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Boston Holding A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskalbs-
dret 1. januar - 31. december 2020 for Boston Holding A/S.

Arsrapporten aflcegges i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede aof selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2020 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

dret 1. januar - 31. december 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Billund, den 1. marts 2021

Direktion

Kasper Bech Trebbien

Bestyrelse

Seren Thorup Sgrensen Casper Lorenzen Niels Jacobsen
formand

Thomas Schleicher



Boston Holding A/S

Den uafhcengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Boston Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Boston Holding A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december
2020, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse
og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede aof selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets akfiviteter for
regnskabsdret 1. januar - 31. december 2020 i overensstemmelse med d&rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gceldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er
noermere beskrevet i revisionspdtegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnska-
bet". Vi er uafhcengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revi-
sorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gceldende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold fil disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opndede revisionsbevis er tilstroekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med a&rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformati-
on, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbeijdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortscette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledel-
sen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alter-
nafiv end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mdl er at opnd haj grad af sikkerned for, om arsregnskabet som helhed er uden voesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti
for, at en revision, der udfaeres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gceldende i Danmark, altid vil afdcekke voesentlig fejlinformation, nér
s@dan findes. Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd&
de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pd grundlag af arsregnskabet.



Boston Holding A/S

Den uafhcengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gceldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opret-
holder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pd
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstroekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved veaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidescettelse af
intern kontrol.

o Opndr viforstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstcendighederne, men ikke for at kunne udirykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling fil, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmcaessige skan og filknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er
voesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne fil at fortscette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usik-
kerhed, skal vi i vores revisionspdtegning gare opmacerksom pd oplysninger herom i &rsregn-
skabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstroekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisions-
pd&tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke lceng-
ere kan fortscette driften.

e Tager vi stilling til den samlede prcesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om darsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pd en sddan mdade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
maessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmcessige observationer, herunder ev-
entuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.



Boston Holding A/S

Den uafhcengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at loese ledelsesberetningen og
i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er voesentligt inkonsistent med Arsregnskab-
et eller vores viden opndet ved revisionen eller p& anden md&de synes at indeholde voesentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krcevede oplysning-
er i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret p& det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med Arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 1. marts 2021

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Thomas Rosquist Andersen Sgren Alsen Lauridsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne31482 MNE-nr. mne40040



Boston Holding A/S

Selskabsoplysninger

Selskabet Boston Holding A/S
Koldingvej 2
7190 Billund

CVR-nr.: 34222037
Regnskabsperiode: 1.januar - 31. december 2020

Hjemsted: Billund

Bestyrelse Sgren Thorup Serensen, formand
Casper Lorenzen
Niels Jacobsen
Thomas Schleicher

Direktion Kasper Bech Trebbien

Revision Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Vcerkmestergade 2
8000 Aarhus

Koncernregnskab Arsrapporten indgdr i koncernregnskabet for det ultimative
moderselskab KIRKBI A/S, Billund.



Boston Holding A/S

Hoved- og nggletal

Set over en 5-Arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved falgende hoved- og nagletal:

2020 2019 2018 2017 2016
t.EUR t.EUR t.EUR t.EUR t.EUR
Hovedtal
Bruttotab -123 -52 -60 -120 -39
Finansielle poster, netto -15.941 -19.354 -22.346 -24.860 -12.290
Arets resultat 18.757 33.942 34.398 36.527 12.211
Balancesum 498.542 558.647 593.982 619.922 669.440
Egenkapital 142.842 124.085 90.143 55.745 11.304
Nggletal
Soliditetsgrad 28,7% 22,2% 15,2% 9.0% 1.7%
Forrentning af egenkapital 14,1% 31,7% 47,2% 109,0% 238,7%

Der henvises til definitioner i afsnittet for anvendt regnskabspraksis.



Boston Holding A/S

Ledelsesberetning

Selskabets veesentligste aktiviteter
Selskabets vigtigste forretningsomrdde er aktiviteter indenfor vedvarende energi.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultatopgerelse for 2020 udviser et overskud pd t.EUR 18.757, og selskabets balance
pr. 31. december 2020 udviser en egenkapital pd t.EUR 142.842.

Arets produktion af strem i Borkum Riffgrund 1 har veeret hajere i 2020 end sidste &r, hvilket ogsd
var forventningen ved aflceggelse af selskabets Arsrapport for 2019. Resultatet far afskrivninger i
Borkum Riffgrund 1 steg i 2020 med 8 % i forhold til 2019.

| Borkum Riffgrund 1 er der cendret i regnskabsmacessige skgn over afskrivningsprofilen p& de
producerende havvindmegller. Det har medfert, at afskrivningsmetoden er cendret fra linecere
afskrivninger til degressive afskrivninger efter sum-of-digits metoden. Denne cendring har i
indeveoerende ar pdvirket resultatet med m.EUR -25.

Arets resultat af kapitalandele i associerede virksomheder for 2020 p& m.EUR 34,8 mod m.EUR
53,3 i 2019, er sdledes udtryk for en hgjere driftsindtjening p& 8 % modsvaret af forhgjede
afskrivninger som falge af cendring i regnskabsmcessige skan.

De finansielle poster har udviklet sig som forventet.

Virksomhedens forventede udvikling

Resultatet for Boston Holding A/S for 2021 afhcenger primcert af stremproduktionen fra Borkum
Riffgrund 1, hvorfor drets resultat er afhcengig af moengden af vind og tilgcengelighed af
produktionsapparatet. Ved et normalt  'vinddr' og planlagt tilgoengelighed  af
produktionsapparatet forventes resultatet for Boston Holding A/S at udgere i niveauet m.EUR 22-
27.

Lovpligtig redegerelse for samfundsansvar

For yderligere information refereres til ledelsesberetningen i a&rsrapporten for det ultimative
moderselskab KIRKBI A/S i afsnittet “How we work with sustainability”. KIRKBI A/S" Arsrapport for
2020 er offentliggjort p& hjiemmesiden: www kirkbi.com/about/annual-reports/.

Lovpligtig redegerelse for det underreprcesenterede kon

Selskabet har opstillet et maltal for kanssammenscetning i bestyrelsen bestdende i, at hvert ken
er reproesenteret ved mindst ét medlem senest i 2023. Ved udskiftning af et medlem aof
bestyrelsen i 2020 indtrddte Casper Lorenzen, der samlet set blev vurderet som den bedst
kvalificerede kandidat. Mdltallet blev derfor ikke indfriet i regnskabsdret.



Boston Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten  for Boston Holding A/S for 2020 er aflagt i overensstemmelse med
Arsregnskabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er ucendret i forhold til sidste ér.
Arsrapporten er aflagt i euro (EUR).

Valutakursen p& EUR var DKK/EUR 743,93 pr. 31. december 2020 og DKK/EUR 746,98 pr. 31.
december 2019.

Selskabet har i henhold til drsregnskabslovens § 86 stk. 4 undladt at udarbejde
pengestremsopgerelse.

Generelt om indregning og mdling
| resultatopgerelsen indregnes indtcegter i fakt med, at de indtjenes. | resultatopgerelsen indreg-
nes ligeledes alle omkostninger, der er afholdt for at opnd arets indtjening.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan méles pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pdlideligt.

Ved farste indregning madles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende mdles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og mdling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
Arsrapporten aflcegges, og som be- eller afkrcefter forhold, der eksisterede pd balancedagen.

Resultatopgerelsen
Nettoomscetning
Selskabet har ingen nettoomscetning.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter administrationsomkostninger.

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor er indeholdt i en note i arsrapporten for det ultimative
moderselskab KIRKBI A/S.



Boston Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtcegter og omkostninger

Finansielle indtcegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrg-
rer regnskabsdret. Finansielle indtocegter og omkostninger indeholder renteindtoegter og -
omkostninger og realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
| virksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virk-
somheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmeessig andel af intern avance/tab.

Skat af drets resultat
Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Den aktfuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tiknytning hertil mod-
tager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der
har kunnet anvende dette underskud til nedscettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestdr af arets aktuelle selskabsskat og cendring i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfares til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med
den del, der kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder mdles til den forholdsmcessige andel af virksomhe-
dernes indre vcerdi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdende i pengeinstitutter.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af d&rets skattepligtige indkomst, reguleret for skat aof tidligere érs skattepligtige indkomster
samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat mdles efter den balanceorienterede goeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaeessig og skattemcessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat maéles til net-
torealisationsveerdi.

Udskudt skat méles p& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lov-
givning vil vcere geeldende, nér den udskudte skat forventes udigst som aktuel skat.



Boston Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Gceeldsforpligtelser
Geeldsforpligtelser mdéles til amortiseret kostpris, hvilket scedvanligvis svarer til nominel voerdi.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes fil euro efter transaktionsdagens kurs. Monetcere
aktfiver og forpligtelser i fremmed valuta omregnes fil euro efter balancedagens valutakurser.
Realiserede og uredliserede valutakursgevinster og -tab indgdr i resultatopgerelsen under
finansielle poster.

Hoved- og nggletalsoversigt

Forklaring af nggletal.
Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Soliditetsgrad

Ordincert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Forrentning af egenkapital

-10 -



Boston Holding A/S

Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Andre eksterne omkostninger
Bruttotab

Indtcegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle omkostninger

Resvultat fer skat

Skat af drets resultat
Arets resultat

Resultatdisponering

11 -

Note 2020 2019
t.EUR t.EUR
-123 -52
-123 -52
3 34.794 53.337
1 -15.941 -19.354
18.730 33.931
27 11
18.757 33.942
2



Boston Holding A/S

Balance 31. december

Aktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle anlcegsaktiver

Anlcegsaktiver i alt

Selskabsskat

Tilgodehavender
Likvide beholdninger
Omscetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

-12-

Note 2020 2019
t.EUR t.EUR

3 498.089 558.095

498.089 558.095

498.089 558.095

27 11

27 1

426 541

453 552

498.542 558.647




Boston Holding A/S

Balance 31. december

Passiver

Virksomhedskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Geeld fil tilkknyttede virksomheder
Anden gceld

Langfristede gceldsforpligtelser

Leverandgrer af varer og fienesteydelser
Geeld fil tilknyttede virksomheder
Anden gceld

Kortfristede gceldsforpligtelser
Gceeldsforpligtelser i alt
Passiver i alt

Eventualforpligtelser
Pantscetninger og sikkerhedsstillelser
Ncertstdende parter

-13-

Note 2020 2019
t.EUR t.EUR
81 81
142.761 124.004
4 142.842 124.085
223.825 273.412
131.453 160.575
5 355.278 433.987
2 3
252 355
168 217
422 575
355.700 434.562
498.542 558.647
6
7
8
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Egenkapitalopgerelse

Iggenkopi’rol primo
Arets resultat

Egenkapital ultimo

-14-

Virksomheds- Overfort
kapital resultat | alt
t.EUR t.EUR t.EUR
81 124.004 124.085
0 18.757 18.757
81 142.761 142.842
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Noter

1 Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger filknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

2 Resultatdisponering
Overfart resultat

3 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Yoerdireguleringer primo
Arefts resultat
Udbytte modtaget

Vcerdireguleringer ultimo

Regnskabsmcessig veerdi ultimo

Borkum Riffgrund 1 Offshore Windpark A/S GmbH & Co.
oHG Tyskland, 50 % ejerandel

2020 2019

t.EUR t.EUR
10.038 12.185
5.903 7.169
15.941 19.354
18.757 33.942
18.757 33.942
645.396 645.396
645.396 645.396
-87.301 -52.038
34.794 53.337
-94.800 -88.600
-147.307 -87.301
498.089 558.095

| Borkum Riffgrund 1 er der cendret i regnskabsmaessige skan over afskrivningsprofilen pd de

producerende havvindmgller. Det har medfert, at afskrivningsmetoden er cendret fra

linecere afskrivninger til degressive afskrivninger efter sum-of-digits metoden. Denne cendring

har i indevcaerende &r pdvirket resultatet med m.EUR -25.

-15-



Boston Holding A/S

Noter

4 Egenkapital
Virksomhedskapitalen har udviklet sig séledes:

2020 2019 2018 2017 2016
t.EUR t.EUR t.EUR t.EUR t.EUR
Virksomhedskapital
primo 81 81 81 67 67
Tilgang i éret 0 0 0 14 0
Virksomhedskapital 81 81 81 81 67
5 Langfristede gceldsforpligtelser
Geeld Geeld Afdrag Restgceld
primo ultimo nceste ar efter 5 ar
t.EUR t.EUR t.EUR t.EUR
Geeld fil tilkknyttede
virksomheder 273.412 223.825 0 223.825
Anden geeld 160.575 131.453 0 131.453
433.987 355.278 355.278

6 Eventualforpligtelser

Selskabet indgdr i en sambeskatning, hvor selskabets ultimative moderselskab KIRKBI A/S er
administrationsselskab. Selskabet hcefter derfor subsidicert for 63 % af danske selskabsskatter,
udbytteskatter, royaltyskatter og renteskatter, alle inkl. tillceg og renter, der pahviler selskaber
i sambeskatningen. Eventuelle senere korrektioner fil selskabsskatter og kildeskatter kan

medfare, at selskabets hceftelse bliver aktuel.

Der er herudover ingen eventualforpligtelser pr. balancedagen.

7 Pantscetninger og sikkerhedsstillelser

Der er ingen sikkerhedsstillelser eller pantscetninger pr. balancedagen.

-16 -



Boston Holding A/S

Noter

8 Ncertstaende parter
Bestemmende indflydelse

Moderselskabet KIRKBI Invest A/S, Billund og det ultimative moderselskab KIRKBI A/S, Billund
har bestemmende indflydelse. Kjeld Kirk Kristiansen har som akfioncer heri betydelig
indflydelse.

Transaktioner
Alle transaktioner med ncerstdende parter er udfart p& markedsmaessige vilkér.

-17 -



