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Bostyrelzen ha dags dhitn hehandlot oy gudkendt drssapposton lor retpnskabuarot 1. sanuas 31, ducembor
16 for K5 Lacigipenyion Brandenburg

Arstapporton alleggos | pveronsstommulse med Arsregnskahsloven.

Det er vores opfatlalsy, at dsiegnsiabo! givers el retvisearo billede af selskabnls aktiver, passiver og finansi-
ofie stiling pr. 31. decombar 2016 og rosuliatet af solskabels aktivitoter for rognskabsiret 1. januar - 31,

december 2016.
Ledelsesheretningon indeholder efter vores opfattelse on retvispnde rodegerolse lor de forhold, beretningen

amhandier,

Arsrapporten Indstifics tif genoralforsamiingens godkendelse.
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Pater Skjellerup Schultz-Jensen  Larg Jergen Pedersen

Gantofic, den 31. maj 2017
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K/S Energipension Brandenburg

Til kommanditisterne i K/S Energipension Brandenburg

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for K/S Energipension Brandenburg for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspéiegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet“. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-

hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Fremhzvelse af forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion henviser vi til arsregnskabets note 1, for ledelsens omtale af

usikkerheden forbundet med vaerdiansasttelsen af selskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder pa
t.kr. 5.297.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-

ser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.
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K/S Energipension Brarndenburg

Revisors ansvar for revisioner: af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der ud-
feres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geelden-
de i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta
som felge af besvigelser eller fejl 0g kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne
treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de

yderligere krav, der er gzeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

* Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

» Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabets evne til at
fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategn-
ing gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at selskabet ikke lzengere kan fortszette driften.

* Tager vi stiling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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K/S Energipension Brandenburg

ngige revisors revisionspéategning

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige pla-

cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

i tilknyining til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med

arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 31. maj 2017

Baker Tilly Denmark
Godkendt Revisionspartn
CVR-nr. 35 25 76 91

selskab

Morten Friis Muy
statsautoriseret

Baker Tilly
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K/S Energipension Brandenburg

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets vedtaegtsmaessige formal er at investere i solenergi i Tyskland direkte eller indirekte. Selskabet
har indirekte investeret i 6 anlaeg placeret pa tage i delstaten Brandenburg i det nordastlige Tyskland.

Investeringen er sket via erhvervelse af anparterne i det tyske Sol Fortis GmbH & Co., der ejer solcelle-
anlaggene.

Udviklingen i aktiviteter og ekonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2016 udviser et underskud pa kr. 1.500.773 mod kr. 649.088 sidste ar,
og virksomhedens balance pr. 31. december 2016 udviser en egenkapital pa kr. 5.222.087. Selskabet har en
stamkapital pa kr. 18.000.000, hvoraf der i forbindelse med overtagelsen af solcelleanlzeggene er blevet
indbetalt kr. 9.520.000.

Usikkerhed ved indregning og maling

Veerdien af selskabets investering i Sol Fortis GmbH & Co er baseret pa tilbagediskonteringen af de
forventede pengestremme i investeringens levetid. Der henvises til note 1.

Oplysninger i henhold til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde

Bortset fra oplysningerne i arsrapporten har ledelsen i 2016 ikke identificeret vaesentlige andringer i
informationerne, der er oplyst i henhold til §§ 62, 64 og 65 i Lov om forvaltere af alternative investeringsfonde,
der kraeves oplyst til investorerne.

Oplysninger om det samlede vederlag, fordelt p& fast og variabel lon, der betales af
administrationsselskabet, Forvaltningsselskabet Hellerup Finans A/S til sit personale, averste ledelse og
vaesentlige risikotagere samt antallet af modtagere er indeholdt i saarskilt information til investorerne, der kan
rekvireres hos Forvaltningsselskabet Hellerup Finans A/S.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Selskabets FAIF, Forvaltningsselskabet Hellerup Finans A/S (FHF) har efter regnskabets afslutning afleveret
sin FAIF tilladelse. Det betyder, at selskabet nu er selvforvaltende. Bestyrelsen arbejder for at finde en anden
godkendt og kompetent FAIF, som selskabet kan indgé en forvaltningsaftale med.

Derudover er der ikke efter regnskabsérets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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K/S Energipension Brandenburg

Resuiltatopgerelse 1. januar - 31. december

Note 2016 2015
kr. kr.

Bruttotab -75.902 -61.965
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -1.412.405 -313.456
Finansielle indteegter 0 71
Finansielle omkostninger -12.466 -273.739
Arets resultat -1.500.773 -649.089
Forslag til resultatdisponering
Ekstraordinzert udbytte . 298.000 223.500
Overfort resultat -1.798.773 -872.589

-1.500.773 -649.089
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K/S Energipension Brandenburg

Balance 31. december

Note 2016 2015
kr. kr.

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2 5.296.743 7.133.000
Finansielle anlzegsaktiver 5.296.743 7.133.000
Anlagsaktiver i alt 5.296.743 7.133.000
Likvide beholdninger 70.107 63.251
Omsaetningsaktiver i alt 70.107 63.251
Aktiver { alt 5.366.850 7.196.251
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Passiver

Selskabskapital
Overfart resultat

Egenkapital

Gaeld til tilknyttede virksomheder

Langfristede galdsforpligteiser

Anden gaeid
Kortfristede geeldsforpligtelser

Geeldsforpligteiser i alt

Passiver i alt

Usikkerhed ved indregning og maling

Eventualposter m.v.

Baker Tilly

K/S Energipension Brandenburg

Note 2016 2015
kr. kr.

9.520.000 9.520.000

-4.262.913 -2.464.141

5.257.087 7.055.859

74.763 75.392

74.763 75.392

35.000 65.000

35.000 65.000

109.763 140.392

5.366.850 7.196.251
1
3



Egenkapital 1. januar
Betalt ekstraordinaert udbytte
Avrets resultat

Egenkapital 31. december

Baker Tilly

K/S Energipension Brandenburg

Foreslaet
Overfart ekstraordinaert
Selskabskapital resultat udbytte | alt
kr. kr. kr. kr.
9.520.000 -2.464.140 0 7.055.860
0 0 -298.000 -298.000
0 -1.798.773 298.000 -1.500.773
9.520.000 -4.262.913 0 5.257.087
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K/S Energipension Brandenburg

1 Usikkerhed ved indregning og maling

Vaerdien af investeringen i den unoterede kapitalandel Sol Fortis GmbH & Co. er fastsat ved
tilbagediskontering af de forventede pengestramme i investeringens resterende levetid pa i3 ar.
Tilbagediskonteringen er foretaget med 10,4 % i WACC, som er ledelsens bedste sken over risikoen
forbundet med investeringen.

En &endring i WACC pa +/- 0,5 % vil medfare en &ndring i kapitalveerdien af kapitalandelen med hhv.
t.kr. -165 og t.kr. +172.

2016 2015
kr. kr.
2 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 7.669.893 7.669.893
Kostpris 31. december 7.669.893 7.669.893
Veerdireguleringer 1. januar -636.893 0
Arets veerdiregulering -1.836.257 -536.893
Veerdireguleringer 31. december -2.373.150 -536.893
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 5.296.743 7.133.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted ejerandel Egenkapital Arets resultat
Sol Fortis GmbH & Co. Brandenburg, Tyskland 100% -6.256.464 176.429

3 Eventualposter m.v.

Selskabet har indgaet en aftale med Forvaltningsselskabet Hellerup Finans A/S om administration af

selskabet. Denne aftale er uopsigelig indtil 31. december 2023. Det arlige administrationshonorar udger
t.kr. 116.
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K/S Energipension Brandenburg

Arsrapponen for K/S Energipension Brandenburg for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Generelt om indregning og maling
| resultatopgarelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer

af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af-
skrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga selska-
bet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant ef-
fektiv rente over labetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle af-
drag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten af-
legges, og som be- eller afkrasfter forhold, der eksisterede p4 balancedagen.

Resultatopggarelsen

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.
Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrarer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder

Udbytte fra kapitalandele indtaegtsferes i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.
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K/S Energipension Brandenburg

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervircksomheder males til kostpris. | filfaelde,
genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Egenkapital

Udbytte

hvor

kostprisen  overstiger

Foreslaet udbytte vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse

pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Geeldsforpligtelser

@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Baker Tilly
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