€

VINDENERGI

D AN M A R K

Arsrapport 2020

Vindenergi Danmark amba






i\rsrapport 2020

Vindenergi Danmark amba

Bestyrelsens skriftlige beretning side 1
Indkaldelse til generalforsamling side 7
Elmarkedet 2020 side 9
Elmarkedet 2021 og fremefter side 13
Sig din mening - den er vigtig for os side 14

Regnskab og budget side 15



Side 1 Vindenergi Danmark - Arsrapport 2020

Bestyrelsens

skriftlige beretning

Vindenergi Danmark genererede i 2020 et over-
skud og efterbetaler samtidig 0,5 @re pr. pro-
duceret kWh i 2020. Efterbetalingen stammer
hovedsageligt fra gode indteegter fra salg af
oprindelsesgarantier. Foruden efterbetaling har
vindmaglleejere med nyere vindmgller modtaget
merbetaling pa hele 2 are/kWh for oprindelses-
garantier, som lever op til importkrav fra Storbri-
tannien.

| 2020 har Vindenergi Danmark hjulpet mange
vindmglleejere til en afdaekning af elprisen, s
der er opnaet en betydelig merindtaegt set i for-
hold til spotprisen. Specialregulering satte end-
nu engang rekord i 2020, og vindmgllerne hos
Vindenergi Danmark har samlet set i 2020 faet 57
mio. kr. udbetalt for vundne bud i dette marked.
Samtidig tilbydes et nyt produkt, der dynamisk
optimerer deltagelsen i dette marked.

| samarbejde med EMD International har Vind-
energi Danmark udviklet rapporter med vind-
mgllespecifik vindstatistik tilgeengelig for alle
vindmaglleejere, hvilke giver adgang til preecise
estimater for den enkelte vindmaglles forventede
produktion. Med baggrund i en stigende vind-
profil i 2020 har Vindenergi Danmark udviklet nye
produkter i form af en kvartalspulje, der benytter
baseload samt introduceret Profileret Baseload i
e-handel.

Elprisen og vindaret

El-priserne blev i 2020 ramt af nedgang i forbrug
og ravarepriser grundet Corona-pandemien,
samt historisk store nedbgrsmaengder i Norden.
Den gennemsnitlige vindveegtede spotpris var i
2020 11,88 @re/kWh i Vestdanmark og 15,41 gre/
kWh i @stdanmark. Hvilket var veesentligt lavere
end 2019. Sidst man oplevede sa lave spotpriser
var i 2015.

Produktionen fra vindmgllerne var neer normalen,
og samlet set var vindprocenten i 2020 103% af
et normalt vindar. Vindmeengden var dog hgjst i
starten af aret, hvorimod produktionen var lav i
arets slutning. Kun i fem maneder var de maned-
lige vindprocenter hgjere end manedens normal.
Dette til trods svarer produktionen fra vindmgller
til 461% af det samlede danske elforbrug, hvil-
ket ikke slar rekorden fra 2019, hvor andelen var
471%. Dog var energiproduktionen fra vindmaller
i 202016,27 TWh, hvilket slar produktionen i 2019
pa 16,11 TWh. Hvorfor denne rekord i vindproduk-
tion ikke farer til rekord i vindandel, skyldes at
danskernes elforbrug har veeret lidt hgjere i 2020
endi2019. Ligeledes antages det, at vindandelen
for 2020 kunne have veeret omkring 51%, hvis ikke
Froduktionen fra vindmailler var blevet nedregu-
eret.

Regnskabet

Regnskabet for 2020 viser et overskud for efter-
betaling og skat pa 27,6 mio. kr. Bestyrelsen har
besluttet at efterbetale 24,0 mio. kr. svarende til
0,5 are/kWh. Herefter er der et regnskabsmaes-
sigt overskud efter skat pa 2,8 mio kr., som besty-
relsen foreslar brugt pa konsolidering.

Denne konsolidering @ger kapitalgrundlaget, og
kursen pa 5 kr./andel er hermed 455. Konsolide-
ringen svarer til en forrentning af kapitalen pa 4
%.

Bestyrelsen indstiller tegningskursen péa kr. 22,7,
der afspejler indre veerdi indtil naeste ars general-
forsamling. Med éarets overskud er egenkapitalen
ved arsskiftet oppe pa 71 mio. kr., hvilket udger
knap 6% af selskabets drsomsaetning og 32% af
balancen. | Selvbetjening under Firma kan man
se| veerdien af andelskapitalen under Andelskapi-
tal.

| nedenstaende graf ses produktion i GWh sammenlignet med den
installerede effekt i MW ultimo aret.
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Produktion og vindmgller

Vindmgllerne hos Vindenergi Danmark producere-
de i 2020 i alt 5,445 TWh, hvilket svarer til 15,43%
af Danmarks samlede elforbrug, som i 2020 var
35,293 TWh. Produktionen fra vindmgllerne hos
Vindenergi Danmark svarer til det arlige elforbrug i
mere end 1,3 millioner husstande med et gennem-
snitligt arsforbrug pa 4.000 kWh. Ser man generelt
pa 2020, fulgte vinden normen. Dog var vinden i
forste kvartal samt juli betydeligt over normen,
hvor juni, august og december & betydeligt under
Arets resultat endte pa 103% og derved teet pa et
normalt ar.

| nedenstaende graf ses den gennemsnitlige spotpris over de seneste
ar.
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Spotpriser

Gennem 2020 sa vi meget lave spotpriser, som
folge af store nedbgrsmeengder i Norden, store
udsving i vindmaengden samt Corona-pandemi-
en. Vindmglleejere, som har solgt i spotmarkedet
hele aret, har i Vestdanmark gennemsnitligt mod-
taget en vindveegtet spotpris pa 11,88 are/kWh. |
@stdanmark har den vindveegtede spotpris gen-
nemsnitligt veeret 15,41 are/kWh. Som det frem-
gar af ovenstaende tabel, er den gennemsnitlige
spotpris saledes faldet med henholdsvis 13 are/
kWh'i Vestdanmark og 11,5 gre/kWh i @stdanmark i
forhold til 2019.

| grafen herunder sammenlignes pris og vindprocenter.
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Som et resultat af det meget ualmindelige vind-
og nedbgrsar har der i 2020 veeret meget volatile
spotpriser. De store udsving i spotprisen har veeret
forarsaget af perioder med store maesngder ned-
bar, henholdsvis hgj og lav vind samt svingende ra-
varepriser og usikkerhed igennem hele aret grun-
det Corona-pandemien.

Vindprofilen

Forskellen mellem den gennemsnitlige spotpris og
den afregnede vindspotpris kaldes vindprofilen.
Vindmgller afregnes ikke med et rent gennemsnit
af prisen pa spotmarkedet, da dette kreever, at man
leverer preecis samme meangde hver time, hele
aret.

Nedenstéende graf viser de manedlige vindprofiler sammenlignet med
arets gennemsnitlige vindprofil.
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Trenden for vindprofilen har, med undtagelse af

2019, veeret stigende i adskillige &r. Formodningen

er, at en stigende andel af vindenergi i elnettet gi-

ver anledning til en stigende prisforskel mellem pe-

(rjioder med henholdsvis store og sma vindmaeng-
er.

I grafen herunder sammenlignes vindprofilen mellem Vest- og @stdan-

mark.
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Udover at denne tendens var forventet fortsat i
2020, har aret ogséa veeret et ekstraordineert ar,
hvor en pludselig og markant opbremsning i for-
brug, sidelgbende med en enorm vandopmaga-
sinering i Norden, har givet anledning til en sterre
stigning i vindprofilen end forventet.

| vindveegtet gennemsnit var vindprofilen i 2020
pa 6,48 are/kWh i Vestdanmark og 5,39 @re/kWh
i @stdanmark, hvilket er en betydelig stigning fra
2019. Da de afggrende faktorer for denne mar-
kante stigning forventes at veere éarets uregel-
maessige forbrug og éarets ekstraordinaere ned-
barsforhold, forventes vindprofilen ikke at stige i
tilsvarende grad de kommende ér.

Nedenstaende graf viser de manedlige balanceomkostninger
sammenlignet med balancegodgarelse for 2020.
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Balanceomkostninger

Generelt var balanceomkostningerne stabile og
l& mellem 0,8 og 1,5 are/kWh det meste af aret.
| juni maned var der anledning til hgje omkost-
ninger til balancering grundet kabelnedbrud
mellem Norge og Danmark kombineret med lave
vindmasngder. De gennemsnitlige balanceom-
kostninger for 2020 var 1,25 are/kWh i Vestdan-
mark og 1,43 gre/kWh i stdanmark. | grafen her-
under ses de manedlige balanceomkostninger i
2020 samt den geeldende balancegodtgerelse
pa 0,9 are/kWh.

| sgjlediagrammet herunder ses de arlige vind-
veegtede balanceomkostninger for @st- og Vest-
danmark. Den vandrette linje viser balancegodt-
gerelsen pa 0,9 are/kWh, som fortsat vedholdes
gennem 2021.

| sgjlediagrammet herunder ser vi de arlige vindvaegtede balanceom-
kostninger opstillet med de seneste ars balancegodtgarelser.
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Afregnede fastprisaftaler

Alle hverdage mellem 14.00 og 15.15 kan vind-
melleejere hos Vindenergi Danmark indga fast-
prisaftaler pa produktionen i kommende kvarta-
ler og ar. Vores samhandelspartnere indsender
priser pa udvalgte perioder, og bedste pris vises
til vindmelleejer. Vindenergi Danmark har ingen
fortjeneste pa disse handler, men sikrer, at vind-
melleejeren handler til den hgjest opnéaelige pris
blandt samhandelspartnere.

| 2020 blev 59% af produktionen afregnet pa en
prissikringsaftale, herunder Fastpris, Kvartalspul-
je eller Portefgljeaftale. | 2020 har det veeret med
til at sikre store merindteegter til vindmelleejere i
forhold til afregning til spotpris.

Figuren herunder viser andelen afregnet pa faste priser de seneste ar.
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Med fortsaettende hgje spotpriser gennem 2019,
s vi et fortsat frafald i prissikring til fordel for
afregning pa de hgje spotpriser. Desveerre gav
Corona-pandemien anledning til brat fald i det
hgje spotprisniveau, hvormed en stor del af aret
blev afregnet til ét-cifret priser i spotmarkedet.

Det abrupte fald i spotprisen afspejlede sig til-
svarende i prissikringsmulighederne for resten af
2020. Selvom det var forventet at arets udsving
ville give anledning til en genvindende andel i
prissikring, méa det antages at arets enorme usik-
kerheder og ualmindelige nedbarsudsigter for
Norden, gjorde det sveert at navigere og udveaelge
sine prissikringer i 2020. Ligesom i mange andre
dele af samfundet, kan fremtidsforventningerne
have veeret preeget af forhabninger om en hurtig
genopretning, hvorfor prissikringsmulighederne
ikke har virket attraktive, trods prissikring pa bag-
kant har vist sig at veere det rette valg.

2020 er éret, der viser, hvorfor det er vigtigt at
prissikre sig, trods konsekvent hgje spotpriser, da
spotprisen reagerer hurtigt pa eendringer i mar-
kedet. Der forventes dermed tilbagevendende
andel i prissikring i arene fremadrettet.



Kvartalspuljen

Vindenergi Danmark prissikrer hver dag en andel
af det kommende kvartals produktion for de vind-
molleejere, som er tilmeldt Kvartalspulje. Kvartals-
puljen sikrer en stabil afregning, der i hovedtraek
folger markedets bevaegelser pa en fast pris for
kvartalet. Her geelder det ligesom i Portefaljefor-
valtning og fastprisaftaler indgaet gennem e-Han-
del, at alle handler er konkurrenceudsatte blandt
vores samhandelspartnere.

| 2020 steg andelen af kWh handlet i Kvartalspuljen
fra10,6% i 2019 til er 12,5% 2020. Den gennemsnit-
lige vindveegtede kvartalspuljepris var 20,01 gre/
kthi Vestdanmark og 21,05 gre/kWh i @stdan-
mark.

Kvartalspuljepriser 2020, @re pr. kWh

Produktion

1. kvartal 2020
2. kvartal 2020
3. kvartal 2020

4. kvartal 2020

Portefgljeforvaltning

Portefgljeforvaltning varetager markedsovervag-
ning og handel pa vegne af de vindmaglleejere, der
afgiver fuldmagt og mandat hertil. 1 2020 udgjorde
kWh handlet via Portefalieforvaltning 25,9% af alle
kWh leveret via Vindenergi Danmark.

Afdeekningsstrategien i Portefaljeforvaltningen har
i 2020 veeret fuld afdeekning af neestkommmende
kvartal og har gjort dette for 97% af arets produk-
tion. Til forskel fra tidligere ar, er afdeckning i ba-
seload som fglge af forvaltningsseminar 2019 des-
uden tilfgjet til forvaltningens afdeekningsstrategi.

| Portefgljeforvaltning felges en klar afdeeknings-
strategi, men til forskel fra Kvartalspulje afdackkes
portefalieaftalerne ikke dagligt, men i hgjere grad i
forhold til markedets beveegelser.

Vindmgller, som afregnes via Portefgljeforvaltning,
opnaede i 2020 samlet set en afregning, der var
bedre end bade vindmailler afregnet i Kvartalspulje
og vindmgller afregnet til spotpris hele aret. | Vest-
danmark blev afregningen 4,2% hgjere og i Jst-
danmark blev afregningen 0,5% hgjere end Kvar-
talspuljen, svarende til henholdsvis 0,89 @re/kWh
og 0,1 gre/kwh.
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| Vestdanmark blev afregningen 88,88% hgjere og
i @stdanmark blev afregningen 47,69% hgjere end
spotprisen, henholdsvis 10,56 gre/kWh i Vestdan-
mark og 7,35 are/kWh i @stdanmark.

Bade Kvartalspulje og Portefgljeforvaltning har
gennem 2020 klaret sig rigtig godt. Iseer som fal-
ge af den pludselig eendring i afregningsprisen fra
starten af 2020, som man ved prissikring i portefal-
jeforvaltning eller kvartalspulje var sikret imod.

2020 har veeret et meget sveert ar at navigere i, nar
det kommer til prissikring. Et markant skift i niveau-
et for prissikringerne samtidig med helt nye usik-
kerhedsfaktorer, har gjort det yderst fordelagtigt at
have en fastlagt strategi pa forhand, som er blevet
fulgt ngje. Det kommer ogsa til udtryk i arets resul-
tat, hvor den meget konsekvente handelsstrategi
for Kvartalspulje og Portefglieforvaltning bade har
givet et bedre resultat end spot-afregning og den
gennemsnitlige afregningspris for e-handler.

Regulering af vindmgller

Der har i 2020 veeret 192 timer med negative spot-
priser i Vestdanmark og 89 timer i @stdanmark, og
i henholdsvis 124 og 6 timer blev vindmgller som
konsekvens heraf reguleret. Dette udger for Vest-
danmark en mindre stigning i forhold til 2019, hvor
antallet af timer var pa 104 timer. Omvendt udgaer
det for @stdanmark et fald i forhold til 2019, hvor
antallet af timer var 13 timer.

Samlet set udgjorde regulering som felge af ne-
gative spotpriser blot henholdsvis 1,26% i DK1 og
0,002% i DK2 af den samlede regulering i 2020.
Den gennemsnitlige negative pris var i 2020 pa
-6,5 gre/kWh mod -8 gre/kWh i 2019.

Tilsvarende steg antallet af timer med specialre-
gulering af vindmagller i 2020 til 3092 timer i DK
og 808 timer i DK2. Dette udger en stigning pa
henholdsvis 67,5% og 85,3% i forhold til 2019. Stig-
ningen skyldes et stort behov for specialregule-
ring i farste og fjerde kvartal. Stigningen afspejler
endvidere, at eksporten (minimumskapaciteten) til
Tyskland gradvist forgges, hvilket ogsa fremover vil
give @get specialregulering i det omfang at tysk in-
frastruktur ikke forbedres.

Samlet set udgjorde specialregulering 96,8% i DK
0g 96,7% i DK2 af den samlede regulering i 2020,
og i alt afregnede Vindenergi Danmark 385 GWh i
mistet produktion som felge af specialregulering.
Endelig udgjorde nedregulering de resterende 1,9
% i DK1 og 3,3% i DK2 af den samlede regulering.
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Vindenergi Danmark tilbyder vindmglleejerne at
kunne melde to forskellige budpriserind - en bud-
pris til dayahead-markedet (regulering ved nega-
tive spotpriser) og en budpris til intraday-mar-
kedet (primeert specialregulering). Vindenergi
Danmark anbefaler, at dayahead-budprisen saet-
tes pa baggrund af marginalomkostningerne, og
at intraday-budprisen seettes ud fra en maksime-
ring af indtjeningen ved specialregulering.

Dynamisk Budoptimering

De seneste ar har vist voksende maengder og pe-
rioder af specialregulering, og behovet er fortsat
stigende. Markedet for specialregulering er aktivt
dagnet rundt, og der er oftere perioder med sto-
re reguleringsbehov mange timer i traek. Derfor
tilbydes nu tilvalg af Dynamisk Budoptimering
for regulerbare vindmgller i specialregulering.
Med Dynamisk Budoptimering, serges der for,
at buddet automatisk bliver opjusteret lgbende,
nar der er langvarig og store reguleringsbehov i
intraday-markedet. Vindmglleejeren skal dermed
blot indmelde det @nskede startbud, hvorved re-
gulering af vindmgllen findes rentabel. Herefter
vil buddet automatisk blive optimeret i forhold til
specialreguleringsefterspargslen

Fra 1. januar 2021 har Vindenergi Danmark ogsa
aendret metoden hvormed regulerkraft kom-
penseres pa. Hidtil har kompensationen veeret
beregnet ud fra vindmallens faktiske produktion
i timen for regulering. Denne beregning er ikke
sammenfaldende med den metode, som Energi-
net afregner produktionen efter, idet de afregner
produktionen i forhold til den indsendte progno-
se. Denne prognose Vil fremover udgere grundla-
get for kompensationen fra Vindenergi Danmark.

Nyt SCADA-system til regulering i 2021

| 2021 introducerer Vindenergi Danmark et nyt
SCADA-system til regulering af vindmeller. Det
nye SCADA-system vil give flere andelshavere
mulighed for at fa deres vindmgller tiimeldt re-
gulering. Det vil ogsé tilvejebringe et mere om-
fattende datagrundlag omkring reguleringen af
vindmellerne og @ge gennemsigtigheden i for-
hold til deltagelsen i regulerkraftmarkedet.

Mulighed for live produktionsdata kan sikre la-
vere balanceomkostninger og bedre forecast
og dermed bud til regulerkraft markedet. Bedre
datagrundlag har ogsa potentiale til en forbedret
overvagning af vindmallens performance.

Salg af oprindelsesgarantier

For hver MWh produceret pa vindmeller udste-
der Energinet et bevis pa, at produktionen stam-
mer fra en vindmglle. Disse oprindelsesgaranti-
er saelges af Vindenergi Danmark til danske og
udenlandske virksomheder og energiselskaber,
som kan godskrive oprindelsesgarantierne i de-
res miljgregnskab.

Indtjening pa salg af oprindelsesgarantier er den
primaere arsag til den arlige efterbetaling, og
Vindenergi Danmark sikrer derved, at de pen-
ge, der betales for certificeret kab af vindenergi,
ogséa ender hos vindmaglleejerne.

Salg af oprindelsesgarantier i UK

Vindenergi Danmark seelger oprindelsesgaranti-
er i to forskellige ordninger i Storbritannien, hvor
vindmgller opfert efter 1. april 2010 og efter 1.
april 2015 og med mindre end 5 MW effekt pr.
maler kan levere oprindelsesgarantier og redu-
cere energiafgiften for de britiske elselskaber.
Disse aftaler i Storbritannien har sikret en hgjere
indteegt pa oprindelsesgarantier end den, som er
genereret ved almindelig handel, hvorfor disse
vindmgller for 2020 er blevet afregnet en merbe-
taling pa henholdsvis 0,3 og 2,0 @re/kWh, hvilket
var bedre end forventet ved udgangen af 2019.

Storbritanniens udtreedelse af EU ved &arsskif-
tet til 2021 har givet anledning til sendringer i de
britiske regler for import af oprindelsesgaran-
tier. Trods aendringerne er der fortsat mulighed
for merindtjening ved eksport til Storbritannien.
Merveerdien forventes dog at veere mindre, iseer
for enhederne opfert mellem 1. april 2010 og 1.
april 2015, samt mindre end 5 MW effekt.

Administrationsbidrag

Vindenergi Danmark gnsker at administrationsbi-
drag og andre betalinger til selskabet skal afspej-
le omkostningerne for de faktiske ydelser, som
den enkelte vindmglleejer gnsker at gare brug af.
Dette har givet anledning til en ny gebyrstruktur,
geeldende fra januar 2021, hvor administrations-
bidraget nu udger 0,1 are/kWh fremfor 0,2 are/
|<\k/\/|h. Dertil afregnes Nord Pool bgrsgebyret saer-
skilt.

Disse aendringer er foretaget pa baggrund af un-
dersggelser, som viser at en stgrre andel af ad-
ministrationsomkostningerne er forbundet til det
enkelte malepunkt fremfor afregningsmeengden,
hvorfor administrationsbidraget sasttes til mini-
mum 150 DKK/méned.

For regulerbare vindmgller indfares en betaling
pa 250 kr. pr. malepunkt pr. maned samt 2,0 gre
pr. aktiveret kWh i regulerkraft. P4 denne made
betaler brugerne af regulerkraft fremover i hgjere
grad for de systemer og ydelser, der er forbundet
hermed.



Nye tiltag

| 2020 blev der implementeret en reekke nye tiltag
for at tilpasse udbuddet af produkter og services til
markedets tendenser og vindmalleejerens behov.

Dynamisk budoptimering blev introduceret til de
regulerbare vindmgller, og kan som tidligere naevnt
optimere indtjeningen ved specialregulering. Li-
geledes implementeres et nyt SCADA-system til
regulerbare vindmeiller, i andet halvar af 2021, som
skal give flere andelshavere mulighed for regulering
samt @ge gennemsigtigheden med et starre data-
grundlag.

EMD rapporter med vindmagllespecifik vindstati-
stik er blevet et nyt og permanent menupunkt pa
Selvbetjeningen, hvor vindmglleejere kan falge en
detaljeret rapport med produktionsdata og vindsta-
tistik for deres specifikke vindmglle.

| marts 2021 blev Baseload i e-Handel lanceret, sa
alle far mulighed for at fraveelge forsikringspraemi-
en pa de stigende profilomkostninger og selv lgbe
risikoen, hvis det gnskes. Se mere herom i faktabok-
sen om baseload p4 side 13.

De nye tiltag vil ogsé i resten af 2021 veere i fokus.
Vindenergi Danmark gnsker til enhver tid at kunne
tilbyde vindmglleejerne relevante og konkurrence-
dygtige produkter, og vil derfor ogsé fremadrettet
forsgge at udvikle nye tiltag, som kan veere til gavn
for vindmglleejerne.

Thorbjgrn Rasmussen
Bestyrelsesformand
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Generalforsamling

2021

Corona-virus er fortsat en stor udfordring for afholdelse af stgrre forsamlinger. Myn-
dighederne anbefaler fortsat at starre forsamlinger udskydes, og Vindenergi Danmark
veelger at folge disse anbefalinger.

Se indkaldelse pa mail for en naesrmere beskrivelse for afviklingen af arets generalfor-
samling.

Dagsorden ifalge vedtaegterne.

Arets generalforsamling afholdes lordag d. 24 april 2021.

Sporgsmal til beretning, regnskab, budget med videre kan stilles pa
mail med deadline den 2. april 2021.
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Elmarkedet
2020

2020 - Et usaedvanligt ar

P4 mange omrader var 2020 et useedvanligt ar
og elmarkedet er ingen undtagelse. Efter fine
prissikringsniveauer gennem 2019, kom prisfald
i forventningerne allerede ved érsskiftet, hvor
manglende kulefterspgrgsel i Kina samt omfat-
tende stigninger i hydrobalancen gav anledning
til faldende priser for 1. og 2. kvartal 2020. Det var
dog ferst ved erkendelsen af, at der var tale om
en epidemi i slutningen af februar, at prisudsig-
terne for resten af aret 2020 stod for skud. P& me-
get kort tid, indsé markedet at den hurtigt spre-
dende Corona-virus, ville deempe for forbruget i
hidtil uset forstand, og dermed saenke el-prisen.

Trods iheerdig indsats fra alle politiske instanser,
hvor diverse hjeelpepakker og produktionsbe-
greensninger fra ravareproducenter hjalp til at op-
retholde gkonomien, var 2020 desveerre samtidig
et &r med ualmindeligt store maengder nedbgr.
Trods diverse forventninger til hurtig genopret-
ning og tilbagevendende bedre priser, blev pris-
niveauet for spotmarkedet gang pa gang holdt
nede af den enorme produktion fra nordiske
vandkraftvaerker. Forventningen om at pandemi-
en kunne veere hurtigt ovre holdt forwardpriserne
haje, men som krisen skred frem, sa vi fortsat lave
spotpriser aret igennem.

Som enkelt undtagelse til de lave spotpriser aret
igennem, var der i august og delvist september
anledning til pludseligt hgje spotpriser, blandt
andet forarsaget af et nedbrudt kabel mellem
Norge og Danmark, samt lave vindmaengder i al-
lerede vindfattige maneder. Trods en vindvaegtet
spotpris pa 11,9 are/kWh for aret, er 2020 ogsa et
af de &r med mest prisudsving, med en spotaf-
regning i DK1 svingende fra 6,1 are/kWh i april til
21,30 @re/kWh i august. Dette til trods for et gene-
relt normalt vindar, hvor vindmaengden i mange
maneder har ligget taet pa normen. De store pris-
udsving blev ogsa hjulpet pa vej af, at det isaer var
de kolde vintermaneder, som har veeret afvigen-
de fra normen.

Politik, kvotepriser og traditionelle ravarer
Som en fordel i det ellers usaedvanlige ar, gav det
gennemgribende politiske skifte anledning til, at
de storpolitiske emner fra 2018 og 2019 blev sat
til side. Derved blev der gjort plads til et fokus
pa genetablering af den globale vaskst og ikke
mindst den grenne omstilling. Modsat finanskri-
sen, giver den politiske handtering af Coronakri-
sen anledning til, om muligt, at vaekste sig ud af
krisen. Denne tilgang har givet anledning til en
signifikant veekst i bade aktiemarkeder og iseer
kvoteprisen.

@vrige ravarer har veeret langsomt stigende og
forventes ikke at naerme sig forhenvaerende ni-
veauer med de nuveerende udsigter for den glo-
bale veekst lige med det samme. Trods en for-
ventet hurtig genopretning, giver det farnsevnte
fokus pa den grgnne omstilling anledning til en
langsom genopretning i ravarepriserne, og de
storpolitiske tiltag fra fer krisen er fortsat aktuelle.
Olieprisen opretholdes i hgj grad af fortseettende
produktionsbegraensninger, mens bade EIA og
Det Internationale Energi Agentur vedholder vee-
sentligt lavere efterspgrgselsforudsigelser end
tidligere optimistiske udsigter fra far krisen.
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Hydrobalancen
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Vejrets udvikling i Norden
Hydrobalancen er et udtryk for den maengde vandkraft, der er til radighed for de nordiske vand-
kraftveerker til at producere el. Hydrobalancen estimerer resurserne baseret pa vand i magasiner,
markvand, vandlab, snereserver samt vejrprognoser for de kommende 10-14 dage.

Hydrobalancen tager udgangspunkt i en norm beregnet over 10 ar, og den daglige prognose giver
séledes et billede af udviklingen fra dag til dag og en status i forhold til normen.

Som det fremgar af grafen, har der gennem 2020 veeret en ualmindelig stor afvigelse fra normen,
hvor meget store maengder nedbgr gav anledning til signifikant overkapacitet i en periode med et
samtidigt unormalt lavt forbrug. Aret 2020 er pa grafen det eneste ar, hvor hydrobalancen konse-

kvent har vaeret positivt afvigende i hele perioden. For 2021 er udsigterne tilbage pa normen, hvilket
giver anledning til styrkede prisforventninger, trods den fortsatte vandopmagasinering i Norden.

CO2 kvoter - EU Udledelsestilladelser
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CO2 kvoter steget med gvrige finansmarkeder gennem 2020

Kvoterne er et politisk indfgrt instrument til at styre overgangen mod mindre CO2-udle-
dende energiformer. Markedet afhaenger derfor meget af den politiske tilgang til systemet.
Gennem 2019 og starten af 2020 var kvoteprisen meget svingende, pavirket af bl.a. Brexit,
som kunne give anledning til et overskud af kvoter i systemet som falge af, at kvoterne
eventuelt ville blive veerdilgse i Storbritannien.

Efter Corona-epidemiens indtreeden i slut februar 2020, var der, tilsvarende andre marke-
der, et dyk i prisen efterfulgt af en hurtig genopretning grundet den europaeiske tilgang
til kriselgsningen og diverse hjeelpepakker. Den vedvarende politiske strategi om at gen-
oprette skonomien med statteordninger til isser den greanne omstilling har herefter sendt
kvoteprisen i vejret. | @vrigt har en vis markedsspekulation gjort sig geeldende fra handels-
huse, der inddiskonterer den heraf forventede efterspargsel og prisstigning, som mange
analytikere forventer af den kommende samfundsveekst efter Covid-19 pandemien.
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Kulprisen
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Den europaeiske kulpris

Efter at have toppet i efteraret 2018 har kulprisen haft en tydeligt faldende tendens. Mod
slutningen af 2019 sé vi en manglende kgbsinteresse fra Kina, hvilket fik prisen til at falde
helt frem til sent i aret 2020. Derved var der i kulprisen ikke samme pludselige prisfald i
forbindelse med Coronakrisen, som for @vrige markeder, da scenariet var langsomt, men
tydeligt begrundet af den kinesiske efterspgrgsel. Farst i midten af 2020, gav tilbageven-
dende efterspargsel og genetablerede veekstudsigterne i de asiatiske regioner igen anled-
ning til stigende kulpriser - igvrigt styrket af den pludseligt meget kolde vinter.

Med @vrige storpolitiske udfordringer sat midlertidigt til side, forventes fremtidsudsigter-
ne at veere gode for stigende kulpris, safremt veeksten i de asiatiske regioner genvinder
samme momentum som set far krisen. Dog er intet givet, og storpolitiske udfordringer vil
forventeligt snart indfinde sig igen i neermere fremtid.

| Europa har den veesentligt stigende kvotepris medfart en stor eendring i marginalomkost-
ningerne for produktion af el pd kul ssmmenlignet med gas. Produktion pa gas skal kun
bruge ca. den halve kvotemaengde sammenlignet med produktion pé kul. Dette medfarer
@get pres for at udskifte kulanleeg med gas i Europa.
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Elmarkedet 2021
og fremefter

Brat priseendring og prislaftende faktorer
Modsat de seneste ar var vinteren 2020/2021
meget kold, dog farst ved indgangen til 2021. De
kolde dage i januar og februar 2021 gav anled-
ning til et af de starste prisudsving for en 3 mane-
ders periode vi har set, hvor november 2020 DK
blev afregnet til 6,9 are/kWh, efterfulgt af 30,5
gre/kWh i januar 2021. Den store prisstigning er
foruden de lave temperaturer ogsa underbygget
af rekord lave vindmaengder i arets start. Med det
toneangivende prisniveau gennem 2020, var det
en stor overraskelse, at det hgje prisniveau fra
2018 kunne genskabes pa sa kort tid.

En s& stor eendring kan let forarsage aergrelse
over eventuelt tidligt indgaede prissikringer for
perioden. Man bgr dog vaere opmeaerksom pa, at
de hgje og hurtigt skiftende prisniveauer, saetter
et positivt praeg pa kvartalspriserne for hele aret
2021 og leengere frem. Derudover forbedredes
prissikringsmulighederne for resten af 2021 ogsa
af den i gjeblikket "normale” hydrobalance samt
en stejlt stigende kvotepris.

CO2 kvoteprisen

Ved indgangen af 2020 skiftede det aktuelle kvo-
tesystem fra fase 3 (2012 - 2020) til fase 4 (2020
- 2030). | fase 4 indfgres strammere krav, hvortil
prisstigninger var forventet. Stigning i kvotepri-
sen var mild gennem 2020 grundet arets Coro-
na-epidemi, men dette blev steerkt indhentet ved
arets afslutning og starten af 2021, hvor prisen pa
kort tid er steget fra 25 EUR/t til over 40 EUR/t.
Stigningen er i en sddan grad, at diskussioner om
eventuelle skeerpelser eller afgifter ved handel
med kvoter pé tveers af landegraenser er igang-
sat ved Det Europaeiske Parlament. Til trods for
at disse tiltag ikke vurderes seerligt realistiske, kan
blot tale om veaesentlige politiske eendringer give
anledning til uventet udsving i kvoteprisen.

Den store stigning i kvoteprisen har gjort det
dyrere at producere el pa kul og gas, hvilket er
medvirkende til den stigende profilomkostning
for bl.a. vindmgller.

Vindprofil og fradrag

Profilomkostning defineres som differencen mel-
lem den gennemsnitlige spotpris og den vind-
veegtede spotpris. Forskellen er, at vindmegller
ikke er i stand til at producere samme maangde
time for time. Udover at den hgje kul- og kvote-
pris giver hgje priser, nar vindmgllerne ikke pro-
ducerer, giver den stigende andel af vedvarende
energikilder ogsa lavere priser, nar vind og vejr
medfarer stgrre produktion end forbruget kan
absorbere. Isezer sidstnaevnte har fort til en sti-

gende profilomkostning de senere ar, hvilket kom
seerligt til udtryk i 2020, hvor forbruget var lavt.

Konsekvensen er, at det er blevet mere udfor-
drende, og dermed dyrere, at udbyde prissikrin-
ger. Dermed har vi i 2020 set et stigende fradrag
pa de prissikringsmuligheder, vi ser for fremtiden.
Fradraget defineres som forskellen mellem Fast-
pris, hvor kaber af stram tager den fulde risiko for
udsving i produktionsvolumen og prof iludsving,
og Baseload, hvor salger selv tager risikoen for
udsving i produktionsvolumen og profilomkost-
ning. Begge produkter, Fastpris og Baseload,
sikrer mod store udsving i markedsprisen ved
eksempelvis store makrogkonomiske udsving og
sendringer i ravarepriser og lignende. At overdra-
ge risiko til en modpart giver en forsikring, og fra-
draget er preemien.

Trods omkostningerne fortsat ventes at veere sti-
gende, giver den pludselige og betragtelige stig-
ning i forsikringspraemien anledning til at veere
kritisk og overveje selv at patage sig denne om-
kostning og dermed vaere “selvforsikret for ud-
sving i vind og profil. Lancering af baseload pris-
sikring i Vindenergi Danmarks handelssystem ger
fradraget synligt og dermed muligt at overvage.

FELLET . o .
Handel med el pa samme vilkar som pa
Nasdaq

Ved handel i baseload handles en fast maengde
for en periode, i modseetning til fastpris, hvor man
handler alt produktion, uanset maengde og tids-
punkt for produktion. Dette giver en merpris pa
handelstidspunktet, men en vindmglle kan ikke
levere preecis samme masngde alle timer, hvorfor
der time for time vil ske en differenceafregning,
hvor afvigelser ifht. forventningen handles til spot-
pris. Dette medfarer en differenceopggrelse ved
manedens afregning, hvormed afregningsprisen
endegyldigt kan blive bade hgjere og lavere end
den fastpris der var mulig pa samme tidspunkt.

Forskellen mellem baseload og fastpris pa han-
delstidspunktet kaldes fradraget, og kan ses som
den forsikringspris der betales for at modparten
patager sig risiko og omkostningerne forbundet
med profil og volumen. Ved baseload sikres man
dermed alene for udsving i markedsprisen.

Vi anbefaler at man falger produktet og leeser ud-
dybende pa Vindenergi.dk.




Sig din mening

Den er vigtig for os

Vindenergi Danmark vil gerne skabe mest mulig
veerdi for sine andelshavere, og i denne sam-
menhaeng er din mening derfor vigtig for os.
Oplever du under et af dine besag pa vores selv-
betjening, eller bare generelt, at der er noget,

du mangler eller der kan forbedres, sa harer vi
meget gerne fra dig.

Vi harer selvfglgelig ogsa gerne fra dig, hvis du
har ros til os eller selvbetjeningen, da dette giver
os en endnu bedre forstaelse for, hvilke typer af
tiltag | seetter mest pris pa.

| gjeblikket er den nemmeste made at komme
med ros eller forbedringsforslag via info@vind-
energi.dk, hvor du altid er velkommen.
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Fokusgruppe

Vi arbejder Izbende pa tiltag, som skal ggre det
endnu nemmere for jer at komme med veer-
diskabende feedback til Vindenergi Danmark.

| indeveerende ar har vi derfor intention om at
oprette en fokusgruppe af andelshavere, som
vil teste og evaluere nuveerende og fremtidige
lzsninger. Neermere information fglger.

Lyder det som noget for dig og kunne du teenke
dig at f& mere indflydelse? Sa henvend dig
allerede nu med @nske om deltagelse pa mail til
info@vindenergi.dk.

Vi haber p3a, at dette vil skabe et teettere band
til jer - vores brugere, og i sidste ende ggre det
muligt at skabe endnu mere veerdi for jer frem-
adrettet.
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P& de falgende sider er et uddrag af Vindenergi
Danmarks arsrapport for 2020. @nskes det fulde
regnskab, kan andelshavere til enhver tid anmode
om at fa dette tilsendt.

2021

Vindenergi Danmark budgetterer med overskud i
2021 og dermed mulighed for efterbetaling.
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Efterbetaling 2020

24 mio.

For hver produceret kWh i 2020 udbetaler
Vindenergi Danmark 0,5 gre i efterbetaling
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Resultatopgerelse 2020

2020 2019

t.kr. tkr.

Nettoomsaetning 1.119.453 1.833.002
Produktionsomkostninger -1.104.199 -1.815.119
Bruttoresultat 15.254 17.883
Andre eksterne omkostninger -3.283 -3.463
Personaleomkostninger -8.230 -7.341
Afskrivning EDB- og kontoranleeg -116 -194
Resultat fgr finansielle poster 3.625 6.885
Finansielle indteegter 666 327
Finansielle udgifter -668 -500
Resultat for skat 3.623 6.712
Skat af arets resultat -810 -1.478
Arets resultat 2.813 5.234

Forslag til resultatdisponering

Arets resultat 2.813 5.234
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Budget for 2021

Budget Regnskab

2021 2020

tkr. tkr.

Nettoomsaetning 1.188.503 1.119.453
Produktionsomkostninger -1.175.094 -1.104.199
Bruttoresultat 13.409 15.254
Andre eksterne omkostninger -3.802 -3.283
Personaleomkostninger -8.462 -8.230
Afskrivninger -240 -116
Resultat fgr finansielle poster 906 3.625
Finansielle indteegter 360 666
Finansielle omkostninger -36 -668
Resultat far skat 1.230 3.623
Skat af arets resultat -271 -810

Arets resultat 959 2.813
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Aktiver 2020

Balance 31. december

2020 2019

t.kr. tkr.

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 5 64
Indretning af lejede lokaler 212 271
Materielle anleegsaktiver 217 335
Anlaegsaktiver 393 335
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 115.116 183.858
Andre tilgodehavender 9.060 8.641
Udskudt skatteaktiv 4 27
Periodeafgraensningsposter 109 311
Kortfristet tilgodehavender 124.289 192.837
Andre veerdipapirer og kapitalandele 71.665 71.362
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 71.665 71.362
Likvide beholdninger 25.105 54.857
Omsaetningsaktiver 221.059 319.056

Aktiver 221.452 319.391
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Passiver 2020

Balance 31. december

Note 2020 2019
t.kr. tkr.

Selskabskapital 15.691 15.596
Overkurs ved emission 309 0

Overfart resultat 55.321 52.506

(Bl Eoenkapital 71.321 68.102
Skyldige afregninger 142.612 237.814
Selskabsskat 761 1.212

Anden geeld 6.066 12.263

Kortfristede geeldsforpligtelser 149.439 251.289
Geeldsforpligtelser 150.131 251.289

Passiver 221.452 319.391

2 Eventualposter
3 Pantsastninger og sikkerhedsstillelser
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Uddrag af noter

Noter
1 Selskabskapital 2020 2019
t.kr. tkr.
Selskabskapitalen er fordelt saledes:
Selskabskapital, 3.138.239 stk. a nom. 5kr. 15.691 15.596

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

Selskabet har indgéet en huslejekontrakt. Den arlige husleje
er aftalt til tkr. 346. Kontrakten er uopsigelig indtil maj 2022.
Herefter kan lejekontrakten opsiges med 6 maneders varsel.

3 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankmellemveerende med Danske Bank er
deponeret depot med en bogfert veerdi pr. 31. december
2020 udger t.kr. 71.665.
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