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KONCERNENS HOVED- OG N@GLETAL

EUR

2016 2015 2014 2013 2012
HOVEDTAL
Nettoomsaetning 14.274.544 13.526.717 15.155.637 12.748.353
Driftsresultat 11.515.892 9.546.498 9.137.713 10.017.788
Finansielle poster, netto 784.600 910.931 (899.996) (1.367.359)
Arets resultat 3.778.364 32.874.339 146.893 18.642.511

Balancesum 127.624.775 129.355.297 106.909.489 123.700.294

Investeringer i materielle

anlaegsaktiver 70.677 237.600 2.797.285 28.934.103
Egenkapital 112.086.306 112.225.227 87.939.727 104.250.722
N@GLETAL

Afkast pa investeret kapital (%) 9,2 8,3 8,2 8,7
Egenkapitalens forrentning (%) 3,4 32,8 0,2 18,9
Soliditetsgrad (%) 87,8 86,8 82,3 84,3
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LEDELSESBERETNING

SELSKABETS AKTIVITET

Green Power Partners opkeber, investerer i, udvikler,
driver og szlger projekter vedrerende vedvarende
energi med szerlig fokus pa solar PV-anlaeg i Europa,
med det formal at genere et attraktivt, stabilt og
langsigtet afkast for dets investorer.

UDVIKLING I AKTIVITET OG KONOMISKE
FORHOLD

Koncernen opndede i 2016 et driftsresultat pa TEUR
8.293 mod TEUR 11.516 i 2015. Arets resultat blev et
overskud pa TEUR 3.412 mod et overskud pa TEUR
3.779 1 2015. Selskabets resultat og okonomiske
udvikling betragtes som tilfredsstillende.

PRODUKTION REALISERET OG BUDGET 2016

kWh, tusinder [ Realiseret Budget
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| omsaetningen indgar drift fra spanske, engelske og
franske solaktiviteter, der har veeret i drift hele aret.
Driften fra solaktiviteter har i 2016 levet op til for-
ventningerne.

Koncernens solanlag producerede i 2016 i alt 46.6
MWh mod budgetteret 46.6 MWh, og den realiserede
produktion 13 saledes pa niveau med den budgette-
rede. Den samlede produktion har levet op til ledel-
sens forventninger.

Koncernens egenkapital var ved udgangen af 2016
pa TEUR 105.108 mod TEUR 112.086 i 2015.

ADMINISTRATIONSOMKOSTNINGER
Administrationsomkostningerne i moderselskabet
beleb sig i 2016 til TEUR 610 mod TEUR 485 i 2015.
Der afholdes tillige administrationsomkostninger i
datterselskaberne.

Udviklingen i administrationsomkostninger efter
koncernens primzaere investeringsperiode 2009-2012
har vaeret tilfredsstillende.

USIKKERHED VED INDREGNING OG MALING
Koncernens solanlag males til dagsveerdi. Dags-
veerdi males pa baggrund af en afkastbaseret model,
herunder de enkelte projekters budgetterede penge-
stromme samt fastsatte diskonteringsfaktorer, jf.
omtale heraf i beskrivelse for anvendt regnskabs-



praksis side 10. Diskonteringsfaktorerne er fastsat, sa
de vurderes at afspejle markedets aktuelle afkastkrav
pa tilsvarende projekter. Der er usikkerhed forbundet
med fastsattelsen af forventede fremtidige penge-
stremme og diskonteringsfaktorerne, som indeholder
elementer af skon, jf. omtale heraf i regnskabets
note 6.

Der er ikke konstateret ovrige vaesentlige usikker-
heder ved indregning og maling af aktiver og forplig-
telser.

UDSADVANLIGE FORHOLD
Koncernen har ikke vaeret berort af udsadvanlige
forhold i 2016.

UDVIKLING | ADMINISTRATIONS-OMKOSTNINGER (EUR)
EUR, tusinder
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SAERLIGE RISICI

FORRETNINGSMASSIGE RISICI

Koncernens vasentligste forretningsmasssige risiko er
knyttet til den lebende drift af solanleg og udsving i
afregningspriser for elektricitet.

FINANSIELLE RISICI

Koncernen er som folge af geografisk placering af sin
drift samt investeringer moderat eksponeret over for
andringer i valutakurser og renteniveau. Ca. 20% af
fondens aktiviteter afregnes i GBP og 80% afregnes i
EUR. Moderselskabet styrer de finansielle risici i kon-
cernen centralt og koordinerer koncernens likviditets-
styring, herunder kapitalfrembringelse og placering
af overskudslikviditet.

KREDITRISICI
Koncernen har ikke vasentlige risici vedrerende en
enkelt kunde eller samarbejdspartner.

BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet
begivenheder, som forrykker vurderingen af arsrap-
porten for 2016.

FORVENTNINGER TIL FREMTIDEN

Alle anlaeg er i drift. Der forventes stabile afregnin-
ger i Frankrig, England og Spanien. Der forventes en
foregelse af driftsresultatet i 2017
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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen har dags dato behandlet og godkendt
arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. decem-
ber 2016 for Green Power Partners K/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens

og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2016 og resultatet af koncernens

Kebenhavn, den 24. maj 2017

Anders Bang

FORMAND

Lasse Christian Thigaard

og selskabets aktiviteter og koncernens penge-
stremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfat-
telse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
kendelse.

Morten Schou

Marc Normann



DEN UAFHENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Green Power Partners K/S

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnska-
bet for Green Power Partners K/S for regnskabsaret
01.01.2016 - 31.12.2016, der omfatter resultatop-
gorelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis, for savel kon-
cernen som selskabet samt pengestremsopgerelse
for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme
for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar
ifolge disse standarder og krav er nermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for
revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet".
Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse
med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's
Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske
forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er
tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for
at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregn-
skabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsatte driften, at
oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller
ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om
koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed

er uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisi-
onspategning med en konklusion. Hej grad af sikker-
hed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en
garanti for, at en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om revision

og de yderligere krav, der er geldende i Danmark,
altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformation kan opsta som felge af besvi-
gelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag
af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gzldende i Danmark, fore-
tager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig
fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller
fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis,
der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage
vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hojere end ved vaesentlig fejlinformation forarsa-
get af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammen-
svaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.



e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstan-
dighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og
selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag
af regnskabsprincippet om fortsat drift er pas-
sende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmarksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller,
hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er
baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsette
driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation,
struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om
koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

e Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for
de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at
udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fere tilsyn med og udfere
koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om bl.a.
det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige
observationer, herunder eventuelle betydelige mang-
ler i intern kontrol, som vi identificerer under revisi-
onen.

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og ars-
regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi
udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed
om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet
og arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om
ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pad anden made
synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfat-
telse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er
udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinforma-
tion i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 24.05.2017
Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Jacques Peronard
STATSAUTORISERET REVISOR

Nikolaj Thomsen
STATSAUTORISERET REVISOR
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Green Power Partners K/S for 2016
er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-

lovens bestemmelser for regnskabsklasse C (mellem).

Den anvendte regnskabspraksis er tilpasset den nye
arsregnskabslov, saledes at positive dagsveerdiregule-
ringer fra og med 1. januar 2016 indregnes pa egenka-
pitalen. Herudover er koncernregnskabet og arsregn-
skabet aflagt efter samme praksis som sidste ar.

Tilpasning af regnskabspraksis har haft belobsmaessig
indvirkning pa arets resultat svarende til arets posi-
tive dagsveerdireguleringer pa i alt TEUR 2.253 inkl.
valutakursreguleringer, balance og egenkapital er ikke
belebsmaessigt pavirket. | tidligere ar blev positive
dagsvaerdireguleringer indregnet i resultatopgoerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det som foelge af
en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
okonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets
vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar koncernen
som folge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at
fremtidige ekonomiske fordele vil fraga koncernen,
og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser
til kostpris. Maling efter ferste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsige-
lige risici og tab, der fremkommer, inden arsrappor-
ten aflegges, og som be- eller afkreefter forhold, der
eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med
at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de beleb, der vedrerer regnskabsaret.

Koncernregnskabet omfatter Green Power Partners
K/S (modervirksomheden) og de virksomheder
(dattervirksomheder), som kontrolleres af modervirk-
somheden, jf. koncernoversigten side 14. Modervirk-
somheden anses for at have kontrol, nar den direkte
eller indirekte ejer mere end 50 % af stemmerettig-

hederne eller pa anden made kan udeve eller faktisk
udever bestemmende indflydelse.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regn-
skaber for Green Power Partners K/S og dets datter-
virksomheder. Udarbejdelse af koncernregnskabet
sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af
ensartet karakter. Ved konsolideringen foretages elimi-
nering af koncerninterne indtagter og omkostninger,
interne mellemvaerender og udbytter samt fortjenester
og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder. De regnskaber, der anvendes til brug
for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse
med koncernens regnskabspraksis.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes
regnskabsposter 100 %.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den
forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes netto-
aktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes
i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestids-
punktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede
virksomheder indregnes i den konsoliderede resulta-
topgerelse frem til henholdsvis afstaelsestidspunktet
og afviklingstidspunktet.

Ved keb af nye virksomheder anvendes overtagel-
sesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomheders
identificerbare aktiver og forpligtelser males til dags-
veerdi pa overtagelsestidspunktet. Der henszttes til
daekning af omkostninger ved besluttede og offentlig-
gjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed
i forbindelse med overtagelsen. Der tages hensyn til
skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelob (goodwill) mellem kostprisen
for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af
de overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under
immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk
over resultatopgorelsen efter en individuel vurdering
af brugstiden, dog maksimalt 20-25 ar. Negative
forskelsbeleb (negativ goodwill), der modsvarer en
forventet ugunstig udvikling i de pagzldende virksom-
heder, indregnes i balancen som en szerskilt periode-



afgreensningspost og indregnes i resultatopgorelsen, i
takt med at den ugunstige udvikling realiseres.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af
dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regn-
skabsmaessige veerdi af nettoaktiverne pa henholds-
vis afhandelses- og afviklingstidspunktet, inklusive
ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostnin-
ger til salg eller afvikling.

Koncern- og arsregnskabet afleegges i euro. Transak-
tioner i fremmed valuta omregnes ved forste indreg-
ning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser og andre monetare poster i frem-
med valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens
kurs og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og
balancedagen, indregnes i resultatopgerelsen som
finansielle poster. Materielle og immaterielle anlags-
aktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere
aktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til
historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder,
der er selvstendige enheder, omregnes resultat-
opgorelserne til gennemsnitlige valutakurser for
manederne, som ikke afviger vaesentligt fra transak-
tionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til
balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes som
tilherende den selvsteendige udenlandske enhed og
omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer,
opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksom-
heders egenkapital ved arets begyndelse til balance-
dagens valutakurser samt ved omregning af resulta-
topgoerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvarender med selvstendige
udenlandske dattervirksomheder, der anses for en del
af den samlede investering i den pagzldende datter-
virksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder,
der er integrerede enheder, omregnes monetzre

aktiver og forpligtelser til balancedagens kurs.
Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes

til kursen pa anskaffelsestidspunktet eller pa tids-
punktet for eventuelle efterfelgende op- eller ned-
skrivninger. Resultatopgerelsens poster omregnes
til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet
poster afledt af ikke-monetzaere aktiver og forpligtel-
ser dog omregnes til historiske kurser geldende for
de pag=ldende ikke-monetaere poster.

Afledte finansielle instrumenter males ved ferste ind-
regning i balancen til kostpris og efterfelgende til dags-
veerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under
henholdsvis andre tilgodehavender og anden g=ld.

Zndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instru-
menter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv
eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultat-
opgoerelsen sammen med &ndringer i vaerdien af det
sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

£ndringer i dagsveerdien af afledte finansielle
instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
betingelserne for sikring af fremtidige transaktioner,
indregnes direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede
transaktioner realiseres, indregnes de akkumulerede
@ndringer som en del af kostprisen for de pageel-
dende regnskabsposter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder
betingelserne for behandling som sikringsinstru-
menter, indregnes &ndringer i dagsveerdi lebende i
resultatopgoerelsen som finansielle poster.

ZAndringer i dagsveerdien af afledte finansielle instru-
menter, som anvendes til sikring af nettoinveste-
ringer i selvsteendige udenlandske datterselskaber,
indregnes direkte pa egenkapitalen.

Nettoomsaetning ved salg indregnes i resultatop-
gorelsen, nar levering af strem til keber har fundet
sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms,
afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males
til dagsveerdien af det fastsatte vederlag.

11
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Andre driftsindtegter omfatter indteegter i form af
management fee.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger

til grund- og tagleje, revisorer, advokater, konsulenter,
grundskat, administration samt udviklingsprojekter der
ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen.

Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkost-
ninger, gxldsforpligtelser og transaktioner i fremmed
valuta, rentefradrag vedrerende prioritetsgzeld mv. samt
tillzeg og godtgorelser under acontoskatteordningen.

Modervirksomheden er et K/S og de engelske
enheder er LLP'er og de er derfor ikke selvsteendigt
skattepligtige. Der afsaettes saledes ikke aktuel eller
udskudt skat for modervirksomheden eller de engel-
ske enheder. Aktuel og udskudt skat i de spanske,
franske og tyske enheder indregnes og males efter
nedenstaende principper.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og
&ndring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat,
og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henferes til posteringer direkte pa egenkapitalen. Den
andel af den resultatferte skat, der knytter sig til arets
ekstraordinzre resultat, henferes hertil, mens den
resterende del henfoeres til arets ordinzere resultat.

Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende
aktuel skat indregnes i balancen opgjort som bereg-
net skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret
for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmassige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige
veerdi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudt skat males pa grundlag af de skattereg-

ler og skattesatser i de respektive lande, der med
balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar
den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat.

Zndring i udskudt skat som felge af @ndringer i skat-
tesatser indregnes i resultatopgoerelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevzerdien af
fremforselsberettigede skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at
kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Materielle anlaegsaktiver bestar af solanleg. Solan-
lzeg males ved forste indregning til kostpris, der
bestar af solanleggenes kebspris tillagt eventuelle
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Solanlaeg males efterfelgende til dagsveerdi, der repree-
senterer det belob, som det enkelte solanlaeg vurderes
at ville kunne szlges for pa balancedagen til en uaf-
hangig keber. Dagsvaerdien opgeres ved anvendelse
af DCF-modellen som den beregnede kapitalvaerdi af
de forventede pengestromme fra de enkelte solanleg.

Ved fastsaettelsen af de forventede pengestromme
tages udgangspunkt i det enkelte solanlaegs bud-
getterede pengestremme. De sdledes opgjorte
pengestromme tilbagediskonteres til nutidsvaerdi ved
anvendelse af en diskonteringsfaktor, som fastsaettes
for de solanleeg pa grundlag af geeldende markeds-
forhold pa balancedagen for den pag=ldende type,
land, etc., sdledes at diskonteringsfaktoren vurderes
at afspejle markedets aktuelle afkastkrav pa tilsva-
rende solanlag, tillagt forventet inflation.

Positive dagsveerdireguleringer indregnes pa egen-

kapitalen mens nedskrivninger indregnes i resultat-
opgorelsen i det omfang at de overstiger historiske
opskrivninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og
males efter den indre veerdis metode (equitymeto-
den), hvilket indebzerer, at kapitalandelene males
til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi med tilleg eller
fradrag af uafskrevet henholdsvis positiv og negativ
goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab.



| resultatopgerelsen indregnes moderselskabets
andel af virksomhedernes resultat efter eliminering
af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab og
med fradrag eller tilleg af afskrivning pa henholdsvis
goodwill og negativ goodwill.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig
indre veerdi males til nul, og et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder nedskrives med
moderselskabets andel af den negative indre veerdi,
i det omfang det vurderes uerholdeligt. Safremt den
regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger
tilgodehavendet, indregnes det resterende belob
under hensatte forpligtelser, i det omfang modervirk-
somheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke den pagzldende virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i datterselskaber
overfores i forbindelse med resultatdisponeringen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis
metode.

Ved keb af kapitalandele i datterselskaber anvendes
overtagelsesmetoden, jf. beskrivelsen ovenfor under
koncernregnskab.

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der
sadvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imedegdelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver
omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efter-
folgende regnskabsar. Periodeafgreensningsposter
males til kostpris.

Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger
og bankindestaender.

NOGLETAL UDTRYKKER:

Afkast pa investeret kapital (%) = Driftsresultat x 100

Gennemsnitlige investeret kapital

Soliditetsgrad (%) = Egenkapital x 100

Balancesum

Egenkapitalens forrentning (%) = Arets resultat x 100

BEREGNINGSFORMEL:

Geeld til pengeinstitutter i form af prioritetsgzeld
males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris,
der svarer til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. Efterfelgende
males prioritetsgeld til dagsvaerdi.

Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret
kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Pengestremsopgerelsen viser pengestremme vedre-
rende drift, investeringer og finansiering samt likvi-
derne ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme vedrerende driftsaktiviteter praesen-
teres efter den indirekte metode og opgeres som
driftsresultatet reguleret for ikke-kontante driftspo-
ster, &ndring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestremme vedrerende investeringsaktiviteter
omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af
finansielle anlaegsaktiver samt keb, udvikling, forbed-
ring og salg materielle anlaegsaktiver.

Pengestremme vedrerende finansieringsaktiviteter
omfatter &ndringer i storrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er for-
bundet hermed, samt afdrag pa rentebzrende gzeld.

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af
kortfristet bankgzeld.

Hoved- og negletal er defineret og beregnet i over-
ensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerfor-
enings "Anbefalinger & Nogletal 2015".

NOGLETAL:
Virksomhedens evne til at generere et afkast
af investeret kapital gennem driften.

Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.

Virksomhedens forrentning af den kapital,

Gennemsnitlige egenkapital

som ejerne har investeret i virksomheden.
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KONCERNOVERSIGT

P=dagogernes AP Pension Pension

Pensionskasse Danmark
CVR 17340484 CVR 31268133 CVR 16163279
30% 35% 35%

Green Power
Partners K/S

Energi 30 ApS = KGPP ApS
CVR 3225861
99%
CCE ﬁ Solar Project Solar Rooftop Solar Rooftop
Energies SARL Golf SNC Spanien Il ApS Spanien Il ApS
Ringsted PV XI Gadstrup Svendborg Solar Rooftop Solar Rooftop

SLU PV SLU PV Il SLU S I K/S

1]
ks GPP Black Bush
LLP
Tirstrup Proark Solar Sumba o
PV XII SLU Spanien | ApS PV Il SLU GPP Big Field
LLP
GPP Eastcott

LLP
Suip Infonego- Proark Solar Tomesa Gestion,
cio, S.L. Spain I, S.L. S.L.

Daganzo Solar,
S.L.

Hurup Il S.L. Tirstrup Il S.L. SyddjursV S.L.

Hurup I S.L. Tirstrup | S.L. Syddjurs IV S.L.
Renevables SLU

Hurup Il S.L. Tirstrup Il S.L. Syddjurs VI S.L.

Hurup IV S.L. Tirstrup IV S.L. Syddjurs | S.L.

Hurup V S.L. Tirstrup V S.L. Syddjurs I S.L.

Hurup VI S.L. Tirstrup VI S.L. Syddjurs Il S.L.

Hurup VII S.L.



RESULTATOPGO@RELSE

Note

Omsztning

Andre driftsindteegter

Andre eksterne omkostninger
Driftsresultat

Indtegter kapitalandele i tilknyttede virksom-
heder

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger
Resultat fer dagsveerdireguleringer og skat

Dagsveerdireguleringer af investeringsaktiver
Resultat fer skat

Skat af ordinzert resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

2016

13.371.206
0

(5.077.902)

8.293.304

0

34.431
(3.864.590)

4.463.145

0
4.463.145

(1.051.559)
3.411.586

2015

14.274.544

0
(2.758.652)

11.515.892

0

1.485.731
(701.131)

12.300.492

(7.467.962)
4.832.530

(1.054.166)
3.778.364

2016

o

61.046
(610.465)
(549.419)

2.671.677
4.564.226
(3.274.898)
3.411.586

0
3.411.586

0
3.411.586

2015

0
343.766
(485.352)
(141.586)

(2.703.215)
6.623.165
0
3.778.364

0
3.778.364

0
3.778.364

15



16

BALANCE

Note

Produktionsanlaeg og maskiner
Materielle anlegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Deposita

Udskudte skatteaktiver

Finansielle anlaegsaktiver

Anl=gsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgreensningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Oms=tningsaktiver

Aktiver

2016

112.732.314
112.732.314

0
13.920
0
13.920

112.746.234

2.679.822

0

326.301

955.101

3.961.224

5.275.639

9.236.863

121.983.097

2015

114.097.179
114.097.179

0

2.030
143.019
145.049

114.242.228

2.659.789

0

768.376

573.752

4.001.917

9.380.630

13.382.547

127.624.775

2016

22.044.140
0

0
22.044.140

22.044.140

0

82.701.358

42.633

0

82.743.991

519.700

83.263.691

105.307.831

2015

17.643.178
0

0
17.643.178

17.643.178

15.885

87.925.215

51.308

11.129

88.003.537

6.673.910

94.677.447

112.320.625



BALANCE

Note

Indbetalt virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis

metode

Dagsveerdiregulering af investeringsaktiver
Overfort overskud eller underskud

Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Udskudte skatteforpligtelser
Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser

Bankgeaeld
Langfristede gxldsforpligtelser

Bankgeeld kortfristet del af langfristet gzeld
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Selskabsskat

Anden gzld

Kortfristede g=ldsforpligtelser

Passiver

Pantsaetninger o.l.

Kontraktlige forpligtelser
Kautions- og eventualforpligtelser
Naertstaende parter
Kommanditistanpartshaverforhold

2016

86.820.584

0

2.252.985
14.240.037
1.794.506
105.108.112

1.372.569
1.101.810
2.474.379

11.617.352
11.617.352

794.303
575.885
694.558
718.508
2.783.254

121.983.097

2015

94.916.048

0

0

13.231.586
3.938.672
112.086.306

1.158.588
0
1.158.588

11.813.139
11.813.139

935.964
602.558

0
1.028.220
2.566.742

127.624.775

2016

86.820.584

16.493.022
0

0

1.794.506
105.108.112

o

0
122.485
0

77.234
199.719

105.307.831

2015

94.916.048

13.231.586
0

0

3.938.672
112.086.306

0

79.300

0
155.019
234.319

112.320.625
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Dagsveerdi-
Indbetalt  reguleringer af Overfort Forslag til
virksomheds- investerings- overskud eller udbytte for
kapital aktiver underskud regnskabsaret Total
Egenkapital 1. januar 2016 94.916.048 0 13.231.586 3.938.672 112.086.306
Arets afgang kommanditanpartskapital (8.095.464) (247.916) (8.343.380)
Udbetalt udbytte (3.938.672) (3.938.672)
Valutakursreguleringer (611.581) (308.024) (919.605)
Dagsveerdireguleringer af investeringsaktiver 2.864.566 2.864.566
Dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter (52.689) (52.689)
Arets resultat 1.617.080 1.794.506 3.411.586
Egenkapital 31. december 2016 86.820.584 2.252.985 14.240.037 1.794.506 105.108.112
Reserve for
nettopskrivning
Indbetalt efter indre vaer- Overfort Forslag til
virksomheds- dis metode overskud eller udbytte for
kapital underskud regnskabsaret Total
Egenkapital 1. januar 2016 94.916.048 13.231.586 0 3.938.672 112.086.306
Arets afgang kommanditanpartskapital (8.095.464) (247.916) (8.343.380)
Udbetalt udbytte (3.938.672) (3.938.672)
Valutakursreguleringer (919.605) (919.605)
Qvrige egenkapitalposteringer 2.864.566 2.864.566
Dagsveaerdiregulering af sikringsinstrumenter (52.689) (52.689)
Arets resultat 1.316.475 300.605 1.794.506 3.411.586
16.493.022 0 1.794.506 105.108.112

Egenkapital 31. december 2016 86.820.584



PENGESTROGMOPG@RELSE

Note

Driftsresultat

Henszettelser i driftsresultat

£ndring i driftskapital

Pengestrom fra primaer drift for ndring i
driftskapital

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Pengestromme vedrorende ordinzer drift

Kob af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlzgsaktiver
Pengestromme vedrerende investeringer

Afdrag pa lan mv.

Indbetalt virksomhedskapital

Tilbagebetalt virksomhedskapital

Udbetalt udbytte

Pengestromme vedrorende finansiering

Andring i likvider

Likvider, primo
Likvider 31.12.2016

2016

8.293.304
1.158.498
(379.053)

9.072.750

34.431
(589.833)
8.517.348

0
139.713
139.713

(480.000)

0
(8.343.380)
(3.938.672)
(12.762.052)

(4.104.991)

9.380.630
5.275.639

2015

11.515.893
0
(296.955)

11.218.938

53.922
(589.181)
10.683.679

(70.677)
0
(70.677)

(1.598.692)
0
0
(4.139.415)
(5.738.107)

4.874.895

4.505.734
9.380.630
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NOTER

Note

Solenergi

| henhold til arsregnskabslovens §98b stk. 3,

nr. 2 oplyses der ikke om ledelsesvederlag

Andel af resultat i tilknyttede virksomheder

Renteindtagter fra tilknyttede virksomheder
Valutakursreguleringer
Qvrige finansielle indtegter

Valutakursreguleringer
Qvrige finansielle omkostninger

Arets aktuelle skat
£ndring af udskudt skat
Skat vedrerende tidligere ar

Udbytte for regnskabsaret

Henlagt til reserve for nettoopskrivning efter
indre veaerdis metode

Overfort resultat
Total

2016

13.371.206
13.371.206

34.431
34.431

(3.274.754)
(589.836)
(3.864.590)

(38.333)
(357.001)
(656.225)

(1.051.559)

1.794.506

0
1.617.080
3.411.586

2015

14.274.544
14.274.544

0
1.431.809
53.922
1.485.731

0
(701.131)
(701.131)

(34.715)

(1.149.658)
130.207

(1.054.166)

0
3.778.364
3.778.364

2016

2.671.677
2.671.677

4.564.226
0

0
4.564.226

(3.274.754)
(144)
(3.274.898)

© O © o

1.794.506

1.316.475
300.605
3.411.586

2015

(2.703.215)
(2.703.215)

5.166.832
1.455.779
554
6.623.165

o O

© O O o

3.938.672

136.385
(296.693)
3.778.364



Note 2016 2015

Produktions- Produktions-
anleg og anleg og
maskiner maskiner

Kostpris 1. januar 128.489.030 126.993.951
Valutakursreguleringer (3.478.137) 1.424.402
Tilgang i arets leb 0 70.677
Afgang i arets leb (139.713) 0
Overforsler 0 0
Kostpris 31. december 124.871.180 128.489.030
Dagsveerdireguleringer 1. januar (14.391.851) (6.824.031)
Valutakursreguleringer (611.581) (99.858)
Arets dagsveerdireguleringer 2.864.566 (7.467.962)
Dagsveerdireguleringer 31. december (12.138.866) (14.391.851)
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 112.732.814 114.097.179

Solanleg er, jf. beskrivelsen i anvendt regnskabspraksis, malt til dagsvaerdi ved anvendelse en DCF-model.

Der er anvendt felgende diskonteringsfaktorer fordelt pa de respektive lande, hvor koncernens solanleg er
opfert:

Spanien: 7,0% (2015: 7,7%)

Frankrig: 4,1% (2015: 4,7%)

England: 5,1% (2015: 5,8%)

En foregelse af diskonteringsfaktoren med i gennemsnit 1 % - point vil reducere den samlede dagsvaerdi med
EUR 7,5 mio.

Der har varet anvendt ekstern vurderingsmand til understottelse af fastsettelsen af dagsverdierne pa de
spanske anlzeg.

Arets dagsvaerdiregulering udger en indtaegt pa EUR 2,9 mio., som er indregnet i egenkapitalen.
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Note

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets leb
Afgang i arets lob
Kostpris 31. december

Nedskrivninger 1. januar
Kursregulering

Andel i arets resultat

Qvrige reguleringer
Opskrivninger 31. december

Kapitalandele med negativ indre veerdi
nedskrevet over tilgodehavender

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Materielle anlaegsaktiver
Skattemaessige underskud

NETTOVARDIEN ER INDREGNET SALEDES
I BALANCEN:

Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteforpligtelser

BEVEGELSER I ARET:

Primo

Indregnet i resultatopgerelsen
Indregnet direkte pa egenkapitalen
Utlimo

2016

© O O o o o ©O o o

o o

(2.122.423)
749.854
(1.372.569)

0
(1.372.569)
(1.372.569)

(1.015.569)
(357.000)

0
(1.372.569)

2015

© O O o o o ©O o o

o

(1.908.844)
893.275
(1.015.569)

143.019
(1.158.588)
(1.015.569)

2016

4.411.592
1.139.526
0
5.551.118

(74.119)

(919.605)
2.671.677
2.811.877
4.489.830

12.003.192
22.044.140

2015

4.411.592
0

0
4.411.592

2.406.581
(74.178)
(2.703.215)

296.693
(74.119)

13.305.705
17.643.178



KONCERN
2016

PERIODEAFGRANSNINGSPOSTER
Forudbetalinger 573.752

KOMMANDITANPARTSKAPITALEN
Kommanditselskabets kommanditanparts-
kapital udger EUR 133.322.487, fordelt pa
kommanditanparter @ EUR 1.000 eller -multipla
heraf. Resthaeftelse udger EUR 44.979.496
som kan kreeves indbetalt af en eller flere
gange pa baggrund af en indbetalings-
anmodning fra Komplementaren.

Den kontante andel af selskabskapitalen
bestar af 86.821 kommanditanparter & EUR

MODERVIRKSOMHED

2016

2015

SYINLIVd ¥IMOd NITID
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Note

Afdrag inden 12 maneder
Afdrag efter 12 maneder
Bankgzld i alt

Geeld efter 5 ar

Moms og afgifter
Andre skyldige omkostninger

/£ndring i tilgodehavender
£ndring i leverandergzeld
Andre &ndringer

Bankgeeld er sikret ved pant i spanske solan-
laeg med en regnskabsmaessig vaerdi pa

Der er indgaet kontrakter for grundleje med
opgjort restforpligtelse pr. 31. december 2016
Der er indgaet kontrakter for vedligeholdelse
og administration af solanlaag med opgjort
restforpligtelse pr. 31. december 2016

Koncernen har indgaet aftale med administra-
tor om betaling af succes fee, som opgeres
over en 7-arig periode. Forpligtelsen vurderes
at udgere EUR O pr. 31. december 2016.

2016

794.303
11.617.352

12.411.655

8.265.570

(303.216)
(415.292)
(718.508)

(514.154)
(26.674)
161.775

(379.053)

10.019.320

10.285.533

243.519

2015

935.964
11.813.139

12.749.102

8.593.006

(48.531)
(979.689)
(1.028.220)

185.355
(498.553)

16.243
(296.955)

10.666.831

11.500.794

607.031

2016

0
(77.234)
(77.234)

2015

0
(155.019)
(155.019)



Note

20

21

NARTSTAENDE PARTER
Folgende parter har betydelig indflydelse pa Green Power Partners K/S koncernen:

Grundlag
Navn Hjemsted for indflydelse
AP Pension Livsforsikringsaktieselskab Danmark  Kommanditist
PensionDanmark Danmark  Kommanditist
Pxdagogernes Pensionskasse Danmark  Kommanditist
KGPP ApS Danmark Komplementar

| drsrapporten oplyses alene transaktioner med
naertstaende parter, der ikke er gennemfert pa
markedsvilkar. Der er ikke gennemfort sadanne
transaktioner i regnskabsaret.

KOMMANDITANPARTSHAVER
Selskabet har registreret folgende kommanditister:

25
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GREEN POWER PARTNERS €r et energiinvesteringsselskab,
som investerer direkte 1 vedvarende energiprojekter med

sarlig fokus pa solar PV anlaeg i Europa. Det er selskabets

formal at generere et attraktivt, stabilt og langsigtet afkast

for dets investorer.
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Green Power Partners K/S
c/o Energi 30 ApS
Vesterbrogade 149, BYG 12-6
1620 KebenhavnV



