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rise ar en av Sveriges ledande aktorer inom landbaserad vindkraft. Arise ar

ocksa ett av fa bolag pa omradet som hanterar hela vardekedjan, fran prospek-

tering och tillstandshantering till finansiering, byggnation och langsiktig for-

valtning av egna och andras vindkraftparker. Med var industriella ansats medverkar vi

samtidigt till en snabb och kostnadseffektiv omstallning mot ett langsiktigt energisystem.

Under 2015 uppgick var drift- och forvaltningsportfolj till ca 490 MW och den totala

produktionen uppgick till 774 GWh (inkl. sam&gd produktion). Det motsvarar drygt 8 % av

Sveriges installerade kapacitet. Vi har utvecklat en effektiv forvaltningsmodell som gor

oss till en attraktiv partner. Ett helhetskoncept dar vi ansvarar for drift, underhall, teknik,

miljorapportering, ekonomi och administration. Och dar vara erfarna och dedikerade

medarbetare arbetar med avancerade system for uppfoljning av drift och service.

Innehallsforteckning
2015 - Aret i korthet - 10
Arise i korthet - 14

VD har ordet - 18

Var nya VD har ordet - 20
Ordforande har ordet - 21
Marknad och omvaérld - 22
Drift & Forvaltning = 28
Egen vindkraftdrift - 30
Samadgd vindkraftdrift = 32
Projekt = 34
Vindkraftutveckling = 36

Kalendarium

ARISE ARSSTAMMA 2016

Arsstaimman halls den 3 maj i Halmstad

Hallbarhet - 38

Forvaltningsberattelse = 44

Koncernens resultatrékning = 50
Koncernens rapport dver totalresultatet = 50
Koncernens balansrékning = 51

Koncernens kassaflodesanalys = 52
Koncernens eget kapital = 53

Definitioner nyckeltal = 53

Koncernens noter = 54

Moderhbolagets resultatrakning = 84

Moderbolagets balansrakning = 85

Moderbolagets kassaflodesanalys = 86
Moderbolagets eget kapital = 87
Moderbolagets noter - 88
Revisionsherittelse = 94
Bolagsstyrningsrapport = 96
Agarférhallande - 100

Arise styrelse = 102

Arise koncernledning - 103

Arsstaimma och kalendarium 2016 - 104
Finansiell information i sammandrag - 106

Oversikt dver vindkraftparker = 107

EKONOMISK INFORMATION 2016 = 3 maj - Arsstimma

= 3maj - Del&rsrapport forsta kvartalet « 19 juli - Delarsrapport andra kvartalet = 11 november - Del&rsrapport tredje kvartalet = 17 februari

2017 - Delarsrapport fjarde kvartalet

DISTRIBUTION AV ARSREDOVISNING 2015

Arsredovisningen finns tillgénglig pa var

hemsida wwuw.arise.se. Den skickas ut per post till aktiedgare som har anmalt till bolaget att de 6nskar erhalla den. Den som énskar

erhalla tryckt exemplar &r valkommen att bestalla via formular pa hemsidan eller ringa Arise véxel, telefon 035-20 20 900.

3



4 - ARSREDOVISNING 2015

System for

analys ocn
upptolning

Tack vare bred erfarenhet av vindkraftutveckling och genom-

tankta system for analys och uppfoljning kan vi kombinera hog
elproduktion med laga driftkostnader, bade i egna parker och
ide viforvaltar at externa investerare. Samma systematiska
processer ar A och Oiarbetet med att sakerstalla den tekniska
livslangden pa enskilda verk.

Vara erfarna driftledare overvakar allt som sker i vindkraft-
parkerna och vidtar atgarder nar det blir nodvandigt. Genom
vart Event Management System har saval operativ personal
som agare full insyn i alla materiella handelser och atgarder.
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Som elproducent ar vi forstas angelagna om att vindkraftverken
ar i drift nar det blaser som bast. For att optimera driften har vi
utvecklat ett kostnadseffektivt arbetssatt med basta mojliga
systemstod som innebar att vi kan hantera ett stort antal verk.
Varje turbin fadljs kontinuerligt upp avseende bade prestanda och
tillganglighet. Alla fel/larm f6ljs upp, kategoriseras och atgardas
i prioritetsordning.

Vad galler underhallet anvander vi egen servicepersonal i sa
stor utstrackning som mojligt. Av erfarenhet vet vi att deras arbete
ger hogre tillganglighet och vasentliga kostnadsbesparingar.
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ARSREDOVISNING 2015

Ett modernt vindkraftverk ska under normala omstandig-
heter fungera och leverera fornybar elenergi under 20 till
25 ar. Detta under forutsattning att det forst har uppforts
och sedan underhallits enligt konstens alla regler.
Vibeharskar hela vardekedjan och lamnar inget at
slumpen. Med noggrann planering i alla led fran vindmat-
ningar och parklayout till byggnation och drift med ratt
leverantorskontakter och underhallsinsatser, sakerstéller

vien optimerad livslangd pa varje verk.

Foto med bendget tillstand av Vestas.



En modern
vaxellada utvecklar
uppemot 5000 hast-

krafter och vager
28 ton.

Designad
att tala storm-
byar mellan
60-70 m/s.

ARSRENGWISNBRWBRIE =

Maskinhuset
pa nya vindkraft-
verk inklusive nav
och vingar har en
totalvikt pa
c:a 200 ton.
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nder aret avyttrades projekten Mombyasen (33 MW] till Allianz Capital

Partners, Skogaby (7.2 MW] till Allianz Global Investors och Ryssbol

(12 MW] till KumBro Vind AB, totalt 52 MW. Dartill fardigstalldes det

tidigare avyttrade projektet Brotorp (46,2 MW] som overlamnades

till BlackRock i december 2015. Arise har darmed nastan 490MW i
forvaltning, vilket tillsammans maotsvarar drygt 8 % av Sveriges totala installerade

vindkraftkapacitet under ar 2015.

Forsaljningen av tre parker under 2015 forstérkte ytterligare
Arise position pa den svenska vindkraftmarknaden och
visar att bolagets projektportfdlj jamte bygg-, drift- och for-
valtningskompetens utgor en attraktiv plattform for investe-
rare som vill investera i nordisk fornybar energi. Bolagets
affarsmodell ar dérmed vél balanserad givet de utmanande
marknadsforutsattningarna som rader. Vi ar fortsatt over-
tygade om att stadiga intékter fran forvaltningsuppdrag
samt langsiktiga intakter fran egna och saméagda parker,
kombinerat med direkta vinster vid forséljning av projekt,
skapar betydande varde for vara aktiedgare.

Arets produktion blev 774 GWh, en 6kning med 19%
jamfort med foregdende ar. Produktionen var dver forvan-
tanindstan samtliga parker pa grund av starkare vindar
an normalt.

Intdkterna uppgick till 508 mkr (288), exklusive intékter
i Samégd vindkraftdrift vilken, enligt gallande redovis-
ningsregler, redovisas som en del av bolagets samlade
rorelseresultat.

Den genomsnittliga intékten for Egen vindkraft upp-
gick till 340kr/MWHh for el och 165kr/MWh for elcertifikat.
Motsvarande siffror fér Samagd vindkraftdrift uppgick till
322kr/MWh respektive 179 kr/MWh.

Beslut fattades under aret om att skriva ner bolagets
tillgangar relaterade till Egen- och Samé&gd vindkraftdrift
samt Vindkraftutveckling med -190 mkr varav -39 mkr
paverkade rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA].
Dartill togs ytterligare -23mkr i engangskostnader varfor
resultatpaverkande poster av engangskaraktar under aret
uppgick till -213 mkr.

Rorelseresultatet fore avskrivningar (EBITDA) uppgick
till 255 mkr (199] fore och 193 mkr (197] efter poster av en-
gangskaraktir. Arets resultat fore skatt blev 49mkr (-21)
fore och -164 mkr (-24) efter poster av engangskaraktar.

Under aret avyttrades totalt 52 MW varav drygt 45 MW
byggstartades for externa investerares rakning och 72 MW
utgjorde forsaljning av redan driftsatt produktion. Forvalt-
ningsuppdrag okade samtidigt med 82 MW, da bolaget aven

tecknade ett forvaltningsavtal om 30 MW ej kopplat till
forsaljningar av projekt. Parken Brotorp dverlamnades till
BlackRock under december 2015 efter att projektet genom-
forts enligt tidplan och under budget. Slutavrakning for
Brotorp forvantas ske under kvartal 1 2016.

Bolaget har fortsatt att reducera nettoskulden till f6ljd
av forséljningar av bade byggklara och driftsatta projekt.
Vid utgangen av aret uppgick rantebarande nettoskuld till
1248 mkr (1449) samtidigt som den underliggande produk-
tionskapaciteten endast minskade med 24,2 GWh. Med
detta fortsdtter bolaget att anpassa lanefinansieringen
till radande marknadsférhallanden.

KVARTAL1
= Produktionen uppgick till 228 GWh, varav 106 GWh
producerades i bolagets sam&agda parker.

= Nettoomséttningen" uppgick till 78 mkr (87) och den
genomsnittliga intakten for Egen vindkraftdrift
uppyick till 562kr/MWh fordelat 408 kr/MWh for
el och 154kr/MWh for elcertifikat.

Rorelseresultatet fore avskrivningar (EBITDA)
uppgick till 70mkr (70).

KVARTAL 2
= Produktionen uppgick till 178 GWh, varav 72 GWh
producerades i bolagets sam&agda parker.

= Nettoomséttningen" uppgick till 60 mkr (37) och den
genomsnittliga intakten for Egen vindkraftdrift
uppyick till 469kr/MWh fordelat 307 kr/MWh for
el och 162kr/MWh for elcertifikat.

Rorelseresultatet fore avskrivningar (EBITDA)
uppgick till 45mkr (14).

Villkorat avtal om forsaljning av Ryssbol (12 MW] till
KumBro Vind ingicks och forvarvet av Mombyasen
fran E.ON Vind Sweden slutfordes.

U Justering har gjorts for utvecklings- och
férualtningsinttikter som ingdr i nettoomsdttningen.
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KVARTAL 3
= Produktionen uppgick till 141 GWh, varav 51GWh
producerades i bolagets samégda parker.

Nettoomséttningen uppgick till 198 mkr (49) och den
genomsnittliga intakten for Egen vindkraftdrift
uppgick till 454kr/MWh fordelat 287 kr/MWh for

el och 166kr/MWHh for elcertifikat.

Beslut fattades om att skriva ner bolagets tillgAngar
relaterade till Egen- och Samagd vindkraftdrift samt
Vindkraftutveckling med -190 mkr. Den koncernmassi-
garesultateffekten av dessa nedskrivningar uppgick till
-159mkr varav -7 mkr inom rorelseresultat fore avskriv-
ningar (EBITDA). Dértill togs ytterligare -16 mkr i en-
gangskostnader och resultatpaverkande poster av
engangskaraktar uppgick darmed till -174 mkr under
kvartalet.

Rorelseresultatet fore avskrivningar (EBITDA)
uppgick till 52 mkr (28] fore och 29 mkr (28) efter
poster av engangskaraktar.

Tva vindkraftparker om totalt drygt 40 MW avyttrades
under kvartalet varav en driftsatt park om 72MW till
Allianz Global Investors och en byggklar park om
33MW till Allianz Capital Partners.

PRODUKTION, GWh TOTALA INTAKTER, mkr

800 600
700
600

s00 400

400 300

300 200

200

100 I I 100
0 0

2011 2012 2013 2014 2015

500

KVARTAL 4

= Produktionen uppgick till 228 GWh, varav 103GWh

producerades i bolagets samé&gda parker.

= Nettoomséttningen uppgick till 151 mkr (84) och den

genomsnittliga intakten fér Egen vindkraftdrift
uppgick till 518 kr/MWh fordelat 340kr/MWh for
el och 178 kt/MWh for elcertifikat.

= Rorelseresultatet fore avskrivningar (EBITDA) uppgick till

85 mkr (88] fire och 48 mkr (86) efter poster av engangs-
karaktér. Poster av engangskaraktar uppgick till -37 mkr
varav -32mkr ar hanforligt till nedskrivning i intressebolag
under kvartal 3 som fick full koncernmaéssig effekt forst i
kvartal 4 och ytterligare -5mkr ar hanforligt till avveck-
lingskostnader i samband med omorganisation under
kvartal 4.

= Vindkraftparken Brotorp fardigstalldes for BlackRock

med slutavrékning under kvartal 1 2016.

= Villkoren for forsaljningen av vindkraftparken Rysshol

till KumBro Vind AB uppfylldes och byggstart skedde.

EBITDA, RORELSERESULTAT FORE
AVSKRIVNINGAR, mkr
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rise ar en ledande aktor pa den nordiska vindkraftmarknaden.

Sedan starten 2007 har bolaget uppfort eller har for narvarande

under uppforande ca 460 MW landbaserad vindkraft, varav

2535MW fortsatt ar 1 bolagets ago. Dartill har bolaget en omfat-

tande projektportfolj om ca 600MW i Sverige samt pagaende
utvardering av flera projekt i Norge. I Skottland pagar forprojektering av projekt
om ca 1I50MW for vilka bolaget har tecknat arrendeavtal.

Verksamheten ar integrerad, vilket innebar att bolaget har tiska processer och en omfattande erfarenhet av vind-
kontroll 6ver hela vardekedjan - fran prospektering och kraftutveckling sékerstéller en hdg kvalitet, tillgdnglighet
tillstandshantering till byggande och drift av vindkraft- och elproduktion i egna parker savéal som i de parker vi
parker samt forsaljning av fornybar el. Dartill bygger och forvaltar at externa investerare. Var industriella ansats
forvaltar Arise vindkraftparker for externa investerares bidrar till en snabb och kostnadseffektiv omstallning mot

rakning . System for analys och driftuppféljning, systema- ett langsiktigt energisystem. Malet &r att genom effektiv



finansiering, férvaltning, drift och projektut-
veckling inom omradet fornybar energi, 6ver
tid ge aktiedgarna en god avkastning i form av
utdelning samt aktievardetillvaxt.

Var strategi for att skapa aktiedgarvérde
innebar att vi pa kort sikt fokuserar pa kassa-
floden snarare an tillvaxt i den egna produk-
tionskapaciteten innefattande bla. avyttring
av redan driftsatta tillgangar. Bolagets finan-
siella stallning och kassafloden starks genom
att frigjort kapital i forsta hand anvands till att
reducera bolagets nettoskuld och rantekost-
nader. Vidare avser vi att skapa ytterligare
intakter genom att l6pande avyttra byggklara
projekt, inklusive byggledning och férvaltning,
till investerare.

Vi ar 6vertygade om att det ar en langsik-
tig klok strategi och lénsamt att aga vindkraft-

Projektutveckling,
byggnation och
forsaljning av
Var affarsmodell vindkraftparker
omfattar tre
omraden

Operationell
forvaltning och drift

av egna och andras
vindkraftparker

Produktion och
forsaljning av el och
elcertifikat
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tillgangar och har darfoér som ambition att éver tid 6ka den
egna produktionskapaciteten. Detta sker genom investe-
ringar i nya hel- och deldgda projekt dér Arise levererar en
effektiv byggledning och forvaltning. Den egenkapitalinsats
som kréavs for en fortsatt 1angsiktig expansion avses finan-
sieras med bolagets egna kassafloden.

En kombination av intakter fran projektutveckling,
forvaltning samt forséljning av egenproducerad el tror vi
ar ett effektivt satt att skapa bra kassafldden och aktiedgar-
varde, bade pa kort och 1ang sikt.

Pa grund av fallande el- och elcertifikatpriser beslutade
bolaget om att genomfora nedskrivningar vilket ledde till
negativ avkastning pa sysselsatt kapital under 2015. Bola-
gets projektforsaljningsverksamhet utvecklades val med
tre forsaljningar under aret. Vidare har bolaget fortsatt
att reducera fasta kostnader samt att minska nettoskuld-
sattningen.

Ambitionen &r darfor fortsatt att med ovan beskriven
strategi 6ka koncernens avkastning och kassafléde kom-
mande ar aven om radande laga el- och elcertifikatpriser
ar utmanande ur ett kraftproduktionsperspektiv.

ARISE I KORTHET = 17

VISION

Arise ska vara ett av Sveriges ledande foretag inom land-
baserad vindkraft vad géller saval storlek som kompetens
och dérigenom medverka i den globala omstallningen till ett
uthalligt samhaélle. Bolaget ska aktivt hidra till utvecklingen
och konsolideringen av den framvaxande vindkraftmark-
naden i Sverige, Norge och andra utvalda marknader.

MAL

Bolagets dvergripande mal ar att genom effektiv finansie-
ring, forvaltning, drift och projektutveckling inom omradet
fornybar energi ge aktiedgarna en god avkastning i form av
utdelning samt aktievardetillvaxt.

AFFARSIDE

Arise affarsidé ar att sélja el producerad i egna och samég-
da vindkraftparker, forsaljning av vindkraftprojekt, drift-
satta eller fardiga att byggas, samt forvaltning av desamma.
Bolaget har kontroll 6ver hela véardekedjan, fran prospekte-
ring och tillstandshantering till finansiering, byggande och
drift och langsiktigt gande samt forsaljning av fornybar el.

(V)
L utveckling J

v

. )
Operativ
verksamhet
—_—

v
(@ B
—_—

Projektutveckling,
HR & Info, Support
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ret praglades av goda
vindar och affarer
men ocksa av laga

el- & certifikatpriser.

Vindmassigt var ar 2015 hela 12 % battre an ett s.k.
normaldr, vilket resulterade i en elproduktion om
774 GWh, 19% béttre &n foregaende ar,

Intresset for svensk vindkraft var fortsatt starkt och
tre projekt med en sammanlagd effekt om 52 MW har
avyttrats,

Skogaby (7,2 MW]) - kund Allianz Global Investors
Mombyasen (33 MW] - kund Allianz Capital Partners
Rysshbol (12 MW] - kund KumBro Vind AB

Projektet Brotorp (46,2 MW] uppférdes och dverlamnades
i december manad till kunden BlackRock, enligt tidplan
och till 1agre kostnad an budgeterat,

Anlaggningsvardet pa vara vindkraftparker och projekt
har justerats ned med 190 mkr och reflekterar nu ett
marknadsvarde baserat pa fjolarets 1aga el- och elcerti-
fikatpriser.

Under aret har Norge och Sverige beslutat att cka de s.k.
certifikatkvoterna fr.o.m. den 1 januari 2016, vilket innebar
att forbrukningen av elcertifikat avsevart okar. Det dver-
skott av elcertifikat som byggts upp, med laga certifikat-
priser som fdljd, arbetas nu bort i snabb takt vilket ar posi-
tivt for prisutvecklingen pa elcertifikat. Positivt &r likaledes
de beslut om fortida avstangning av aldre svensk karnkraft
som aviserats. Det handlar om tva block i Oskarshamn samt
tvaiRinghals med en total kapacitet om 2 800 MW. Kabeln
till Baltikum (700 MW) driftsattes under aret. Tillsammans
med ovan namnda kdrnkraftnedstangning leder 6kade
exportmdjligheter till en battre balans mellan tillgang

och efterfrdgan paeliSverige.

Forséljning, byggnation och forvaltning av vindkraft-
projekt at externa kunder fungerar val och vi ar en attraktiv
partner for bade svenska och internationella investerare.
Bolaget forvaltar idag ca 490 MW landbaserad vindkraft,
drygt 8% av Sveriges installerade kapacitet, varav cirka
halften &t externa &gare. Under aret har bolagets fasta
kostnader reducerats, organisationen effektiviserats och
rutinerna trimmats. Var redan effektiva forvaltnings- och

VD HAR ORDET =

byggorganisation har darmed véassats ytterligare och vi har
kapacitet att uppfora och forvalta annu fler vindkraftparker
utan storre behov av nyanstallning. Nya forvaltnings- och
bygguppdrag erhalls framst i samband med forséljning av
nya projekt ur var projektportfolj bestaende av ca 600 MW
tillstandsgivna projekt. Alla med god vindpotential och
attraktiv investeringskostnad per producerad kilowattim-
me. Till detta kommer projektportféljen i Skottland vilken
bestar av ytterligare ca 150 MW under utveckling.

Arets kassaflode var positivt. Detta anvandes framst
till att sanka bolagets belaningsgrad och uppgick dérefter
till 46 mkr. Var strategi ar att anvanda frigjort kapital i sam-
band med forséljning av projekt samt kassafloden fran det
samagda projektet Jadraas till att reducera belaningsgraden
ytterligare. Bolagets likviditet ar samtidigt god, ca 203 mkr
vid arsskiftet.

Bolaget ar pa det hela taget i gott skick. Organisationen
ar effektiv och medarbetarna erfarna och skickliga, vilket
bevisas av att vi pa endast ca 30 personer kan fdérvalta
drygt 8% av Sveriges vindkraftsflotta samtidigt som vi
bygger och séljer ett stort antal nya MW. Vi ar dvertygade
om att var mix av egen elproduktion samt forvaltning,
forsaljning och byggnation av nya projekt at andra éver
tid kommer att visa sig vara framgangsrik.

Det har varit nagra valdigt stimulerande ar sedan star-
ten 2007 som innefattat bade med- och motgangar. Allt har
inte gatt som planerat men jag tror &nda att vi navigerat
hyggligt under svara marknadsférutsattningar. Bolaget har
en stabil grund och en affarsmodell som bevisligen fungerar
bra. Det ar darfor med gléadje jag lamnar dver bolaget till var
nya VD, Daniel Johansson. Jag vill samtidigt passa pa att
tacka aktiedgare, styrelse och kollegor for fortroendet att
vara med och bygga upp ett av Sveriges ledande oberoende
kraftbolag inom vindkraftbranschen.

Halmstad i mars 2016
Peter Nygren
VD Arise 2007-2015
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ack Peter for ett fantastiskt arbete med att bygga upp och etablera Arise

som ett ledande vindkraftforetag i Sverige! Jag vill ocksa tacka styrelsen

for fortroendet man har visat genom att utse mig till ny VD! Det ar med

gladje och entusiasm jag tar mig an uppgiften att leda Arise.

Den kanske storsta och viktigaste trenden i varlden just nu
ar hur hallbarhetsfragorna pa allvar far allt storre betydel-
se. Finansmarknaden och foretag fokuserar allt mer pa
miljo- och hallbarhetsfragor. Det paverkar dagligen affars-
beslut och processer i foretagen. Fossila tillgangar valjs
aktivt bort. Fornybar energi valjs istallet. Politiker har en
tydlig miljdagenda och medborgare gor aktiva miljéval som
en naturlig del av vardagen. Samhaéllet &r mitt uppeien
fundamental omvandling.

Mitt i detta star Arise som utvecklare och byggare av ny
fornybar energi och som langsiktig dgare av vindkraft. Vi ar
en del av den pagaende omstéllningen. Det &r i sig ingen
sjalvklar garanti for att vi ska gora stralande ekonomiska
resultat. Det ar rentav en paradox att vi &r en del av den
pagaende omstéllningen, men att vi samtidigt kan paverkas
negativt av att oljepriser och andra fossila ravaror faller i
pris. Det finns forstds manga bakomliggande forklaringar,
sasom att den s.k. rdvarububblan spruckit och att "shale
gas” utvinns i storre utstrackning och till Iagre kostnader.
Det paverkar forstas aven elpriserna. Det nyligen tréffade,
globala klimatavtalet har inte heller foljts upp med de nod-
vandiga ekonomiska styrmedel som kravs for att na de
klimatmal som satts upp. Det maste bli dyrare att slappa
ut vaxthusgaser.

Trots dessa omstéandigheter kanner jag mig trygg i att

Arise har en sjalvklar roll for att bidra till ekologiskt hallbar
energiforsorjning, till konkurrenskraftiga priser. Vi ar en del
av Europas strdvan mot minskat externt energiberoende
och bidrar till att uppfylla EU-malet om en minskning av
klimatutslappen med 40 % och méalet om minst 27 % forny-
bar energi till 2030. Detta mojliggors genom en gemensam
europeisk elmarknad och med nya éverfdringsforbindelser
till olika delar av Europa, senast NordBalt-forbindelsen fran
syddstra Sverige till Baltikum.

Jag ar imponerad 6ver den kompetens som finns hos
medarbetarna i Arise. Vi har en djup och mangarig erfaren-
het av att utveckla och bygga vindkraft till konkurrenskraf-
tiga priser. Det ar gladjande att vi under 2015 vid upprepade
tillfallen har bevisat var formaga att salja vindkraftprojekt
som vi utvecklat, byggt och darefter tagit under forvalt-
ning. Jag kanner en tillforsikt i att vi ska kunna omsétta var
projektportfoljinya affarer. Jag kanner mig daven komforta-
bel med den finansiering som ar tryggad och med att vi
lyckats arbeta upp en kassa om drygt 200 mkr. Jag ska
efter basta formaga arbeta for att tillsammans med med-
arbetarna realisera bolagets fulla potential.

Halmstad i mars 2016
Daniel Johansson
VD Arise
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Ordforande
har ordet

et ar med gladje jag kan konstatera att aktieagarna i Arise for forsta

gangen pa lange fick en positiv kursutveckling under 2015, aktien steg

med 13%. En liten uppgang men andock naggande god. Jag hoppas att

vindarna har vant.

Nar det galler bolagets verksamhet loper verksamheten val
gallande byggnation och forséljning av vindkraftparker till
externa investerare men daremot inte nar det galler elpriset
som under 2015 fortsatte falla till nivaer som inte setts pa
mycket lange. Trots det och framfdrallt tack vare vara
externa affarer lyckades vi vanda utvecklingen till en
underliggande vinst nér det galler rorelseresultatet. Vara
mycket kompetenta medarbetare har gjort en storstilad
insats i forsaljnings- och anldggningsarbetet. Inte bara
medarbetarna utan dven styrelsens breda kompetens

och fortjanstfulla arbete vill jag passa pa att framhalla.

Vi ser ljust pa mdjligheterna att fortsétta utveckla var
affar nar det géller att sélja och bygga nya parker ur var
projektportfolj gallande fornybar och hallbar energi till bade
inhemska och internationella investerare. Nar det galler
prisutvecklingen hoppas vi framforallt pa en forbattring
avseende elcertifikatpriserna dar vi sett en viss stabilise-
ring under 2015.

Under aret bestamde sig var mangarige VD Peter Nygren,
tillika en av bolagets grundare, for att 1amna VD-posten for
attistéllet &gna sig at framtida affarsutveckling for Arise.
Efter en intensiv rekryteringsprocess kunde vi med gladje
rekrytera Daniel Johansson som ny VD. Daniel har nyligen
bérjat och under hans ledning kommer vi att utveckla var

affar och strategi ytterligare. Jag vill passa pa att tacka
Peter Nygren for ett fantastiskt arbete med att etablera
och gora Arise framgangsrikt.

Bolaget ar nu val rustat for att méta alla de utmaningar
vi star infdr, framforallt de rekordlaga el- och certifikatpri-
serna. Med en stark kassa, god kostnadskontroll, stor pro-
jektportfolj samt en ny VD och mycket kompetenta, duktiga
medarbetare ser vi framtiden an med tillforsikt.

Halmstad i mars 2016
Joachim Gahm
Styrelseordforande Arise
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MARKNADSFORUTSATTNINGAR
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verige och Norge har ett gemensamt stodsystem och

utbyggnadsmal for fornybar kraft. De bada landerna har

ocks4, i grunden, samma elpris. Landerna ar dock upp-

delade i olika elprisomraden dar elpriset kan variera vid

samma tidpunkt. [ Sverige finns fyra olika prisomraden.
Elpriset ar normalt hogre 1 den sodra landsanden och lagre i norr.

Variationen beror pa hogre konsumtion i den sodra landsanden

medan produktionen har sin tyngdpunkt i norr. Norge ar uppdelat i

sex prisomraden dar priset varierar beroende pa vattenkrafttillgang.

Da savil stodsystem som prissattning pa kraft ar lika i de
bada landerna har Arise definierat sin hemmamarknad som
Sverige och Norge. Vindkraftutveckling bedrivs ocksa i
Skottland.

Aven om intaktssidan &r lika for ett vindkraftprojekt i
Sverige och Norge skiljer sig de bada landerna at vad galler
ovriga forutsattningar for en vindkraftetablering. Generellt
galler att vindpotentialen utefter den norska véstkusten &r
god och i manga fall battre an i de svenska projekten. Sveri-
ge har 4 andra sidan battre elanslutningsmajligheter. [ bada
landerna belastas ett vindkraftprojekt av en forhojd fastig-
hetsskatt. I Sverige ar skatten definierad och bestamd fran
centralt hall medan den i Norge faststalls lokalt och varierar
mellan olika kommuner. Den norska fastighetsskatten ar
normalt avsevart mycket higre an den svenska.

En annan skillnad ar arbetskraftskostnaden for service-
tekniker och byggarbeten, dar norska projekt, som regel,
har en avsevirt hogre bygg- och servicekostnad.

Nordliga projekt, i saval Sverige som Norge, kan rakna
med minskad tillganglighet p.g.a. ishildning pa blad och
utrustning. Dylika problem drabbar séllan projekt i sodra
Sverige eller projekt utefter den norska vastkusten dar
Golfstrommen motverkar isbildning.

Inmatningskostnaden for kraft har likaledes en geogra-
fisk variation. Det &r i allmanhet hilligare att mata in kraft
dar tyngdpunkten i konsumtionen finns och dyrare pa
platser langt ifran konsumtionscentra.

For att nd samma avkastning i tva likartade projekt
i Sverige och Norge maste déarfor:

= Medelvinden i ett projekt i norra Sverige vara hiogre an
motsvarande projekt i den sodra landsanden.

= Ettnorskt projekt, som regel, ha en hogre medelvind &n ett
motsvarande projekt i Sverige.

VINDKRAFTUTVECKLING I SVERIGE
Under ar 2015 producerade Sveriges drygt 3 200 vindkraft-
verk 16,6 TWh el. Det motsvarar cirka 12% av Sveriges
totala elforbrukning. Elproduktionen fran vindkraft ckade
med nastan 45 % jamfort med foregaende ar, vilket till stors-
ta delen berodde pa mer vind 2015 och till viss del pa att fler
verk var i drift (Kiilla: Energimyndigheten). Totalt installerades
drygt 600 MW eller uppskattningsvis 185 vindkraftverk
under aret. Ett normalar producerar alla nu installerade
vindkraftverk i Sverige drygt 11 % av Sveriges totala elbe-
hov (Klla: Suensk Vindenergi), att jamforas med Danmarks
39% eller Tysklands 27 %. Det finns m.a.o. méjlighet att 6ka
antalet installerade vindkraftverk i Sverige betydligt. Vind-
kraftutvecklingen har gatt snabbt och bidrar till att halla
ner elpriserna i Sverige, till nytta for savél konsumenter
som industri. Vindkraftverken blir allt effektivare och kan
nu pa allvar konkurrera med all annan ny kraft. Utbyggna-
den av svensk vindkraft saktade dock in betydligt under
2015 da endast drygt 600 nya MW driftsattes, att jamfdra
med drygt 1 050 MW under 2014 (Kiilla: Suensk Vindenergi),
vilket enligt Arise beddmning framst beror pa laga priser
pabéade el och elcertifikat.

En 6kad ambition till Tysklands nivaer skulle innebara
att antalet vindkraftverk nara nog behdver fordubblas.
Med en utbyggnadstakt om 400 verk per ar skulle detta
kunna klaras av under en 10-arsperiod. I och med att vind-
kraften nu ar sa pass kostnadseffektiv vore en dylik sats-
ning att foredra, bade ur ett miljomassigt och ekonomiskt
perspektiv, jamfort med andra alternativ. Sverige och Norge
har dessutom en god méjlighet att balansera 6kad vind-
kraftproduktion med sin goda tillgang pa vattenkraft.

Parallellt med uthbyggnaden av vindkraft sker en av-
veckling av svensk karnkraft. De svenska karnkraftsagarna
har fattat beslut om att stanga ned fyra (av totalt 10) kédrn-
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kraftsreaktorer fram till 2020, varav en redan tagits ur drift.
(Kdllor: OKG och Vattenfall]

VINDKRAFTUTVECKLING I NORGE

Som tidigare ndmnts &r vindpotentialen pa den norska
vastkusten god. Forstarkning av elnéaten pagar och antalet
tillstandsgivna parker okar. De indikationer som tidigare
funnits att marknaden i Norge bérjar komma igang, ser nu
ut att innebara att fler projekt beslutas och satts igang.

VINDKRAFTUTVECKLING I SKOTTLAND
Vindforutsattningarna utefter den skotska vastkusten ar
ypperliga och dvertraffar t.o.m. ofta de basta norska projek-
ten. Under aret som gick forandrades dock det brittiska
systemet, som aven inkluderar Skottland, vilket innebér att
man numera tillampar ett auktionshaserat stodsystem for
fornybar kraftproduktion. I forsta hand har detta stdd rik-
tats till havshaserad vindkraft, medan landbaserad vind-
kraft hittills varit utan. Motivet har varit att begransa ut-
byggnaden av landbaserad vindkraft i de mer tatbefolkade
delarna av de brittiska 6arna. Den fortsatta utbyggnaden av
landbaserad vindkraft kommer darfor framst att ske i gles-
folkade omraden och Arise projekt i Skottland &r darvidlag
val lokaliserade. Bedomningen &r att vindresursenivara
projekt mojliggor en lonsam investering &ven utifran en
intéktsniva baserad pa s.k. UK Base Price, som for narvaran-
de ligger i storleksordningen £ 42/MWh eller ca 30 % over
nu radande intakter fran el och elcertifikat i Sverige.

BEARBETNING AV VINDKRAFTMARKNADEN

I OVRIGA LANDER

Arise har under aren studerat ett flertal marknader jamte
Norge, Sverige och Skottland. Daribland Polen, Finland, Turki-
et, baltlanderna, Ruméanien samt Italien och Spanien. I flerta-
let av dessa lander ar den politiska och/eller requlatoriska
osakerheten for stor. I Finland har ambitionen vad galler
utbyggnad av fornybar kraft reducerats. Arise utvarderar
fortlopande utvecklingspotentialen i namnda lander samt
andra europeiska lander och jamfér dessa med bedomd
lénsamhet i utvecklingen av den egna projektportféljen.

AKTORER PA DEN SVENSKA MARKNADEN

Den svenska vindkraftmarknaden har delvis &ndrat utseen-
de de senaste aren. Antalet bolag som utvecklar och bygger
vindkraftparker ar nu farre samtidigt som det kommit in
nya langsiktiga agare till storre vindkraftparker i form av
svenskt och utldndskt pensionskapital. Skilet till det senare
ar att alternativinvesteringar i exempelvis rantepapper och
statsobligationer ger en forhallandevis 1ag avkastning jam-
fort med en vindkraftinvestering dar man ofta erhaller en
relativt hogre avkastning, &ven med dagens laga intakts-

nivaer. En investering som idag ger en total avkastning efter
skatt pa runt 6 % kan mycket val visa sig vara en utmarkt
investering om prisnivan pa el- och elcertifikat forbattras.
En utveckling som inte &r osannolik, givet den utfasning av
kérnkraft i Storbritannien, Tyskland och Sverige samt ut-
fasningen av tysk kolproducerad kraft som kommer att ske
inom en inte alltfor avlagsen framtid. Investeringar i stérre
parker gors ocksa i samarbete med stora elforbrukare med
nya etableringar i Sverige som exempelvis Google och IKEA.

Nér det géller enskilda verk eller mindre parker ar
investerarna ofta svenska kommuner med en uttalad
miljdambition samt vilja att sjalva producera sin el lokalt
dér den ocksa forbrukas.

Strategin hos de storre nordiska kraftbolagen (Fortum,
E.ON, Statkraft och Vattenfall) skiljer sig visserligen at men
gemensamt ar att de soker medinvesterare i de lite storre
vindkraftsatsningarna. E.ON har en nagot lagre aktivitet vad
galler investeringar i vindkraft medan Statkraft hitintills
har varit en av de mest aktiva investerarna i marknaden.

TEKNISK UTVECKLING

Den tekniska utvecklingen har varit snabb de senaste aren
med allt storre rotorer, hogre torn och generellt sett effekti-
vare vindkraftverk. Denna utveckling har tillsammans med
en lagre EUR/SEK-kurs och effektivare byggmetoder lett till
att investeringskostnaden per producerad kWh sjunkit med
over 30 %. Den tekniska utvecklingen verkar nu delvis ha
mognat och det handlar istéllet om att hitta effektiva pro-
jekt med bra vindpotential, enkel elanslutning och i gvrigt
goda byggforhallanden. Investeringskostnaden per produ-
cerad kWh bor kunna sénkas ytterligare nagot i de basta
vindkraftprojekten, men har for det stora flertalet av projek-
ten planat ut.

Arise fokuserar uteslutande pa de basta projekten i
projektportfoljen vilka &r ca 600 MW tillstandsgivna projekt
iattraktiva vindlagen. Var ambition ar att oka projektport-
foljen nagot i bade Norge och Sverige genom forvarv av bra
projekt med langt framskriden tillstandsprocess.

KOSTNADSUTVECKLING NY KRAFT

Kostnadsnivan for alternativ elproduktion, exempelvis
karnkraft, har klarlagts i och med den brittiska regeringens
beslut att erbjuda kraftbolag ca 1 000 SEK/MWh (1 kr/kKWh]
for byggnation av ny kdrnkraft. I jamforelse med landbase-
rad vindkraft 4r denna kostnad mycket hog. Svensk landba-
serad vindkraft kan i dagslaget uppfdras till ett pris som ar
ca hilften jamfort med brittisk och sannolikt ocksa svensk
ny karnkraft.

ELPRISUTVECKLINGEN
Elprisomrade Nord Pool bestar av de nordiska landerna (DK,



SWE, NO och FIN) samt de baltiska ldnderna. Systempriset
pa Nord Pool beréknas utifran priser i de olika fysiska pris-
omradena inom systemet. I Sverige finns fyra omraden,
med ett 1agre prisinorr och ett hogre prisisoder.

CERTIFIKATPRISUTVECKLINGEN

Utbyggnaden av fornybar kraft i Sverige och Norge stods av
ett kostnadseffektivt elcertifikatsystem. Ett system som &ar
gemensamt for bada landerna. Merkostnaden for svenska
elkonsumenter ar 14g, ca 3-5 dre/kWh inklusive morms.
Ilander med statsstodda system, exempelvis Italien och
Tyskland, ar kostnaden for att stotta utbyggnaden av

vind- och solkraft atta till tio ganger hogre (Killa: Kontroll-
station for elcertifikatsystemet 2015).

Elcertifikatsystemet ar konstruerat sa att landets ut-
byggnadsmal for fornybar kraft ska nas. Detta &stadkoms
genom att efterfragan pa elcertifikat regleras genom den
s.k. kvotplikten - mangden elcertifikat en elkonsument
behdver kopa i relation till sin arliga elférbrukning. Genom
att dndra kvotplikten kan myndigheten styra priset pa
elcertifikat vid kontrollstationer vart femte ar. Svensk
elintensiv industri har ingen kvotplikt och heller ingen
elcertifikatkostnad. Industrin kan istallet dra nytta av
laga elpriser som fdljd av den utbyggnad av fornybar
kraft som sker. Manga av foretagen producerar sjalva
ocksa elcertifikat och far darigenom en extra intékt.

MARKNAD & OMVARLD -

Vid kontrollstation 2015 beslutade Sverige och Norge
att oka den s.k. kvotplikten kraftigt. Skalet &r att det byggts
upp ett 6verskott av certifikat vilket lett till prispress och att
utbyggnadstakten saktat in. Justeringen innebar att balans
mellan tillgdng och efterfragan successivt aterskapas,
vilket sannolikt leder till hogre elcertifikatpriser och att
utbyggnadstakten ater tar fart.

ARISE PRISSAKRINGAR

Arise prissyn ar att elpriset fortsatt kommer att vara volatilt
medan elcertifikatpriset sannolikt kommer att stiga fran
dagens nivaer. Det sammanlagda marknadspriset pa el och
elcertifikat kommer sannolikt att méjliggora en lénsam
utbyggnad av de basta vindkraftprojekten. Da priscyklerna
pa el och elcertifikat av olika anledningar inte korrelerar,
innebar det att en val avvagd sékringspolicy &r avgérande
for att sdkerstélla en god lénsamhet. Arise har sedan 2009
uppnatt snittpriser dver radande marknadspriser. Under
2015 uppgick Arise realiserade pris for el och elcertifikat
tillsammans till ett snittpris om 505kr/MWh vilket ar
betydligt 6ver marknadssnittpriset 2015 som var

ca 367 krt/MWh.

Fér segmentet Egen vindkraftdrift har Arise sakrat
merparten av produktionen under forsta halvaret 2016
men har en mer 6ppen position darefter. Produktion fran
Jadraasprojektet inom segmentet Samagd vindkraftdrift

HISTORISK UTVECKLING EL OCH CERTIFIKAT 2009-2015 SAMT FORWARDPRISER T.0.M. DECEMBER 2017
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PRISSAKRINGAR PER 31 DEC 2015

2016 2017 2018
Egen produktion, budget, GWh 388 388 388
Prissakrad elproduktion, GWh? 223 48 18
Prissakrad certifikatproduktion, GWh 70 125 85
Stikrat elpris, inkl CFD, SEK/MWh 2 334 252 208
Sdkrat certifikatpris, SEK/MWh 212 187 156
Samagd produktion, budget, GWh 285 285 285
Prissékrad elproduktion, GWh 177 177 178
Prissdkrad certifikatproduktion, GWh 243 255 118
Scikrat elpris, inkl CFD, SEK/MWh 423 423 377
Sikrat certifikatpris, SEK/MWh 178 182 160

9,2 SEK/EUR kurs
DInkluderar uthyrda vindkraftparker under H1 2016
dInkluderar CFD for omradessékrat pris, annars systempris

SNITTPRIS, kr/MWh
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ar sakrad enligt bankvillkor pa rullande femarsbasis.

Ovan foljer en jamforelse mellan bolagets realiserade
totala intdkter under perioden 2009-2015 och radande mark-
nadspriser. Som framgar av grafen ar bolagets intékter hgre
an marknadspris alla kvartal utom tre, vilket ger tyngd bade
at bolagets strategi och prissakringsformaga.

ANDRA INTAKTSKALLOR
Jamte intdkter fran forséljning av producerad el och elcertifi-
kat, har Arise dven andra intaktskallor, som beskrivs nedan.

Ursprungsmdrkning

For all svensk fornybar kraft utstélls ett bevis pa elens
ursprung, en s.k. ursprungsmarkning. En producerad MWh
ger upphov till en ursprungsmérkning, ett s.k. GoO (Guaran-
tee of Origin) som kan séljas vidare till elkonsumenter som

vill stotta utbyggnaden av fornybar kraft i Sverige. Ett GoO
betingar ett varde av nagra kronor per MWh om det séljs till
svenska konsumenter medan vardet ar hogre om det expor-
teras. Arise har registrerat alla anldggningar dven i det
engelska systemet och kunde darmed under delar av 2015
sélja GoO:s till engelska kunder till ett hdgre pris.

Férualtningsintikter

I'samband med forséaljning av ett vindkraftprojekt, eller
delar av detsamma, tecknas som regel ett férvaltningsavtal.
Avtalet innebar att séljaren tillser att service, drift och
underhall skots pa ett bra sétt samt att 6vrig administration
av vindkraftparken ombesdrjs. Arise har nu tecknat forvalt-
ningsavtal om ca 235 MW. Inklusive den egna produktionen
om ca 254 MW forvaltar bolaget nu knappt 490 MW vilket
motsvarar drygt 8% av Sveriges installerade vindkraft-



kapacitet vid utgangen av ar 2015. Jamte fasta intakter
fran externa forvaltningsuppdrag okar stordriftsfordelarna
vilket sanker kostnaden ocksa i de egna parkerna. Bolaget
har val utvecklade system och metoder vilket gor att vi
effektivt, och utan storre resursforstarkningar, kan férvalta
ytterligare ett antal MW vilket ocksa ar var ambition.

Utvecklingsersdttning

Vid vidareforséljning av driftsatta parker, liksom av parker
redo att byggstartas, utgar en s.k. utvecklingsersattning.
Projekt Brotorp dverldmnades till BlackRock under decem-
ber manad och avrakning av projektet forvantas ske under
kvartal 1, 2016. For narvarande pagar tva byggprojekt:
Ryssbol 12 MW vilket uppfors for KumBro Vinds rakning
samt Mombyasen 33 MW som uppfors for Allianz Capital
Partners rakning. Utvecklingserséttningen bokfors manat-

ligen varefter projekten framskrider. Bada dessa planeras
att overlamnas till kund under ar 2016. I tillagg avyttrades
den driftsatta parken Skogaby 72MW till Allianz Global
Investors under 2015.

Projektledning
I'samband med uppforandet av en sald byggbar park svarar
Arise for projektledningen av byggnationen vilket ger ytter-
ligare intakter.

INVESTERINGSKLIMAT

Intresset for svenska vindkraftinvesteringar ar relativt stort
bade fran svenska och utlandska langsiktiga investerare.
Det beslut som nu fattats rorande revidering av elcertifikat-
systemet ar positivt och innebar att forutsattningar nu
finns for att utbyggnadstakten ater ska ta fart.






DRIFT & FORVALTNING =

Arise har under aren kontinuerligt
utvecklat sin arbetsmodell for drift-
uppfoljning och effektiv forvaltning av
saval egna som externt agda parker.

Vi erbjuder helhetsldsningar for vara kunder dér vi tar
ansvar for drift, underhall, i vissa fall service, teknisk for-
valtning, miljérapportering, ekonomi och administration.

Vi erbjuder ett modernt arbetssatt med basta méjliga
programvarustod som innebér att vi kostnadseffektivt kan
hantera ett stort antal turbiner. Varje enskild turhin foljs
kontinuerligt upp avseende bade prestanda och tillgang-
lighet. Alla fel/larm f6ljs upp, kategoriseras och atgardas
i prioritetsordning.

En strukturerad planering, anvandande av EMS system
(Event Management System), innebar att saval operativ
personal som dgaren har full insyn i alla materiella hdndel-
ser/atgérder, planerade och of6rutsedda, i respektive park.

Vi har standardiserade rapportformat dar vibl.a. tillam-
par produktionsbaserad tillgdnglighetsuppfdljning. Rapport-
genereringen &r till stor del automatiserad och viredovisar
varje manad pa vindkraftsverksniva prestanda, tillganglig-
het och mest frekventa fel/larm samt konsekvenser i form
av produktionsforluster.

Arise anvander egen servicepersonal i ett antal parker.
Detta har inneburit vasentliga kostnadsbesparingar, samt
att vi byggt upp egen kompetens inom service och under-
hall vilket ocksa ar en fordel for att kunna ha kontroll pa
vara leverantorer.

Ett utmanade marknadsklimat
innebdr att forbattring av 16n-
samheten blir allt viktigare.

Arise har under ett antal Arise forvaltar;
ar arbetat fokuserat med 490 MW, 188 verk
produktionsoptimering. Varav egna och Arise
Hittills ar det berdkna- andel i samdgda parker;
de resultatet 2-4% 2535 MW, 106 verk '
forbattrad produktion, ' '
. . Externa uppdrag drift-
pa arsbasis.
satta och under bygg-
nation;

235,5 MW, 82 verk
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Segmentet Egen vindkraftdrift omfattar
11 vindkraftparker om totalt 152 MW.
Normalarsproduktionen fran dessa par-
ker under ett fullt driftar uppskattas till
ca 388 GWh. Samtliga parker ar belagna
1 sodra Sverige fordelat mellan 0st- och
vastkusten.

Under 2015 producerade Arise heldgda vindkraftparker

442 GWh (401), utfallet var ca 9% Gver budget, justerat for
forsaljningen av Skogaby. Vindaret 2015 var energiméssigt
starkare dn normalt. Parker vilka utgor sékerhet for bola-
gets grona sékerstéllda obligation producerade 379 GWh.
Vid arets borjan hade vi ca 159 MW och vid arets utgang ca
152MW i drift. Skillnaden forklaras av att Skogabyparken,
om 72MW, saldes i september 2015. Genomsnittsintdkten
fran forsaljning av el och elcertifikat var 505 kr/MWh, en
nedgang jamfort med féregaende ar (611kr/MWh) beroende
pa lagre marknadspriser. Till foljd av ldgre marknadspriser
beslutades om nedskrivning av tillgdngar inom segmentet
under 2015. Tillsammans med retroaktiv fastighetsskatt
belastades segmentet med engangskostnader om totalt -127
mkr (0) under 2015. Till f6ljd av hogre produktion och effekti-
vare drift var dock den specifika rorelsekostnaden légre &n
foregaende ar och uppgick till 118 kr/MWh (135}, en minsk-
ning med 13 %. Resultatet fore skatt blev darfor 1 mkr (27)
fore och -126 mkr (27) efter poster av engangskaraktar.

Inga projekt ar for narvarande under uppférande for
segmentet Egen vindkraftdrift. Parker kan bade komma att
byggas och séljas under de narmaste aren.

Arise ansvarar for forvaltning i samtliga vara parker.
Arise personal utfor sjalv all service och tillsyn for parkerna
Oxhult, Rabeldv, Blekhem, Gettnabo och Idhult fordelat pa
tva serviceteam. Ett team ar baserat i sydostra Sverige och
ettisydvastra Sverige. Indmnda parker ar egna service-
team bhilligare &n inkdpta tjanster. Serviceansvaret for
ovriga projekt ligger for narvarande hos respektive vind-
kraftleverantor, da detta ar en hilligare 16sning.

EGEN VINDKRAFTDRIFT =

gen
vindkrattdrift

Egen vindkraftdrifti siffror, mkr 2015 2014
Nettoomsattning 223 245
Intakter 225 260
Rorelsekostnader -52 -54
Rorelseresultat fore

avskrivningar (EBITDA) 173 206
Rorelseresultat (EBIT) -41 113
Resultat fore skatt -126 27
Intakter, k/MWh 505 611
Kostnad kr/MWh 118 135
Genomsnittligt sysselsatt kapital 2076 2111
Avkastning pa sysselsatt

kapital (EBIT) neg. 5,4%
Avkastning pa justerat sysselsatt

kapital (EBITDA) 83% 98%

= Sammantaget genererade Egen vindkraftdrift intakter

om 225mkr (260) och en EBITDA om 173 mkr (206),

vilket innebar att intdkterna minskade med 13% och att
EBITDA minskade med 16 % jamfort med 2014. I totala
intakter foregdende ar ingick forséljning av Stjarnarp.
Vinster fran projektforsaljningar resultatfors sedan
2015 inom Vindkraftutveckling. Ovrig intdktsminskning
forklaras av lagre snittpris trots att produktionen var
hogre under 2015 jamfort med 2014. EBITDA belastades
dartill av en reservering om -7 mkr (0) hanforlig till en
okning av fastighetsskatten.

= Till f6ljd av hogre produktion och effektivare drift var

den specifika rorelsekostnaden lagre an foregaende ar
och uppgick till 118 kr/MWh (135), en minskning med
13%.

= Avskrivningar uppgick till -94mkr (-93). Dartill har

tillgangar inom segmentet skrivits ner med -120 mkr (0)
till foljd av 1aga el- och elcertifikatpriser. Finansnettot
blev -85 mkr (-86).

= Justerat for nedskrivningar och reserveringar av en-

gangskaraktar uppgick resultatet fore skatt till 1mkr
(27). Forsamringen beror i all visentlighet av 1agre
snittpriser. Rapporterat resultat fore skatt uppgick
till -126 mkr (27).
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SAMAGD VINDKRAFTDRIFT =

nom segmentet Samagd vindkraft ingar projektet Jadraas

som Arise samager till 50 % med Platina Partners LLP.
Projektet omfattar 66 verk a 3,1 MW, totalt 205 MW,
Den beraknade normalarsproduktionen under ett fullt

driftar uppagar till 572GWh.

Under 2015 uppgick elproduktionen till 664 GWh (518) varav

Arise andel uppgick till 332 GWh (249). Den kraftiga produk-
tionsokningen beror pa att 2015 var ett starkt vindar sam-
tidigt som 2014 utgjorde ett svagt vindar i parken. Vi for-
vantar oss fortsatt att 6ver tid genomsnittligt uppna den
forvantade normalarsproduktionen.

Till f6ljd av 1agre marknadspriser beslutades om ned-
skrivning av tillgangar inom segmentet under 2015. Vidare
okade fastighetsskatten retroaktivt fran 2014 vilket tillsam-
mans gjorde att engangskostnader belastade segmentet
med totalt -44mkr (0) under 2015.

Resultatet fore skatt blev darfor 16 mkr (-8) fore,
och -28 mkr (-8) efter poster av engangskaraktar.

Arise ansvarar sedan dvertagande av projektet fér den
operationella forvaltningen. Arise analyserar olika méjliga
optimeringsatgarder for att kunna lyfta produktionen.

For service av parken ansvarar vindkraftleverantdren
Vestas som har ett serviceteam pa plats permanent.

Samagd vindkraftdrift

isiffror, mkr 2015 2014
Intakter 166 137
Rorelsekostnader -42 -36
Rorelseresultat fore

avskrivningar (EBITDA) 124 101
Rorelseresultat (EBIT) 21 38
Resultat fore skatt -28 -8
Intakter, kt/MWh 501 550
Kostnad kr/MWh 128 145

Genomsnittligt sysselsatt kapital 1418 1447

Avkastning pa sysselsatt

kapital (EBIT) 15% 2,6%
Avkastning pa justerat sysselsatt
kapital (EBITDA]) 8,7% 70%

= Alla siffror i segmentredovisningen for Samagd vind-
kraftdrift avser Arise 50 %-iga &garandel av Jadraas-
projektet. Arise redovisar resultatet fran Jadraas efter
skatt.

= Saméagd vindkraftdrift genererade intékter om 166 mkr
(137) och en EBITDA om 124 mkr (101). Okningen av bade
intakter och EBITDA beror pa hog produktion till foljd
av ett starkt vindar. Den specifika rérelsekostnaden
minskade till 128 kr/MWh (145) trots retroaktiv hgjning
av fastighetsskatten. Detta forklaras av att de fasta
produktionskostnaderna slagits ut éver en storre
volym under 2015.

= Avskrivningar uppgick till -64mkr (-63) och dartill har
investeringen i Jadraas skrivits ned med -39 mkr (0) till
fdljd av 1aga el- och elcertifikatspriser. Finansnettot
uppgick till -48 mkr (-46).

Justerat for nedskrivningar och reserveringar av
engangskaraktar uppgick resultatet fore skatt till
16 mkr (-8). Rapporterat resultat fore skatt uppgick
till -28 mkr (-8).
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Vindkraftutvecklingi siffror, mkr 2015 2014

Intakter 294 36
Rorelsekostnader och

aktiverat arbete -239 -44
Rorelseresultat fore

avskrivningar (EBITDA) 55 -8
Rorelseresultat (EBIT) 18 -21
Resultat fore skatt -4 -50

= Sammantaget uppgick intékterna i segmentet Vind-
kraftutveckling till 294 mkr (36) under aret. Okningen
ar hanforlig till hogre vinster fran projektforsaljningar
under perioden samt att forsaljning av driftsatta och
byggklara projekt bruttoredovisas inom nettoomsatt-
ningen. Vidare bidrog intékter fran forsaljning av
bolagets kran.

= Rorelsekostnaderna uppgick till -249mkr (-57) varav
-174mkr ar hanforliga till bruttoredovisningar och
-75mkr ar jamforbara med -57 mkr i rorelsekostnader
under foregaende ar.Ide -75mkr ingar poster av
engangskaraktar i form av en reservering om -6 mkr
(-2) relaterat till kundfordringar samt avvecklings-
kostnader om -5mkr (0). Dartill uppgick incitaments-
baserade personalkostnader till -5mkr (0). Aktiverat
arbete uppgick till 10mkr (13) varefter EBITDA dkade
fran -8 till 55 mkr.

Avskrivningar uppgick till -6 mkr (-12). Dartill har
bolagets projektportfdlj skrivits ner med -31mkr (-1)
till foljd av att farre projekt bedoms kunna realiseras
givet nuvarande marknadspriser pa el- och elcertifi-
kat. Finansnettot forbattrades till -22mkr (-30), till
foljd av 1agre rantekostnader.

Justerat for nedskrivningar och reserveringar av
engangskaraktar uppgick resultatet fore skatt under
perioden till 39 mkr (48). Rapporterat resultat fore
skatt uppgick till -4mkr (-50).



VINDKRAFTUTVECKLING = 37

indkraftutveckling omfattar allt projektutvecklingsarbete och utgors av

arrendeavtal, vindmatningar, tillstandsansokningar, utformning av par-

ker samt upphandling av de arbeten, komponenter och den finansiering

som kravs. Verksamheten omfattar aven byggnation, byggledning och

driftsattning samt forsaljning av byggklara och driftsatta vindkraftparker.

Var projektportfdlj om ca 600 MW bestar av ett antal projekt
i sddra Sverige och nagra storre projekt i mellersta och
norra Sverige. Fordelarna med att bygga i soder ar tillgdng-
en till ett starkt elnat, lagre inmatningskostnad, lagre trans-
portkostnader, mojlighet att bygga aret runt samt lagre eller
inga produktionsforluster till foljd av sno och is. I den nord-
liga landsandan ger dock skalfdrdelar av riktigt stora projekt
- tillsammans med en utokad majlighet att fa bygga hogre
verk, och darmed na hoga vindar - goda ekonomiska forut-
sattningar. Genom battre forhallanden med bred geografisk
spridning minskar vindrisken genom att det i princip alltid
blaser nagonstans i Sverige.

Under aret har vi fortsatt att framgangsrikt forverkliga
var strategi att avyttra byggklara och driftsatta parker.
Totalt avyttrades 52MW till investerare varav drygt
45MW utgjorde byggklara och 72 MW driftsatta projekt.

Ijanuari 2015 tecknades ett forvaltningsavtal med
Whitehelm for den driftsatta parken Storrun 30 MW.

Ijuni tecknades ett villkorat avtal om forséljning och
byggnation av Ryssbol 12MW till KumBro Vind AB. Villko-
ren for affaren uppfylldes i november manad 2015 varefter
byggnation startade. Ryssbol berdknas vara fardigstalld
och overlamnad till kund i slutet av 2016. Arise ansvarar for
byggnation och kommer dven utfora teknisk forvaltning av
parken nar den ar driftsatt. Ryssbol utgor den andra trans-
aktionen med KumBro Vind vilket &r gladjande.

laugusti avyttrades projektet Mombyasen 33 MW till
Allianz Capital Partners. Forvaltningsavtal tecknades
aven for byggnation och drift av parken. Dartill star Arise
for entreprenaden vad géller vagar, fundament samt det
interna elnatet. Arise har i sin tur upphandlat underentre-
prendrer i detta syfte. Projektet beraknas vara fardigstallt
islutet av 2016.

I september 2015 avyttrades den driftsatta parken
Skogaby 72MW till Allianz Global Investors samtidigt som
ett forvaltningsavtal ingicks for parken. Avslutningsvis
dverlamnades projektet Brotorp 46,2 MW till BlackRock i
december 2015, dar slutavrakning forvantas ske under
kvartal 1, 2016.

Sammantaget uppgar forvaltningen till knappt 490 MW
varav 235 MW utgor projekt som forvaltas at externa inves-
terare. Det ar gladjande att notera att kunderna utgors av
saval stora internationella kapitalforvaltare som av kommu-
nala bolag, vilket visar var férmaga att méta behov hos olika
typer av kunder.

Vidare avyttrades bolagets kran till Mammoet Wind A/S
under 2015. Kranen koptes 2009 for att sakra kapacitet och
minska ledtider. Det interna behovet av krankapacitet har
dock minskat och kan nu tillgodoses av andra parter, dari-
bland Mammoet Wind med vilka ett samarbetsavtal har
tecknats.

Under aret har arbete pagatt med att utveckla bolagets
projektportfolj. Daribland har Solberg 75MW tagits till bygg-
klar status och salts till Fortum under kvartal 1 2016. Bolaget
har dven intensivt arbetat med projekten Kélvallen och
Skaftasen vilka tillsammans utgor ca 300 MW. Arise har
sedan tidigare forvarvat ratten att kopa dessa projekt.
Projekten ér tillstandsgivna men har &nnu ej vunnit laga
kraft. Bolaget har dven arbetat med den ¢vriga projektport-
foljen samt lopande utvarderat nya projekt. Inga nya pro-
jektrattigheter har dock sékrats annat an Mombyasen
vilken slutforvarvades fran E.ON Wind och som sedan
saldes vidare till Allianz Capital Partners under 2015.

Fokus ar fortsatt att detaljplanera de tillstandsgivna
projekt som bolaget forfogar dver samt att forvarva ytterli-
gare projektrattigheter. Pa kortare sikt ar strategin att i for-
sta hand sélja projekt till externa investerare, dar Arise star
for byggledning och férvaltning av projekt. Bolaget har dock
gjort beddmningen att farre projekt kommer att kunna reali-
seras givet nuvarande marknadspriser pa el- och elcertifikat
och har dérfor skrivit ned projektportféljen med -31 MSEK.

Vad galler projekten i Skottland rader osakerhet runt
intéktsregimen men Arise bedémning ar att projekten kan
realiseras dven med nuvarande marknadspris givet de star-
ka vindresurserna som projekten forfogar dver. Projekten
ligger dock en bit fram i tiden vad géller byggstart, som for-
vantas kunna ske forst runt 2018-2019. Aktiviteterna i
Norge har varit pa en lag niva.



indkraften i Sverige stod under 2015 for 12 % av Sveriges elforbruk-

ning, ett betydande tillskott i den svenska elproduktionen. Under aret

har det aviserats om avveckling av fyra av Sveriges 10 karnkrafts-

reaktorer och samhallet far allt mer fokus pa att stalla om till en 1ang-

siktigt hallbar energiproduktion. Att varldens lander gick samman
och tecknade ett rattsligt bindande klimatavtal vid FN:s klimatkonferens i Paris 2015
visar ockséa pa den globala viljan att valja hallbara alternativ. Sol, vind och vatten ar
nagra av de fornybara alternativ som har okat kraftigt de senaste aren. Vindkraft
kombinerat med andra fornybara energislag, ar en del i ett mer fornybart samhalle
for kommande generationer.



EKONOMISK HALLBARHET

Stora aktorer pa finansmarknaden saval inom évrigt svenskt
och internationellt naringsliv véljer aktivt bort att investera
ifossila och icke hallbara tillgangar, p.g.a. de hdga riskerna,
och styr medvetet investeringarna mot mer hallbara tek-
niker och energislag. Vi ar med var affarsmodell och var
inriktning pa fornybar energi val positionerade for att ta

till vara de affédrsmdjligheter som detta skapar vilket i sin
tur borgar for goda méjligheter till vardeskapande for vara
aktiedgare. Vindkraften medfdr inte nagra skadliga utslapp
till miljon i form av vaxthusgasetr, gifter eller andra forore-
ningar. Risken for hoga avvecklingskostnader ar ytterst
begransad och férsumbar jamfort med annan elproduktion.
Kostnaden kan kalkyleras och avsattning for demonterings-

arbetet gors ofta hos Lansstyrelsen. Detta ar séllan fallet for
andra energislag, exempelvis karnkraft, dar avvecklings-
kostnaden ofta ar bade okand och betydande.

EKONOMISKA INCITAMENT FOR

FORNYBAR ELPRODUKTION

Certifikatsystemet ger en extra intékt till en producent av
fornybar el. Var syn ar att denna intakt éver tiden, tillsam-
mans med intékten for el, skapar tillracklig lonsamhet och
avkastning for dgaren av vindkraftparken. Detta forutsatt
att investering och drift sker effektivt - vilket var afférs-
modell borgar for.






GEOGRAFISK RISKSPRIDNING
Véra vindkraftparker ar lokaliserade i olika delar av landet
vilket ger oss en god geografisk riskspridning.

SOCIAL HALLBARHET

ARISEISAMHALLET

Nya vindkraftparker innebar ett positivt tillskott av forny-
bar el. Inget energislag ar dock helt utan paverkan pa sin
omgivning. Vi for omfattande och stédndiga diskussioner
med saval kommun som medborgare pa de orter dar vi
planerar nya vindkraftparker. Den kontakten fortsétter
aven efter det att vindkraftparken etablerats och vi stravar
efter konstruktiv kommunikation med vara grannar. Nar sa
erfordras utfor vi utredningar av ljudpaverkan, rorliga skug-
gor, paverkan pa faglar och fladderméss m.m. Utredningar-
naredovisas till tillsynsmyndigheterna och blir darmed
publika handlingar, méjliga att ta del av for alla som ar
intresserade. Verksamheten i vindkraftparkerna redovisas
aven arligen i miljérapporter och genom annan redovisning
till kommmuner och lansstyrelser.

BETYDELSE FOR BYGDEN

Nar vi bygger vindkraftparker leder detta till tkade
arbetstillfallen i projektet, men ocksa en okad aktivitet och
positiva effekter for lokalt naringsliv som transportforetag,
affarer, hotell, bensinstationer etc. Narboende engageras
och intresset fran byalag och féreningar okar. I nagra
vindkraftparker utgar arligen en bygdepeng som fordelas
mellan lokala projekt som ska framja bygden. I andra vind-
kraftparker fordelas arrendet mellan markdgarna, som da
far en extra inkomstkalla utéver t.ex. skogsbruk. Skogsbruk
och vindkraft ar en bra kombination, dar el och inkomster
produceras i vantan pa att skogen ska kunna avverkas.
I'samband med att parken byggs anldggs nya vagar och
befintliga forstarks vilket ocksa underlattar for skogs-
bruket i omradet och minskar uppkomsten av kdrskador
i6vrig skog.

EN ARBETSGIVARE I FRAMKANT

En god och saker arbetsmiljo ar en strategisk fraga, vilket
tydligt anges i var arbetsmiljopolicy. Malet &r att skapa en
sund och utvecklande arbetsplats. Att kdnna motivation for
sitt arbete ar grundldggande for en god hélsa och vart mal
ar att vara en arbetsgivare och arbetsplats i framkant nar
det galler omsorg om medarbetarna. Etik och moral ar

HALLBARHET =

en annan oerhort viktig fraga och vi ska se till att vi alltid
beter oss och upptrader pa ett trovéardigt, hyggligt och
bra sétt.

Jamstalldhet: I var jamstalldhetspolicy och uppférandekod
ar vi tydliga med att vi inte gor skillnad pa kon, alder, etni-
citet, religion, funktionshinder, sexuell laggning eller andra
faktorer. Viktiga riktlinjer ar att ge alla samma madjlighet till
kompetensutveckling, samma mdgjlighet att forena arbete
och familj samt att sexuella eller andra trakasserier inte
accepteras. Det finns i dagsldget en obalans vad géller kon,
alder och etnicitet som vi stravar efter att utjamna. Vi soker
standigt efter de skickligaste medarbetarna dar kompeten-
sen dr styrande vilket vi gradvis tror kommer att minska
denna obhalans.

Manskliga rattigheter: Vara mark- och anldggningsentre-
prendrer finns huvudsakligen i Sverige, men dessa anlitar
isin tur ibland entreprenérer fran andra lander. Vara vind-
kraftverk tillverkas pa en global marknad, vilket gor att
delar kan komma ifran hela varlden. Vi har haft méjlighet
att gora ett fatal besok i utlandska tillverkande fabriker.

Da vi inte har resurser att kontrollera hela leverantdrsled,
har vi valt att enbart arbeta med stora, valkénda och etable-
rade varumaérken och foretag som har agerat under lang tid
pa den svenska och internationella marknaden. [ var upp-
forandekod anges tydligt att barnarbete eller arbete under
tvang eller hot om vald inte accepteras samt att organisa-
tionsfrihet och ratten till kollektiva forhandlingar och avtal
ska respekteras.

Trivsel och arbetsmiljo: Kontinuerliga medarbetarundersok-
ningar gors med hjalp av en extern konsult, vilket &ven ger
en jamforelse med andra bolag. Medarbetarsamtal genom-
fors minst en gang per ar enligt faststéllda mallar. Bland
medarbetarférmanerna finns ett friskvardsprogrami form
av bidrag fran arbetsgivaren till kop av friskvardsatgarder
som gymkort eller deltagande i annan fysisk aktivitet.

Sakerhet och hdlsa: Vara entreprendrer far inte pabdrja
nagot arbete utan att ha en arbetsmiljoansvarig pa plats. De
ska &ven ha upprattat en arbetsmiljoplan samt en kvalitets-
plan. Vi har ett fatal egna bygg- och projektledare pa plats
samt servicetekniker under drift. For dessa galler samma
strikta regler. For arbeten uppe i ett vindkraftverk galler
sdrskilda regler. Da vara servicetekniker utfor ett riskfyllt
arbete, lagger vi stor vikt att de far ratt utbildning samt att
de alltid arbetar minst tva tillsammans i vindkraftverken.
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HALLBARHET

Etik och moral: Att uppratthalla en hog affarsetisk stan-
dard ar lika viktigt som att bedriva verksamheten i enlig-
het med géllande lagar och bestammelser, vilket betonas
ivar uppfoérandekod. Vi kraver éarlighet och integritet i
koncernens samtliga verksamheter och forvantar oss
detsamma fran kunder, leverantdrer och samarbetspart-
ners. Avsevarda restriktioner finns géllande gavor och
beldningar, och mutor far inte forekomma. Andra omra-
den som betonas i uppférandekoden géller bolagets poli-
tiska neutralitet och relevant redovisning av ekonomiska
transaktioner enligt vedertagna redovisningsprinciper.

MILJOMASSIG HALLBARHET

VINDKRAFTENS MILJOPAVERKAN

Brytning och utvinning av kol inneb&r omfattande in-
grepp i naturen och medfor risk for stor negativ miljopa-
verkan. Vid forbranning bildas aska, tungmetaller och
vaxthusgaser. Karnkraften alstrar avfall som kréver
saker lagring i tusentals ar. Avveckling av ett karnkraft-
verk tar manga 10-tals ar och olyckor med oerhort stora
negativa konsekvenser har forekommit flera ganger i
nartid, bla. i Japan. Vindkraften har inte dessa problem.
Den energi och materialpaverkan ett vindkraftverk orsa-
kar har tjanats in redan efter ca sex manaders drift och
utslappen under drift ar helt neutrala for miljon med
undantag for en begransad lokal paverkan. De lokala
storningarna beror framforallt fem omraden:

Ljud: Ljudet fran vindkraftverkets vingar samt generator
kan upplevas som storande. Darfor finns tydliga regler for
den hdgsta tillatna ljudnivan for verken. Vi utfor regel-
bundet ljudmétningar runt om i vara vindkraftparker for att
verifiera att vi inte 6verskrider gransvarden. Ljudmatning-
arna utfors enligt standardiserade metoder och redovisas
for tillsynsmyndigheterna och andra intressenter.

Skuggor: Roterande skuggor fran vingarna kan upplevas
storande. Vi har ett generellt gransvéarde pa maximalt atta
timmar per ar vid narliggande bostader i samtliga vind-
kraftparker. Vi utfor darfor alltid berakningar av skuggpa-
verkan for narliggande bostédder i samband med byggnation
av en ny vindkraftpark. Vid behov utrustas vindkraftverk
med sa kallad skuggreglering, vilket innebar att vind-
kraftverket stoppas vid risk for stor skuggpaverkan pa
nagon bostad.

Landskapshilden: Vindkraftverken kan synas pa mycket
l&ngt hall i 6ppna landskap. Darfor undviker man att placera
vindkraftparker i kansliga omraden. Vara egna vindkraft-
parker ar placerade i aktiv skogsbruks- eller jordbruksmark.

Djur och naturvarden: En vindkraftetablering kraver nog-
grann planering sa att storningen pa djur och naturvarden
minimeras. Vi har utfort ett stort antal fagel, fladdermus- och
naturvardesinventeringar infor vindkraftetableringar. Vind-
kraftprojekteringar har avbrutits pa platser som har for hdga



naturvarden. I flertalet driftsatta vindkraftparker har vi aven
utfort studier av paverkan pa faglar och fladdermdss.

Kulturmiljo och arkeologi: Infor etablering av en vindkraft-
park utfor vi arkeologiska inventeringar i omradet. Vi for-
soker alltid minimera paverkan pa fornlamningar och far
ibland flytta en planerad vindkraftposition for att undvika
hoga kulturmiljovarden.

Vi strévar standigt efter att hitta nya losningar for att effek-

tivisera produkter och processer. Hur vi kan fa ut mer pro-
duktion av vara vindkraftverk, effektivisera byggprocessen,
standardisera vart arbetssétt samt skapa mervérde for vara
kunder ar nagra av de saker vi fokuserat pa de senaste aren.
Teknikutveckling ligger oss varmt om hjartat liksom att
effektivt utnyttja energi och ravaror. Vi ar nyfikna pa vad
som kommer att fungera i framtiden och vi vill vara del-
aktiga i en omstallning till ett hallbart samhalle.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktoren for Arise AB (publ], organisa-

tionsnummer 556274-6726, far harmed avge arsredovisning och

koncernredovisning for rakenskapsaret 1 januari-31 december 2015.

KONCERNEN

Verksamheten
Arise AB dr moderbolag i Arisekoncernen, som gvervagande
bestar av ett antal helagda dotterbolag som normalt heter
Arise Wind Farm och ett nummer. Dessa bolag ager och
driver parkerna dér vindkraftverken ingar, se redovisning
av dessa pa sidan 107. Sedan tidigare ar finns &ven Arise
Elnéat AB, Arise Drift och Forvaltning AB, Arise JV AB och
Arise Kran AB. De tre senare bolagen kommer att avvecklas
over tid da ingen verksamhet langre bedrivs i dessa. Dar-
utover finns intressebolaget Sirocco Wind Holding AB som
Arise AB samadger till hilften med Sydvéastanvind AB, ett
bolag kontrollerat av det engelska bolaget Platina Partners
LLP. Sirocco Wind Holding AB &ger vindkraftparken Jadra-
asen bestaende av 66 st. 31 MW verk som formellt drivs i de
bada bolagen Jadraas Vindkraft AB och Hallasen Kraft AB.

Moderholaget star for det huvudsakliga arbetet med
att utveckla projekt (projektera lampliga vindlagen, teckna
arrendeavtal, arbeta fram konsekvensheskrivningar, utarbeta
detaljplaner och tillstand), avyttra projekt till externa inves-
terare, bygga nya projekt, forvalta projekt bade interna och
externa (tekniskt och ekonomiskt) samt hantera koncernens
handelsverksamhet av el och elcertifikat.

Arise Elnat AB &r helt inriktat pa elteknisk konsultation
med ansvar for de elentreprenader som ingar i koncernens
vindkraftutbyggnad. Detta ansvar innefattar bl.a. konces-

sionsansdkan for att bygga elnét for transitering av elektri-
citeten fran vindkraftparkerna till 6verliggande elnat.
Hela koncernens verksamhet bedrivs i Sverige.

Héndelser i sammandrag

Under januari tecknades ett forvaltningsavtal med White-
helm Capital for parken Storrun om totalt 30 MW. I juni teck-
nades ett villkorat avtal om forséljning och byggnation av
Ryssbol 12MW till KumBro Vind AB. Villkoren for affaren
uppfylldes i november manad 2015 varefter byggnation
startade. Ryssbol beraknas vara fardigstalld och 6verlamnad
till kund i slutet av 2016. Arise ansvarar for byggnationen
och kommer dven utféra teknisk férvaltning av parken nér
den &r driftsatt. I augusti avyttrades projektet Mombyasen
33MW till Allianz Capital Partners. Forvaltningsavtal teck-
nades aven for byggnation och drift av parken. Dartill star
Arise for entreprenaden vad galler vagar, fundament samt
det interna elnétet. Projektet ber&knas vara fardigstéllt
under slutet av 2016. I september 2015 avyttrades den drift-
satta parken Skogaby 7,2MW till Allianz Global Investors
samtidigt som ett forvaltningsavtal ingicks for parken.
Projektet Brotorp 46,2 MW 6verlamnades till BlackRock i
december 2015 och slutavrakning med BlackRock forvantas
ske under det forsta kvartalet 2016.



Produktionen i bolagets Egna och Samégda parker dkade
till 774 GWh under aret till foljd av battre vindar an normalt.
Pa grund av 1aga el- och elcertifikatspriser fattades
beslut om att skriva ner bolagets egna driftsatta parker med
-120mkr och bolagets andel i intressebolag med -39 mkr.
Dértill skrevs holagets projektportfdlj ned med -31 mkr.
Bolaget genomforde vidare en omorganisation och utsag
ny VD vilket innebar att ledningsgruppen minskade till fyra
personer samt att organisationen i 6vrigt minskade nagot.

Nettoomsittning och resultat

Nettoomsattningen &r hanforlig till produktionen av el i seg-
mentet Egen vindkraft och bestar av intakter for sald el samt
salda och intjanade elcertifikat for faktisk producerad el.
Under aret har flera parker hyrts ut och de uthyrningsintak-
ter som beloper pa denna produktion ingar ocksa i nettoom-
sattningen. Vid berékningen av snittintakter for el och elcer-

tifikat inkluderas hyresint&kterna och redovisas som en
sdkring av intakter for el och elcertifikat. Inom nettoomsatt-
ningen ingar darutéver forsaljningsintékter fran salda pro-
jekt vilka bruttoredovisas inom nettoomséttningen. Vindens
energiinnehall under aret har varit god. Produktionen av
Egen (inklusive uthyrd) och Samé&gd vindkraftdrift under aret
uppgick till 774 GWh (650), en 6kning med 19 %, varav produk-
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tionen fran Egen vindkraftdrift uppgick till 442 GWh (401).
Under aret har Arise fortsatt att framgangsrikt avyttra drift-
satta och byggklara projekt samt utdka forvaltningsverksam-
heten. Totalt tecknades avtal om avyttring av 52MW och
forvaltningsavtal tecknades for totalt 82 MW. Till féljd av
1aga elpriser har beslut fattats om nedskrivningar om totalt
-190mkr innefattande bade driftsatta tillgangar samt bola-
gets projektportfdlj. Dartill har en viss omorganisation skett
vilket innefattar en minskning av bolagets koncernledning
samt viss minskning av personal &ven i den 6vriga organisa-
tionen. Under 2015 utndmndes Daniel Johansson tillny VD
och tilltradde sin tjanst i januari 2016.

Nettoomséttningen uppgick till 487 mkr (258). Okningen
beror pa hdgre vinster i samband med projektforsaljningar
samt att dessa forsaljningar har bruttoredovisats inom
nettoomsittningen. Ovriga rérelseintakter uppgick till
21 mkr (30). Detta innebér att de totala intdkterna uppgick till
508 mkr (288). Aktiverat arbete for egen rakning minskade
till 10mkr (13). Resultat i intressebolag uppgick till -25 mkr
(-1] efter nedskrivning om -39 mkr och reserveringar om
-5mkr och avser bolagets 50 %-iga &garandel i Siroccokon-
cernen samt finansiella intékter pa kapitalinsatseniintres-
sebolaget. Rorelsekostnaderna ckade till 301 mkr (-104),
varav -174mkr ar hanforliga till bruttoredovisning av forsalj-
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ningar och -127mkr &r jamforbara med -104 mkr i rorelsekost-
nader under foregdende ar. Detta innebar att rorelseresulta-
tet fore avskrivningar (EBITDA) uppgick till 193 mkr (197),
inklusive nedskrivning om -39 mkr och andra poster av en-
gangskaraktar om -23 mkr. Justerat for poster av engangska-
raktér ékade EBITDA till 255 mkr (199) och ar héanforligt till ett
storre bidrag fran projektforsaljningar inom segmentet Vind-
kraftutveckling och ett starkare underliggande resultat i
Samadgd vindkraftdrift. Rérelseresultatet (EBIT) uppgick till
-58 mkr (91]) inkluderat avskrivningar med -99mkr (-105) och
nedskrivningar med -151mkr (-1). Finansnettot forbattrades
till -106 mkr (-115), varfor resultatet fore skatt uppgick till
-164mkr (-24). Justerat for poster av engangskaraktar ckade
resultatet fore skatt till 49 mkr (-21). Resultat efter skatt var
-156 mkr (-25) motsvarande ett resultat per aktie om -4,67 kr
(-0,75) bade fore och efter utspadning.

Investeringar

Investeringar i materiella anléggningstillgangar uppgick till
28mkr (118] och forséljningar minskade materiella anlagg-
ningstillgangar med 145 mkr (97).

Kassaflode

Kassaflodet fran den 16pande verksamheten fore foréandring-
ar av rorelsekapital uppgick till 218 mkr (185). Rorelsekapital-
forandringar minskade kassaflodet med -48 mkr (-23) vilket
gav ett kassaflode fran den ldpande verksamheten pa 170 mkr
(162). Investeringar i, och forsaljningar av materiella anlagg-
ningstillgangar har skett med 116 mkr (-22) varefter kassa-
flodet efter investeringar uppgick till 287 mkr (140). Netto

av 1ang- och kortfristiga rantebarande skulder har minskat
kassaflodet med -156 mkr (-101). Réntor om -92 mkr (-181) har
betalats och rantor om 7 mkr (43) har erhallits. Nettobetal-
ningar till och fran spérrade konton har skett med 1 mkr (65)
varefter kassaflodet for aret uppgick till 46 mkr (-34).

Finansiering och likviditet

Rantebarande nettoskuld uppgick till 1 248 mkr (1 449).
Soliditeten vid periodens slut var 39,4 % (39,7). Likvida medel
uppgick till 203 mkr (157) och outnyttjade krediter uppgick
till 18 mkr (112). Dartill har bolaget under 2014 och 2015 ater-
kopt egna obligationer for 32 mkr respektive 18 mkr, dvs.
totalt 50mkr.

Skatter
Eftersom Arise endast har svenska dotterbolag har skatt
berdknats efter den svenska skattesatsen 22,0 %.

Beaktat koncernens skatteméssiga underskottsavdrag
och avskrivningsmdjligheter ar bedémningen att ingen

betald skatt kommer att redovisas under de narmaste aren.

Medarbetare

Medeltalet anstéllda i koncernen uppgick under aret till 31
(31). Det totala antalet anstallda vid arets slut uppgick till 31
(33). Ovriga upplysningar rérande antalet anstéllda samt
I6ner, ersattningar och anstallningsvillkor 1amnas i Not 4
till koncernens finansiella rapporter.

MODERBOLAGET

Moderholaget har statt for det huvudsakliga arbetet med att
utveckla projekt (projektera lampliga vindlagen, teckna ar-
rendeavtal, arbeta fram konsekvensbeskrivningar, utarbeta
detaljplaner och tillstand), avyttra projekt till externa inves-
terare, bygga nya projekt, forvalta projekt bade interna och
externa (tekniskt och ekonomiskt) samt hantera koncernens
handelsverksamhet av el och elcertifikat.

Moderbolaget hanterar koncernens produktionsplaner
och elsakringar i enlighet med faststélld finanspolicy. De
elproducerande dotterbolagen séljer sin elproduktion till
kund enligt avtal och dverskjutande el till Arise till spotpris
och Arise séljer vidare till spotmarknaden. Denna koncernin-
terna handelsverksamhet redovisas brutto i resultatrakning-
en. I moderbolagets verksamhet ingar ocksa uthyrning av
produktionsanlaggningar. Vindkraftverk hyrs in fran dotter-
bolag for vidare uthyrning till extern part.

Moderbolagets totala intdkter uppgick under aret till
369 mkr (321). Inkdp av el och elcertifikat, hyra av vindkraft,
personal- och 6vriga externa kostnader, aktiverat arbete for
egen rakning samt av- och nedskrivning av anldggningstill-
gangar uppgick till -447 mkr (-352) varvid rorelseresultatet
(EBIT) uppgick till -78 mkr (-31). Ett finansnetto pa -364 mkr
(-5), inklusive nedskrivningar, samt koncernbidrag pa
138 mkr (66) medforde att resultatet efter skatt uppgick
till -304 mkr (23).

MILJOPAVERKAN

Koncernens huvudsakliga verksamhet ar att producera for-
nybar el utan utslapp av CO,, stoft eller andra utslépp till luft,
vatten eller mark. Verksamheten omfattar bygg- och anlégg-
ningsarbeten i samband med uppférande av vindkraftverk
och tillhérande elanléggningar, vilka foljer det regelverk som
galler for dylik verksamhet.

Koncernens hantering av oljor, kemikalier och drivmedel
ar begransad till oljor for smérjning av vindkraftverkens
rorliga delar, till vad som fdljer av de mark- och anléggnings-
arbeten som utfors av externa entreprendrer samt bransle till



leverantdrernas och koncernens tjanstefordon. Driften av
vindkraftanldggningar ger upphov till direkt miljopaverkan
genom ljud, skuggor och synintryck.

Lagkrav

Genom innehav och drift av vindkraftverk och elanlaggning-
ar bedriver koncernen verksamhet som bade ar tillstands-
pliktig och anmaélningspliktig enligt miljobalken. Koncernen
innehar samtliga tillstand som erfordras for att driva den
befintliga verksamheten.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Arise indelar risker i omvarldsrisker (politik, konjunktur,
klimatforhallanden och konkurrenter), finansiella risker
(energipriser, certifikatpriser, valutor, réntor, finansiering,
kapital, likviditet och kredit) samt operationella risker (drift,
rorelsekostnader, avtal, tvister, forsakringar och 6vrig risk-
hantering).

Omvarldsrisker

Arise bedomer att det kommer att finnas efterfragan pa
elektricitet som producerats med vind under 6verskadlig
framtid. Regeringens mal for klimat- och energipolitiken till
ar 2020 innebér att andelen fornybar energi ar 2020 ska
vara minst 50 % av den totala energianvandningen. For
vindkraften innebér detta en nationell planeringsram som
motsvarar 30 TWh ar 2020, varav 20 TWh pa land och

10 TWh till havs. Vindkraften i Sverige producerade under
2015 16,6 TWh (11,5), vilket ar 12 % av Sveriges elanvandning
(enligt www.svenskenergi.se).

Konjunkturkansligheten hor samman med priser pa
ravaror och dartill priser pa el och elcertifikat. I tillagg styr
detta ocksa mojligheterna att fa tillgang till bade eget och
lanat kapital, dar samre konjunktur pa de finansiella mark-
naderna innebér att kapitalanskaffningen kan forsvaras.

Arise intakter &r beroende av pris pa el och elcertifikat
och den méngd el den installerade vindkraften genererar,
vilket i sin tur beror pa vindstyrkan under den aktuella
perioden pa berdrda platser samt vindkraftverkens tillgang-
lighet. Vindstyrkan varierar dels mellan olika sdsonger under
aret, dels mellan olika ar. Genom att etablera en portfolj av
projekt pa olika geografiska platser och genom att utfira
omfattande vindmatningar innan investeringsbesluten tas,
minskas risken for variation i produktionsvolym. Ogynnsam-
ma vaderforhallanden och klimatférandringar kan dock
paverka elproduktionen negativt vilket i sin tur skulle paver-
ka bolagets resultat. Vidare ar Arise intékter beroende av
mojligheten att avyttra driftsatta och byggklara projekt till
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externa investerare. Genom att ha etablerat en omfattande
projektportfolj samt en plattform for bygg- och driftférvalt-
ning ar Arise konkurrensmassigt en av de aktorer pa markna-
den som kan tillhandahalla mark&dgare och investerare ett
helhetskoncept med vindkraftutbyggnad inklusive projekt-
rattigheter, natuppkoppling och storskalig upphandling av
verk. Ett industriellt synséatt kombinerat med egen kontroll av
utbyggnaden &r nagra av de viktigaste forutséttningarna for
koncernens framtida konkurrenskraft.

Finansiella risker

Energiprisrisken uppkommer genom ett fluktuerande elpris
vilket noteras pa marknadsplatsen Nord Pool. Koncernen
hanterar denna risk genom att prissakra viss del av planerad
produktion. Elcertifikatprisrisker hanteras pa likartat sétt.
Ra&dande marknadspriser pa el och elcertifikat under 2015
gjorde att bolaget beslutade om nedskrivningar. Det foreligger
osakerhet kring den framtida prisutvecklingen och skulle el
och elcertifikatpriser sjunka kan det utgéra en indikation pa
risk for vardenedgang i befintliga investeringar.

Den 6verenskommelse som Sverige och Norge traffade
om revidering av elcertifikatsystemet kommer enligt Energi-
myndigheten sannolikt att paverka elcertifikatprisutveck-
lingen i positiv riktning.

Valutarisken i koncernen uppkommer huvudsakligen vid
upphandling av verk och vid elf6rséljning pa Nord Pool, dér
bada normalt prissétts i EUR. Sékring av vindkraftinveste-
ringar i utlandsk valuta sker genom terminssakring vid tid-
punkten for investeringsbeslut alternativt kop av valuta som
placeras pa konto. Ranterisken har hanterats genom att ranta
pa upptagna lan till 6vervagande del bundits till fast ranta
genom swapavtal.

Med likviditetsrisk avses risken att Arise inte har mojlig-
het att mota sina betalningsforpliktelser som foljd av otill-
racklig likviditet eller svarigheter att uppta nya lan. Arise
ska upprétthalla finansiell beredskap i form av en likviditets-
reserv, bestaende av likvida medel och outnyttjade kredit-
l6ften, som motsvarar minst 100 mkr.

For mer information, se Not 11 till koncernens finansiella
rapporter pa sidorna 71-77.

Operationella risker

Risken for vasentliga konsekvenser av ett totalt driftstopp i
alla bolagets vindkraftverk, som féljd av samtidiga tekniska
haverier, bedoms som 1ag. Dels beroende pa att parkerna ar
geografiskt spridda, dels beroende pa att flera olika fabrikat
installeras. Risken reduceras i takt med utbyggnaden av
produktionskapacitet pa ytterligare platser. Bolaget har
infort ett komplett underhallssystem for samtliga vind-
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kraftverk, som bla. innefattar kvalificerad vibrationsmaét-
ning pa samtliga huvudkomponenter i varje verk, kompletta
komponentregister samt system for loggning av fel och
atgarder i verken. Detta system gor bolaget mindre beroende
av vindkraftleverantdren och kommer pa sikt att leda till
okad tillganglighet. Arise gor beddmningen att det inte finns
nagra tvister som kan fa nagon vasentlig inverkan pa kon-
cernens finansiella stallning. Koncernens forsakringspro-
gram innefattar avbrottsforsakring, ansvarsforsakring,
produktansvar, ren formogenhetsskada samt begransat
skydd vid miljoskada.

Arise bedomer att koncernens storlek och koncernled-
ningens sammansattning av medarbetare med djup insikt i,
samt l6pande och néra kontakt med verksamheterna, redu-
cerar de operationella riskerna.

STYRELSENS ARBETE/
BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Information om bolagets styrning och styrelsens arbete
under aret finns i Bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
96-99. Denna och annan ytterligare information om bolags-
styrningen i Arise finns pa Arise hemsida wwuw.arise.se.

Det finns inte nagra bestammelser i bolagsordningen om
tillsattande och entledigande av styrelseledamgter eller om
andring av bolagsordningen.

UPPLYSNINGAR AVSEENDE BOLAGETS AKTIER

Totalt antal aktier, roster, utdelning och nya aktier
Den 30 december 2015 var totalt 33 428 070 aktier utgivna.
Aktieagare har ratt att rosta for samtliga aktier han eller hon
ager eller foretrader. Alla aktier beréattigar till lika utdelning.
Per den 31 december 2015 fanns ett teckningsoptions-
program (serie 7) och det gav per den 31 december 2015 ratt
till teckning av motsvarande 6 000 aktier som vid fullt ut-
nyttjande skulle ge 0,0% i utspadningseffekt. Detta teck-
ningsoptionsprogram med ratt till teckning av 6 000 aktier
I6pte ut den 11 mars 2016 och inga aktier har tecknats, Not 17.
Bolaget innehar 54 194 egna aktier till ett kvotvarde om
0,08kr per aktie och till en ersattning om 2756 kr per aktie.

Bemyndigande

Vid arsstamman den 5 maj 2015 fattades beslut om andring
av bolagsordning for att mdjliggdra utgivande av preferens-
aktier, inrdttande av program med teckningsoptioner

samt bemyndiganden for styrelsen att fatta beslut om emis-
sion av stamaktier, preferensaktier och konvertibler,
aterkdp av egna aktier och dverlatelse av egna aktier.

Nagra begréansningar i aktiernas dverlatbarhet finns inte
enligt bolagsordningen eller gallande lagstiftning. For dvrigt
kanner inte bolaget till nagra avtal mellan aktiedgare som
begransar aktiernas overlatbarhet.

Aktiedgare

Information om bolagets aktiedagare finns pa sidan 100.
Aktiedgare med ett direkt och indirekt innehav som repre-
senterar mer an 10 % av rosterna utgors av Claesson &
Anderzén med bolag.

AVTAL MED KLAUSULER
OM AGARFORANDRINGAR

Vid en agarforandring som innebér "Change of Control” eller
om Arise avnoteras fran Nasdag OMX Stockholm blir en
klausul i de bada obligationsavtalen tillamplig, vilket innebar
att obligationsinnehavare har ratt att pakalla inlosen av
obligationen inklusive upplupen ranta.

Forutom dessa avtal har koncernen inga andra vasentli-
ga avtal som kan sdgas upp vid en agarférandring. Inga avtal
finns mellan bolaget och styrelseledamdter eller anstéallda
som foreskriver ersattningar om dessa sdger upp sig, sags
upp utan skalig grund eller om deras anstallning eller upp-
drag upphor som fdljd av ett offentligt uppkopserbjudande.

UPPFORANDEKOD

Arise lagger stor vikt vid att bedriva verksamheten pa ett
saval juridiskt som affarsetiskt gott satt. I bolagets uppfo-
randekod betonas de principer som styr koncernens forhal-
lande till medarbetare, affarspartners och andra intressen-
ter. Uppforandekoden galler for saval anstallda som styrelse-
ledamoter. Den forvantas dven att respekteras och tillampas
av koncernens leverantdrer, aterfirsaljare, konsulter samt
dvriga affarspartners.

Tuppforandekoden faststalls att mutor inte far férekom-
ma, att bolaget ska vara restriktivt med gavor och att alla
affarstransaktioner klart ska framga i bolagets rékenskaper,
som pa ett sanningsenligt, relevant och begripligt satt ska
vara utforda enligt allmént vedertagna redovisningsprinciper.

Arise intar en neutral stallning i politiska fragor. Varken
koncernens namn eller tillgangar far anvandas for att framja
politiska partier eller kandidaters intressen.

Uppférandekoden omfattar &ven bolagets arbete for
ett hallbart sambhalle, dar det faststalls att koncernens
produkter och processer ska vara utformade pa ett sétt
som effektivt utnyttjar energi och ravaror samt minimerar
avfall och restprodukter 6ver produktens livslangd.



Arise rekryterar och behandlar sina medarbetare pa ett sédtt
som inte ar diskriminerande avseende kon, etnicitet, religion,
alder, funktionshinder, sexuell laggning, nationalitet, politisk
asikt, ursprung etc. Koncernen uppmuntrar mangfald pa alla
nivaer. Barnarbete tolereras inte, inte heller att arbete utfors
genom tvang eller hot. Organisationsfrihet och ratten till
kollektiva forhandlingar och avtal ska respekteras.

RIKTLINJER FOR ERSATTNING TILL
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Bolagets riktlinjer for ersattningar till ledande befattnings-
havare antogs av arsstamman den 5 maj 2015 och galler
intill nasta arsstamma. Lon och dvriga anstallningsvillkor
ska vara sadana att koncernen alltid kan attrahera och be-
halla kompetenta ledande befattningshavare.

Fast16n

Varje ledande befattningshavare ska erbjudas en fast 1on
som ar marknadsmassig och baserad pa den ledande befatt-
ningshavarens ansvar och uppforande. Lon ska faststallas
per kalenderar med lonerevision den 1 januari varje ar.

Rorlig ersattning

Varje ledande befattningshavare kan, fran tid till annan,
erbjudas rorlig ersattning. Sadan rorlig ersattning ska regle-
ras i anstallningsavtalet for respektive ledande befattnings-
havare. Bolagets maximala kostnader for rorlig ersattning till
ledande befattningshavare, inklusive sociala avgifter, redo-
visas infor bolagets arsstdmma. Rorlig erséttning ska huvud-
sakligen baseras pa bolagets resultat. Ledande befattnings-
havare har under 2015 till fdljd av ett battre underliggande
resultat kunnat erhalla rorlig ersattning som vid maximalt
utfall motsvarar fyra manadsloner. Erséattningsutskottet
foreslar och utvéarderar rorliga mal fér ledande befattnings-
havare varje verksamhetsar. Ersattningsutskottets utvarde-
ring redovisas for styrelsen.

Vissa ledande befattningshavare kan komma att erbju-
das att inga i aktierelaterade optionsprogram i Arise, vilka
program redogors for i arsredovisningen och de fullstédndiga
forslagen infoér denna arsstdmma. Ersattningsutskottet och
styrelsen ska arligen vardera om man till stimman ska
foresla aktierelaterade incitamentsprogram.

Pension

Utover vad som avtalats i kollektivavtal eller annat avtal kan
ledande befattningshavare dga ratt att pa individuell basis
arrangera pensionslosningar. Avstdende av 16n och rorlig
ersattning kan utnyttjas for ckade pensionsavsattningar
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forutsatt att kostnaden for bolaget &r ofdrandrad dver tiden.

Uppsédgning och avgangsvederlag

For ledande befattningshavare géaller normalt sex manaders
uppsagningstid fran den anstalldes sida och maximalt tolv
manaders uppsagningstid fran féretagets sida undantaget
en av de ledande befattningshavarna som har 24 manaders
uppsagningstid fran foretagets sida, varav de sista tolv
manaderna ar avrakningsbara. Avgangsvederlag utover

16n under uppségningstid forekommer inte.

For 2016 foreslas huvudsakligen likartade riktlinjer
avseende ersattning till ledande befattningshavare. Vidare
beskrivning av riktlinjerna finns pa bolagets hemsida under
bolagsstyrning.

HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Arise har ingatt avtal med Fortum Generation AB om avytt-
ring av det byggklara projektet Solberg 75 MW. I tillagg kom-
mer Arise att leverera byggprojektledningstjanster till pro-
jektet. Byggstart ar villkorat slutligt investeringsbeslut av
Fortum. Arise forvarvade ursprungligen projektet fran Own-
power Projects AB under 2011. Projektet har darefter utveck-
lats i partnerskap med Ownpower Projects AB genom ett
vinstdelningsavtal. Kdpeskillingen for projektet kommer
darfor att delas mellan Arise och Ownpower Projects AB.

[ tillagg till forvantad vinst har Arise fatt erséttning for
nedlagda kostnader i samband med att transaktionen
genomfdrdes.

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till drsstammans forfogande star:

Moderholaget kkr
Ansamlad forlust fran foregaende ar -78 052
Overkursfond fritt eget kapital 1367021
Aretsresultat -304 215
Summa disponibla vinstmedel 984754
Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar
arsstdmman att medlen disponeras enligt foljande:
Balanseras i ny rakning 984754

Koncernens och moderbolagets resultat och stdllning i
gurigt redovisas i resultat- och balansrékningar, kassa-
flodesanalyser samt noter.
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Avrundat till mkr NOT 2015 2014
Nettoomséattning 487 258
Ovrigarérelseintikter 21 30
Summaintékter 2 508 288
Aktiverat arbete for egenrakning 2 10 13
Personalkostnader 4 -51 -39
Ovriga externa kostnader 5 -250 -b4
Resultatiintressebolag 10 -25 -1
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 193 197
Av-ochnedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 9 -250 -106
Rorelseresultat (EBIT) -58 91
Finansiella intakter 6 1 1
Finansiella kostnader 6 -107 -117
Resultat fore skatt -164 -24
Inkomstskatt 7 8 -1
Aretsresultat -156 -25
Resultat per aktie (kr)

Fore utspadning -4,67 -0,75
Efter utspadning -4,67 -0,75
Antal aktier vid aretsingang 33428070 33428070
Antal aktier vid arets utgang 33428070 33428070

Vinsten per aktie fore utspadning har berdknats genom att anvéanda arets resultat som taljare. Det genomsnittliga antalet
utestaende aktier anvanda for resultat per aktie fore utspadning uppgick till 33 373 876 aktier (2014: 33 373 876 aktier].
Bolaget har teckningsoptioner som kan ge upphov till utspadningseffekt men ingen utspadningseffekt redovisas da arets
snittkurs pa det noterade aktievardet understiger snittet pa teckningskursen for teckningsoptionerna.

Avrundat till mkr 2015 2014
Aretsresultat -156 -25
Ovrigt totalresultat

Poster som senare kan dterféras i resultatréikningen

Kassaflodessakringar 37 -70
Omrakningsdifferens -5 18
Andel av ovrigt totalresultatiintresseforetag 57 2
Inkomstskatt hanforlig till komponenter i 6vrigt totalresultat -21 12
flvrigt totalresultat for aret, netto efter skatt 69 -38
Summa totalresultat for aret -87 -63

Totalresultatet ar till 100 % hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
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Avrundat tillmkr NOT 2015 2014
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar 9 1836 2209
Innehaviintressefdretag 10 = -
Fordranintresseforetag 22 445 415
Uppskjutna skattefordringar 7 41 53
Ovriga finansiella anlidggningstillgangar 12 23 24
Summa anldggningstillgangar 2345 2701

Omséttningstillgangar

Varulager 13 62 20
Kundfordringar 15 15 3
Fordranintresseforetag 22 = 27
Ovriga kortfristiga fordringar 11,14 37 28
Derivattillgangar 11 16 0
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 89 30
Likvida medel 203 157
Summa omsattningstillgangar 422 266
SUMMA TILLGANGAR 2767 2967
EGETKAPITAL

Aktiekapital 17 3 3
Ovrigt tillskjutet kapital 1320 1320
Sakringsreserv -7h -145
Balanserad vinst/ansamlad forlust -158 -1
Summa eget kapital 1090 1178
SKULDER

Langfristiga skulder

Langfristigarantebarande skulder 18 1415 1557
Avsattningar 19 22 24
Summa langfristiga skulder 1437 1581
Kortfristiga skulder

Kortfristigarédntebarande skulder 18 58 72
Forskott fran kunder 41 -
Leverantorsskulder 31 19
Derivatskulder 11 59 76
Ovriga skulder 11 1 2
Upplupna kostnader och forutbetalda intéakter 20 49 39
Summa kortfristiga skulder 240 208
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2767 2967
Stéllda sakerheter 21 2282 2846

Ansvarsforbindelser 21 Inga Inga
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Avrundat till mkr NOT 2015 2014
Denlépande verksamheten

Rorelseresultat (EBIT) -58 91
Justering for poster sominteingar i kassaflodet 8 277 94
Betald skatt -2 -1
Kassaflode fran denlopande verksamheten fore

forandringar avrorelsekapital 218 185
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning [-)/Minskning (+) av varulager -35 6
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -77 101
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 65 -130
Kassaflode fran den lopande verksamheten 170 162
Investeringsverksamheten

Forvarvav materiella anldggstillgangar -28 -118
Forsdljning av materiella anlaggningstillgangar 145 97
Kassaflode fran investeringsverksamheten 116 -22
Finansieringsverksamheten

Minskning avrantebarande skulder -156 -101
Erhallit fran/betalning till sparrade konton 1 65
Betaldranta -92 -181
Erhallenranta 7 43
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -241 -174
Aretskassaflode 46 34
Likvidamedel vid aretsingang 157 191
Likvida medel vid arets utgang 203 157
Rantebarande skulder vid arets utgang 1474 1629
Sparradelikvida medel vid arets utgang -22 -23
Nettoskuld 1248 1449
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Ovrigt Balanserad Totalt
Aktie- tillskjutet Sakrings- vinst/an- eget
Avrundat till mkr kapital kapital reserv samlad forlust kapital
Ingaende balans per 2014-01-01 3 1320 -107 24 1240
Aretsresultat -25 -25
Ovrigt totalresultat fér aret -38 -38
Utgaende balans per 2014-12-31 3 1320 -145 -1 1178
Ingaende balans per 2015-01-01 3 1320 -145 -1 1178
Aretsresultat -156 -156
Ovrigt totalresultat for aret 69 69
Utgaende balans per 2015-12-31 3 1320 -76 -157 1090
DEFINITIONER NYCKELTAL
EBITDA-marginal Eget kapital per aktie

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) i férhallande
till summa intékter.

Rorelsemarginal
Rorelseresultat (EBIT) i forhallande till summa intéakter.

Avkastning pa sysselsatt kapital

Rullande 12 manaders rorelseresultat (EBIT) i forhallande
till kvartalsmassigt genomsnittligt sysselsatt kapital for
perioden. I segmentsredovisningen berdknas detta nyckel-
tal pa ett genomsnitt pa motsvarande varden vid periodens
ingang och utgang.

Avkastning pa justerat sysselsatt kapital

Rullande 12 manaders rorelseresultat fore avskrivningar
(EBITDA) i forhallande till kvartalsmassigt genomsnittligt
sysselsatt kapital for perioden. I segmentsredovisningen
beraknas detta nyckeltal pa ett genomsnitt pa motsvarande
varden vid periodens ingang och utgang.

Avkastning pa eget kapital
Rullande 12 manaders nettoresultat i forhallande till kvar-
talsmaéssigt genomsnittligt eget kapital for perioden.

Eget kapital i férhallande till antal aktier i genomsnitt.

Réntebarande nettoskuld
Réntebdrande skulder minskat med kassa och spérrade
likvida medel.

Rantetackningsgrad
Resultat fore skatt plus finansiella kostnader i forhallande
till finansiella kostnader.

Skuldsattningsgrad
Réntebérande nettoskuld i forhallande till eget kapital.

Soliditet
Eget kapital i forhallande till totala tillgangar.

Sysselsatt kapital
Eget kapital plus rantebarande nettoskuld.
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NOT 1 - REDOVISNINGSPRINCIPER

KONCERNENS REDOVISNINGSPRINCIPER

1. Allméan information

Arise AB (publ) med organisationsnummer 556274-6726 &r
ett aktiebolag registrerat i Sverige och bolagets aktier ar
noterade pa Nasdag OMX Stockholm. Foretagets séte ar i
Halmstad. Foretagets och dotterbolagens huvudsakliga
verksamhet beskrivs i forvaltningsberéttelsen i denna
arsredovisning. Koncernredovisningen for det verksam-
hetsar som slutar den 31 december 2015 har godkéants av
styrelsen den 22 mars 2016 och kommer att forelaggas
arsstamman den 3 maj 2016 for faststallande.

2. Sammanfattning av viktiga
redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nér
denna koncernredovisning upprattats anges nedan. Dessa
principer har tillampats konsekvent for alla presenterade
ar, om inte annat anges.

Grund for rapporternas upprattande

Arise foljer och har uppréttat koncernredovisningen i enlig-
het med International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgivna av International Standards Board (IASB]) samt tolk-
ningsuttalanden fran International Financial Interpreta-
tions Committee (IFRIC) som godkants av EU-kommissionen
for tillampning inom EU. Vidare tillampar koncernen dven
Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1.
"Kompletterande redovisningsregler for koncerner”, vilken
specificerar de tillagg till IFRS upplysningar som kravs
enligt bestammelserna i arsredovisningslagen.

Att upprétta rapporter i 6verensstammelse med I[FRS
kraver anvéndning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsandamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa
beddmningar vid tilldampningen av koncernens redovis-
ningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av
beddmning, som ar komplexa, eller sddana omraden dar
antaganden och uppskattningar ar av vasentlig betydelse
for koncernredovisningen, anges i Not 1 punkten 3.

Koncernens rapporteringsvaluta och moderholagets
funktionella valuta ar svenska kronor. Samtliga belopp ar
angivna i miljontals kronor om ej annat anges. [ koncernre-
dovisningen har véardering av poster skett till anskaffnings-

varde justerat for gjorda av- och nedskrivningar férutom
finansiella instrument vilka varderats till verkligt varde.
Nedan beskrivs tillampade redovisningsprinciper vilka
bedtmts vara vésentliga for koncernen.

Nya och dndrade standarder som tillampas av koncernen
Foljande standarder tillampas av koncernen for forsta gang-
en for rakenskapsar som bhorjar 1 januari 2015:

« Arliga forbattringar av IFRS-standarder,
forbattringscykeln 2011-2013

= IFRC 21 Avgifter

Arliga forbattringar av IFRS-standarder, tydliggor endast
existerande krav och tillampningen av dessa forandringar
har inte haft nagon inverkan pa koncernens redovisnings-
principer eller upplysningar for det aktuella rakenskapsaret
eller féregaende rakenskapsar och forvantas inte heller ha
nagon inverkan.

Nya standarder och tolkningar som

annu inte har tillampats av koncernen

Ett antal nya standarder och tolkningar trader ikraft for
rakenskapsar som barjar efter 1 januari 2015 och har inte
tillampats vid upprattandet av denna finansiella rapport.
Inga av dessa forvantas ha nagon vasentlig inverkan pa
koncernens finansiella rapporter med undantag av de som
foljer nedan:

IFRS 9 “Finansiella instrument” hanterar klassificering,
vardering och redovisning av finansiella tillgangar och
skulder och infor nya regler for sékringsredovisning. Den
fullstandiga versionen av [FRS 9 gavs utijuli 2014. Den
ersatter de delar av IAS 39 som hanterar klassificering och
vardering av finansiella instrument och introducerar en ny
nedskrivningsmodell.

Efter de andringar som antogs av IASB i juli 2014 for-
vantar sig koncernen inte nagon inverkan pa klassificering-
en, varderingen eller redovisningen av koncernens finan-
siella tillgangar och skulder.

Koncernens redovisning av finansiella skulder kommer
inte att &ndras, da de nya kraven endast paverkar redovis-



ningen av finansiella skulder som redovisas till verkligt
varde over resultatrakningen och koncernen inte har nagra
skulder av det slaget.

De nya sdkringsredovisningsreglerna i [FRS 9 ar mer
forenliga med foretagets riskhantering i praktiken. Generellt
sett kommer det bli lattare att tillampa sakringsredovisning
eftersom standarden infor en mer principbaserad ansats for
sakringsredovisningen. Den nya standarden infor dven
utokade upplysningskrav och férandringar i presentationen.
Den nya modellen for berdkning av kreditforlustreserv
utgar fran forvantade kreditforluster vilket kan medféra
tidigare redovisning av kreditforluster. Koncernen har annu
inte utvarderat hur koncernens sakringsredovisning och
reserveringar for kreditforluster kommer att paverkas av de
nyareglerna.

Principerna galler from 1 januari 2018. Enligt 6ver-
gangsreglerna i den fullsténdiga versionen av IFRS 9 var
fortida tillampning i etapper tillaten for rakenskapsar som
paborjats fore 1 februari 2015. Efter detta datum maste
reglerna tillampas i sin helhet.

IFRS 15 "Revenue from contracts with customers” &r den
nya standarden for intéktsredovisning. [FRS 15 ersétter IAS
18 Intakter och IAS 11 Entreprenadavtal.

IFRS 15 bygger pa principen att intakter redovisas nar
kunden erhaller kontroll 6ver den forsalda varan eller tjans-
ten - en princip som ersatter den tidigare principen att
intakter redovisas nar risker och férmaner 6vergatt till
koparen.

Ett foretag kan vélja mellan "full retroaktivitet” eller
framatriktad tillampning med ytterligare upplysningar. For
narvarande kan koncernen inte uppskatta de nya reglernas
inverkan pa de finansiella rapporterna. Koncernen kommer
att gora en detaljerad utvardering under det kommande
aret. [FRS 15 galler fran den 1 januari 2018.

Ijanuari 2016 publicerade IASB en ny leasingstandard,
IFRS 16 som kommer att ersatta IAS 17 Leasingavtal samt
tillhorande tolkningar IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Standar-
den kréaver att tillgangar och skulder héanforliga till alla
leasingavtal, med nagra undantag, redovisas i balansrak-
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ningen. Denna redovisning baseras pa synsattet att leaseta-
garen har en rattighet att anvénda en tillgang under en
specifik tidsperiod och samtidigt en skyldighet att betala for
denna rattighet. Redovisningen for leasegivaren kommer i
allt vasentligt att vara oférandrad.

For narvarande kan koncernen inte uppskatta de nya
reglernas inverkan pa de finansiella rapporterna. Koncer-
nen kommer att gora en detaljerad utvardering under det
kommande aret och har dérmed &nnu inte utvarderat
effekterna av IFRS 16.

Principerna forvantas tillampas av koncernen fran
1januari 2018.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som &nnu inte
har tratti kraft, vantas ha nagon inverkan pa koncernens
rakenskaper.

Koncernredovisning

Dotterbolag

Dotterbolag ar alla foretag dar koncernen har bestammande
inflytande. Koncernen kontrollerar ett féretag nar den expo-
neras for eller har rétt till rérlig avkastning fran sitt innehav
iforetaget och har méjlighet att paverka avkastningen
genomm sitt inflytande i foretaget. Dotterbolag medtas i kon-
cernredovisningen fran och med den tidpunkt da det be-
stammande inflytandet dverfors till koncernen och ingar
inte i koncernredovisningen fran och med den tidpunkt da
det bestdammande inflytandet upphdar.

Dotterbolag redovisas enligt forvarvsmetoden. Forvar-
vade identifierbara tillgangar, skulder och ansvarsforbindel-
ser varderas till verkligt varde pa forvarvsdagen. Ett even-
tuellt 6verskott som utgors av skillnaden mellan anskaff-
ningsvardet for de forvéarvade andelarna och summan av
verkliga varden pa forvarvade identifierbara tillgangar och
skulder redovisas som goodwill. Om anskaffningskostnaden
understiger verkligt varde for det forvarvade dotterbolagets
nettotillgdngar, redovisas mellanskillnaden direkt i resulta-
trakningen.

Forvarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nar de
uppstar. Koncerninterna transaktioner, balansposter,
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intékter och kostnader pa transaktioner mellan koncern-
foretag elimineras. Vinster och forluster som resulterar
fran koncerninterna transaktioner och som ar redovisade
i tillgangar elimineras ocksa. Redovisningsprinciperna for
dotterbolag har i férekommande fall &ndrats for att garan-
tera en konsekvent tillampning av koncernens principer.

Forsiljning av dotterbolag

Nar koncernen inte langre har ett bestammande inflytande,
varderas varje kvarvarande innehav till verkligt varde per
den tidpunkt nér det bestdmmande inflytandet forloras.
Andringen i redovisat virde redovisas i resultatrékningen.
Det verkliga vardet anvands som det forsta redovisade
vardet och utgor grund for den fortsatta redovisningen av
det kvarvarande innehavet som intressefdretag, joint ven-
ture eller finansiell tillgang. Alla belopp avseende den avytt-
rade enheten som tidigare redovisats i 6vrigt totalresultat,
redovisas som om koncernen direkt hade avyttrat de han-
forliga tillgangarna eller skulderna. Detta kan medféra att
belopp som tidigare redovisats i vrigt totalresultat omklas-
sificeras till resultatet.

Intresseforetag
Intressebolag &r de foretag dér koncernen har ett betydande
men inte bestdmmande inflytande, vilket i regel galler for
aktieinnehav som omfattar mellan 20 % och 50 % av roster-
na. Innehav i intressebolag redovisas enligt kapitalandels-
metoden. Vid tillampning av kapitalandelsmetoden varde-
ras investeringen inledningsvis till anskaffningsvarde och
det redovisade vardet okas eller minskas darefter for att
beakta koncernens andel av intressebolagets vinst eller
forlust efter forvarvstidpunkten. Koncernens redovisade
varde pa innehav i intressebolag inkluderar eventuell good-
will och andra 6vervarden som identifieras vid forvarvet.
Om &garandelen i ett intressebolag minskas men inves-
teringen fortsétter att vara ett intressebolag omklassifice-
ras endast ett proportionellt belopp av den vinst eller forlust
som tidigare redovisades i 6vrigt totalresultat till resultatet.
Koncernens andel av resultat som uppkommit efter
forvarvet redovisas i resultatrakningen och dess andel av
foréndringar i 6vrigt totalresultat efter férvarvet redovisas
i 0vrigt totalresultat med motsvarande andring av innehav-
ets redovisade véarde. Nar koncernens andel i ett intresse-
bolags forluster uppgar till eller dverstiger dess innehav i
intressebolaget, inklusive eventuella fordringar utan saker-
het, redovisar koncernen inte ytterligare forluster, om inte
koncernen har patagit sig legala eller informella forpliktel-
ser eller gjort betalningar for intressebolagets rakning.
Koncernen beddmer vid varje rapportperiods slut om
det finns objektiva bevis for att nedskrivningsbehov fore-
ligger for investeringen i intressebolaget. Om sa ar fallet,

beraknar koncernen nedskrivningsbeloppet som skillnaden
mellan intressebolagets atervinningsvarde och det redo-
visade vardet och redovisar beloppet i "Resultatandel i
intressebolag” i resultatrakningen.

Vinster och forluster fran "uppstroms-" och "nedstrom-
stransaktioner” mellan koncernen och dess intresseforetag
redovisas i koncernens finansiella rapporter endast i den
utstrackning de motsvarar icke narstdende foretags inne-
hav iintresseforetaget. Orealiserade forluster elimineras,
om inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskriv-
ningsbehov foreligger for den dverlatna tillgangen.
Tillampade redovisningsprinciper i intresseforetag
har i forekommande fall andrats for att garantera
en konsekvent tillampning av koncernens principer.

Utspadningsvinster och -forluster i andelar i intresse-
foretag redovisas i resultatrakningen.

Leasingavtal

Leasingavtal klassificeras i koncernredovisningen antingen
som finansiella eller operationella. Som finansiell leasing
redovisas avtal dar de ekonomiska forméner som ar for-
knippade med atagandet i allt vasentligt éverforts pa lease-
tagaren. Ovriga kontrakt redovisas som operationella och
kostnadsfors linjart dver leasingperioden.

Finansiella leasingautal
Koncernen har per 1 juli 2015 inte langre nagra finansiella
leasingavtal sedan koncernen avyttrat kranen, se Not 9.

Operationella leasingautal

Koncernen tecknar med markagare arrendeavtal for perio-
der om 30 ar eller mer for uppforande av vindkraftverk.
Hyresavtal avseende mark definieras som operationell
leasing. Leasingavgifter som erldggs under operationella
leasingavtal kostnadsfors systematiskt 6ver leasingperio-
den. Koncernen har tecknat avtal om uthyrning av vind-
kraftparker dar koncernen &r leasegivare, dessa hyresavtal
definieras ocksa som operationella leasingavtal. Loptiden
for avtalen avseende uthyrningen av vindkraftsparkerna
ar korta och beldper pa ett ar i taget. Hela leasingintakten
ar variabel och baseras pa produktionen i vindkraftsverket.
Leasingavgiften intaktsfors darmed i takt med faktisk
produktion.

Transaktioner och balansposter i utlandsk valuta

Poster som ingar i de finansiella rapporterna for de olika
enheterna i koncernen ar varderade i den valuta som an-
vands i den ekonomiska miljo dér respektive foretag huvud-
sakligen ar verksamt (funktionell valuta). I koncernredovis-
ningen anvands svenska kronor (kr], som ar koncernens
rapportvaluta.
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Transaktioner i utlandsk valuta redovisas i respektive en-
het baserat pa enhetens funktionella valuta enligt transak-
tionsdagens valutakurs eller den dag posterna omvarderas.
Monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta omraknas
till balansdagens kurs och uppkomna kursdifferenser inklu-
deras i periodens resultat. Kursdifferenser pa rorelseford-
ringar och rorelseskulder redovisas i rorelseresultatet,
medan kursdifferenser pa finansiella fordringar och skulder
redovisas i finansnettot.

Realiserade vinster och forluster pa sakringsderivat
redovisas i de resultatposter dar den sakrade transaktionen
redovisas.

Intakter
Intakter redovisas i resultatrakningen nar vasentliga risker
och formaner overforts till koparen. Intakter redovisas inte
om det ar sannolikt att de ekonomiska fordelarna inte kom-
mer att tillfalla koncernen. Intakterna redovisas till det
verkliga vardet av vad som erhallits, eller forvantas komma
att erhallas, med avdrag for lamnade rabatter.
Nettoomsattningen omfattar forsaljning av producerad
el, intjaning och forsaljning av elcertifikat samt realisering-
ar av el- och valutaderivat hanforliga till sakrad produktion
samt intakter fran uthyrda produktionsanldggningar. Dartill
omfattar nettoomsattningen aven utvecklingsersattning
fran salda projekt. [ syfte att pa ett battre satt spegla bola-
gets verksamhet har under 2015 ocksa omklassificering
utforts fran ovriga intékter till nettoomséttning for foljande:

- Forséljning av projekt;
- Forvaltningsintakter; och
- Ovriga ersattningar fran uthyrningsverksamheten.

Dessa intakter utgor en del av bolagets ordinarie affarsverk-
samhet och utgor darmed en del av bolagets nettoomsatt-
ning. Motsvarande jamforelsesiffror har raknats om och
presenteras enligt nya redovisningsprinciperna, se vidare
Not 2. Vidare anses forsaljning av projekt utgdra forsaljning
av en lagertillgang, se vidare Not 2. Darmed har denna for-
saljning bruttoredovisats i koncernredovisningen dar det
bokforda vérdet pa anlaggningstillgangen utgor kostnad for
sald vara och motsvarande intéktsbelopp brutto redovisas
som nettoomséttning. Realisationsresultatet utgor darmed
det samma som om bolaget skulle ha nettoredovisat vin-
sten vid forsaljning. Motsvarande jamforelsesiffror har
raknats om och presenteras enligt de nya redovisnings-
principerna.

For berdkning av snittpriser ar utvecklingsersattning,
forvaltningsintakter samt forsaljning av projekt exkluderade.

Ovriga rérelseintéikter bestar av intakter fran kran-
uthyrning, forséljning av anlaggningstillgangar samt dvriga
mindre poster, se Not 2.

Intakter avseende forsaljning av producerad el redovisas i
den period leverans skett till erhallet spotpris, terminspris
eller annat avtalat pris. Intakter avseende elcertifikat redo-
visas till gdllande spotpris, terminspris eller annat avtalat
pris for den period elcertifikaten intjénats, vilket motsvarar
den period da elen producerats. Intékter fran el och elcertifi-
kat redovisas i nettoomsattningen for segment Vindkraft-
drift fran tidpunkten for driftsattning. Intakter fran uthyr-
ning av vindkraftsanldggningar redovisas i den period som
el produceras. Vid berakningen av snittintakter for el och
elcertifikat inkluderas hyresintdakterna och redovisas som
en sakring av intakter for el och elcertifikat.

Elcertifikaten redovisas i balansrakningen som varu-
lager nar de finns registrerade pa Energimyndighetens
konto och som upplupen intékt sa lange de ar intjanade
men &nnu €] registrerade.

Forséljning av projekt intdktsredovisas i takt med att
riskerna i projektet dvergar fran Arise till kdpare.

Ersattningar till anstallda

Ersattningar till anstallda i form av loner, betald semester,
betald sjukfranvaro med mera samt pensioner redovisas i
takt med intjanandet. Vad avser pensionsforpliktelser finns
ikoncernen enbart avgiftshestdmda pensionsplaner vilka
huvudsakligen omfattar alderspension, sjukpension och
familjepension.

Premierna betalas 16pande under aret av respektive
koncernforetag till separata juridiska enheter, vilka normalt
ar forsakringsbolag. Storleken pa premien ar baserad pa
lonenivan och utdver pensionsbetalningarna har koncer-
nen ingen forpliktelse att betala ytterligare avgifter. Koncer-
nens resultat belastas for kostnader i takt med att forma-
nerna intjanas vilket normalt sammanfaller med tidpunk-
ten da premier erléaggs. Avseende ersattningar till ledande
befattningshavare hanvisas till forvaltningsberattelsen
sidan 49.

Aktierelaterade ersattningar
Koncernen har per 31 december 2015 en aktierelaterad
ersattningsplan dar regleringen gors med aktier. Utestaen-
de teckningsoptioner har utgivits i en serie. Forvarvspriset
pa teckningsoptioner riktade till anstéllda (serie 7) har
baserats pa beraknat marknadspris vid teckningstillfallet
enligt Black & Scholes varderingsmodell. Nar tecknings-
optionerna utnyttjas, emitterar foretaget nya aktier. Mot-
tagna betalningar, efter avdrag for eventuella direkt han-
forbara transaktionskostnader, krediteras aktiekapitalet
(kvotvarde) och dvrigt tillskjutet kapital.

Utover teckningsoptioner fattade styrelsenijanuari
2014 samt arsstamman i maj 2014 beslut om att inféra inci-
tamentsprogram med syntetiska optioner for de anstallda



inklusive ledande befattningshavare i Arise, med hogst
278000 syntetiska optioner. Varje option ger ratt att fa en
kontant utbetalning fran Arise motsvarande mellanskillna-
den mellan & ena sidan marknadsvérdet for en aktie i Arise
vid l16sentidpunkten och & andra sidan det i fortid faststall-
da vérdet om 25 kr. Mellanskillnaden ska dock hégst kunna
vara 40kr (tak). Premien de anstallda har betalt motsvarar
optionens marknadsvarde enligt Black & Scholes och veder-
tagna antaganden.

Mellanskillnaden mellan verkligt varde pa optionerna
vid varje rapporteringstidpunkt och erlagd premie redovisas
som skuld och kostnadsfors, dock maximalt 40 kr/option, se
Not 4. De sociala avgifter som uppkommer i samband med
teckningsoptionerna betraktas som en integrerad del av
tilldelningen, och kostnaden behandlas som en kontant-
reglerad aktierelaterad ersattning.

Aktuell och uppskjuten skatt

Periodens skattekostnad eller skatteintdkt bestar av aktuell
skatt och uppskjuten skatt. Skatt redovisas i resultatrak-
ningen, utom nar skatten avser poster som redovisas i
ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. [ sddana fall
redovisas dven skatten i 6vrigt totalresultat eller direkt i
eget kapital. Aktuell skatt baseras pa arets skattepliktiga
resultat. Arets skattepliktiga resultat skiljer sig fran arets
redovisade resultat genom att det har justerats for ej skatte-
pliktiga och ej avdragsgilla poster. Uppskjuten skatt ar skatt
som hanfor sig till skattepliktiga eller avdragsgilla tempora-
ra skillnader vilka medfor eller reducerar skatt i framtiden.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmeto-
den med utgangspunkt i temporéra skillnader mellan redo-
visade och skatteméssiga varden pa tillgangar och skulder.
Beloppen beréknas baserat pa hur de temporara skillnader-
na forvéntas bli utjamnade och med tillampning av de skat-
tesatser och skatteregler som ar beslutade eller aviserade
per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar hanfarliga till skattemassi-
ga underskott och avdragsgilla temporara skillnader redo-
visas endast i den utstrackning det ar sannolikt att framtida
skattepliktiga dverskott kommer att finnas tillgangliga, mot
vilka de temporéara skillnaderna och underskottsavdragen
kan utnyttjas.

Uppskjuten skatt redovisas som intakt eller kostnad i
resultatrakningen forutom i de fall den avser transaktioner
vilka redovisats i vrigt totalresultat eller i eget kapital, da
aven eventuell skatteeffekt redovisas i vrigt totalresultat
respektive eget kapital.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder kvittas
da de hanfor sig till inkomstskatt som debiteras av samma
skattemyndighet och da koncernen har for avsikt att reglera
skatten med ett nettobelopp.
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Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaff-
ningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. I anskaffningsvardet ingar
utgifter som direkt kan hanforas till forvarvet av tillgangen
samt overforing fran eget kapital av resultat fran godkénda
kassaflodessakringar avseende inkdp i utlandsk valuta av
materiella anldggningstillgangar. Anskaffningsvardet for
vindkraftanlaggningar innefattar, till skillnad fran anskaff-
ningsvarden for dvriga investeringar, &ven utgifter for
normal intrimning och driftsattning. Utgifter for rantor
under bygg- och montagetid inkluderas i anskaffnings-
vardet. Samtliga utgifter for pAgaende nyinvesteringar
aktiveras.

I samband med tillstand for uppférande av vindkraft-
verk atar sig koncernen att aterstalla mark i ursprungligt
skick efter nyttjandeperioden. Beraknad kostnad for ater-
stallande reserveras i koncernens rakenskaper och inklude-
ras i anskaffningskostnaden for vindkraftverk.

Tillkommande utgifter dkar tillgAngens redovisade
varde eller redovisas som en separat komponent endast da
det &r sannolikt att framtida ekonomiska formaner forknip-
pade med tillgangen kommer att komma koncernen tillgodo
och tillgangens anskaffningsvarde kan matas pa ett tillfor-
litligt satt. Alla andra former av reparationer och underhall
redovisas som kostnader i resultatrakningen under den
period de uppkommer.

Mark forutsatts ha en obestambar nyttjandeperiod och
skrivs darfor inte av. Avskrivning pa vindkraftanlédggningar
gors linjart ned till tillgangens berdaknade restvarde och
under tillgdngens forvantade nyttjandeperiod. Koncernen
tillampar komponentavskrivning vilket innebar att kompo-
nenternas beddmda nyttjandeperiod ligger till grund for den
linjara avskrivningen. Avskrivning pa vindkraftsanlaggning
paborjas i samband med 6vertagande fran leverantor. For
berdkning av avskrivningar enligt plan tillampas fdljande
nyttjandeperioder:

-Byggnader 20 ar
- Vindkraftverk och fundament 10-30 ar

- Ovriga inventarier 3-5 ar

Nedskrivningar
Vid varje rapporttillfalle gors en provning av tillgdngarnas
nyttjandeperiod och en bedémning av om det foreligger
nagon indikation pa en vardeminskning avseende koncer-
nens tillgangar. Om sa &r fallet berdknas tillgangens ater-
vinningsvarde.

Atervinningsvardet utgors av det hégsta av nyttjande-
vardet av tillgdngen i verksamheten och nettoforsaljnings-
vardet. Nyttjandevérdet utgors av nuvardet av samtliga
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in- och utbetalningar som ar hanforliga till tillgdngen under
den period den forvantas nyttjas i verksamheten med till-
lagg av nuvardet av nettoforsaljningsvardet vid nyttjande-
periodens slut. Om det berdknade atervinningsvardet un-
derstiger det redovisade vardet gors en nedskrivning till
tillgdngens atervinningsvarde.

En tidigare nedskrivning aterfors nar det har intraffat
en forandring i de antaganden som 1ag till grund for att
faststilla tillgangens atervinningsvarde nar den skrevs ned
och som innebéar att nedskrivningen ej langre bedéms som
erforderlig. Aterféringar av tidigare gjorda nedskrivningar
provas individuellt och redovisas i resultatrakningen.

Finansiella tillgangar och skulder

Klassificering

Finansiella tillgangar kan kategoriseras i féljande katego-
rier: finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen, l&nefordringar och kundfordringar,
investeringar som halls till forfall, samt finansiella tillgang-
ar som kan séljas. Klassificeringen &r beroende av for vilket
syfte den finansiella tillgangen forvarvades. Ledningen
faststiller klassificeringen av de finansiella tillgangarna
vid det forsta redovisningstillféllet. Den enda kategori som
bolaget innehar ar l1anefordringar och kundfordringar.

Ldnefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar
som inte ar derivat, som har faststallda eller faststéllbara
betalningar och som inte &r noterade pa en aktiv marknad.
De ingar i omsattningstillgangar med undantag for poster
med forfallodag mer &n 12 ménader efter balansdagen, vilka
klassificeras som anldggningstillgangar. Koncernens lane-
fordringar och kundfordringar utgors av "Fordran intresse-
bolag”,”
"Likvida medel” i balansrékningen.

Lanefordringar och kundfordringar redovisas efter
anskaffningstidpunkten till upplupet anskaffningsvarde
med tillampning av effektivrantemetoden, minskat med
eventuell reserv for vardeminskning.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas uppiba-

Kundfordringar” och "Ovriga fordringar” samt

lansrakningen nar Arise blir part till instrumentets avtals-
massiga villkor. En finansiell tillgang tas bort fran balans-
rakningen nér rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller
eller bolaget forlorar kontrollen éver dem. En finansiell skuld
tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet
fullgors eller pa annat sétt utslacks. Férvarv och avyttring
av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen, som
utgor den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgangen forutom i de fall bolaget forvarvar

eller avyttrar noterade vardepapper da likviddags redovis-
ning tillampas. Vid varje rapporttillfélle utvarderar Arise

om det finns objektiva indikationer pa att en finansiell
tillgang eller grupp av finansiella tillgdngar ar i behov av
nedskrivning.

En finansiell tillgang eller grupp av finansiella tillgangar
har ett nedskrivningsbehov och skrivs ned endast om det
finns objektiva bevis for ett nedskrivningsbehov till f6ljd av
att en eller flera handelser intraffat efter det att tillgangen
redovisats forsta gangen (en “forlusthéndelse’) och att
denna héndelse (eller hdndelser] har en inverkan pa de
uppskattade framtida kassaflodena for den finansiella till-
gangen eller grupp av finansiella tillgangar som kan upp-
skattas pa ett tillforlitligt satt.

Objektiva bevis for att nedskrivningsbehov foreligger
innefattar bland annat indikationer pa att en géldenar eller
grupp av galdenarer har betydande finansiella svarigheter,
att betalningar av rantor eller kapitalbelopp har uteblivit
eller &r forsenade, att det ar sannolikt att géldenaren eller
gruppen av galdenarer kommer att ga i konkurs eller annan
finansiell rekonstruktion, eller att det finns observerbara
uppgifter som tyder pa att det finns en métbar minskning
av uppskattade framtida kassafloden sasom forandringar
i forfallna skulder eller andra ekonomiska forutsattningar
som korrelerar med kreditforluster.

For kategorin l&nefordringar och kundfordringar berak-
nas nedskrivningen som skillnaden mellan tillgdngens redo-
visade varde och nuvardet av uppskattade framtida kassa-
floden (exklusive framtida kreditforluster som inte har
intréffat), diskonterade till den finansiella tillgangens ur-
sprungliga effektiva ranta. Tillgangens redovisade varde
skrivs ned och nedskrivningsbeloppet redovisas i koncer-
nens resultatrakning.

Om nedskrivningsbehovet minskar i en efterfoljande
period och minskningen objektivt kan hanforas till en han-
delse som intraffade efter att nedskrivningen redovisades
(som exempelvis en forbattring av galdenarens kreditvar-
dighet), redovisas aterfdringen av den tidigare redovisade
nedskrivningen i koncernens resultatrakning.

Berdkning av verkligt vdrde for finansiella instrument

Vid faststallande av verkligt varde for langfristiga derivat-
instrument anvands officiella marknadsnoteringar pa bok-
slutsdagen. Vid marknadsvardering av dvriga finansiella
tillgangar och finansiella skulder gors vardering genom
allmant vedertagna metoder sasom diskontering av fram-
tida kassafloden till noterad marknadsréanta for respektive
16ptid. Omrakning till svenska kronor gors till noterad kurs
pabalansdagen.

Kuittning av finansiella tillgdngar och skulder

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas
med ett nettobelopp i balansrakningen nér det finns legal
ratt att kvitta och nar avsikt finns att reglera posterna med



ett nettobelopp eller att realisera tillgangen och reglera
skulden vid samma tidpunkt.

Likvida medel
Likvida medel omfattar kassa och banktillgodohavanden,
vilka varderas till verkligt varde.

Derivatinstrument och sdkringsatgdrder

Derivatinstrument redovisas i balansrakningen pa kon-
traktsdagen och varderas till verkligt varde, bade initialt
och vid efterfdljande omvarderingar. Metoden for att redo-
visa den vinst eller forlust som uppkommer vid omvarde-
ring beror pa om derivatet identifierats som ett sakringsin-
strument, och, om sa &r fallet, karaktaren hos den post som
sakrats. Koncernen identifierar vissa derivat som antingen:
(a] sdkring av verkligt varde avseende en redovisad tillgang
eller skuld eller ett bindande atagande (verkligt vardesak-
ring), (b] sékring av en sarskild risk som &r kopplad till en
redovisad tillgang eller skuld eller en mycket sannolik prog-
nostiserad transaktion (kassaflodessékring), eller (c] sak-
ring av en nettoinvestering i en utlandsverksamhet
(sdkring av nettoinvestering).

Vérdering av sakringsinstrument for elpris, valuta och
rantor baseras pa observerbara data. For derivatinstrument
som ej sakringsredovisas och derivatinstrument som ingar
ien verkligt vardesdkring redovisas vardeforandringarna i
resultatrakningen. Vid kassaflédessakring redovisas varde-
forandringarna i 6vrigt totalresultat och sarredovisas inom
eget kapital i avvaktan pa att den sdkrade posten redovisas
iresultatrakningen. Eventuella vinster eller forluster pa
sakringsinstrumentet hanforligt till den effektiva delen av
sakringen redovisas i Ovrigt totalresultat och sarredovisas
i det egna kapitalet under sakringsreserven. Eventuella
vinster eller forluster hanforliga till ineffektiva delar av
en sakring redovisas i resultatrakningen, pa el och valuta
irdrelseresultatet och rantederivat i finansnettot.

Da transaktionen ingas, dokumenterar koncernen for-
hallandet mellan sakringsinstrumentet och den sakrade
posten, liksom &ven koncernens mal for riskhanteringen
och riskhanteringsstrategin avseende sékringen. Koncer-
nen dokumenterar ocksa sin bedémning, bade nar sékring-
en ingas och fortlopande, av huruvida de derivatinstrument
som anvands i sakringstransaktioner &r effektiva nar det
galler att motverka forandringar i verkligt varde eller kassa-
floden som &r hanforliga till de sékrade posterna.

Sakringar av nettoinvesteringar i verksamhet med
annan funktionell valuta redovisas pa liknande sétt som
kassaflodessakringar. Den andel av vinst eller forlust pa ett
sakringsinstrument som bedoms som en effektiv sakring
redovisas i dvrigt totalresultat. Den vinst eller forlust som
hanfor sig till den ineffektiva delen redovisas i resultatrak-
ningen. Ackumulerade vinster och férluster i eget kapital
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redovisas i resultatrakningen nar verksamheten avyttras
helt eller delvis.

Upplysning om verkligt vérde for olika derivatinstru-
ment som anvands for sakringssyften aterfinns i Not 11.

Upplaning

Skulder till kreditinstitut och kreditfacilitet kategoriseras
som "Ovriga finansiella skulder” och redovisas inlednings-
vis till verkligt varde, netto efter transaktionskostnader,
upplaning redovisas darefter till upplupet anskaffnings-
varde, varvid direkt hanforliga kostnader sasom upplagg-
ningsavgifter periodiseras dver lanets 16ptid med hjalp av
effektivrantemetoden. LAngfristiga skulder har en forvan-
tad loptid langre &n 1 &r medan kortfristiga har en 1optid
kortareanlar.

Laneutgifter

Koncernen aktiverar laneutgifter som ar direkt hanforliga
till inkdp, konstruktion eller produktion av en tillgang som
det tar en betydande tid i ansprak att fardigstélla for an-
vandning, som en del av anskaffningsvardet for tillgangen,
se Not 9.

Leverantorsskulder
Leverantorsskulder ar forpliktelser att betala for varor eller
tjanster som har forvarvats i den Iopande verksamheten
fran leverantorer. Leverantorsskulder klassificeras som
kortfristiga skulder om de forefaller inom 1 ar eller tidigare.
Om inte, tas de upp som langfristiga skulder.
Leverantorsskulder redovisas inledningsvis till verkligt
varde och dérefter till upplupet anskaffningsvarde med
tillampning av effektivréntemetoden.

Varulager

Varulager varderas till det 1agsta av anskaffningsvardet och
nettofdrséaljningsvardet. Nettoforsaljningsvardet motsvaras
av det noterade vardet pa sarskild handelsplats for elcertifi-
kat eller om annat avtal traffats. Anskaffningsvérdet for
varulager beraknas genom tillampning av "forst in, forst
ut-metoden” (FIFO).

Rapportering for segment

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som overensstam-
mer med den interna rapporteringen som lamnas till den
hogste verkstéllande beslutsfattaren, vilket for Arise inne-
bér Egen vindkraftdrift, Samiagd vindkraftdrift och Ovrig
vindkraftutveckling.

Avsattningar

Avsiattningar for miljoaterstallande atgarder, omstrukture-
ringskostnader och rattsliga krav redovisas nar koncernen
har en legal eller informell forpliktelse till f6ljd av tidigare
héndelser, det ar sannolikt att ett utflode av resurser kom-
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mer att krévas for att reglera atagandet och beloppet har
berdknats pa ett tillforlitligt satt. Avsattningar for omstruk-
turering innefattar kostnader for uppsagning av leasingav-
tal och for avgangsersattningar. Inga avséattningar gors for
framtida rorelseforluster.

Om det finns ett antal liknande ataganden, bedéms
sannolikheten for att det kommer att kréavas ett utflode av
resurser vid regleringen sammantaget for hela denna grupp
av ataganden. En avsattning redovisas aven om sannolikhe-
ten for ett utflode avseende en speciell post i denna grupp
av ataganden &r ringa.

Avsittningarna varderas till nuvardet av det belopp som
forvantas kravas for att reglera forpliktelsen. Harvid an-
vands en diskonteringsranta fore skatt som aterspeglar en
aktuell marknadshedomning av det tidsberoende vardet av
pengar och de risker som ar forknippade med avsattningen.
Den 6kning av avsattningen som beror pa att tid forflyter
redovisas som rantekostnad.

Aktiekapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Obligatoriskt
inloshara preferensaktier ska klassificeras som Skulder,
men &r icke tillampbart pa Arise.

Transaktionskostnader som direkt kan hanforas till
emission av nya stamaktier eller optioner redovisas, netto
efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran emissions-
likviden.

D& nagot koncernforetag koper moderbolagets aktier
(aterkop av egna aktier) reducerar den betalda kdpeskilling-
en, inklusive eventuella direkt hanforbara transaktions-
kostnader (netto efter skatt), den balanserade vinsten, till
dess att aktierna annulleras eller avyttras. Om dessa sta-
maktier senare avyttras redovisas erhallna belopp (netto
efter eventuella direkt hanforbara transaktionskostnader
och skatteeffekter] i balanserad vinst.

3. Viktiga uppskattningar och bedomningar

Vid uppréattande av redovisning enligt IFRS och god redovis-
ningssed gors uppskattningar och antaganden om framti-
den som paverkar de i bokslutet redovisade balans- och
resultatposterna. Dessa bedomningar baseras pa historiska
erfarenheter och de olika antaganden som ledningen och
styrelsen anser vara rimliga under radande omstandighet-
er.Ide fall da det ej ar mojligt att faststalla det redovisade
vardet pa tillgdngar och skulder genom information fran
andra kallor, ligger sadana uppskattningar och antaganden
till grund for varderingen. Om andra antaganden gors, eller
andra forutsattningar ar for handen, kan faktiskt utfall
skilja sig fran dessa bedémningar.

Viktiga uppskattningar och antaganden

for redovisningsandamal

Koncernen gor uppskattningar och antaganden om framti-
den. De uppskattningar for redovisningsandamal som blir
foljden av dessa kommer, definitionsmassigt, sallan att mot-
svara det verkliga resultatet. De uppskattningar och anta-
ganden som innebér en betydande risk for vasentliga juste-
ringar i redovisade varden for tillgdngar och skulder under
nastkommande rakenskapsar behandlas i huvuddrag nedan:

Préuning av nedskrivningsbehou

fér materiella anltiggningstillgdngar

Koncernen har betydande vérden redovisade i balansrak-
ningen avseende materiella anlaggningstillgangar i form

av vindkraftparker och vindkraftprojekt. Bokforda varden
testas for nedskrivningsbehov i enlighet med de redovis-
ningsprinciper som beskrivs i Not 1, Redovisningsprinciper.
Atervinningsvarden for vindkraftparker och projekt, vilka
anses utgora kassagenererande enheter, har faststéllts
genom berékning av nyttjandevarden for vindkraftparker i
drift eller forvantade nyttjandevarden for projektportfoljen.
For dessa berakningar maste vissa uppskattningar goras
avseende framtida kassafléden och antaganden om avkast-
ningskrav och val av diskonteringsranta. Under 2015 har en
diskonteringsranta om 7,4 % (7,0) anvants. Under 2015 har
noterats en fortsatt vikande prisutveckling pa el och elcerti-
fikat, vilken av styrelsen och foretagsledningen har féranlett
ett nedskrivningsbehov om -120 mkr i bolagets egna driftsat-
ta parker och -39mkr avseende anlaggningstillgangar i
bolagets andel i intressebolag. Styrelsens och foretagsled-
ningens antaganden om den framtida prisutvecklingen for el
och elcertifikat har baserats pa prisprognoser upprattade av
extern expertis. Framtida prisantaganden avseende el och
elcertifikat samt diskonteringsranta &r de faktorer som pa-
verkar mest i samband med en kédnslighetsanalys. Prisut-
vecklingen ar beroende av bl.a prisutvecklingen for certifi-
kat och utvecklig av priser pa el generellt, dessutom inverkar
koncernens formaga till prissékring. Diskonteringsrantan ar
beroende pa underliggande ranteniva, riskfaktorer och fi-
nansieringsmojligheter. Skulle prisnivan pa el och elcertifi-
kat falla ytterligare, eller beddmningen om den framtida
prisutvecklingen inte infrias, samtidigt som vald diskonte-
ringsranta ar ofdrandrad, kommer ocksa berdknade nyttjan-
devarden att minska. Detta skulle kunna fa en vasentlig
paverkan pa Arise resultat och stallning.

Viirdering av underskottsavdrag

I koncernen redovisade uppskjutna skattefordringar avseen-
de underskottsavdrag uppgar till 30 mkr (24), Not 7. Det redo-
visade vardet pa dessa skattefordringar har provats pa



bokslutsdagen och det har bedomts som sannolikt att un-
derskotten kan avraknas mot dverskott vid framtida be-
skattning. Skattefordringarna avser svenska underskotts-
avdrag vilka kan utnyttjas under obegransad tid. Under-
skotten forvantas kunna utnyttjas inom en rimlig framtid.

Nyttjandeperiod vindkraftverk

Nyttjandeperioden for ett vindkraftverk har bedémts uppga
till i snitt ca 25 ar och denna ligger till grund for investe-
ringskalkylen.

Ramautal leverantdr - avbestallningsauvgift

Bolaget har tecknat ramavtal for inkdp av vindkraftverk,
vilket innehaller klausul om avbestallningsavgift under
vissa forutsattningar. Baserat pa aktuella inkopsplaner och
prognoser kommer enligt foretagsledningens avbestéallning-
ar kunna komma att ske. Vidare ar det foretagsledningens
bedtmning att en eventuell avbestallningsavgift ej kommer
att uppga till det maximala beloppet, se Not 21.

Viktiga bedomningar vid tillampning av

foretagets redovisningsprinciper

Aterstillandekostnader

[ vissa projekt framfdors krav pa vindkraftverkens avveck-
ling efter att de tjanat ut. Kostnaden for demontering av ett
vindkraftverk samt aterstallande av marken kring vind-
kraftverket har uppskattats for driftsatta verk till 22 mkr
(24) vilket avsatts i rakenskaperna, se Not 19, och inklude-
rats i avskrivningsunderlaget.

Innehav i intressebolag Sirocco Wind Holding AB
Koncernen ager 50 % i Sirocco Wind Holding AB. Foretags-
ledningen har analyserat graden av inflytande som koncer-
nen har éver Sirocco Wind Holding AB och faststallt att den
har betydande inflytande och dérmed klassificeras investe-
ringen som ett intressefdretag. Detta har faststallts baserat
pa avtalsvillkor och styrelserepresentation.

NOT 2 - INTAKTER

Nettoomsattningen omfattar forséljning av producerad el,
intjaning och forsaljning av elcertifikat samt realiseringar
av el- och valutaderivat hanforliga till sakrad produktion.
Dessutom ingar intdkter fran uthyrd produktion i nettoom-
sattningen och den del som beloper pa el och certifikat har
vid berdkning av nyckeltal inrdknats med 85mkr (88) bland
elintdkterna och 54mkr (51) bland certifikatintdkterna.
Dartill omfattar nettoomsattningen &ven utvecklingser-
sattning fran salda projekt, forvaltningsintakter och 6vriga
ersattningar fran uthyrningsverksamheten. Vidare vid
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forsaljning av projekt omklassas anldggningstillgang till
omsattningstillgang. Darmed har denna forsaljning brutto-
redovisats i koncernredovisningen dér det bokforda vardet
pa anldggningstillgangen utgor kostnad for sald vara och
motsvarande intéktsbelopp brutto redovisas som netto-
omsattningen. Realisationsresultatet utgor ddrmed det
samma som om bolaget skulle ha nettoredovisat vinsten
vid forséljning.

2015 2014
El 66 71
Elcertifikat 18 35
Hyresintakter 139 139
Utvecklings- och
forvaltningsintakter 264 13
Nettoomséttning 487 258

Som framgar av ovan har omklassificering av vissa intékter
gjorts under 2015 och vissa poster somn tidigare redovisats
som Ovriga intakter ingar numera i nettoomsattningen.
Nettoomsattningen for 2014 som redovisats i 2014 ars arsre-
dovisning uppgick till 254 mkr och 6vriga intékter uppgick
till 34 mkr, innebarande att 4 mkr har omklassificerats
mellan 6vriga intdkter och nettoomsattningen i jamforelse-
talen for 2014.

Realiserade derivat har paverkat nettoomsattningen
positivt med 6 mKr (8).

Elproduktion i Egen vindkraftdrift (inklusive uthyrd)
uppgick under aret till 442,1GWh (401,4). Den genomsnitt-
liga intakten for el var 340kr per MWh (396) och for elcerti-
fikat 165kr per MWh (215), dvs. en snittintakt pa 505kr per
producerad MWh (611).

[ 6vriga rorelseintakter ingar foljande poster;

2015 2014
Intékter fran kranuthyrning 7 9
Vinst vid forséljning av
anlaggningstillgangar 11 12
Ovriga poster 4 9
Ovrigarorelseintikter 21 30

Aktiverat arbete for egen réakning avser internt nedlagt
arbete som aktiverats pa koncernens vindkraftprojekt.
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NOT 3 - SEGMENTSRAPPORTERING

Koncernens interna rapporteringssystem ar uppbyggt uti-
frdn avkastning och lénsamhet p& de vindkraftparker som
byggts och driftsatts vilka utgor segmentet Egen vindkraft-
drift samt koncernens gvriga verksamhet vilken bestar av
utveckling och forsaljning av vindkraftparker och utgors av
segmentet Vindkraftutveckling. Intressebolag, som redovis-
ningsmassigt inte konsolideras och som for narvarande
endast bestar av Sirocco Wind Holding AB, Jadraasprojek-
tet, &skadliggors i segmentet Samagd vindkraftdrift som om

denna verksamhet konsoliderades. Internpriserna mellan
koncernens olika segment ar bestamda utifran principen
om "armsléngds avstand’, dvs. mellan parter som &r obero-
ende av varandra, valinformerade och med ett intresse av

att transaktionerna genomfors. [ segmentens intakter,

resultat och tillgdngar har inkluderats direkt hanforbara
poster samt poster som kan fordelas pa segmenten pa ett
rimligt och tillforlitligt satt.

Egen Samagd Vindkraft-
vindkraftdrift  vindkraftdrift utveckling Elimineringar Koncernen
(Avrundat till mkr) 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Nettoomsattning extern 223 245 166 137 264 13 -166  -137 487 258
Nettoomséattningintern — - = - 10 7 -10 -7 = -
Ovrigarorelseintikter Nota 1 15 = - 20 16 = - 21 30
Summaintédkter 225 260 166 137 294 36 -176  -144 508 288
Aktiverat arbete for egenrakning = - - - 10 13 = - 10 13
Rorelsekostnader -52 -54 -42 -36  -249 -57 42 43 301  -104
Resultat fran andelarii-bolag = - = - = - -25 -1 -25 -1
Rorelseresultat fore avskr. (EBITDA) 173 206 124 101 55 -8 -159 -102 193 197
Avskrivningar -94 -93 -64 -63 -6 -12 64 63 -99  -105
Nedskrivningar -120 - -39 - -31 -1 39 - -152 -1
Rorelseresultat (EBIT) -41 113 21 38 18 -21 -55 -39 -58 91
Finansnetto Notb -85 -86 -48 -46 -22 -30 48 46  -106  -115
Resultat fore skatt (EBT) -126 27 -28 -8 -4 -50 -7 8 -164 -24
Tillgangar 2055 2288 1518 1611 267 264 -1073 -1196 2767 2967
-varav fordran intressebolag = - = - 445 442 = - 445 442
-varav inkdp anldggningstillgangar 1 6 = - 26 105 = 1 27 112

UInkop av anldggningstillgangar andra &n finansiella instrument och uppskjutna skattefordringar
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Egen Samagd Vindkraft-
vindkraftdrift  vindkraftdrift utveckling Elimineringar Koncernen

(Avrundat till mkr) 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Not a - Ovrigarirelseintikter
Intékter fran kranuthyrning = - = - 7 9 = - 7 9
Vinst vid forséljning
av anlaggningstillgangar = 12 = - 11 - = - 11 12
Ovriga poster 1 2 - - 2 7 - - 3 9

1 15 = - 20 16 = - 21 30
Notb -Finansnetto
Totalt finansnetto -87 -93 =74 -73 -19 -22 T4 73 -106  -115
Avgarrantekostnader aktiedgarlan 3 8 26 26 3 -8 26 26 - -
Finansnetto exklusive aktiedgarlan -85 -86 -48 -46 -22 -30 48 46 -106  -115
Segmenten Egen och Samagd vindkraftdrift redovisas Elimineringarna utgors av forsaljning av arrenden for
exklusive interna rantekostnader pa aktieagarlan. Mot- exploaterade markomraden, hyra fér métutrustning,
svarande post har eliminerats fran segmentet Vindkraft- konsulttjanster huvudsakligen bestdende av tillstands-
utveckling. och projekteringsarbeten samt vidaredebiterade admini-

Verksamheten bedrivs i sin helhet i Sverige. strationskostnader.
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NOT 4 - PERSONAL

Medeltalet anstdllda 2015 2014
Kvinnor Main Totalt Kvinnor Man Totalt
Moderbolaget 6 22 28 5 11 16
Dotterbolag 0 3 3 1 14 15
Koncernen totalt 6 25 31 6 25 31
Styrelse Varav Ovriga Styrelse Varav Ovriga
Loner och andra ersattningar ochVD rorligers. anstillda ochVD rdrligers. anstillda
Moderbolaget 47 0,6 25,0 4,0 - 10,5
Dotterbolag? 14 0,2 16 3,4 - 71
Koncernen totalt 61 08 26,6 74 - 176
Loner och Sociala Varav Loner och Sociala Varav
Loner och andra ersattningar ersattn. kostnader pensionsk. ersiattn. kostnader pensionsk.
Moderbolaget 278 16,3 6,2 12,7 9,2 4,0
Dotterbolag 3,0 23 10 10,4 56 19
Koncernen totalt 30,8 18,6 72 231 14,8 59

UUtéver redovisade Iner och ersattningar har konsultarvoden om 0 (0,1) mkr utgatt till styrelseledaméter i dotterbolag.

2015

Ersattningar till styrelse, verkstdllande direktor och andraledande befattningshavare

Styrelse- Rorlig Ovriga Pensions-
arvode Loner ersattning formaner kostnader
Joachim Gahm, ordférande 08
Maud Olofsson 03
Peter Gyllenhammar 03
JonGBrandsar -
Summa ersattningar till styrelsen 14
Peter Nygren, verkstéllande direktor 2,2 0,6 01 06
Andraledande befattningshavare (6 stycken) 79 1,5 0,3 23
Summa ersattningar till VD och ledande befattningshavare 101 21 0,4 29




2014
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Ersattningar till styrelse, verkstdllande direktor och andraledande befattningshavare

Styrelse- Rorlig Ovriga Pensions-
arvode Loner ersattning formaner kostnader
Joachim Gahm, ordférande 08
Maud Olofsson 03
Peter Gyllenhammar 0,3
JonGBrandsar -
Summa ersattningar till styrelsen 14
Peter Nygren, verkstallande direktor 2.2 - 01 06
Andraledandebefattningshavare (6 stycken) 85 - 0,3 21
Summa ersattningar till VD och ledande befattningshavare 10,7 - 0,4 2,7

Grundlon/styrelsearvode

Till styrelsens ordfdrande och ledaméter utgar arvode i
enlighet med vad bolagsstamman beslutat. Styrelseleda-
moter som ar anstallda i koncernen har inte erhallit ersatt-
ningar eller formaner utéver dem som ar férenade med
anstallningen. Ersattning till verkstallande direktdren och
andra ledande befattningshavare utgors av grundlon, rorlig
ersattning, évriga formaner samt pension. Med ledande
befattningshavare avses de sex personer som tillsammans
med verkstallande direktdren utgjorde koncernledningen
under 2015.

Rorlig ersattning

Samtliga anstallda innefattas av ett kollektivt ersattnings-
program som &r knutet till kvantitativa mal som fastslagits
inom koncernen. Detta program har kompletterats med indi-
viduellt erséttningsprogram som baseras pa uppsatta indivi-
duella mal. Malen for 2015 uppnaddes till olika delar och
rorlig ersattning har darmed utgatt med 3,5 mkr (féregaende
ar 0,0). Nagra andra ersattningar eller ersattningar med
utspadningseffekt forekommer ej.

Syntetiska optioner
Utdver teckningsoptioner har styrelsen i Arise i januari 2014
fattat beslut om att infora incitamentsprogram med syntetis-
ka optioner for de anstéllda i Arise, med hogst 278 000 synte-
tiska optioner. Varje option ger ratt att den 10 januari 2017 fa
en kontant utbetalning fran Arise motsvarande mellanskill-
naden mellan & ena sidan marknadsvéardet for en aktie i
Arise vid l16sentidpunkten och & andra sidan det i fortid fast-
stallda vardet om 25 kr. Mellanskillnaden ska dock hogst
kunna vara 40kr (tak). Den totala kostnaden i anledning av
erbjudandet kan uppga till hogst 9,4 mkr, beraknat pa maxi-
mal utbetalning om 40kr per option.

Vardet 25kr motsvarar 125 % av den for aktier i Bolaget

pa Nasdaqg OMX Stockholms officiella kurslista volymviktade
genomsnittliga senaste betalkursen under perioden fran den
16 december 2013 till den 3 januari 2014. Premien uppgick
till 3,04 kr per option och motsvarade optionens marknads-
varde enligt Black & Scholes och vedertagna antaganden.

Viktiga indata i modellen var vagd genomsnittlig aktie-
kurs pa 20,12 kr pa tilldelningsdagen, ovanstaende 1dsenpris,
volatilitet pa 33 %, forvantad utdelning pa 0 %, forvantad
16ptid pa optionerna pa 3 ar och arlig riskfri ranta pa 1,12 %.
Volatiliteten métt som standardavvikelsen for forvantad
avkastning pa aktiepriset baseras pa en statistisk analys av
dagliga aktiekurser under de senaste 3 aren. Den totala kost-
nad som redovisats i resultatrékningen for de syntetiska
optionerna som tilldelats styrelseledamdter och anstéllda
uppgar till 0,7 mkr.

Totalt har 235 000 syntetiska optioner tecknats av de
anstallda varav ledande befattningshavare tecknat 140 000
optioner. For ledande befattningshavare (7 st.) var options-
programmet villkorat av stammans godkdnnande i maj 2014.

Ovriga fésrmaner
Ovriga formaner avser huvudsakligen forman av tjanstehil.

Pension

Pensionsaldern for VD och andra ledande befattningshavare
ar 65 ar. Pensionspremien till VD uppgar till 35 % av pen-
sionsgrundande 16n och foljer avgiftshestdmd pensionsplan.
Ovriga ledande befattningshavare har ocks4 avgiftsbestdmd
pensionsplan och for 2015 har pensionspremien i genomsnitt
uppgatt till 27 % (27) av grundlonen. Rorliga ersattningar ar
inte pensionsgrundande vare sig for VD eller ledande befatt-
ningshavare. Samtliga pensioner ar oantastbara, dvs. ej vill-
korade av framtida anstéllning.
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Finansiella instrument
Se Not 17 angaende teckningsoptionsprogram som har
riktats till anstallda.

Avgangsvederlag

Mellan bolaget och verkstallande direktéren galler en 6mse-
sidig uppsagningstid om 6 manader. Uppséagningstider fran
bolagets sida for andra ledande befattningshavare ar nor-
malt mellan 6 och 24 manader. Under uppsagningstiden
utgar normal 16n. Nagra avgangsvederlag utgar varken for
verkstallande direktdren eller andra ledande befattnings-
havare.

Berednings- och beslutsprocess

Ersattningsutskottet har under aret givit styrelsen rekom-
mendationer gallande erséttning till ledande befattnings-
havare. Rekommendationerna har innefattat storleken pa
eventuella 16nedkningar samt kriterier for beddmning och
utfall av rorlig ersattning. Styrelsen har diskuterat ersatt-
ningsutskottets forslag och lamnat forslag om ersattnings-
policy till arsstamman, som fattade beslut i enlighet med
lamnat forslag. Ersattningar till verkstallande direktoren for

verksamhetsaret 2015 har beslutats av styrelsens ordforan-
de utifran ersattningsutskottets rekommendation och av
arsstamman faststélld ersattningspolicy. Ersattningar till
andra ledande befattningshavare har beslutats av verkstal-
lande direktdren efter samrad med erséattningsutskottet och
inom ramen f&r namnda ersattningspolicy.

Erséattningsutskottet har under aret bestatt av Joachim
Gahm (ordférande), Maud Olofsson, Peter Gyllenhammar
och Jon Brandsar. Verkstallande direktoren &r normalt
foredragande i utskottet férutom i de fragor i vilka dennes
egen lon eller annan forman behandlas. Utskottet samman-
trader vid behov men dock minst tva ganger per ar for att
utarbeta forslag till ersattning for verkstéllande direktoren
samt till- eller avstyrka dennes forslag till ersattningar och
villkor for de ledande befattningshavare som rapporterar
direkt till honom. Vidare uppréttar utskottet principer for
I6neséttning och anstéllningsvillkor for koncernens ledande
befattningshavare, vilka principer foreldggs arsstamman for
godkannande. Ersattningsutskottet framlédgger forslag till
ersattningar, villkor och principer for styrelsen som sedan
beslutar i dessa fragor. Utskottet har under 2015 samman-
tratt vid tva tillfallen.

Fordelning mellan kvinnor och man paledande befattningar

2015 2014
Kvinnor Main Kvinnor Min
Antal Procent Antal Procent Antal Procent Antal Procent

Styrelse 1 20% 4 80% 1 20% 4 80%
Koncernledning 0 0% 7 100% 0 0% 7 100%
Peter Nygren har under aret varit bade styrelseledamot och verkstéllande direktor och i tabellen ovan ingar han
badeistyrelsen och i koncernledningen.
NOT 5 - EXTERNA KOSTNADER NOT 6 - FINANSIELLA INTAKTER

OCH KOSTNADER
Revisionskostnader 2015 2014
Ohrlings PricewaterhouseCoopers ils 2014
Revisionsuppdraget 08 08 Ranteintékter 1 1
Revisionsverksamhet utdver Kursvinster 0 0
revisionsuppdraget 0.2 0.2 »

Summa finansiella intdkter 1 1
Skatteradgivning 01 01
Ovriga tjainster 0.2 01

Rantekostnader -100 -116
Summa 13 12 Kursforluster -7 -1

Summa finansiella kostnader -107 -117
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Skatt paredovisatresultat 2015 2014
Uppskjuten skatt 8 -1
Redovisad skatt 8 -1
Uppskjuten skatt
Avseende ejutnyttjande
underskottsavdrag ! 30 24
Derivattill verkligt varde 10 42
Anlaggningstillgdngar 2 -13
S:abokf uppskjuten skatt 41 53
Avstamning avredovisad
skattikoncernen
Resultat fore skatt -164 -24
Skatt22% 36 5
Skatteeffektav:
Resultat intressebolag, redan skattat -2 -
Nedskrivning int hol g U Koncernens totala underskottsavdrag uppgar till 288 mkr
ecskrivning ihtressenolag (109). Av dessa dr 66 mkr sparrade for nyttjande fram till
Underskott sominte kan utnyttjas 33 - beskattningsar 2018. Av de skatteméssiga underskotten
Ovriga tillkommande och forvantas 151 mkr inte kunna utnyttjas mot framtida
avgaende poster 16 0 vinster. Resterande 137 mkr forvéntas kunna utnyttjas
Redov skatt, arets resultat 8 1 mot framtida skattepliktiga vinster, framst beroende pa
operativa driftsoverskott men ocksa fran vinster vid
L . . forsaljning av vindkraftparker. Darutover forvantas de
Forandring av uppskjuten skatt . . ..
skattemaéssiga underskotten kunna utnyttjas mot upplos-
Ingaende vérde, netto 53 43 ning av gjorda dveravskrivningar pa materiella anlagg-
Redovisad uppskjuten skatt ningstillgangar. Underskottsavdragen har ingen tidsbe-
paaretsresultat 8 -1 gransning for dess utnyttjande.
Skatteposter somredovisas direkt 2 Skatteposter som redovisas direkt mot dvrigt totalresul-
mot eget kapital ? -21 1 i P
tat avser koncernens sakringsreserv hanforlig till rante-,
Utgaende varde, netto 41 53 el- och valutaterminskontrakt.
Forandring av uppskjuten skatt 2015 Avseende:
Underskotts- Anldggnings- Upplupna Kassaflddes-
avdrag tillgangar kostn/intdkter  sdkringar Totalt
Ingaende varde, netto 24 5 0 25 53
Redovisad uppskjuten skatt pa arets resultat 6 -3 0 6 8
Skatteposter somredovisas direkt mot eget kapital -21 -21

Utgaende varde, netto 30 2 0 10 41
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NOT 8 - TILLAGGSUPPLYSNINGAR TILL KASSAFLODESANALYSER

Likvida medel bestar av kassa samt banktillgodohavanden.

Justering for poster sominteingarikassaflodet 2015 2014
Av-ochnedskrivning avmateriella anlaggningstillgangar 250 106
Poster hénforliga tillinnehavetiintressebolag 25 1
Rearesultat vid avyttring avanldggningstillgangar 2 -12
Summa 277 94
NOT 9 - MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Vindkraft, Inventarier, Forskottoch
Byggnader fundamentoch  verktygoch pagaende ny-
ochmark ? elanldggning  installationer anldggningar Summa

2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Ingaende anskaffningsvarde 2 3 2427 2111 82 85 137 501 2648 2700
Inkop/investeringar = 0 1 99 = 7 26 6 27 112
Forsaljning/utrangering -1 -1 -106 -73 -66 -10 -13 -80 -186 -164
Omklassificeringar = - -2 290 = - -6 -290 -8 0
Utgaende anskaffningsvarde 1 2 2321 2427 15 82 144 137 2481 2648
Ingdende ackumulerade av- och
nedskrivning 0 0 -367 -274 -46 -41 -26 -25 -439  -340
Aretsavskrivning -96 -95 =5 -9 = - -99  -105
Aretsnedskrivning® = - -120 - = - -31 -1 -152 -1
Forséljningar/utrangeringar 8 2 36 4 0 43 6
Utg ack av- och nedskrivning -574  -367 -13 -46 -57 26 -645 -440
Utgaende planenligt restviarde ? 1 2 1747 2060 2 36 87 111 1836 2209

U Thyggnader och mark ingar mark till ett bokfcrt varde av 0 mkr (1). Taxeringsvérdet for koncernens fastigheter uppgar till

Omkr (1), varav Omkr (0] utgor taxeringsvarde for mark.

3 Av ovan materiella anlaggningstillgangar sa utgor de uthyrda vindkraftsparkerna 1 705mkr (1 706) i anskaffningsvarde,
-420mkr (-285) i ackumulerade av- och nedskrivningar. Arets av- och nedskrivningar pa uthyrda vindkraftsparker uppgar

till 135 (66) mkr.

3 Upplysningar om nedskrivningen och berdkningen av atervinningsvardena finns i noten 1, punkten 3.

Finansiella leasingkontrakt

Koncernen leasade under 2015 en kran och en lasthil enligt
icke uppsagningsbara leasingavtal dar leasingperioden upp-
gar till 8 &r. Denna kran och lasthil avyttrades under 2015 och
leasen I6stes. Dessutom leasas tjanstehilar enligt uppsag-
ningsbara leasingavtal med leasingperiod om 3 ar.I planen-
ligt restvarde ingar finansiella leasingkontrakt om Omkr (30).

Operationella leasingautal
Bolaget har ingatt operationella leasingavtal, huvudsakligen
arrenden for mark i samband med uppforande av vindkraft-
verk, med minimileasingbetalningar enligt nedan. Arets
kostnader for operationella leasingavtal uppgar till 12 mkr
(18), varav variabla avgifter uppgar till 8 mkr (14) och
minimileasingersattningar uppgar till 4mkr (4).



2015 2014
Inom1ar 4 4
Inom2till5ar 14 14
Inom6till20 ar 36 39
Summa 54 57

Kostnad for markarrenden har baserats p& minimilea-
singavgifter for vindkraftverk i drift eller under byggnation,
samt for avtal dar samtliga tillstdnd for uppforande av vind-
kraftverk har erhallits. Minimileasingavgifterna ar indexe-
rade och justeras i efterhand med faktisk forandring av KP],
vilket kan bade 6ka och minska avgiften. Beloppen i tabel-
len forutsétter ofdréndrat index i framtiden. Darutdver
utgar rorlig avgift baserad pa intakten av producerad el.

Bolaget har ocksa ingatt operationella leasingavtal som
leasegivare avseende uthyrning av vindkraftparker. Dessa
avtal beloper samtliga pa maximalt 12 manader och hela
leasingavgiften ar variabel och baseras pa faktisk produk-
tion i vindkraftsverken, det finns inte nagon minimilease-
avgift i avtalen. Leasingavgiften intaktsfors i takt med
faktisk produktion.

NOT 10 - INNEHAV I INTRESSEBOLAG

Innehav i intressebolag 2015 2014
Ingdende bokfért varde 0 6
Andeliintressebolags resultat -11 -27
Nedskrivning -31 -
Kursdifferenser = 5
Derivatposter? 43 16
Utgaende bokfort viarde 0 0
Resultat i intressebolag

Andeliintressebolagsresultat

(netto efter skatt 22%) -11 -27
Nedskrivning -31 -
Finansiellaintékter fran

intressebolag (brutto fore skatt) 26 26
Nedskrivning fordran -8 -
Summa -25 -1

U Poster hanforliga till Ovrigt totalresultat

Finansiella intakter fran intressebolag ar hanforliga till
lamnade aktiedgarlan som anses vara en langsiktig investe-
ring i intressebolag och darmed anses ha samma karaktar
som tillskjutet eget kapital.

Koncernens innehav i intresseféretag som redovisas
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enligt kapitalandelsmetoden innefattar 50 % innehav i
Sirocco Wind Holding AB, se Not 9 pa sidan 91. Intresse-
foretaget har aktiekapital som bestar enbart av stamaktier
vilka ags direkt av koncernen. Sirocco Wind Holding AB
bedriver sin verksamhet i Sverige. Sirocco Wind Holding AB
ar ett privat foretag och det finns inga noterade priser till-
gangliga for dess aktier.

Finansiell information i sammandrag om intresseforetag
Nedan visas finansiell information i sammandrag om
Sirocco Wind Holding AB, vilka redovisas med kapitalan-
delsmetoden. Informationen avser de belopp som redovisas
iintresseforetagets bokslut (inte Arise ABs andel av dessa
belopp] justerade for skillnader i redovisningsprinciper
mellan koncernen och intresseféretaget. Omréakning har
skett till balansdagskurserna 9,1828 SEK/EUR (9,4160) och
genomsnittskurserna 9,3365 SEK/EUR (9,1076) och belop-
penredovisas i mKr.

Sammandragen information

fran balansrakningen 2015 2014
Anlédggningstillgangar 2836 3062
Omsattningstillgdngar 217 127
Summa tillgangar 3053 3189
Langfristiga skulder ¥ 2974 3041
Kortfristiga skulder 79 148
Summa skulder 3053 3189
Nettotillgangar 0 0
UHarav aktiedgarlan 905 883
Sammandragen information

fran resultat och totalresultat 2015 2014
Summaintakter 332 274
Summa aretsresultat -84 -54
Ovrigt totalreultat 84 111
Summa totalresultat 0 -165
Erhallna utdelningar

franintresseforetag = -

NOT 11 - FINANSIELLA INSTRUMENT
OCH FINANSIELL RISKHANTERING

De vasentligaste finansiella riskerna som koncernen expo-
neras for &r energiprisrisk, valutarisk, ranterisk, finansie-
ringsrisk, kapitalrisk och kreditrisk.

Det 6vergripande syftet med koncernens finansiella
riskhantering &r att identifiera och kontrollera koncernens
finansiella risker. Riskhanteringen ar centraliserad till
moderbolagets finansfunktion. Alla finansiella risker som
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finns eller uppstar i koncernens dotterbolag hanteras av
den centrala finansfunktionen.

Elprisrisk

Den mest vasentliga risken och den risk som har storst
paverkan pa koncernresultatet &r elprisrisken. Risken upp-
kommer i de fall elférsaljningen inte ar prissakrad vilket gor
att prisforandringar pa elmarknaden far en direkt paverkan
pa koncernens rorelseresultat. Syftet med koncernens
prissakringsstrategdi ar att genom prissakringar minska
risken for svangningar i koncernens resultat.

Inom marknaden for elférsaljning varierar elpriserna
over tiden och koncernens stravan ar att levererad el, vid
leveranstillfallet, till viss del ska vara prissékrad. I finans-
policyn gors en uppdelning mellan vindkraftprojekt som ska
byggasiframtiden, dar bolaget har egna medel att finansie-
ra egenkapitaldelen (portfdlj A), och projekt av fardiga och
overtagna vindkraftparker (portfolj B).

Portfdlj A kan sékras inom en fallande 5-arsgrans upp
till maximalt 60 %. Sakring av prisrisken kan alltsa ske upp
till 5 ar innan leverans av samma volym el ska ske. Nagon
nedre grans ar inte faststalld da bolaget inte ska tvingas att
gora laga och ofordelaktiga prissékringar till denna portfolj.

For portfolj B galler att sakring ska ske med minst 30 %
och maximalt 75% déar nedre tidsgréans ar 3 ar och évre
tidsgréns ar 10 ar pa rullande basis. Prissékringen ska vid
varje tillfalle vara inom angiven prissakringskanal. Reste-
rande volym, som inte ar prissakrad, saljs till rorligt pris.

Prissakringar kan bade ske hilateralt genom tecknande
av fysiska leveranskontrakt med storre elforbrukare och
finansiellt genom att teckna elderivat pa den Nordiska el-
bdérsen (Nord Pool), hos bank (t.ex. DNB] eller annan motpart
som handlar med finansiella sdkringar (t.ex. Axpo). Sedan
2013 sker prissakringar dven genom uthyrning av vind-
kraftparker.

I det fall leverans av el prissdkras innan aktuell produk-
tionskapacitet driftsatts uppstar en volymrisk, dvs. risken
att produktion uteblir eller forsenas. Risk kan ocksa uppsta i
det fall produktionen, pa grund av 1ag eller ingen vind och/
eller produktionsstorningar, understiger fasta leverans-
atagande i de bilaterala kontrakten. Kompletterande el
maste d& kopas via Nord Pool till da radande marknadspris
vilket kan vara hogre an forséaljningspris i det fasta leve-
ranskontraktet.

Koncernen stravar efter att i forsta hand prissakra icke
driftsatt produktion via bilaterala kontrakt dar volymrisken
kan begrénsas. I andra hand, och forutsatt att detta ger en
hdogre intékt, utnyttjas finansiell prissékring via Nord Pool.
Finansiell prissakring av icke driftsatt produktion far dock
aldrig overskrida 25 % av planerad arsproduktion. Resteran-
de del, upp till 6nskad prissakringsniva, prissakras via hila-
terala kontrakt.

Prissakringar via olika typer av finansiella derivat ska ut
foras sa att sakringsredovisning enligt IFRS 9 uppfylls. Deri-
vaten marknadsvéarderas i balansrakningen och orealisera-
de vardefdréndringar tas 6ver balansrakningen och i vrigt
totalresultat och sakringsreserv i eget kapital. Nar den hed-
gade positionen resultatredovisas fors resultatet av derivatt-
ransaktionen om fran eget kapital till resultatrakningen for
att mota resultatet for den hedgade positionen.

Prissakringar via Nord Pool sker som regel i prisomrade
Norden, sa kallat Systempris, jamfort med faktisk produktion
och leverans som sker i det prisomrade respektive vindkraft-
park ar etablerad. | samband med prissakringar 6ver Nord
Pool ska stravan vara att &ven prisomradesrisken elimineras
genom handel med sa kallade CFD (Contracts For Difference).

I elrelaterade fragor samarbetar koncernen med Scan-
dem som, forutom att bista i elhandel och elfragor i 6vrigt,
aven hanterar koncernens behov av balanskraft. Detta behov
uppstar vid de tillféllen da faktisk fysisk leverans av elektrici-
tet avviker fran prognostiserad leverans. Mellanskillnaden,
plus eller minus, hanteras som sa kallad balanskraft genom
Scandems forsorg. Genom sammanlagring med Scandems
6vriga kunder uppnas som regel en ldgre balanskraftkostnad
jamfort med om Arise skulle hanterat denna sjalv.

Elcertifikatprisrisk

Elcertifikaten skiljer sig mot elpriset framfor allt genom att
certifikaten kan sparas och lagras. Certifikaten intaktsfors i
samband med produktionen av motsvarande el och erhalls
fysiskt fran Energimyndigheten manaden efter intjanandet.
Detta innebér att en fysisk leverans av elcertifikat maste ske
vid senare tidpunkt &n bade intjanandet och erhallandet.
Elcertifikatprisrisk uppkommer i de fall certifikatforséljning-
en inte ar prissakrad och prisféréndringar pa certifikat-
marknaden kommer darmed att ha en direkt paverkan

pa koncernens rorelseresultat.

Prissakringar av elcertifikat kan endast ske bilateralt
genom tecknande av fysiska leveranskontrakt med storre
elfdrbrukare. Huvuddelen av leveransen av elcertifikat sker
normalt i samband med den arliga avrakningen i mars som
sammanfaller med certifikatpliktigas arsdeklaration. Pris-
sakringsperioden for ett kalenderar loper darfor fran april till
mars. En viss andel av elcertifikaten maste darfor lagras sa
att ett "sakerhetslager” av elcertifikat kan byggas upp for att
sakerstalla att leverans i enlighet med prissakringsavtalen
kan ske fram till mars aret efter kalenderaret.

Lopande forsaljning kan darfor endast ske av certifikat
som innehas utover "sakerhetslagret”. Sedan 2013 sker pris-
sakringar aven genom uthyrning av vindkraftparker.

Aven inom marknaden fér elcertifikat varierar priserna
over tiden och koncernens stravan ar att elcertifikaten
ska prissakras enligt samma principer som for elen enligt
be- skrivningen ovan. Resterande volym som inte ar pris-



sdkrad kan saljas till rorligt spotmarknadspris pa SKM:s
(Svensk Kraftmékling) handelsplats. Eftersom elcertifikat
kan lager- foras uppstar en prisrisk i lager avseende de
certifikat som inte prisséakrats och lopande séljs, det s&
kallade "spotlagret”.

Valutarisk
Koncernens valutariskexponering uppstar huvudsakligen
genom fdrsaljning av el pa elmarknaden Nord Pool (transak-
tionsexponering), inkop av vindraftverk samt omrakning av
balansposter i utlandsk valuta (omrékningsexponering].
Samtliga av dessa transaktioner sker vasentligen i EUR.
Sakring av vindkraftverksinvesteringar i utlandsk valuta
sker genom terminssakring vid tidpunkten for investerings-
beslut alternativt kop av valuta som placeras pa konto.
[vissa fall tecknar aven Koncernen avtal om forsaljningar
av projekt varfor en valutaexponering kan uppsta under
tiden fram till att projektet ar fardigstallt.

Transaktionsexponering

Valutaexponeringen pa forsaljningssidan uppstar da el
saljs i EUR péa Nord Pool eller via bank. Forsaljning av el- och
elcertifikat, uthyrning av vindkraftanlaggningar samt hila-
terala forséaljningskontrakt tecknade direkt med slutanvan-
dare av elenergin sker dock normalt i SEK och ger darfor
inte upphov till nagra valutaexponeringar.

Om ett hilateralt avtal tecknas i EUR uppstar en valuta-
riskexponering.

Bolagets policy &r att dagliga leveranser av el inte valu-
tasakras. Skalet till detta ar att produktionen varierar med
vindfdrhallandet aktuell dag eller timme och darmed ocksa
ar svar att forutse. Daremot bor den forsaljning av el som
prissékras finansiellt i EUR dven valutasakras i SEK. Valuta-
sakring kan ske pa manadsvis eller kvartalsvis prissakrade
belopp. Bolagets policy ar saledes att spotforsaljning av el i
EUR varken prissakras eller valutasakras. Eftersom bolaget
ocksa har l6pande utbetalningar i EUR av bl.a. servicekost-
nader till turbinleverantorer, uppnas darmed en naturlig
sakring av flodet av EUR. En eventuell 6verlikviditet i EUR
ska l6pande séljas.

For projekt som séljs i EUR efterstravar Koncernan att
valutasakra dessa floden.

Koncernen anvénder sig av valutaterminskontrakt vid
hantering av valutariskexponering och tillampar sakrings-
redovisning avseende kontrakterade framtida betalnings-
floden samt omrakning av finansiella tillgdngar och skulder.
Arise nettoflode i utlandska valutor utgors i all vasentlighet
endast av EUR. Kursdifferenser pa rorelseskulder som hén-
fors till investeringar bokfors tillsammans med aktuell
investering.

Resultatet av valutaterminskontrakt som innehas for
sakringsandamal redovisas som nettoomsattning. Kurs-
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differenser pa finansiella skulder och fordringar redovisas
ifinansnettot.

Omrdkningsexponering

Finansiella och andra rorelserelaterade tillgangar och skul-
der i utlandsk valuta uppkommer i all vasentlighet endast
vid inkop av vindkraftverk och andra elanldggningar, vilka
normalt kurssakras med valutaterminskontrakt. Genom
investeringen i Jadradsprojektet uppkom en valutaexpone-
ring da intressebolagens redovisningsvaluta ar EUR. Denna
exponering har till viss del sakrats genom att de parker som
byggdes under 2013 finansierades genom banklan i EUR.
Ovriga poster &r inte vasentliga och valutasikras ej.

Ranterisk
Rénterisken definieras som risken for en resultatférsamring
orsakad av en forandring i marknadsréantorna. Koncernens
finanspolicy anger riktlinjer for rantebindning (duration).
Malsattningen for hanteringen av ranterisk &r att mins-
ka negativa effekter av marknadsrénteférandringar. Kon-
cernen efterstravar en avvagning mellan kostnadseffektiv
upplaning och riskexponeringen mot en negativ paverkan
paresultatet vid en plétslig, storre rantefoérandring. Sakring
av rantebindningstid sker genom rénteswappar som omfat-
tar delar av den langfristiga upplaningen, se Not 18.

Kanslighetsanalys
En forandring av nagon av de nedanstaende variablerna
paverkar resultatet 2015 fore skatt (i mkr) enligt foljande:

Paverkan

resultat

Variabel Forandring fore skatt
Produktion 10% +/-19
Elpris 10% +/-1
Elcertifikatspris 10% +/-6
Réntekostnad 1%-enhet +/-10
Investeringskostnad 10% +/-1
EUR/SEK 10% +/-8

Notera att paverkan pa resultat fore skatt &r baserat pa de
sdkringar som koncernen hade under 2015.

Kapitalrisk

Koncernens mal avseende kapitalstruktur ar att trygga
formagan att fortsatta verksamheten for att kunna gene-
rera avkastning till aktiedgarna och nytta till andra intres-
senter samt att kapitalstrukturen ar optimal med hansyn
till kostnaden for kapitalet. Utfardande av nya aktier, emit-
tering av foretagsobligationer eller forsaljning av tillgangar
ar exempel pa atgarder som koncernen kan anvanda sig av
for att justera kapitalstrukturen. Se &ven upplysning om
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Réantebarande ochickerantebarande finansiella tillgangar och skulder

2015 2014
Réantebarande Ickerdnte- Réntebarande Icke rdante-
barande barande
Fastranta Rdrligranta Fastranta Rorligranta

Langfristiga fordringar 445 = = 415 - -
Sparrade likvida medel = 22 - - 23 -
Kortfristiga fordringar 0 = 69 27 - 31
Likvida medel - 203 - - 157 -
Langfristiga skulder -1129 =304 17 -1521 -60 24
Kortfristiga skulder -58 = -132 -66 -6 -97
Totalt -742 -718 -46 -1145 114 -42

utdelningspolicy och soliditetsmal pa sidan 100. Koncer-
nens soliditetsmal uppgar till 25 %, utfall per den 31 decem-
ber 2015 var 39,4% (39,7).

Finansieringsrisk

Finansieringsrisken definieras som risken for att ej kunna
uppfylla betalningsataganden som en foljd av otillracklig
likviditet eller svarigheter att erhalla finansiering. Koncer-
nens malsattning ar att alltid ha mer &n en kreditgivare som
ar villig att erbjuda finansiering till marknadsmaéssiga vill-
kor. Koncernen ar dock beroende av att fran tid till annan
kunna refinansiera utestdaende l&n. Koncernens policy
anger att en likviditetsberedskap inklusive outnyttjade
checkrakningskrediter uppgaende till 100 mkr alltid ska
finnas tillgdnglig.

Kreditrisk

Med kreditrisk eller motpartsrisk avses risken for forlust om
motparten inte fullfdljer sina ataganden. Den kommersiella
kreditrisken omfattar kundernas betalningsférmaga och
hanteras av den centrala finansfunktionen genom nog-
grann bevakning av betalningsmoral, uppféljning av kun-
dernas finansiella rapporter samt genom god kommunika-
tion. Koncernens totala kreditrisk kommer att vara fordelad
pa ett fatal kunder som kommer att sta for en forhallande-
vis stor andel av koncernens kundfordringar. Samtliga
kunder ar val genomlysta, inklusive marknadsplatsen

Nord Pool.

Vid perioder av tillfallig dverlikviditet kan viss del in-
vesteras i syfte att erhalla kad avkastning. Sadana place-
ringar kan endast ske i av styrelsen faststallda placeringar
med lag motpartsrisk. Placering far endast ske i bankkonto
(specialinlanings-, foretags- eller placeringskonto), stats-
skuldvéaxlar eller certifikat om kreditbetyget for motparten
ar minst A3/A- enligt Moody's eller Standard & Poor’s kre-
ditbedémningar. Dock &r investeringar i komplexa finansiel-

la produkter inte tillatna &ven om de uppfyller kriterierna
for kreditbetyg.

Verkligt varde

I de fall verkligt varde avviker ifran bokfort varde, lamnas
upplysning om verkligt varde i respektive not. De finansiella
instrumenten véarderade till verkligt varde utgor samtliga
niva 21 verkligt vardehierarkin. De olika nivaerna definieras
enligt féljande:

= Noterade priser (ojusterade] pa aktiva marknader for
identiska tillgangar eller skulder (niva 1).

= Andra observerbara data for tillgangen eller skulden &n
noterade priser inkluderade i niva 1, antingen direkt (dvs.
som prisnoteringar] eller indirekt (dvs. hérledda fran
prisnoteringar) [niva 2).

= Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa
observerbara marknadsdata (dvs. ej observerbara data])
(niva 3).

Verkligt varde for ranteswappar berdknas som nuvardet
av forvantade kassafloden baserat pa observerbara av-
kastningskurvor. Verkligt varde for elterminer berdknas
som nuvardet av forvantade kassafloden baserat pa
observerbara elpriser. Verkligt varde pa valutaterminer
faststélls genom anvandning av kurser pa terminerna
pabalansdagen.

Sakringsreserv

Sakringsreserven utgdrs av rante-, el- och valutatermins-
kontrakt samt nettoinvestering i utlandsk verksambhet.

I enlighet med finanspolicyn ska viss del av koncernens
transaktionsexponering sékras genom att framtida kon-
trakterade betalningsfldden el- och valutakurssakras med
hjalp av el- och valutaterminskontrakt. Ingangna kontrakts
loptid har upptagits med forfallotidpunkt som motsvarar



underliggande kontrakterade order och betalningsfloden.
Tabellen nedan visar en sammanstallning éver koncer-
nens utestaende derivatkontrakt per 31 december.

Utestaende derivatkontrakt 2015 2014
Elterminer 9 -5
Valutaterminer, SEK/EUR 0 -
Ranteswappar -52 -62
Utestaende derivatkontrakt -43 -67
Nettning av derivat 2015-12-31 Tillgangar Skulder
Bruttobelopp 32 -75
Nettningsbarabelopp -16 16
Nettobelopp 16 -59

Derivatkontrakten redovisas exklusive andelar i intresse-
bolags derivat. 2014 &rs varden har raknats om.

Beraknat verkligt varde baseras pa marknadsmassiga note-
ringar och allmént vedertagna varderingsmetoder. Valuta-
terminer avser forsaljning respektive kop av EUR for sék-
ring av elférséljning och projektforsaljning respektive inkop
av vindkraftverk. For varje position finns motfléde i SEK.
Den ineffektiva delen, redovisad i resultatrakningen,
avseende kassaflodessakringar utgor -1 mkr (Q).

Elterminskontrakt
Det nominella beloppet for utestaende elterminskontrakt
inklusive halften av elterminskontrakten for Jadraas upp-

PRISSAKRINGAR PER 31 DEC 2015
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gick till 214 mkr (380). De sakrade, mycket sannolika prog-
nostiserade transaktionerna av elférsaljning, forvantas
intréffa vid varierande tidpunkter under de kommande tre
aren. Vinster och forluster pa elterminskontrakt, vilka redo-
visats i 0vrigt totalresultat och ingdr i eget kapital, redovi-
sasiresultatrakningen i den period eller de perioder under
vilken/vilka den sakrade transaktionen paverkar resultat-
rakningen.

Valutaterminskontrakt

Det nominella beloppet for utestaende valutaterminskon-
trakt uppgick till -17 mkr (0). De sakrade, mycket sannolika
prognostiserade transaktionerna i utlandsk valuta forvan-
tas intraffa vid varierande tidpunkter under de kommande
tva aren. Vinster och forluster pa valutaterminskontrakt,
vilka redovisats i dvrigt totalresultat och ingar i eget kapital,
redovisas i resultatrakningen i den period eller de perioder
under vilken/vilka den sakrade transaktionen paverkar
resultatrakningen.

Ranteswappar

Det nominella beloppet for utestdende ranteswapavtal
inklusive halften av ranteswapparna for Jadraas uppgick
till 1 926 mkr (2 433). De fasta rantorna varierar mellan 4,4
och 6,0% (4,2 och 8,1). De viktigaste rorliga rantorna ar
Stibor och Euribor. Vinster och forluster pa ranteswappar
som redovisats i 0vrigt totalresultat och ingar i eget kapital,
kommer kontinuerligt att 6verforas till finansiella kostnader
iresultatrakningen till dess att upplaningen aterbetalats.

2016 2017 2018
Egen produktion, budget, GWh 388 388 388
Prissakrad elproduktion, GWh ¥ 223 48 18
Prissdkrad certifikatproduktion, GWh 70 125 85
Stikrat elpris, inkl CFD, SEK/MWh 12 334 252 208
Sdkrat certifikatpris, SEK/MWh 212 187 156
Samagd produktion, budget, GWh 285 285 285
Prissékrad elproduktion, GWh 177 177 178
Prissakrad certifikatproduktion, GWh 243 255 118
Sdkrat elpris, inkl CFD, SEK/MWh 423 423 377
Sikrat certifikatpris, SEK/MWh 178 182 160

9,2 SEK/EUR kurs
UInkluderar uthyrda vindkraftparker under H1 2016

dInkluderar CFD for omradessakrat pris, annars systempris
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KATEGORISERING AV FINANSIELLA INSTRUMENT

Inedanstaende tabeller framgar det hur de finansiella instrumenten fordelade sig i balansrakningen for 2015 och 2014.

2015
Tillgangar

Derivat varderat Lanefordringar,

till verkligt varde kundfordringar Summa

Fordranintressebolag - 445 445
Sparrade medel - 22 22
Omsattningstillgangar
Fordranintressebolag - 0 0
Kundfordringar - 15 15
Derivattillgangar 16 - 16
Ovriga fordringar - 31 31
Likvida medel - 203 203
Summa omsaéttningstillgangar 16 249 266
Summa tillgdngar 16 717 734

Derivat varderat Ovriga finansiella
Skulder till verkligt varde skulder Summa
Langfristigarantebarande skulder - 1415 1415
Kortfristiga skulder
Kortfristigaréantebarande skulder - 58 58
Forskott fran kunder - 41 41
Leverantorsskulder - 31 31
Derivatskulder 59 - 59
Ovriga skulder - 1 1
Summa kortfristiga skulder 59 131 191
Summa skulder 59 1546 1606
2014
Tillgangar

Derivat varderat Lanefordringar,

till verkligt varde kundfordringar Summa

Fordranintressebolag - 415 415
Sparrade medel - 23 23
Omséttningstillgangar
Fordranintressebolag - 27 27
Kundfordringar - 3 3
Derivattillgangar 1 - 1
Ovriga fordringar - 24 24
Likvida medel - 157 157
Summa omséttningstillgangar 1 211 212
Summa tillgadngar 1 649 650
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Derivat varderat Ovriga finansiella

Skulder till verkligt varde skulder Summa
Langfristigarantebarande skulder - 1557 1557
Kortfristiga skulder
Kortfristigarédntebarande skulder - 72 72
Leverantorsskulder - 19 19
Derivatskulder 76 - 76
Ovriga skulder - 2 2
Summa kortfristiga skulder 76 93 169
Summa skulder 76 1650 1726
Forfallostruktur avseende finansiella skulder NOT 12 - OVRIGA FINOANSIELLA
Forfallostruktur avseende rantebéarande skulder framgar ANLAGGNINGSTILLGANGAR
av Not 18, Rantebarande skulder. Ovriga finansiella skulder,
sasom t.ex. leverantorsskulder, har kontraktsenligt forfallo- 2015 2014
datum inom 1-60 dagar. Spirrade likvida medel 22 23

Ovriga fordringar 1 1

Hantering av kapital
I samband med att bolaget och bolagets verksamhet ut- Summa 23 24
vecklas, 6kar ocksa mojligheterna att effektivisera och
diversifiera kapitalstrukturen genom olika atgarder sasom
emittering av aktier, preferensaktier, foretagsobligationer,
konvertibler, forsaljning av verk eller parker, aterbetalning
av kapital till aktiedgare eller andra atgarder. Syftet ar att
uppratthalla en optimal kapitalstruktur. En avvégning 2015 2014
maste darfor hela tiden goras mellan kostnaden for kapital,

NOT 13 - VARULAGER

Elcertifikat 19 17
finansiell risk, forvantad avkastning och kassafldde i bola-
. . . . \ . - Reservdelar 3 3
gets investeringar. Kapitalet bedoms pa basis av soliditeten
Pagaende byggprojekt 40 -

déar nyckeltalet beraknas som eget kapital dividerat med
totala tillgangar. En soliditet 6verstigande 25 % efterstravas Summa 62 20
och per den 31 december 2015 uppgick soliditeten till 39,4 %
(per den 31 december 2014 var den 39,7 %).

Varulager redovisas enligt principer beskrivna i Not 1.
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NOT 14 - OVRIGA
KORTFRISTIGA FORDRINGAR

2015 2014
Aktuella skattefordringar 6 4
Ovriga fordringar 31 24
Summa 37 28

NOT 15 - KUNDFORDRINGAR OCH ANDRA
KORTFRISTIGA FORDRINGAR

2015 2014
Kundfordringar 23 5
Nedskrivning av kundfordringar -8 -2
Kundfordringar - netto 15 3
Fordringar narstaende (Not 22) 445 442
Ovriga fordringar (Not 12) 1 1
Ovriga fordringar (Not 14) 37 28
Avgarlangfristig del -445 -415
Kortfristig del 53 59

Pabalansdagen var 9mkr (5) av kundfordringarna forfallna
och nedskrivning for kundforlust har skett med 8 mkr (2).
9mkr (1) av dessa &r fortfarande obetalda pa grund av att en
av Arise underentreprendrer har intrétt i en ackordssitua-
tion. Aldersanalysen av dessa kundfordringar framgar
nedan.

2015 2014
Mindre &n 3 méanader 14 3
3-bmanader 2 2
6-12 mé&nader 7 -
Summa 23 5

NOT 16 - FORUTBETALDA KOSTNADER

OCH UPPLUPNA INTAKTER

2015 2014
Upplupna el- och certifikatintakter 7 5
Upplupen utvecklingsersattning 57 9
Ovriga férutbetalda kostnader 25 16
Summa 89 30

NOT 17 - AKTIEKAPITAL

Antalregistrerade
aktier imoderbolaget 2015 2014

Emitterade per 1januari 33428070 33428070

Emitterade per 31 december 33428070 33428070

Samtliga aktier ar fullt betalda. Alla aktier har lika ratt till
andel i bolagets tillgdngar och vinst. Aktiernas kvotvarde
uppgar till 0,08 kr.

Teckningsoptioner

Omfattning

Under aren 2008 och 2013 har det skett utgivning av teck-
ningsoptioner for aktier i Arise AB riktade till anstallda
samt externa intressenter sasom markagare och radgivare.
Per 31 december 2015 kvarstar ett program riktat till an-
stallda.

Anstallda
Serie7 Totalt
Optioner 2013 6000 6000
Ger ratt att teckna
antal aktier 6000 6000
Teckningskurs (kr) 30
Vardering

Utestaende teckningsoptionsprogram under 2015 var av 2
olika serier. Forvarvspriset pa teckningsoptioner riktade till
anstallda (serie 7) har baserats pa berdknat marknadspris vid
varje teckningstillfalle enligt Black & Scholes varderingsmo-
dell. Teckningsoptioner till externa intressenter (serie 5) har
tilldelats vederlagsfritt. Vid utgivandet har optionerna véarde-
rats enligt Black & Scholes och redovisas som del i anskaff-
ningskostnaden for projektportfdljen. Vid utgangen av 2015
kvarstod endast serie 7 d& teckningsperioden for serie 5 lopt
ut och ingen teckning av aktier har skett.

Teckningsvillkor

En teckningsoption ger innehavaren ratt att under vissa
bestamda perioder teckna en aktie i Arise AB till tecknings-
kurs angiven i tabellen ovan.

= Teckningsperiod for serie 5 omfattar 1/2-28/2 respektive
ar 2009-2015. Ingen teckning av aktier har gjorts under
teckningsperioden.

= Teckningsperiod for serie 7 omfattar 29/2-11/3
under ar 2016.



Utspadning

Optionsserie 5 har inte utnyttjats fram till férfallodagen 28
februari 2015 vilket innebar att vid fullt utnyttjande av tillde-
lade optioner (serie 7 med 6 000 optioner), uppgar utspad-
ningseffekten till 0,0 % av saval aktiekapital som roster.

NOT 18 - RANTEBARANDE SKULDER

Koncernen har tecknat kreditavtal med bank och emitterat
obligationslan. Avtalen innehaller sa kallade negativklausu-
ler som ger kreditgivarna mgjlighet att sdga upp l&n som en
foljd av forandringar av Arise finansiella nyckeltal. SAdana
villkor, s.k. kovenanter, motsvarar vad som ar sedvanligt
forekommande i branschen och omfattar bl.a. krav pa viss
soliditet, visst forhallande mellan resultat och ranta jamte

amorteringar samt viss avsattning pa s.k. skuldreservkonto.

Inga kovenanter har évertratts under aret.

Koncernens totala kreditramar uppgar per 31 december
2015 till 1491 mkr (1629) varav 18 mkr (112) ar outnyttjade.
Kreditramarna utnyttjas huvudsakligen for verksamhets-
finansiering i form av bank- och obligationslan. Rantebetal-
ningar sakras genom ranteswappar. For narvarande inne-
has kontrakt med en genomsnittlig rantebindningstid pa
3,6 ar [2,9). Finansieringskostnaden baseras pa faststélld
rantebindningstid samt avtalad marginal. Koncernens ge-
nomsnittliga effektiva rantesats har under aret uppgatt till
55% (6,1).

Réantebarande skulder
Langfristig del
Kortfristigdel

Summa
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Verkligt varde pa skulderna
Redovisade belopp och verkligt véarde for l&ngfristig upplaning &ar som foljer:

Redovisat virde Verkligt varde
2015 2014 2015 2014
Banklan 141 208 139 209
Obligationslan 1350 1400 1343 1403
Skulder avseende finansiell leasing = 28 = 28
Summa 1491 1636 1482 1641

Det verkliga vardet pa kortfristig upplaning motsvarar dess redovisade varde, eftersom diskonteringseffekten inte ar
vasentlig. Verkliga varden baseras pa diskonterade kassafldden med en ranta som baseras pa en laneranta mellan 3,3%
och 6,3%., (2014: 2,1-6,1%) och ar i niva 2 i verkligt-varde-hierarkin.

Forfallotid pa koncernens finansiella skulder inklusive beraknade rantebetalningar

Totalt

kontrakterat

Avrundat till mkr Inom3man Inom3man-lar Inom?2-3ar Inom4-5ar Efter5ar kassaflode
Banklan* 1 13 23 21 80 137
Obligationslan 45 88 525 938 31 1627
Leverantorsskulder 72 - - - - 72
Totalt 117 100 548 960 110 1836

* Vid berakning av rantebetalningar for banklan har i réntan beaktats effekten av rénteswappar utifran
aktuell situation vid arsbokslutet.

Det sékerstallda obligationslanet ar noterat pa Nasdaq OMX Stockholm och ar pa nominellt 1100 mkr, varav 1 050 mkr
(1100) ar utestaende och 16per med en rorlig rénta om STIBOR (3 m&nader] + 3,00 procentenheter. Obligationslanet
forfaller i april 2019.

Det icke sakerstéllda obligationslanet ar noterat pa Nasdag OMX Stockholm och &r pa nominellt 350 mkr, varav 50 mkr
har aterkdopts, och léper med en rorlig ranta om STIBOR (3 manader] + 6,00 procentenheter. Obligationslanet forfaller i
september 2017.

NOT 19 - AVSATTNINGAR NOT 20 - UPPLUPNA KOSTNADER
OCH FORUTBETALDA INTAKTER
Posten avser reservering for aterstallningskostnader avse-
ende driftsatta vindkraftverk 22 (24) mkr. Avséttningen 2015 2014

foljer vindkraftparkernas nyttjandeperiod.

Upplupna finansiella kostnader 11 20
Upplupna personrelaterade

kostnader 18 9
Upplupen fastighetsskatt 13

Ovriga upplupna kostnader 7 6

Summa 49 39



NOT 21 - STALLQA SAKERHETER
OCH ANSVARSFORBINDELSER

Stallda sidkerheter 2015 2014
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har skett till avtalat fast pris baserat pa marknadsmaéssiga
villkor. Nagra inkdp av varor och tjanster har inte gjorts.

Lantillnarstaende 2015 2014

Pantsatta aktier i dotterbolag 533 741

Sékerhetsoverlatelse av
vindkraftverk, arrenden och

verksamhetsrelaterade avtal 1749 2075
Finansiellaleasingkontrakt 0 30
Summa 2282 2846
Ansvarsforbindelser Inga Inga

Bolaget har tecknat ramavtal for inkdp av vindkraftverk,
vilket innehaller klausul om avbestallningsavgift under
vissa forutsattningar. Baserat pa aktuella inkdpsplaner
och prognoser &r det foretagsledningens bedémning att en
eventuell avbestallningsavgift under 2016 maximalt kan
komma att uppga till 21 mkr. Skulle en avbestallningsavgift
bli aktuell under 2016 ar det dock foretagsledningens be-
domning att beloppet kommer att vara lagre.

Bolaget har ingatt ett entreprenadavtal i samband med
projektet Mombyasen med atagande om utforande av viss
entreprenad rorande vagar, fundament och internt elnét.

NOT 22 - TRANSAKTIONER
MED NARSTAENDE

Arise AB samager Sirocco Wind Holding AB till 50 % med
Sydvéstanvind AB (50 %), som i sin tur kontrolleras av det
engelska bolaget Platina Partners LLP.

Sirocco Wind Holding AB ager 100 % av holdingbolaget
JVAB Holding AB, som i sin tur ager 100 % av Jadraas Vind-
kraft AB. Sirocco Wind Holding AB &ger ocksa 100 % av
holdingbolaget HKAB Holding AB, som i sin tur ager 100%
av Hallasen Kraft AB. Tillsammans bildar denna bolags-
grupp det som har benamnts "Jadradsparken’, som bestar
av 66 st. verk om totalt 203MW i Jadraas utanfor Gavle.

Foljande transaktioner har

skett med narstaende 2015 2014
Projektledning och

administrativa tjanster 3 3
Summa 3 3

Forséljning av projektledning och administrativa tjanster

Utlaning till intressebolag:

Vid &retsborjan 442 406
Upplupenréntafranforegaende ar 26 51
Kursdifferenser =il 26
Nedskrivning -8 -
Lan som utbetalats under aret -4 -41
Vid arets slut 445 442
Varav langfristig del: 445 415
Varav kortfristig del: = 27

Langfristiga fordringar pa nérstdende i form av aktiedgar-
lan till bolag inom Sirocco-koncernen saknar forfallodag.

De verkliga vardena pa dessa lan baseras pa diskonte-
rade kassafldden till en réntesats om ca 6 %. Diskonterings-
rantan motsvarar Euribor plus 1amplig kreditbeddmning
vilket har bedomts marknadsmassigt. Upplupen ranta pa
bokslutsdagen uppgick till 26 mkr (26) vilket har redovisats
iaretsresultat.

Betréaffande ersattningar till ledande befattningshavare
hanvisas till Not 4.

Néagra fordringar eller skulder vid arets slut till foljd
av forséljning och kép av varor och tjanster finns inte att
redovisa.

NOT 23 - HANDELSER EFTER
RAPPORTPERIODENS SLUT

Arise har ingatt avtal med Fortum Generation AB om avytt-
ring av det byggklara projektet Solberg 75 MW. I tillagg
kommer Arise att leverera byggprojektledningstjanster till
projektet. Byggstart ar villkorat slutligt investeringsbeslut
av Fortum. Arise forvarvade ursprungligen projektet fran
Ownpower Projects AB under 2011. Projektet har darefter
utvecklats i partnerskap med Ownpower Projects AB
genom ett vinstdelningsavtal. Kopeskillingen for projektet
kommer darfor att delas mellan Arise och Ownpower Pro-
jects AB. Arise andel av vinsten forvantas kunna uppga
till maximalt 30 mkr och beror delvis pa hur byggnationen
av projektet faller ut. Dartill har Arise fatt erséttning for
nedlagda kostnader i samband med att transaktionen
genomfordes uppgaende till ca 33 mkr.
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Avrundat till mkr NOT 2015 2014
Forsaljning av el och elcertifikat 154 159
Uthyrning vindkraft 135 139
Utvecklings- och forvaltningsintakter 79 18
Ovriga rorelseintikter 1 5
Summaintdkter 2 369 321
Aktiverat arbete for egenrakning 13 9
Inkop av el och elcertifikat -158 -160
Hyra av vindkraft -135 -139
Kostnad salda projekt och entreprenad -60 -
Personalkostnader 3 -45 -22
Ovriga externa kostnader 4 -28 -35
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) -43 -27
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 7 -35 -4
Rorelseresultat (EBIT) -78 -31
Finansiella intakter 5 29 63
Finansiella kostnader 5 -393 -69
Resultat efter finansiella poster -442 -36
Koncernbidrag 138 66
Resultat fore skatt -304 29
Inkomstskatt 6 0 -7

Aretsresultat och totalresultat -304 23
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Avrundat till mkr NOT 2015 2014
TILLGANGAR

Anlaggningstillgdngar

Materiella anlaggningstillgangar 7 55 90
Aktieridotterbolag 8 1743 1952
Fordran koncernbolag 47 75
Innehaviintressebolag 9 0 89
Fordranintressebolag 18 445 415
Uppskjutna skattefordringar 6 24 24
Ovriga finansiella anlidggningstillgangar 10 13 10
Summa anldggningstillgdngar 2327 2655
Omséttningstillgangar

Varulager 11 46 3
Fordringar koncernforetag 75 93
Fordringar intresseforetag 18 = 27
Kundfordringar 13 0
Ovriga kortfristiga fordringar 4 12
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 12 7 11
Likvida medel 154 107
Summa omsattningstillgangar 299 253
SUMMA TILLGANGAR 2626 2908
EGET KAPITAL

Bundet eget kapital

Aktiekapital 3 3
Reservfond 0

Fritt eget kapital

Overkursfond 1367 1367
Ansamlad forlust -78 -101
Aretsresultat -304 23
Summa eget kapital 987 1292
SKULDER

Langfristiga skulder

Obligationslan 13 1318 1349
Summa langfristiga skulder 1318 1349
Kortfristiga skulder

Kortfristig del obligtionslan 13 50 50
Skulder till koncernféretag 178 184
Forskott fran kunder 41 -
Leverantorsskulder 22 1
Ovriga skulder 1 1
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 14 29 23
Summa kortfristiga skulder 320 267
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2626 2908
Stallda sakerheter 16 1719 1927

Ansvarsforbindelser 16 Inga Inga
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Avrundat till mkr NOT 2015 2014

Denlépande verksamheten

Rorelseresultat (EBIT) -78 -31
Justering for poster sominteingar i kassaflodet 15 35 4
Betald skatt 0 1

Kassaflode fran denlopande verksamheten fore
forandringar avrorelsekapital -43 -26

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning [-)/Minskning (+) av varulager =37 13
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 49 26
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 56 11
Kassaflode fran den lopande verksamheten 24 23

Investeringsverksamheten

Investering/forsdljning av materiella anlaggningstillgangar -6 -4
Investeringidotterbolag = -1043
Kassaflode fran investeringsverksamheten -6 -1047

Finansieringsverksamheten

Obligationslan -36 999
Erhallit fran/betalning till sparrade konton -3 0
Betaldrédnta =77 -72
Erhallenranta 4 56
Utdelning 2 -
Erhallet koncernbidrag 139 64
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 28 1046
Aretskassaflode 47 23
Likvida medel vid aretsingang 107 85

Likvida medel vid arets utgang 154 107
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Aktie- Reserv- Overkurs- Ansamlad Totalt
Avrundat till mkr kapital fond fond forlust egetkapital
Ingaende balans per 2014-01-01 3 0 1367 -101 1268
Aretsresultat och totalresultat 0 23 23
Utgaende balans per 2014-12-31 3 0 1367 -18 1292
Ingaende balans per 2015-01-01 3 0 1367 -718 1292
Aretsresultat och totalresultat 0 -304 -304

Utgaende balans per 2015-12-31 3 0 1367 -382 987
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NOT 1 - REDOVISNINGSPRINCIPER

MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolaget har upprattat sin arsredovisning enligt ars-
redovisningslagen och Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 2. Redovisning for juridiska personer
samt tillampliga uttalanden fran Radet for finansiell rappor-
tering. RFR 2 innebér att moderbolaget i arsredovisningen
for den juridiska personen tillampar samtliga av EU god-
kéanda IFRS och uttalanden sa langt detta ar mojligt inom
ramen for arsredovisningslagen och tryggandelagen med
hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Moderbolaget tillampar i huvudsak de principer som be-
skrivs avseende koncernen. Moderbolaget tillampar undan-
tagsregeln avseende [AS 39 vilket innebér att finansiella
instrument varderas till anskaffningsvarde. Ovriga skillna-
der mellan koncernens och moderbolagets redovisnings-
principer framgar nedan.

Intakter

Intékter redovisas i resultatrakningen nar vasentliga risker
och formaner overforts till koparen. Intakter redovisas inte
om det ar sannolikt att de ekonomiska fordelarna inte kom-
mer att tillfalla moderbolaget. Intdkterna redovisas till det
verkliga vardet av vad som erhallits, eller férvantas komma
att erhallas, med avdrag for l1amnade rabatter.

Intékter avseende forséljning av producerad el redovi-
sasiden period leverans skett till erhallet spotpris, termin-
spris eller annat avtalat pris. Intdkter avseende elcertifikat
redovisas till gallande spotpris, terminspris eller annat
avtalat pris for den period elcertifikaten intjénats, vilket
motsvarar den period elen producerats. Dessutom ingar
bland intakterna &ven intakter fran uthyrda produktions-
anlaggningar. Elcertifikaten redovisas i balansrédkningen
som varulager nar de finns registrerade pa Energimyndig-
hetens konto och som upplupen intékt sa ldnge de &r intja-
nade men annu ej registrerade.

Intékter fran upparbetade projekteringskostnader och
pagaende anldaggningar som fakturerats Wind Farm-bolag
redovisas netto i resultatrakningen.

Forséljning av projekt anses utgora forsaljning av en
lagertillgang. Darmed har denna forsaljning bruttoredovi-
sats dar det bokforda vardet pa anldggningstillgangen utgor
kostnad for sald vara och motsvarande intaktsbelopp brutto
redovisas som nettoomsattningen. Realisationsresultatet
utgor darmed det samma som om bolaget skulle ha netto-
redovisat vinsten vid forséljning. Forsaljning av projekt

intéktsredovisas i takt med att riskerna i projektet 6vergar
fran Arise till kopare.

Skatter
Skattelagstiftningen medger avsattning till sérskilda reser-
ver och fonder vilka redovisas separat i moderbolaget.
Harigenom kan foretagen inom vissa granser disponera
och kvarhalla redovisade vinster i rorelsen utan att de
omedelbart beskattas. De obeskattade reserverna blir fore-
mal for beskattning férst da de upploses. For den handelse
att verksamheten skulle ga med forlust kan dock de obe-
skattade reserverna tas i ansprak for att tacka forlusten
utan att nagon beskattning blir aktuell.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Koncernbidrag och aktiedgartillskott redovisas i enlighet
med RFR 2. Koncernbidragen redovisas som hokslutsdispo-
sitioner i resultatrakningen och skatteeffekten redovisas i
enlighet med IAS 12 i resultatrakningen. Aktiedgartillskot-
ten redovisas som okning av andelar i dotterbolag.

NOT 2 - INTAKTER

Intdkterna omfattar forsaljning av producerad el, forsalj-
ning av elcertifikat, intakter for sald men ej producerad el
samt realiseringar av el- och valutaderivat hanforliga till
sakrad produktion, intakter fran uthyrda produktionsan-
laggningar, konsultkostnader som har fakturerats internt
inom koncernen samt intdkter fran forséljning av projekt.
Forséljning av projekt anses utgora forsaljning av en lager-
tillgang. Darmed har denna forsaljning bruttoredovisats dar
det bokfdrda vardet pa anlaggningstillgangen utgor kostnad
for sald vara och motsvarande intaktsbelopp brutto redo-
visas som nettoomsattningen. Realisationsresultatet utgor
darmed det samma som om bolaget skulle ha nettoredo-
visat vinsten vid fdrséaljning. Forsaljning av projekt intakts-
redovisas i takt med att riskerna i projektet dvergar fran
Arise till kdpare. Resultat av finansiella derivat redovisas
netto med 6 mkr (7).

NOT 3 - PERSONAL

For personalrelaterad information - se Not 4 till koncernens
finansiella rapporter.



NOT 4 - REVISIONSKOSTNADER

2015 2014
Ohrlings PricewaterhouseCoopers
Revisionsuppdraget 0,5 0,5
Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget 0.2 0.2
Skatteradgivning 01 01
Ovriga tjanster 0.2 01
Summa 1,0 09

NOT 5 - FINANSIELLA INTAKTER

OCH KOSTNADER

2015 2014
Utdelning fran dotterbolag 2 -
Nedskrivning av dotterbolagsaktier -2 -
Réanteintakter 29 37
Kursvinster = 27
Summa finansiella intdkter 29 63

Nedskrivning av dotterbolagsaktier -208 -

Nedskrivning avintressebolagsaktier  -96 -

Réantekostnader -78 -69
Kursforluster -11 -
Summa finansiella kostnader -393 -69

NOT 6 - SKATTER

Skatt paredovisatresultat 2015 2014
Uppskjuten skatt 0 -7
Redovisad skatt 0 -7
Uppskjuten skatt

Avseende ejutnyttjande

underskottsavdrag 24 24
S:abokf uppskjuten skatt 24 24

Forandring av uppskjuten skatt

Ingaende vérde, netto 24 30
Redovisad uppskjuten
skatt paaretsresultat 0 -7

Utgaende varde, netto 24 24
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NOT 7 - MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Inventarier, Forskott och
Byggnader verktygoch pagaende ny-
ochmark ! installationer anliaggningar Summa
2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014
Ingaende anskaffningsvarde 2 3 17 18 108 105 127 126
Inkop/investeringar = 0 0 4 19 3 19 8
Forséaljning/utrangering 0 -1 = -5 -13 - -13 -6
Ombklassificeringar = - = - -6 - -6 -
Utgaende anskaffningsvirde 1 2 18 17 108 108 127 127
Ingaende ackumulerade
av-och nedskrivningar 0 0 -12 -13 -25 -23 -38 -36
Aretsavskrivningar 0 0 -3 -2 = - =5 -2
Arets nedskrivningar? = - = - -31 1 -31 1
Forséljningar/utrangeringar 0 0 — 3 - 0 0 3
Utgack av- och nedskrivn 0 0 -15 -12 -57 -25 -72 -38
Utgaende planenligt restvirde 1 3 3 5 51 83 55 90

U Thyggnader och mark ingar mark till ett bokfort viarde av Omkr (1). Taxeringsvardet fér moderbolagets fastigheter

uppgar till 0mkr (2), varav Omkr (1) utgor taxeringsvarde for mark.

3 Upplysningar om nedskrivningen och berékningen av atervinningsvardena finns i noten 1 punkten 3.



NOT 8 - AKTIER IDOTTERBOLAG

MODERBOLAGETS NOTER =

2015 2014
Ingaende bokfort varde 1952 115
Investeringidotterbolag = 1837
Nedskrivning av aktier -210 -
Utgaende bokfort virde 1743 1952
MODERBOLAGETS INNEHAV
Namn Organisations- Sate Antal Agdandel Innehavets Eget
nummer aktier i% bokfordavarde kapital
AriseElnat AB 556747-2641 Halmstad 1000 100% 3 3
Arise Driftoch Forvaltning AB 556756-2730 Halmstad 1000 100% 4 4
AriseKran AB 556758-8966 Halmstad 1000 100% 7 5
Arise JVAB 556758-8891 Halmstad 1000 100% 0 0
Arise Wind Farm 2 AB 556758-9113 Halmstad 1000 100% 98 157
Arise Wind Farm 9 AB 556833-5813 Halmstad 1000 100% 0 5
Arise Wind HoldCo 1 AB 556869-2114 Halmstad 500 100% 0 0
Arise Wind HoldCo 2 AB 556867-9913 Halmstad 500 100% 8 8
Arise Wind HoldCo 3 AB 556867-9798 Halmstad 500 100% 0 0
Arise Wind HoldCo 4 AB 556868-0069 Halmstad 500 100% 0 8
Arise Wind HoldCo 5AB 556867-9764 Halmstad 500 100% 0 0
Arise Wind HoldCo 6 AB 556868-0051 Halmstad 500 100% 0 0
Arise Wind HoldCo 7 AB 556867-9756 Halmstad 500 100% 0 0
Arise Wind HoldCo 8 AB 556868-0010 Halmstad 500 100% 0 0
Arise Wind HoldCo 9 AB 556758-8909 Halmstad 1000 100% 1621 1621
Summa 1743 1811
NOT 9 - AKTIER IINTRESSEBOLAG
2015 2014
Ingdende bokfort varde 89 89
Investeringiintressebolag
Omklassificering 8 -
Nedskrivning av aktier -96 -
Utgaende bokfort viarde 0 89
MODERBOLAGETS INNEHAV
Namn Organisations- Séte Antal Agdandel Innehavets Eget
nummer aktier i% bokfordavarde kapital
Sirocco Wind Holding AB 556864-8058 Stockholm 6000 50% 0 47
-JVABHolding AB 556864-2069 Stockholm 50000 100% - -
-JadraasVindkraft AB 556733-6481 Stockholm 1000 100% - -
-HKABHolding AB 556864-2051 Stockholm 50000 100% - -
-Hallasen Kraft AB 556864-2077 Stockholm 50000 100% - -
Summa 0 47

Bolagen listade nedanfir Sirocco Wind Holding AB &r heldgda bolag till detta bolag.

91



92 -

MODERBOLAGETS NOTER

NOT 10 - OVRIGA FINANSIELLA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

2015 2014
Spérrade likvida medel 12 9
Ovriga aktier och andelar 1 1
Summa 13 10
NOT 11 - VARULAGER

2015 2014
Elcertifikat 3 -
Reservdelar 3 3
Pagaende byggprojekt 40 -
Summa 46 3

Varulager redovisas enligt koncernens redovisningsprin-
ciper beskrivnaiNot 1.

NOT 12 - FORUTBETALDA KOSTNADER

OCH UPPLUPNA INTAKTER

2015 2014
Upplupen utvecklingserséattning 6 10
Forutbetalda kostnader 1 1
Summa 7 11

NOT 13 - RANTEBARANDE SKULDER

2015 2014

Obligationslan 1382 1418
Bankavugifter -14 -19
1368 1399

Kortfristig del -50 -50
Langfristigdel 1318 1349

NOT 14 - UPPLUPNA KOSTNADER OCH

FORUTBETALDA INTAKTER

2015 2014
Upplupna personrelaterade
kostnader 16 6
Upplupna rantekostnader 11 16
Ovriga upplupna kostnader 1 1
Summa 29 23

NOT 15 - TILLAGGSUPPLYSNINGAR
TILL KASSAFLODESANALYSER

Likvida medel bestar av kassa samt banktillgodochavanden.

Justering for poster

som inte ingarikassaflodet 2015 2014
Av-ochnedskrivning av

materiella anlaggningstillgangar 35 4
Summa 35 4

NOT 16 - STALLDA SAKERHETER OCH

ANSVARSFORBINDELSER

Stdllda sakerheter 2015 2014
Aktieridotterbolag 1719 1927
Summa 1719 1927
Ansvarsforbindelser - -

Bolaget har tecknat ramavtal for inkdp av vindkraftverk,
vilket innehaller klausul om avbestallningsavgift under
vissa forutsattningar. Baserat pa aktuella inképsplaner och
prognoser ar det foretagsledningens bedémning att en
eventuell avhestallningsavgift under 2016 maximalt kan
komma att uppga till 21 mkr. Vidare &r det foretagsledning-
ens bedomning att en eventuell avbestallningsavgift ej
kommer att uppga till det maximala beloppet.

Bolaget har ingatt ett entreprenadavtal i samband med
projektet Mombyasen med atagande om utforande av viss
entreprenad rérande vagar, fundament och internt elnat.



NOT 17 - TRANSAKTIONER
MED NARSTAENDE

Under aret har fdljande transaktioner skett med narstaende:

2015 2014
Forsaljning av varor och tjanster
till dotterbolag 88 52
Inkop av varor och tjanster
fran dotterbolag 233 242

Transaktioner med 6vriga
ledande befattningshavare = -

Moderbolagets dverlatelse av projekt och debitering av
tjanster till dotterbolag uppgar till 88 mkr (52). Forsaljning
av tjanster utgdrs huvudsakligen av konsultintakter besta-
ende av tillstands- och projekteringsarbeten, vidaredehite-
rade administrationskostnader samt forvaltningstjanster
till dotterbolag som ager driftsatta vindkraftparker. Moder-
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bolagets inkdp av varor och tjanster fran dotterbolag upp-
gar till 233 mkr (242) och utgors av el och elcertifikat, hyres-
kostnader for vindkraft som moderbolaget i sin tur har hyrt
ut samt inkdp av diverse konsulttjanster.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har
haft nagon direkt eller indirekt delaktighet i nagra affars-
transaktioner, mellan sig och bolaget, som &r eller var ovan-
liga till sin karaktar med avseende pa villkoren. Ersattning-
ar till styrelseledaméter och ledande befattningshavare
redovisas i Not 4 till koncernens finansiella rapporter.

Angaende narstdendetransaktioner med Sirocco-
koncernen hanvisas till Not 22 for koncernen.

NOT 18 - FORDRAN INTRESSEBOLAG

For information om fordran hos intressebolag - se Not 22 till
koncernens finansiella rapporter.

RESULTAT- OCH BALANSRAKNINGAR KOMMER ATT FORELAGGAS ARSSTAMMAN

DEN 3 MAJ 2016 FOR FASTSTALLELSE.

Styrelsen och verkstallande direktdren intygar harmed att
arsredovisningen har upprattats enligt arsredovisnings-
lagen samt RFR 1 och ger en rattvisande bild av foretagets
stallning och resultat och att forvaltningsberattelsen ger en
rattvisande dversikt dver utvecklingen av foretagets verk-
samhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga
risker och osékerhetsfaktorer som fdretaget star infar.
Styrelsen och verkstallande direktdren intygar harmed

att koncernredovisningen har uppréttats enligt Internatio-
nal Financial Reporting Standards (IFRS), sasom de antagits
av EU, och ger en rattvisande bild av koncernens stallning
och resultat och att forvaltningsberattelsen for koncernen
ger en rattvisande dversikt dver utvecklingen av koncer-
nens verksambhet, stéllning och resultat samt beskriver
vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer som de foretag
som ingar i koncernen star infor.

Halmstad den 22 mars 2016

Joachim Gahm Peter Nygren Maud Olofsson
Ordférande Ledamot Ledamot
Peter Gyllenhammar Daniel Johansson Jon G Brandsar
Ledamot Verkstillande direktor Ledamot

Var revisionsberéttelse har avgivits den 22 mars 2016
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Willfors
Auktoriserad revisor
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Till arsstimman i Arise AB (publ)
Org nr 556274-6726

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Vihar utfort en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for Arise AB for ar 2015. Bolagets arsredovis-
ning och koncernredovisning ingar i den tryckta versionen
av detta dokument pa sidorna 44-93.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

for arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstéllande direktdren som har an-
svaret for att uppratta en arsredovisning som ger en ratt-
visande bild enligt arsredovisningslagen och en koncern-
redovisning som ger en rattvisande bild enligt International
Financial Reporting Standards, sasom de antagits av EU,
och arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som
styrelsen och verkstallande direktéren bedomer ar nédvan-
dig for att uppratta en arsredovisning och koncernredovis-
ning som inte innehaller vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och
koncernredovisningen 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 revision-
en for att uppna rimlig sakerhet att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktig-
heter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta
revisionsbevis om belopp och annan information i arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Revisorn véljer vilka
atgdrder som ska utforas, bland annat genom att beddma
riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentlighe-
ter eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de
delar av den interna kontrollen som &r relevanta for hur bola-
get upprattar arsredovisningen och koncernredovisningen
for att ge en rattvisande hild i syfte att utforma gransknings-
atgarder som ar andamalsenliga med hansyn till omstandig-
heterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektivi-
tetenibolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa
en utvardering av andamalsenligheten i de redovisnings-
principer som har anvants och av rimligheten i styrelsens
och verkstéllande direktdrens uppskattningar i redovisning-
en, liksom en utvardering av den 6vergripande presentatio-
neniarsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionshevis vi har inhamtat &r tillrack-
liga och &ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasent-
liga avseenden rattvisande hild av moderbolagets finan-
siella stallning per den 31 december 2015 och av dess finan-
siella resultat och kassafloden for aret enligt arsredovis-
ningslagen. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger eni alla vasentliga avse-
enden rattvisande bild av koncernens finansiella stallning
per den 31 december 2015 och av dess finansiella resultat
och kassafloden for aret enligt International Financial Re-
porting Standards, sdsom de antagits av EU, och arsredovis-
ningslagen. Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med ars-
redovisningens och koncernredovisningens ovriga delar.
Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultat-
rakningen och balansrakningen for moderholaget och kon-
cernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredo-
visningen har vi dven utfort en revision av forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust samt
styrelsens och verkstéllande direktorens forvaltning for
Arise AB for ar 2015.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till disposi-
tioner betréffande bolagets vinst eller forlust, och det ar
styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret
for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar
Vart ansvar ar att med rimlig sékerhet uttala oss om for-
slaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust och om forvaltningen pa grundval av var revision.
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag
till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har
vi granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.
Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har
Vi utover var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen granskat vasentliga beslut, atgarder och
forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon



styrelseledamot eller verkstallande direktren ar ersatt-
ningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direkttren p& annat
satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionshevis vi har inhamtat &r tillrack-
liga och &ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden
Vi tillstyrker att arsstamman disponerar vinsten enligt
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forslaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens
ledaméter och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet for
rakenskapsaret.

Malmé den 22 mars 2016
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Willfors
Auktoriserad revisor
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Rapport om koncernens styrning

Arise AB (publ] ("Arise”) &r ett publikt svenskt aktiebolag
som ar noterat vid Nasdag OMX Stockholm. Arise tillampar
darfor Svensk Kod for Bolagsstyrning ("Koden’). Denna
rapport om bolagsstyrning har upprattats i enlighet med
bestammelserna i Koden, 6 kap. 6-9 § arsredovisningslagen
och 9 kap. 31 § aktiebolagslagen och avser rékenskapsaret
2015. Arise bolagsordning och annan ytterligare informa-
tion om bolagsstyrningen i Arise finns pa var hemsida
wwuw.arise.se.

Tillampning av Koden

Bolagsstyrningen i Arise foljer Koden och utgar saledes
ifran principer som foljer av lag, noteringsavtal, riktlinjer
och god praxis. Avvikelser fran Koden redovisas lopande
ibolagsstyrningsrapporten. Bolaget har inte begatt nagra
overtradelser av regelverk vid den bors déar bolagets aktier
ar upptagna till handel eller i 6vrigt begatt évertrédelse av
god sed pa aktiemarknaden.

Aktieagare

Enligt Euroclear Sweden AB:s aktiedgarregister hade Arise
ca 2 730 aktiedgare per den 30 december 2015. Aktiedgare
med ett direkt och indirekt innehav som representerar mer
an 10 % av rosterna utgors av Claesson och Anderzén med
bolag. Mer information om de storre aktiedgarna finns
ocksa pa Arise hemsida www.arise.se.

Aktier

Aktiekapitalet i Arise uppgick per den 31 december 2015 till
2 674 245,60 kronor, fordelat pa 33 428 070 aktier. Alla akti-
er ar av ett och samma slag, och medfor saledes samma ratt
till bolagets tillgangar, vinst och utdelning.

Bolagsstamma

Arise hogsta beslutande organ ar bolagsstamman. Kallelse
till arsstamma, eller extra bolagsstdmma dér fraga om
andring av bolagsordning kommer att behandlas, sker tidi-
gast sex veckor och senast fyra veckor fore stamman.
Samtliga aktiedgare som ar upptagna i utskrift fran aktie-
boken och som anmalt sitt deltagande i ratt tid, har ratt att
delta och rosta pa stamman. Det finns inga begransningar i
hur manga roster varje aktiedagare far avge. De aktiedgare
som inte kan narvara sjalva kan foretradas av ombud. Bola-
get tillampar inte heller nagra sarskilda arrangemang i

fraga om bolagsstdmmans funktion, varken pa grund av
bestammelser i bolagsordningen eller, savitt ar kant for
bolaget, aktiedgaravtal. Bolagsordningen innehaller inte
sarskilda bestammelser om andring av bolagsordningen.
Den senaste arsstamman som holls var arsstamman den
5maj 2015 i Halmstad. Stamman fattade da beslut om bl.a.
andring av bolagsordning for att méjliggora utgivande av
preferensaktier, inrdttande av program med teckningsop-
tioner samt bemyndiganden for styrelsen att fatta beslut
om emission av stamaktier, preferensaktier och konverti-
bler, aterkop av egna aktier och dverlatelse av egna aktier.
Protokollet fran arsstamman aterfinns pa Arise hemsida.
Nasta arsstamma kommer att hallas den 3 maj 2016 i Halm-
stad. En aktiedgare som onskar fa ett arende behandlat pa
bolagsstamma kan skicka en skriftlig begaran till Arise AB
(publ), Att: Styrelsens ordférande, Box 808, SE-301 18 Halm-
stad. Begdran maste vara styrelsen tillhanda senast sju
veckor fore stamman, eller i vart fall i sa god tid att arendet,
om sa kravs, kan upptas i kallelsen till stamman.

Valberedning

Vid arsstdémman den 5 maj 2015 beslutade stmman att
faststélla rutiner for hur en valberedning ska utses infor
kommande val och arvodering. Beredningen ska enligt
stdmmobeslutet besta av fem ordinarie ledamoter, utsedda
av arsstamman 2015. Valberedningen infor arsstamman
2015 har bestatt av Johan Claesson (CA m.fl.) Bengt Hell-
strom (Tredje AP-fonden), Leif Jansson (L Energy Holding
AB och Ny Holding AB etc.), Unni Hongseth (Statkraft AS)
samt styrelsens ordfdrande Joachim Gahm. Majoriteten av
valberedningens ledamoéter ar oberoende i forhallande till
bolaget och bolagsledningen. Ingen erséttning har utgatt till
ledaméterna for arbete i valberedningen.

Valberedningen ska enligt Koden ha i uppgift att bereda
fragor om val och arvodering infér bolagsstamma. Valbe-
redningen har infér arsstamman den 3 maj 2016 foreslagit
omval av styrelseledaméterna Joachim Gahm, Maud Olofs-
son, Jon Brandsar och Peter Gyllenhammar. Vidare har
valberedningen foreslagit omval av Joachim Gahm som
styrelseordforande. Peter Nygren har avhdjt omval. I sam-
band med arsstdamman den 3 maj 2016 kommer valbered-
ningen att redogora for sitt arbete. Aktiedgare som onskar
lamna forslag till valberedningen har kunnat vénda sig till
valberedningens ordférande: Arise AB (publ), Att: Valbered-
ningens ordférande, Box 808, 301 18 Halmstad.



STYRELSEN

Allméant

Styrelsen ansvarar for bolagets forvaltning av dess ange-
lagenheter och organisation. Styrelsen ska enligt bolagsord-
ningen besta av lagst tre och hogst nio styrelseledamaoter.
Det finns inga sérskilda bestammelser i bolagsordningen
om tillsattande eller entledigande av styrelseledamoter.
Vid den senaste arsstamman som holls den 5 maj 2015
valdes en styrelse bestaende av de ordinarie ledaméterna
Joachim Gahm (ordfdrande), Maud Olofsson, Jon Brandsar,
Peter Gyllenhammar samt davarande verkstallande direk-
tor Peter Nygren. Inga styrelsesuppleanter utsags.

Enligt styrelsens arbetsordning ska styrelsen mellan
varje arsstamma halla minst sex ordinarie méten. Under
rakenskapsaret 2015 har styrelsen haft elva moten vilka
samtliga protokollforts. Ledamoternas narvaro vid respekti-
ve sadana moten framgar i tabellen nedan. Under raken-
skapsaret 2016 har hittills tva méten &gt rum.

Pa sidan 101 finns en redovisning av styrelsen, uppgifter
om deras ovriga fortroendeuppdrag, oberoendeskap samt
relevant aktie- och optionsinnehav. Ersattningar och andra
formaner till styrelsen framgar av Not 4 pa sidan 66. Samt-
liga stammovalda styrelseledamoter forutom Peter Nygren
har varit oberoende i férhallande till bolaget och bolagsled-
ningen (se vidare sidan 102). Samtliga ledaméter &r obero-
ende i forhallande till storre dgare. Mer information om
styrelsen finns pa Arise hemsida wwuw.arise.se.

De stammovalda styrelseledamdternas
narvaro under rakenskapsaret 2015

Antal Narvar- Narvaro

hallna andevid %

Joachim Gahm, ordférande 11 11 100
Maud Olofsson 11 11 100
Peter Nygren 11 11 100
Peter Gyllenhammar 11 11 100
JonBrandsar 11 11 100

Arbetet i styrelsen

Styrelsens méten ska helst hallas genom fysiskt samman-
traffande pa Arise kontor. Extrainsatta moten kan dock
hallas per telefon. Under 2015 har ett mindre antal av styrel-
sens moten av praktiska skal hallits per telefon. Ordftran-

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT =

den leder och organiserar styrelsens arbete. Advokat Jonas
Frii har varit styrelsens sekreterare. Infor varje méte ut-
sands forslag till agenda och underlag for de &renden som
ska behandlas pa motet. Forslaget till agenda utarbetas av
verkstallande direktoren i samrad med ordféranden och
sekreteraren. Arenden som foredras styrelsen ar for infor-
mation, diskussion eller beslut. Beslut fattas forst efter dis-
kussion och efter att samtliga narvarande ledamater getts
mojlighet att yttra sig. Styrelsens breda erfarenheter inom
olika omraden ger ofta en konstruktiv och 6ppen diskussion.
Under aret har ingen ledamot reserverat sig mot nagot
beslutsarende. Anteckningar om eventuellt jav gors i proto-
kollen. Oppna fragor f6ljs upp l16pande. Styrelsen har inte
inom sig gjort nagon fordelning av styrelsens ansvarsom-
raden, annat an vad som foljer av arbetsordningar for styrel-
sen och dess utskott. Arbetsordningen for styrelsen, vilken
skarevideras arligen, reglerar fordelningen av arbetsupp-
gifter mellan ordfdrande, styrelse och utskott. [ arbetsord-
ningen anges bl.a. vilka obligatoriska &renden som ska tas
upp vid varje ordinarie méte. Styrelsens ordférande har
under aret latit genomfora en styrelseutvardering genom
utskick av enkét. Resultatet har sammanstallts pa anonym
basis och redovisats infor styrelse och valberedning av
styrelsens ordfdrande.

Ersattningsutskottet

Fram till arsstdmman 2016 bestar ersattningsutskottet av
styrelseledamdterna Joachim Gahm (ordférande) Maud
Olofsson, Jon Brandsar och Peter Gyllenhammar. Verkstal-
lande direktoren ar normalt foredragande i ersattnings-
utskottet forutom i de fragor i vilka dennes egen 16n eller
annan forman behandlas. Erséttningsutskottet har sam-
mantratt tva ganger under 2015. Utskottet bereder fragor
om erséattningar och andra anstéllningsvillkor for verkstal-
lande direktdren och dvriga ledande befattningshavare,
samt aven fragor om eventuella rorliga ersattningsprogram
respektive eventuella optionsprogram inom koncernen.
Samtliga av utskottets ledamoter &r oberoende i forhallande
till Arise och dess ledande befattningshavare. Utgangs-
punkten for utskottets arbete dr den senaste arsstammans
beslut om riktlinjer for ersattning till ledande befattnings-
havare.

Revisionsutskottet
Fram till arsstamman 2016 bestar revisionsutskottet av
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styrelseledaméterna Maud Olofsson (ordférande), Joachim
Gahm och Peter Gyllenhammar. Bolagets finansdirektor
Linus Hagg ar foredragande i utskottet. Revisionsutskottet
har sammantrétt fem ganger under 2015 och samtliga leda-
moter har deltagit i samtliga moten. Revisionsutskottet bere-
der fragor om bl.a. finansiell rapportering, risker, styrdoku-
ment, nyckeltal, redovisningsregler och intern kontroll. Revi-
sionsutskottet for dessutom en lopande dialog med revisorn.

Koncernledning
Arise koncernledning samt koncernledningens aktie- och
optionsinnehav beskrivs pa sidan 103.

Val av revisor

Vid arsstamma under 2015 (och vid arsstamma under 2014)
utsags Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB till revisions-
firma, med auktoriserade revisorn Magnus Willfors som
huvudansvarig revisor, for perioden fram till nastféljande
arsstdmma. Revisorsval ar saledes aktuellt vid den kom-
mande arsstamman.

Intern kontroll

Malet med den interna finansiella kontrollen inom Arise ar
att skapa en effektiv beslutsprocess i vilken kraven, malen
och ramarna &r tydligt definierade. Bolaget och ledningen

arbetar med interna kontrollsystem for att 6vervaka verk-
samheten och koncernens finansiella stallning.

Kontrollmiljo
Kontrollmiljon utgor grunden for intern kontroll. Arise kon-
trollmiljo bestar bla. av sunda vardegrunder, integritet,
kompetens, ledarfilosofi, organisationsstruktur, ansvar och
befogenheter. Arise interna arbetsordningar, instruktioner,
policies, riktlinjer och manualer végleder medarbetarna.
I Arise sékerstalls en tydlig roll- och ansvarsfordelning for
en effektiv hantering av verksamhetens risker bl.a. genom
arbetsordningar for styrelse och utskott, liksom genom
instruktionen for verkstéllande direktoren. I den lopande
verksamheten ansvarar verkstallande direktéren for det
system av interna kontroller som kravs for att skapa en
kontrollmiljo for vasentliga risker. I Arise finns &ven riktlin-
jer och policies om finansiell styrning och uppféljning, kom-
munikationsfragor och affarsetik. Alla bolag inom koncer-
nen har samma ekonomisystem med samma kontoplan.
Styrelsen har utsett ett revisionsutskott som bl.a. har

till uppgift att sakerstélla att fastlagda principer for den
finansiella rapporteringen och interna kontrollen uppréatt-
halls. Verkstallande direktoren eller finansdirektoren rap-
porterar resultatet av sitt arbete med intern kontroll till revi-
sionsutskottet. Resultatet av revisionsutskottets arbete i
form av observationer, rekommendationer och forslag till
beslut och atgérder rapporteras fortlopande till styrelsen.

Arise interna kontrollmiljo baseras sammanfattnings-
vis pa arbetsfordelningen mellan bolagsorganen, rapporte-
ringen till styrelsen, faststallda policies och riktlinjer samt
pa att medarbetarna féljer policies och riktlinjer.

Intern kontroll avseende finansiell rapportering

Intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen ar
en del av den totala interna kontrollen inom Arise och syftar
bl.a. till att ge rimlig sakerhet avseende tillforlitligheten i
den externa finansiella rapporteringen i form av delarsrap-
porter, arsredovisningar och bokslutskommunikéer samt
att den externa finansiella rapporteringen ar upprattad i
dverensstammelse med lag, tillampliga redovisningsstan-
darder och 6vriga krav pa noterade bolag.

Riskbedémning och kontrollaktiviteter

Arise arbetar I6pande med riskanalyser for att identifiera
potentiella kéllor till fel inom den finansiella rapporteringen.
Dokumentering pagar av relevanta rutiner for att ka spar-
barheten iredovisningen. Normala kontrollaktiviteter om-
fattar kontoavstamningar och stodkontroller. Syftet med
samtliga kontrollaktiviteter ar att férebygga, upptacka och
ratta eventuella fel eller avvikelser i den finansiella rappor-
teringen. De i koncernens arbete med intern kontroll identi-
fierade vésentligaste riskerna avseende den finansiella
rapporteringen hanteras genom kontrollstrukturer som i
allt vasentligt bygger pa avvikelserapportering fran fast-
stallda mal eller normer for t.ex. valuta och prissakring.

Uppfiljning

Styrelsen utvarderar kontinuerligt den information som
bolagsledningen lamnar. Styrelsens arbete med att folja
upp effektiviteten i den interna kontrollen ingar i arbetet
bade i styrelsen och i revisionsutskottet. Arbetet innefattar
bl.a. att sékerstalla att atgarder vidtas rorande de eventuel-
la forslag till atgéarder som kan ha framkommit vid extern
revision. Ledningens rapporter till styrelsen och revisions-
utskottet inkluderar uppfoljning av positioner enligt finans-



policy och eventuella avvikelser. Bland de atgarder som
styrelsen vidtar for att folja upp den interna kontrollen i
samband med den finansiella rapporteringen ingar att
styrelsen uppdrar at ledningen att aterrapportera om utfall
av redovisningsrelaterade fragor.

Information och kommunikation

En korrekt informationsgivning saval internt som externt
medfor att alla delar i verksamheten pa ett effektivt satt ska
utbyta och rapportera relevant vasentlig information om
verksamheten. For att astadkomma detta har Arise utfardat
policies och riktlinjer avseende hantering av information i
den finansiella processen, vilka har kommunicerats fran
ledningsgruppen till medarbetarna. For kommunikation
med externa parter finns dessutom en policy som anger
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riktlinjer for hur sadan kommunikation ska ske. Det yttersta
syftet med namnda policies ar att sakerstéalla att informa-
tionsskyldighet efterlevs och att investerare far ratt infor-
mation i tid.

Intern revision

Bolagets storlek i kombination med revisionsutskottets
arbete samt att goda kontrollrutiner utarbetats och inforts,
innebdr att styrelsen inte funnit anledning att inratta en
sarskild internrevisionsfunktion. Fragan om en sarskild
internrevisionsfunktion kommer dock att prévas arligen.

Aktiviteter 2015
Under aret har fokus varit pa fragor avseende finansiering,
investeringar och diskussioner om avyttringar.

Halmstad den 22 mars 2016

Joachim Gahm Peter Nygren Jon G Brandsar
Ordférande Ledamot Ledamot
Maud Olofsson Daniel Johansson Peter Gyllenhammar
Ledamot Verkstillande direktdr Ledamot

REVISORS YTTRANDE OM BOLAGSSTYRNINGSRAPPORTEN

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrnings-
rapporten for ar 2015 pa sidorna 96-99 och for att den ar
uppréttad i enlighet med arsredovisningslagen.

Vi har last bolagsstyrningsrapporten och baserat pa
denna lasning och var kunskap om bolaget och koncernen
anser vi att vi har tillracklig grund for vara uttalanden.
Detta innebér att var lagstadgade genomgang av bolags-
styrningsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfort med den inrikt-
ning och omfattning som en revision enligt International

Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har uppréttats
och att dess lagstadgade information &r férenlig med ars-
redovisningen och koncernredovisningen.

Malmoé den 22 mars 2016
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Magnus Willfors
Auktoriserad revisor



Aktiekapitalet i Arise AB uppgar till ca 2,7 mkr, fordelat pa
33428 070 aktier. Alla aktier beréttigar till en rost och alla
aktier har lika rétt till andel i bolagets tillgdngar och vinst.

Bestédmmelser i de bada nya obligationsavtalen som teckna-
des 2014 méjliggor utdelning med ett belopp motsvarande
50% av foregaende ars positiva kassaflode under forutsatt-
ning att bolagets soliditet uppgar till minst 30 %. I bolagets
Finanspolicy anges vidare att koncernens soliditet vid alla
tillfallen bor overstiga 25 %. Bolagets ambition ar att 6ver
tid skapa forutsattningar for utdelning till aktie&garna givet
att stimman sa beslutar.

Claesson & Anderzén medbolag 4156501 12,43
Grundare 3188080 9,54
Catella Fondférvaltning 1508737 4,51
Peter Gyllenhammar med bolag 1500000 4,49
Forsakringsholaget

AvanzaPension 714310 214
Ovriga aktiedgare 12961502 38,77

Totalt registrerade aktier 33428070 100,00



AGARFORHALLANDE - 101
AKTIEKAPITALETS UTVECKLING
Ackumulerat Aktiekapital, Ackumulerat
Antal aktier antal aktier kr aktiekapital, kr
1986 Bolagshbildning 50000 50000 50000,00 50000,00
1997 Split 950000 1000000 50000,00
1998 Fondemission 1000000 50000,00 100000,00
2007 Nyemissioner 473077 1473077 4730770 14730770
2008 Nyemissioner 1420000 2893077 142.000,00 28930770
2008 Fondemission 2893077 867923,10 1157230,80
2008 Split 11572308 14 465 385 1157230,80
2008 Nyemission 51000 14516 385 4080,00 1161310,80
2008 Nyemission V 937500 15453885 75000,00 1236310,80
2009 Nyemission 5972185 21426070 477774,80 1714085,60
2010 Nyemission 135000 21561070 10800 1724885,60
2010 Nyemission 10 000000 31561070 800000 2524 885,60
2011 Nyemission 227500 31788570 18200,00 2543085,60
2011 Nyemission 15000 31803570 1200,00 254428560
2011 Nyemission 50000 31853570 4000,00 2548285,60
2011 Nyemission 1574500 33428070 125960,00 2674245,60
U Riktad nyemission i samband med forvarv av bolaget PLU Energy Intressenter AB, som fusionerades
med moderbolaget under 2009.
AKTIENS UTVECKLING
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= ARISE STYRELSE

Joachim Gahm, f. 1964

Joachim Gahm &r styrelseledamot sedan 2007 och styrel-
sens ordfdrande sedan inval vid arsstamma den 6 maj 2014.
0VRIGA UPPDRAG: Styrelseledamot i Kungsleden AB och
Catella AB. Joachim Gahm var tidigare verkstallande direk-
tér i E. Ohman J:or Investment AB och vice verkstillande
direkttr och styrelseledamot i E. Ghman J:or Fond-
kommission AB.

UTBILDNING: Civilekonom fran Stockholms universitet
(1990).

INNEHAV, EGNA 0CH VIA BOLAG: 10 000 aktier.
OBEROENDE/BEROENDE: Joachim Gahm &r oberoende i for-
hallande till Arise, dess ledande befattningshavare och
storre aktiedgare.

Jon Gunnar Brandsar, f. 1954

Jon G Brandsar &r styrelseledamot sedan inval vid arsstam-
ma den 6 maj 2014. Var dven tidigare styrelseledamot mel-
lan aren 2008-2013.

0vRrIGA UPPDRAG: Radgivare i Statkraft AS. Tidigare vice
verkstallande direktor for vindkraft och teknik i Statkraft AS
med ansvar for land- och havsbhaserad vindkraft, fjarrvéarme,
innovation samt smaskalig vindkraft. Tidigare koncernchef
for Trondheim Energiverk, teknisk chef for Statkraft samt
avdelningschef for Statkraft Engineering och ABB.
UuTBILDNING: Elingenjor fran GIH Gjevik (1977).

INNEHAV: -

OBEROENDE/BEROENDE: Jon G Brandsar ar obero-

ende i forhallande till Arise, dess ledande befatt-
ningshavare och stdrre aktiedagare.

Maud Olofsson, £. 1955

Maud Olofsson ar styrelseledamot sedan inval
vid &rsstdmma den 25 april 2012.

OVRIGA UPPDRAG: Styrelseordforande i Visita
och styrelseledamot i Dios Fastigheter AB,
Envac AB, AF AB samt i ROMO Norr AB. Tidigare
Centerpartiets partiledare 2001-2011, Sveriges
narings- och energiminister 2006-2011 och vice
statsminister 2006-2010.

INNEHAV, EGNA 0CH VIA BOLAG: 7500 aktier.
OBEROENDE/BEROENDE: Maud Olofsson &r obero-
ende i forhallande till Arise, dess ledande befatt-
ningshavare och stdrre aktiedagare.

Peter Gyllenhammar, f. 1953
Peter Gyllenhammar &r styrelseledamot sedan
inval vid arsstamma den 6 maj 2014.

OVRIGA UPPDRAG: Styrelseordforande i Bronsstadet Indus-
triférvaltning AB och Galjaden Holding AB samt tidigare
styrelseledamot i Catella AB (publ). Peter Gyllenhammar

ar arbetande dgare i Peter Gyllenhammar AB.

INNEHAV, EGNA 0CcH VIA BOLAG: 1500 000 aktier
OBEROENDE/BEROENDE: Peter Gyllenhammar &r oberoende i
forhallande till Arise, dess ledande befattningshavare och
storre aktiedgare.

Peter Nygren, f. 1958

Peter Nygren &r styrelseledamot sedan inval vid
arsstamma den 27 april 2011.

O0VRIGA UPPDRAG: Styrelseordforande i Solberg Vindkraft
AB, styrelseledamot i Sirocco Wind Holding AB, Jadraas
Vindkraft AB och Hallasen Kraft AB, PLU Energy Holding
AB, NyHolding i Motala AB och NyHolding AS.
UTBILDNING: MBA-studier vid Uppsala Universitet (2001).
INNEHAV MED FAMILJ OCH BOLAG: 1414 340 aktier, 20 000
syntetiska optioner.

OBEROENDE/BEROENDE: Peter Nygren ar oberoende i forhal-
lande till Arise storre dgare men ar beroende i forhallande
till Arise och dess ledande befattningshavare genom sin
anstillning som ledande befattningshavare i Arise.

Uppuifterna som omfattar innehav av aktier och teckningsoptioner avser
situationen den 31 december 2015.

Fran vanster: Peter Nygren, Peter Gyllenhammar, Maud Olofsson,
Joachim Gahm samt Jon Gunnar Brandsar.



Daniel Johansson, f. 1970

VD sedan januari 2016. Daniel har stor

kunskap och erfarenhet i energifragor.

Har tidigare arbetat som statssekreterare
i Alliansregeringen med fokus pa energifragor och har aven
ett forflutet i finansbranschen.

INNEHAV: 6 000 aktier.

Leif Jansson, f. 1954

Chef Projektutveckling och ansvarig for

arrenden samt utveckling av nya mark-

omraden for vindkraftetableringar. Leif
har bred erfarenhet av affarsutveckling och har tidigare
haft flera ledande befattningar bland annat som VD.

INNEHAV MED FAMILJ 0CH BOLAG: 1293 909 aktier och
20 000 syntetiska optioner.

ARISE KONCERNLEDNING =

Linus Hagg, £. 1976

Anstilld som Finanschef i oktober 2011

och Finansdirektor sedan 2015. Linus

har mangarig erfarenhet av kapital-
marknaderna samt av forvarv och fusioner. Linus kommer
narmast fran ABG Sundal Collier.

INNEHAV: 10000 aktier och 20 000 syntetiska optioner.

Per-Erik Eriksson, f. 1963

Operativ chef och darmed ansvarig for

Arise operativa verksamhet. Per-Erik

har mer an 25 ars erfarenhet av energi-
omradet, bla. fran projektledning av storre projekt och
energihandel. Han kommer narmast fran SCA-koncernen
dér han varit globalt energiansvarig.

INNEHAV: 4700 aktier och 20 000 syntetiska optioner.

Uppgifterna som omfattar innehav av aktier och teckningsoptioner
avser situationen den 31 december 2015.
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Arsstimma

Aktiedgarna héalsas valkomna till Arise arsstdmma tisda-
gen den 3 maj 2016 klockan 11.00 pa Scandic Hallandia,
Halmstad. Fore bolagsstamman kommer lattare fortaring
och dryck att serveras.

Anmalan

Aktiedgare som vill delta i stamman ska dels vara inford i
den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken onsdagen
den 27 april 2016, dels anmaéla sig och uppgift om eventuellt
antal bitraden senast onsdagen den 27 april 2016, helst fore
kl.16.00, via e-post till info@arise.se. Anmélan kan ocksa
lamnas per telefon 035-20 20 900, per fax 035-22 78 00,
eller per post till Arise AB (publ), Bolagsstdmma, Box 808,
30118 Halmstad.

Vid anmélan bor namn, adress, telefonnummer, person-
eller organisationsnummer och registrerat aktieinnehav
anges, samt uppgift om eventuellt antal bitrdden. Anmélan
och uppgift om eventuellt ombud och bitréde registreras
hos Arise for att skapa underlag for rostlangden. Aktieagare
som foretrads via ombud ska utfarda daterad och under-
tecknad fullmakt for ombudet. Om fullmakten utfardas av
juridisk person ska bestyrkt kopia av registreringsbevis
eller motsvarande handling for den juridiska personen
uppvisas. Eventuella fullmakter ska vara skriftliga och
lamnas senast pa stamman, men helst genom insandande
av kopia redan dessforinnan. Fullmaktens giltighetstid far
vara hogst fem ar om det sarskilt anges. Om ingen giltig-
hetstid anges galler fullmakten i hogst ett ar. Fullmaktsfor-
mulédr kommer att finnas pa wwuw.arise.se och huvudkonto-
ret i Halmstad, Kristian IV:s vag 3, samt sands till de aktied-
gare som sa begar och uppger sin adress.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade
genom banks notariatavdelning eller enskild fondhandlare
maste tillfalligt 1ata registrera aktierna i eget namn for att
kunna delta i stdmman. Sadan tillfallig &garregistrering
maste vara verkstilld senast onsdagen den 27 april 2016.
Det innebér att aktiedgare i god tid dessforinnan maste
meddela forvaltaren eller banken om sin énskan att fa
tillfallig Agarregistrering (s& kallad rostréttsregistrering).

Redovisningshandlingar och fullstandiga forslag
Redovisningshandlingar, revisionsherattelse, revisorns
yttrande enligt 8 kap 54 § aktiebolagslagen och styrelsens
forslag om disposition av resultat samt 6vriga fullstdndiga
forslag finns tillgangliga pa bolagets hemsida wwuw.arise.se
senast fran och med 12 april 2016. Kopia av handlingarna
sdnds pa begéran till aktie&gare som uppger sin adress.

Kalendarium for finansiell information

P4 www.arise.se publiceras all finansiell information sa
snart den ar offentliggjord. Under 2016 kommer finansiell
information att lamnas enligt féljande:

Férsta kvartalet: 3 maj 2016

Andra kuartalet: 19 juli 2016

Tredje kvartalet: 11 november 2016
Fjdarde kuartalet: 17 februari 2017

Arsredovisning

Arsredovisningen finns tillganglig pa var hemsida
wwuw.arise.se. Den skickas ut per post till aktiedgare som
har anmalt till bolaget att de 6nskar erhalla den. Den som
onskar ett tryckt exemplar ar valkommen att bestalla

via formuldr pa hemsidan eller genom Arise vaxel, telefon
035-20 20 900. Arsredovisningen fér 2015 beriknas finnas
tillgdnglig i borjan av april 2016.

IR-kontakt

Ansvarig for Arise finansiella information ar VD Daniel
Johansson och Finansdirektor Linus Hagg. Linus Hagg
svarar dven for bolagets IR-fragor.

Daniel Johansson, VD
Tel. 0702-244133

Linus Hagg, Finansdirektor
Tel. 0702-448 916






106 - FINANSIELL INFORMATION I SAMMANDRAG

mKkr 2015 2014 2013 2012 2011 2010

Sammandragresultatrakningar

Nettoomsattning* 487 258 264 236 222 67
Rérelseresultat fore av- och

nedskrivningar (EBITDA)** 193 197 211 186 179 35
Rorelseresultat (EBIT)** -58 91 117 b4 105 -2
Resultat fore skatt -164 -24 32 -22 65 -24
Aretsresultat -156 -25 29 -16 47 -18

Sammandragbalansriakningar

Totala anlaggningstillgangar 2345 2701 2867 2753 2615 1734
Likvida medel 203 157 191 341 137 250
Eget kapital 1090 1178 1240 1152 1243 1195
Balansomslutning 2767 2967 3231 3207 2869 2075
Rantebarande nettoskuld 1248 1449 1438 1265 1192 536

Sammandragkassafldde

Kassaflode fran denlépande verksamheten 170 162 213 170 211 32
Kassaflode franinvesteringsverksamheten 116 -22 -292 -176 -822 -812
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -241 -174 -71 210 498 688
Aretskassaflode 46 34 -150 204 -113 -92
Nyckeltal

Driftsatt kapacitet vid periodens slut, MW 254 261 253 139 136 47
Elproduktion under aret (egen och samégd), GWh 774 650 599 351 247 89
Resultat per aktie fore utspadning, kr neg neg 0,86 neg 1,46 neg
Resultat per aktie efter utspadning, kr neg neg 0,86 neg 1,46 neg
EBITDA-marginal, % 379 68,4 75,6 75,0 70,1 39,5
Avkastning pa sysselsatt kapital (EBIT), % neg 3,4 46 2,6 52 neg
Avkastning pa justerat

sysselsatt kapital (EBITDA), % 77 73 8.2 76 8,8 2.8
Avkastning pa eget kapital, % neg neg 2,4 neg 39 neg
Soliditet, % 39,4 397 38,4 359 433 576
Antal anstéllda vid periodens slut 31 31 31 44 35 27

* Justering har gjorts for utvecklings- och férvaltningsintakter somingar i nettoomsattningen.

** Justering har gjorts for rantor fran Jadraas som flyttats fran Finansiella intakter till Andeliintressebolags resultat.
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Egen vindkraftdrift ®
Oxhult 24,0 56,8 2367 27% v 2009 263 4,6 11,0 12 Vestas Va0 Laholm Sverige
Rabelov 10,0 22,8 2280 26% v 2010 104 4,6 10,4 5 Vestas Vao Kristianstad Sverige
Brunsmo 12,5 24,0 1920 22% v 2010 108 4,5 87 5 GE 2,5XL Karlskrona Sverige
Kaphult 175 40,6 2320 26% v 2010/2011 195 4,8 111 7 GE 25XL Laholm Sverige
Froslida 22,5 55,4 2462 28% v 2011 2b4 4,8 11,7 9 GE 25XL Hylte Sverige
Idhult 16,0 36,2 2263 26% v 2011 168 4,7 10,5 8 Vestas Vao Monsteras Sverige
SodraKarra 10,8 374 3463 40% I 2011/2012 151 4,0 14,0 6 Vestas V100 Askersund Sverige
Blekhem 10,8 30,1 2787 32% I\ 2011/2012 146 49 135 6 Vestas V100 Vastervik Sverige
Gettnabo 12,0 30,3 2525 29% v 2011 125 41 10,4 6 Vestas Va0 Torsas Sverige
Skappentorp 31 8,5 2764 32% v 2012 38 4,4 12,3 1 Vestas V112 Monsteras Sverige
Bohult 12,8 46,3 3617 41% v 2014 187 4,0 14,6 8 GE 1,6-100 Halmstad Sverige
Totalt 152,0 388,4 2556 29% 1749 45 11,5 73
Egen vindkraftdrift under byggnation
Inga pagaende byggprojektinom Egen vindkraftdrift
Totalt Egen vindkraftdrift 152,0 388 2556 29% 1749 45 11,5 73
Samagd vindkraftdrift
Jéadraas? 1015 286,0 2818 32% I 2012/13 1352 47 133 33 Vestas V112 Ockelbo Sverige
Totalt 101,5 286 2818 32% 1352 4,7 13,3 33
Samagd vindkraftdrift under byggnation
Inga pagaende byggprojektinom Saméagd vindkraftdrift
Totalt Samagd vindkraftdrift 101,5 286,0 2818 32% 1352 4,7 13,3 33
TOTALT EGEN & SAMAGD VINDKRAFTDRIFT 2535 674 2661 30% 3101 4,6 12,2 106
Externa projekt under byggnation och/eller forvaltning
Jadraas (kund Platina Partners LLP) 3 101,5 286,0 2818 2% III 2012/13 n/a n/a n/a 33 Vestas V112 Ockelbo Sverige
Stjarnarp (kund KumBro Vind AB]) 54 n/a n/a n/a 1AV 2013 n/a n/a n/a 3 Vestas V100 Halmstad Sverige
Brotorp (kund BlackRock]) 46,2 n/a n/a n/a v 2015 n/a n/a n/a 14 Vestas V126 Monsteras Sverige
Storrun (kund Whitehelm) 30,0 n/a n/a n/a 1I 2009 n/a n/a n/a 12 Nordex N90 Krokom Sverige
Skogaby (kund Allianz Global Investors) 72 n/a n/a n/a v 2013 n/a n/a n/a 4 Vestas V100 Laholm Sverige
Mombyasen (under byggnation,
kund Allianz Capital Partners) 33,0 n/a n/a n/a 111 2016 n/a n/a n/a 10 Vestas V126 Sandviken Sverige
Ryssbol (under byggnation, kund KumBro Vind AB) 12,0 n/a n/a n/a v 2016 n/a n/a n/a 6 Vestas V110 Hylte Sverige
Totalt externa projekt under forvaltning 235,3 n/a n/a n/a 82
TOTALT EGEN & SAMAGD 488,7 n/a n/a n/a 188

VINDKRAFTDRIFT INKL. FORVALTNING

U Férvantad produktion +/- 5% vid ett givet normalar. ? Motsvarar bokfort varde av Arise andelom 50%. ¥ Forvaltning av 50% av projektet for Platina Partners LLP’srakning
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