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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato aflagt rsrapporten for 2017 for SPI - Miinster K/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver drsregnska-
bet et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017

samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus C, den 25. maj 2018

Direktion

Jesper Skovenborg
Adm. direktgr

Bestyrelse

Henry Juul Nielsen Bjgrn Havsager Priisholm Sgren Mouritsen
formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kommanditisterne i SPI - Miinster K/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for SPI - Minster K/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet ud-
arbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2017 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uaf-
haengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA'’s Etis-
ke regler) og de yderligere krav, der er geaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etis-
ke forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbe-
vis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaet-
te driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde &rs-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, 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 re-
vision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlin-
formationer kan opstd som fglge 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 beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af &rsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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 profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af
intern kontrol.

Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pd en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge 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.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med drsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Risskov, den 25. maj 2018

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Erling Brgdbaek

statsautoriseret revisor
MNE-nr. 11645
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Selskabsoplysninger
Selskabet SPI - Mlinster K/S
¢/o Sustainable Power Invest A/S
Lille Torv 6, 1. th.
8000 Aarhus C
CVR-nr.: 37223522
Regnskabsar: 1. januar 2017 - 31. december 2017
2. regnskabsar
Bestyrelse Henry Juul Nielsen, formand
Bjgrn Havsager Priisholm
Sgren Mouritsen
Direktion Jesper Skovenborg, Adm. direktgr
Komplementar Komplementarselskabet SPI Mlnster IVS

Administrator

Revision

Dattervirksomhed

Sustainable Power Invest A/S, Lille Torv 6, 1. th., 8000 Aarhus C

Martinsen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Voldbjergvej 16, 2. sal

8240 Risskov

SPI - Mlnster IVS & Co. KG, Kleve, Tyskland
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Virksomhedens vaesentligste aktivitet er at eje en eller flere solcelleparker via tilknyttede
virksomheder og at drive denne som en virksomhed med henblik pd afsaetning af strom til elselskaber.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Det ordinaere resultat udger -1.298.949 mod -34.612 sidste 3r. Ledelsen anser drets resultat for util-
fredsstillende.

Selskabet har i datterselskabet SPI - Miinster IVS & Co. KG tilbageholdt et belgb til salgeren af
anlaegget pd €50.000 pd grund af manglende vedligehold af parken samt en snarlig retssag mod
selger pd grund af manglende overholdelse af kgbsaftalen. Belgbet er dog medtaget i
datterselskabets arsregnskab som en gzeld. Ledelsen har endvidere overvejet at tage retslige skridt
mod salger pga. manglende overholdelse af kgbsaftalen. Et forelgbigt krav er opgjort til 115 t.€ for
tab samt 50 t.€ i bod.

Endvidere lever prospektet iflg. ledelsen ikke op til det aftalte, hvorfor selskabet har tilbageholdt et
skyldigt belgb pd 133.654 kr. til udbyderen af projektet. De 133.654 kr. er dog medtaget i balancen
under Anden geld. Ledelsen er i dialog med udbyderen omkring dette.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for SPI - Miinster K/S er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmel
ser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler for klasse
C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregu-
leringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostnin-
ger, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som fglge af
&ndrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

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

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

Ved fgrste indregning méales aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méales til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag
af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kost-
pris og nominelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Igbe-
tid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der op-
stdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen
som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens va-
lutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen un-
der finansielle indtaegter og omkostninger.

Anleegsaktiver og andre ikke-moneteaere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta og som ikke anses for at
veere investeringsaktiver males til kursen pa transaktionsdagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Opfylder de udenlandske tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder kriterierne for selv-
staendige enheder, omregnes resultatopggrelserne til en gennemsnitlig valutakurs for perioden, og ba-
lanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, som er opstaet ved omreg-
ning af udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens va-
lutakurser, indregnes direkte p@ egenkapitalen. Dette gaelder ogsa kursdifferencer, som er opstaet
ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser.

Ved indregning af udenlandske tilknyttede virksomheder, der er integrerede enheder, omregnes mo-
netzere poster til balancedagens kurs. Ikke-monetaere poster omregnes til kursen pd anskaffelsestids-
punktet eller pa tidspunktet for efterfglgende op- eller nedskrivning af aktivet. Resultatopggrelsens
poster omregnes til transaktionsdagens kurs, idet poster afledt af ikke-monetaere poster dog omreg-
nes til historiske kurser for den ikke-monetaere post.

Kursregulering af mellemvaerender med udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for en del af
den samlede investering i tilknyttede virksomheder, indregnes direkte i egenkapitalen. Tilsvarende
indregnes valutakursgevinster og valutakurstab pa I3n og afledte finansielle instrumenter, som er ind-
gdet til kurssikring af selvstaendige udenlandske tilknyttede virksomheder, direkte i egenkapitalen.

Resultatopggrelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder nettoomsaetning samt eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fun-
det sted inden arets udgang, og safremt indtaegten kan opggres palideligt og forventes modtaget.
Nettoomseetningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse
med salget.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser samt amortisering af finansielle aktiver og for-
pligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der
vedrgrer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandel i tilknyttet virksomhed

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af den tilknyttede virksomheds resultat ef-
ter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.

Skat af drets resultat

Selskabet er ikke selvstaendigt skattesubjekt. Skat af selskabets resultat samt udskudt skat pdhviler
de enkelte kommanditister, og der indregnes derfor ikke skat i selskabets &rsrapport.
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhe-
dens regnskabsmeaessige indre veerdi. Denne opggres efter modervirksomhedens regnskabspraksis
med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillzeg eller fradrag af
resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden. forhold til indre
veerdi i tilknyttede virksomheder er levetiden pa solcelleanleeg indregnet med en levetid pa 25 &r i
opggrelsen af indre vaerdi.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Ved kgb af nye tilknyttede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virk-
somheders aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en
hensat forpligtelse til daekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de erhvervede
virksomheder i forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurde-
ringer.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdi af identificerbare overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandel i
tilknyttet virksomhed og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastleegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr
maksimalt 25 3r og er laengst for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition
og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill vurderes Igbende og nedskrives
over resultatopggrelsen i de tilfaelde, hvor den regnskabsmaessige vaerdi overstiger de forventede
fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Gaeldsforpligtelser

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Resultatopggrelse

1/1 2017 12/11 2015
Note -31/12 2017 -31/12 2016
Bruttotab -730.931 -19.800
Indtaegt af kapitalandel i tilknyttet virksomhed -564.175 -5.384
Andre finansielle indtaegter 223 6
1 Q@vrige finansielle omkostninger -4.066 -9.434
Arets resultat -1.298.949 -34.612

Forslag til resultatdisponering:
Disponeret fra overfgrt resultat -1.298.949 -34.612
Disponeret i alt -1.298.949 -34.612
SPI - Minster K/S - Arsrapport for 2017 10
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Balance 31. december

Aktiver
2017 2016

Anlagsaktiver
Kapitalandel i tilknyttet virksomhed 4.160.073 960.867
Finansielle anlaegsaktiver i alt 4.160.073 960.867
Anlaegsaktiveri alt 4.160.073 960.867
Omsatningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.712 3.629.474
Andre tilgodehavender 5.062 0
Tilgodehavender i alt 6.774 3.629.474
Likvide beholdninger 16.720 758.481
Omseaetningsaktiver i alt 23.494 4.387.955
Aktiver i alt 4.183.567 5.348.822

SPI - Minster K/S - Arsrapport for 2017 11



Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Note 2017 2016
Egenkapital
3 Virksomhedskapital 4.991.904 4.991.914
Overfgrt resultat -1.333.561 -34.612
Egenkapital i alt 3.658.343 4.,957.302
Gaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 391.570 391.220
Anden geeld 133.654 300
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 525.224 391.520
Gaeldsforpligtelser i alt 525.224 391.520
Passiver i alt 4.183.567 5.348.822
5 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
6 Eventualposter
SPI - Minster K/S - Arsrapport for 2017 12
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Noter

1/1 2017 12/11 2015
-31/12 2017 - 31/12 2016
@vrige finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 4.066 9.434
4.066 9.434
31/12 2017 31/12 2016
Kapitalandel i tilknyttet virksomhed
Kostpris 1. januar 2017 966.251 0
Tilgang i arets Igb 3.763.381 966.251
Kostpris 31. december 2017 4.729.632 966.251
Opskrivninger 1. januar 2017 -5.384 0
Arets resultat fgr afskrivninger pd goodwill -552.284 -5.384
Opskrivninger 31. december 2017 -557.668 -5.384
Arets afskrivninger p8 goodwill -11.891 0
Afskrivninger pa goodwill 31. december 2017 -11.891 o
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017 4.160.073 960.867
I regnskabsposten indgdr goodwill med 582.640 594.531
I "Tilgang i arets Igb" indgar goodwill med 0 594.531
Tilknyttet virksomhed:
Hjemsted Ejerandel
SPI - Miunster IVS & Co. KG Kleve, Tyskland 100 %
Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2017 4.991.904 0
Kontant kapitaludvidelse 0 4.991.914
4.991.904 4.991.914
Stamkapitalen udggr kr. 9.000.000 fordelt pa 1.000 andele & kr. 9.000.
Restheeftelsen udggr pr. 31.12.2017 kr. 4.008 pr. andel.
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

31/12 2017 31/12 2016
Overfgrt resultat
Overfgrt resultat 1. januar 2017 -34.612 0
Arets overfgrte overskud eller underskud -1.298.949 -34.612
-1.333.561 -34.612

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for bankengagementet i SPI - Minster IVS & Co. KG, t.kr. 13.640 er pantsat
anparter i SPI - Mlnster IVS & Co. KG bogfgrt veerdi t.kr. 4.160.

Eventualposter
Eventualforpligtelser

Ved afhaendelse af kapitalandelene i datterselskabet modtager komplementarselskabet 10% af
nettoprovenuet.

Selskabet har indgdet uopsigelig administrationsaftale gaeldende indtil 2020. Den
gennemsnitlige arlige ydelse er ca. t.kr. 86 og den samlede restydelse er ca. t.kr. 172.
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