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LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2018 for Obton Global Selskabsinvestor P/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 29. april 2019

Direktion:

Anders Marcus

Bestyrelse:

Anders Retz Johansson Flemming Siggaard Knudsen Niels Quist Johansen
Formand
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DEN UAFHZENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til ejerne af Obton Global Selskabsinvestor P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Obton Global Selskabsinvestor P/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2018, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregn-
skabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret
1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere
beskrevet i revisionspategningens 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 geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 overens-
stemmelse med Aarsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde arsregnskabet pd 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at
en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar saddan
findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, 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 veesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er
hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af
intern kontrol.

e Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e 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.
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DEN UAFHZENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pé grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning ggre opmeerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, 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 medfgre, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, 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.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede 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 veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 29. april 2019

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20 22 26 70

Jesper L. Christensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32168
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Vaesentligste aktiviteter

Obton Global Selskabsinvestor P/S investerer via selskabet Obton Solenergi Global P/S i solcelleanlaeg
fordelt pa flere lande. Formalet med at investere i solcelleparker i flere udvalgte lande er at opna en
risikospredning af investeringen. Selskabet er aktiv med investeringer i 86 solcelleanleeg placeret i
Tyskland, Belgien, Frankrig og Italien. Samlet har selskabet realiseret investeringer for DKK 780 mio.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Et tilfredsstillende ar

Projektet Obton Solenergi Global blev lanceret i 2014 og aktietegningen afsluttet primo 2016. Anleeg
til projektet er blevet kgbt lgbende i takt med aktietegningen, s bade 2015 og 2016 var preeget
primeert af indkeb af anleeg.

Regnskabsaret 2018 er selskabets andet “rigtige” driftsar med fuld drift pa alle anleeg.

Samlet set har driften og resultaterne af de indkebte anleeg veeret tilfredsstillende. Bade produktion
og omsaetning gav en minimal afvigelse i forhold til budgettet og sluttede samlet set i indeks 100. Det
samlede produktionsresultat daekker over stgrre forskelle mellem de enkelte lande. En meget
tilfredsstillende produktion i Belgien, hvor selskabets stgrste investering er beliggende, opvejer en
mindre tilfredsstillende produktion i bade Frankrig, Italien og Tyskland.

Sydeuropa har, modsat de nordiske lande, oplevet darligere vejr i sommerhalvaret 2018 end normalt.
Med de store forskelle i produktionen for 2018 fra land til land, ser vi styrken i spredningen af
selskabets anleeg pa flere lande.

Selskabet har via refinansiering faet frigivet kapital, som vi forventer vil udmente sig i keb af flere
anleeg i lgbet af 2019.

Alle anlaeg er kgbt til det forventede afkastkrav for hvert enkelt land og den samlede portefalje er
budgetteret til at generere et gennemsnitligt afkast pa 9% set over budgetperioden pa 20 ar.

Det er dog ledelsens forventning, at dette afkast i lgbet af det kommende ar kan opjusteres pa
baggrund af refinansieringer og deraf afledte tilkgb til portefaljen.

For at give et overblik over selve driften i hele gruppen, er der udarbejdet en samlet resultatopgerelse
og balance nedenfor.

RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

2018 (T.KR.)
Omsztning 105.975
Driftsomkostninger -17.372
Resultat fgr renter og afskrivninger 88.603
Renteudgifter -19.792
Resultat fgr afskrivninger (driftsresultat) 68.811
Afskrivninger -50.659
Skat 291
Arets resultat 18.443
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Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold (fortsat)

BALANCE 31. DECEMBER

Aktiver 2018 (T.KR.)
Solcelleanlzeg 770.285
Kapitalandele og andre veerdipapirer 3.152
Tilgodehavende i associerede virksomheder 6.360
Anlagsaktiver i alt 779.797
Tilgode fra salg af strgm 18.528
Sikringskonto 15.077
Andre tilgodehavender 35.173
Periodeafgraensningsposter 2.379
Likvide midler 95.064
Omsaetningsaktiver i alt 166.221
Aktiver i alt 946.018
Passiver

Selskabskapital 111.850
Overfgrt resultat 124.098
Egenkapital i alt 235.948
Kreditinstitutter (bankgzaeld) 593.977
Leverand@rgaeld 6.051
Anden gzld 31.271
Periodeafgraensningsposter 78.771
Galdsforpligtelser i alt 710.070
Passiver i alt 946.018

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
virksomhedens finansielle stilling.

Forventninger til 2019

Vi vil i 2019, ligesom det har veeret tilfeeldet i 2018, have fokus pé& optimering af driften. Vi forventer
et positivt resultat pa niveau med 2018 og vi indstiller til generalforsamlingen, at der udloddes et
udbytte p& 7% (i forhold til oprindeligt indbetalt aktiekapital) for regnskabsaret 2018 til udbetaling
efter generalforsamlingen i 2019.
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RESU

LTATOPGQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

DRIFTSRESULT AT .. e aees

Andre finansielle omkostninger........cccoveiiiiiiiiiiiiiiiieen.

RESULTAT F@R SKAT .ttt et e e e

Skat af Arets reSUIAT . ...t e e e

ARETS RESULT AT ettt et e e e e,

FORS

Fores

LAG TIL RESULTATDISPONERING

laet udbytte for regnskabsaret..............ccoeieiiiiinin...

Ekstraordinaert udbytte..........cooiiiiiiiii
Henlaeggelser til reserve for nettoopskrivning efter indre

Vaardis MetOde. ... .
Overfart resultat. ... .. ..o

Note

2018
kr.

8.933.195

-186.763

8.746.432

-261.192

8.485.240

0

8.485.240

12.250.000
12.250.000

8.933.195
-24.947.955

8.485.240

2017
kr.

1.285.019

-127.264

1.157.755

-229

1.157.526

0

1.157.526

0
14.525.000

1.285.019
-14.652.493

1.157.526
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2018 2017
kr. kr.
Kapitalandele i dattervirksomhed............cccovviiiiiiiiiiiiiinas, 180.110.425  183.721.650
Finansielle anleegsaktiver...........oooiiiiii i 1 180.110.425 183.721.650
ANLZEGSAKTIVER. . .« ettt e 180.110.425 183.721.650
Andre tilgodehavender..........ooiiiiiii e 194.420 0
Periodeafgraensningsposter......cccvevviiiiiiiii i 0 4.282
Tilgodehavender...... ..o e 194.420 4.282
Likvide beholdninger ... ..o 4.993 0
OMSZETNINGSAKTIVER .. .t 199.413 4.282
AKTIVER L 180.309.838 183.725.932
PASSIVER
Selskabskapital.........cooiiiieiiii i e 87.500.000 87.500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode......... 4.723.758 8.334.983
Overfart oVerskud..........cooeoiiiii e 61.974.176 74.377.711
Forslag til udbytte. . ... ..o 12.250.000 0
EGENKAPITAL. . ettt 2 166.447.934 170.212.694
Geeld til pengeinstitutter. ... ..o 0 28
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser............cc.coooevne... 43.063 25.000
Geeld, tilknyttede virksomheder...........ooiiiiiiiiiiiiiiiaans 13.670.446 9.530.278
ANAeN gaeld. ... e 148.395 3.957.932
Kortfristede geeldsforpligtelser..........ocoviiiiiiiiiiiiiiiiine.. 13.861.904  13.513.238
GAELDSFORPLIGTELSER. ...ttt 13.861.904 13.513.238

PASSIVER . . . 180.309.838 183.725.932
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i
dattervirksomhed

KOSEPriS 1. Januar 2008 ....couie et e ettt e et e e e e aaaan 175.386.667
Kostpris 31. december 2018 ... i 175.386.667
Opskrivninger 1. januar 2018 . .......uuiei i 14.160.248
o 1] Y= =Y T Lo -5.825.265
Udloddet reSUItat .......cooiiiiii ettt -12.544.420
=] i =TV I = 8.933.195
Opskrivninger 31. december 2018. ...t 4.723.758
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018.......cceiiiiiiiiiiiiiiiiiiieanns 180.110.425

Datterselskabet Obton Solenergi Global P/S har investeret i udenlandske enheder, hvori der
ejes og drives et solcelleanlaeg. Investeringerne er dels foretaget via indskud i selskaberne
som egenkapital og dels ydet som lan til selskaber. Kapitalandel og lan betragtes af Obton
Solenergi Global P/S som en samlet investering, der skal give et samlet afkast til selskabet.
De afgivne 1an vil blive tilbagebetalt i takt med at de underliggende selskaber genererer fri
likviditet, som enten kan anvendes som udbytte eller som tilbagebetaling af de ydede lan.
Lanene er ydet uden en aftalt rente, da lan og kapitalandele betragtes som en samlet
investering. Lanene er en kombination af Ian uden vilkar og Ansvarlige 1an, efterstillet den
primeere kreditgiver pa anlaeggene.

Egenkapital

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter
Selskabs- indre veerdis Overfort Forslag til

kapital metode overskud udbytte | alt
Egenkapital 31. december
2007, e 87.500.000 14.160.248 74.377.711 0176.037.959
/ndring af egenkapital som
korrektion af skgn................ -5.825.265 -5.825.265
Korrigeret egenkapital 1.
januar 2018.........coceiiiiiit 87.500.000 8.334.983 74.377.711 0170.212.694
Forslag til resultatdisponering.. 8.933.195 -24.947.955 24.500.000 8.485.240
Udbetalt ekstraordinsert
udbytte......ccoviiiiiiiiiin, -12.250.000 -12.250.000
Overfgrsel af udbytte............ -12.544.420 12.544.420
Egenkapital 31. december
2018. .. 87.500.000 4.723.758 61.974.176 12.250.000 166.447.934

Indre veerdi udger pr. 31. december 2018 kurs 0,9511 pr. aktie a 0,50 kr.

11

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Obton Global Selskabsinvestor P/S for 2018 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Resultatopgarelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.
Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

/ndring som fglge af veesentlige fejl

Koncernen har i 2018 andret metodik og sken for opggrelse scrapveerdier til brug for beregning af
afskrivninger pa solcelleanleeg og forskelsveerdier. | den forbindelse har man konstateret fejl
vedrgrende tidligere ars afskrivningsperiode pa negative merveerdier, der er allokeret til driftsmidler i
datterselskaberne. Perioden hvorpa de negative merveerdier afskrives over, er tidligere vurderet for
kort i forhold til den reelle brugstid, hvilket er korrigeret som en vaesentlig fejl i indeveerende ar.

Moderselskabets egenkapital primo er som falge heraf mindsket med 5.825 tkr. og arets resultat 2017
er formindsket med 1.121 tkr., som fglge heraf. Sammenligningstal vedrgrende den konstaterede fejl
er tilrettet. Korrektionen af sammenligningstal er indregnet direkte pa egenkapitalen primo, jf.
egenkapitalnoten.

RESULTATOPG@RELSEN

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder

I moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindteegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indteegter og omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, hvorfor der ikke er indregnet aktuel skat eller udskudt
skat. Aktuel skat og udskudt skat, som males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaeessig og
skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, pahviler de enkelte selskabsdeltagere.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmzessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af
positiv eller negativ goodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger
anskaffelsesveerdien.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende regnskabsar.

Skyldig skat og udskudt skat

Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, hvorfor der ikke er indregnet aktuel skat eller udskudt
skat. Aktuel skat og udskudt skat, som males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, pahviler de enkelte selskabsdeltagere.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sdledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede geeldsforpligtelser svarer normalt til nominel veerdi.



