Ekonomie magisterexamen.

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: -

Peter Bjelkengren, f 1958

Inkops-, Drift- & Underhdllsansvarig, anstalld sedan 2010

Erfarenhet: Inkdpskonsult 1997-2010, inkdpsansvarig Wartsild Dieselkraftverksen-
het 1992-1997, inkdpare SAAB Automobile 1987-1992.

Utbildning: Gymnasial utbildning maskinteknik.

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: -

Hans Svensson, f 1964

Bygg- & Anldggningsansvarig, anstalld sedan 2008.

Erfarenhet: Anstélld pa Skanska 1982-2009, produktionschef, arbetsledare pa
Skanska 2000-2009.

Utbildning: Gymnasial utbildning bygg

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: 3 000 B-aktier.

Karolina Aronsson Tisell, f 1979

Projekteringsansvarig, anstélld i bolaget sedan 2007

Erfarenhet: Miljo- och kvalitetskonsult 2005-2007

Utbildning: Fil. kand med huvudamnet miljévetenskap, inriktning mot kvalitet,
hdlsa och sdkerhet.

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: 3 000 B-aktier.

Foraldraledig september 2012-september 2013. Martin Pettersen &r t.f.
projekteringsansvarig fran och med november 2012

Ulrika Edh-Spranger, f 1969

HR-, Kvalitets- och Miljdansvarig, anstalld sedan 2009.

Erfarenhet: Personal- och platschef pa Plastal AB 2001-2009, personalansvarig/
omradeschef pa Volvo personvagnar (VCU) 1997-2001

Utbildning: Gymnasial utbildning, vard och omsorg.

Antal aktier i Rabbalshede Kraft: 2 400 B-aktier.

Innehav avser uppgifter per 2012-12-31.

Aktieinnehav omfattar eget, makas/makes/sambo, syskon eller slékt i ratt upp-
eller nedstigande led samt juridisk person ddr personen har ett bestammande
inflytande.

Fredrik Samuelsson, Peter Bjelkengren, Karolina Aronsson Tisell, Thomas Linnard, Ulrika Edh-Spranger, Stefan Séderling och Hans Svensson.

Revisor

Vid arsstdamman 3 maj 2012 omvaldes Ernst & Young AB till Bolagets revi-
sor, varvid féljande person utsetts till ansvarig revisor:

Stefan Kyleback, f 1965. Auktoriserad revisor och medlem i Far, Verksam
vid Ernst & Young AB i GGteborg.




ORDLISTA

Elcertifikat

Kop- och séljbara certifikat som erhalls vid produktion av forny-
bar el. For varje MWh producerad el i godkédnd anldggning
erhalls ett elcertfikat.

Fullasttimmar
Totalt antal timmar per ar som ett vindkraftverk berdknas gene-
rera elektricitet motsvarande dess fulla effekt.

IKN

Icke Koncessionspliktigt N&t (parknatet). Det aktuella ledningsna-
tet omfattas inte av undantaget fran kravet pa natkoncession
enligt ellagen.

Installerad effekt
Prestanda enligt konstruktionsdata. Mats vanligen i megawatt,
MW. De flesta vindkraftverk som reses i Sverige dverstiger 2 MW.

Normalar

Inom vindkraft &r normalar mattet pa den genomsnittliga vind-
energin pa en given plats. Det fastsalls utifran SMIH:s berak-
ningar over en langre tidsperiod.

SODAR

Forkortning fran engelskans Sound Detection And Ranging. Tek-
nik fér matning av vindhastighet och vindriktning med hjalp av
ljudvégor.

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

Terminsmarknad/terminspris

Marknad dar kopare och séljare kommer 6verens om ett fast pris
for en framtida leverans av exempelvis el. Hanteras i Norden av
Nasdag OMX Commodities. Kontrakt tecknas dven som bilate-
rala avtal direkt mellan képare och séljare.

Utslappsratt
Innehavande av utslappsratt ger ratt att sldppa ut en bestamd
mangd koldioxid. Kan séljas och kdpas over bl.a. Nasdag OMX
Commaodities.

Balansomslutning
Totala tillgdngar

EBITDA
Rorelseresultat fore avskrivningar och nedskrivningar

EBITDA marginal
EBITDA i procent av nettoomsattningen

EBIT
Rorelseresultat fore finansiella poster och skatt

EBIT marginal
EBIT i procent av nettoomsattningen
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Vindpark
Samling vindkraftverk placerade i grupp inom ett avgransat
omrade.

Projektportfoljen

I drift
Vindkraftverk som ar driftsatta och producerar el.

Byggnation
Finansering och upphandling &r klart. Mark- och vagarbeten,
elanslutning, samt resning av vindkraftverk.

Tillstdndsgivna
Alla tillstand ar beviljade. Upphandling av verk och 6vriga pro-
dukter sker, parallellt med finansieringen fér byggnation.

Ansdkningsfas
Ansokan ar inldmnad till berérda myndigheter och dar tillstand
invantas.

Projektering

Identifiering av bra lagen. Vindmatning, analys av natur- och
kulturvérden, samrad mm.

Férprojektering

Utvdrdering av vindférhallanden och diskussioner om avtal med
markdagare pagar.

Enheter

Energi anges i kilowattimmar ( kWh) nar det galler forbrukning
i hushall. | produktionsledet anvands megawattimmar (MWh),
gigawattimmar (GWh) och terawattimmar (TWh).

1 MWh =1 000 kWh

1 GWh =1 000 000 kWh

1TWh =1 000 000 000 kWh

Effekt anges i watt
1 MW =1 000 000 W
1 GW =1 000 000 000 W

IRR
Internranta &r ett matt pa genomsnittlig arlig avkastning som
en investering i ett bolag givit.

Nettoskuld
Rantebarande skulder minus kassa- och banktillgodohavande
samt kortfristiga placeringar

Soliditet
Eget kapital som andel av balansomslutningen

Eget kapital per aktie (kr)
Eget kapital dividerat med antal aktier

Resultat per aktie (kr)
Resultatet efter skatt dividerat med antal aktier







