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LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017 for Obton Solenergi Balance P/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet 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.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 4. maj 2018

Direktion:

Anders Marcus

Bestyrelse:

Peter Krogsgaard Jargensen Lars Lunau Bentsen Anders Marcus
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til ejerne af Obton Solenergi Balance P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Obton Solenergi Balance P/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017, 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 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
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 galdende 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 arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet 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.

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. Haj 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge 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 traffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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 skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig
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 vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfare, at selskabet ikke laangere kan fortsaette 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 revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet 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 laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

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

Aarhus, den 4. maj 2018

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Jesper L. Christensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32168
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Obton Solenergi Balance P/S investerer i starre solcelleanlaeg fordelt pa flere lande. Formalet med at
investere i solcelleparker i flere udvalgte lande er at opna en risikospredning af investeringen. Via den
efterfalgende drift af anlaeggene, der forventes varetaget de naeste 20 ar, er malet at opna et gns.
arligt udbytte pa den investerede kapital pa 8%.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Tilfredsstillende ar

Projektet (i det folgende benavnt ”Selskabet”) blev lanceret i foraret 2016 med formal om lgbende at
indkebe anlaeg til selskabet i takt med aktietegningen. Aktietegningen blev afsluttet i efteraret 2017.
Det forgangne ar har saledes, ligesom 2016, vaeret et ar praeget af nye indkeb til selskabet og indkaring
af de nye projekter. Der er lgbende indgaet nye aftaler vedrgrende indkeb af anlaeg til selskabet, og
selskabet har i lgbet af aret indgaet indkebsaftaler for mere end DKK 1 mia., der er fordelt pa 28
solcelleanlaeg placeret i Holland, Belgien, England, Frankrig og Italien. Tillagt de anlaeg, der blev kabt i
2016, ejer selskabet ved udgangen af 2017 40 solcelleanlaeg i 6 lande. Portefgljen bestar af 90%
projekter i “safe” kategorien og 10% projekter i ”value” kategorien. Indkegb af anlag er forlgbet
planmaessigt, og anlaeggene er kgbt til det forventede afkast opstillede inden for de 2 kategorier.

Indregning af kapitalandele i andre selskaber

Produktionsmaessigt er en starre del af portefaljen overgaet til drift i 2017 med hovedvaegten pa den
store portefeglje der er kebt i Frankrig. Samlet set har projekterne produceret tilfredsstillende og
slutter aret 0,4% foran budget.

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

Forventninger til 2018

Ledelsens forventninger til 2018 er, at der i lgbet af aret tilfgres flere anlaeg til portefaljen for
yderligere DKK 500 mio., hvoraf kebsaftaler pa hovedparten af disse anlaeg allerede er indgaet i de
forste maneder af 2018. Herefter vil den samlede portefglje andrage investeringer for DKK 1,7 Mia. Der
forventes saledes ogsa yderligere vaekst i bade omsaetning og indtjening, ikke mindst fra de hollandske
projekter, der tages i drift labende hen over 2018 og starten af 2019. Der vil ogsa i 2018 vaere stor
fokus pa indkering af de mange nye anlaeg, hvorefter 2019 forventes at blive farste fulde driftsar for
selskabet, med undtagelse af fa anlaeg der forst tages i drift 1. halvar 2019.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Andre driftsindtaegter.....oooviiiiiiiiiiiiiiiiiee
Eksterne omKkostnNiNger.....c.cvvveieiiiieiriieiniieerenneerenneenes

DRIFTSRESULTAT ..ottt

Indtaegter af andre kapitalandele, vaerdipapirer og

tilgodehavender, der er anlaegsaktiver.........c.cccevviieinnn...
Andre finansielle indtaegter......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinene,
Andre finansielle omkostninger........ccovvviiiiiiiiiiiiiiiinnnn.
RESULTAT FOR SKAT ...vitiiiiiiiiiieieieieieeieeieeneeneene

SKat af Arets FeSULAL. ..euuee et eeneeneeeeeeeeeeneeneanens

ARETS RESULTAT...cuuiiiniiiinerineeiineeiineeineerineenineennnns

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........cccevverenenenennn..
Overfart resultat.....ooeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,

Note

1

2017
kr.

5.508.653
-797.420
4.711.233
777.802
1.695.169
-76.896
7.107.308

0

7.107.308

7.000.000
107.308

7.107.308

2016
kr.

-27.300

-27.300

-293

-27.593

-27.593

-27.593

-27.593
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BALANCE 31. DECEMBER
AKTIVER
Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoevviiviiiiiiinninann...

ANdre Vardipapirer..c..eeiei i e

Andre tilgodehavender........coviuiiiiiiiiiiiiiiiiie
Finansielle anlaagsaktiver..........cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennn..

ANLZEGSAKTIVER.... ..ot

Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavender........coouiiiiiiiiiiiiiiiiiii i

Likvide beholdninger..........c.ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
OMSZETNINGSAKTIVER. ....c.vitiitiiiiinieieeieeieeieeneeneenaenaenes

AKTIVER. ...

PASSIVER

Selskabskapital..eeeeueeeereereiieereieiriieeraneerenneerenneeeennneanes
Overfart overskUd.......ooueiiiiiiiiiiiiii i ei e aaas
Forslag til udbytte...ccveiriniiiiiiiii e

EGENKAPITAL ....outitiiiiiiiiiiiiiererereeneeneeneeneeneeneanees
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser........ccccevvevnnennnnn..
Geeld, tilknyttede virksomheder.........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiienanns
Forudbetalt kapitalforhgjelse.......cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiininennnn.
ANden gaeld. oo e
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.cccovviiiiiiiiiiiiinnnn...
G/ZELDSFORPLIGTELSER.......ceiiiiiiiiiiniiiennieneeneeneeenneenes

PASSIVER. ..o

Medarbejderforhold

2017
kr.

2.524.004
41.706.507
327.737.613
18.256.003
390.224.127
390.224.127

15.782.903
15.782.903

18.705.988

34.488.891

424.713.018

417.000.000
79.715
7.000.000

424.079.715
96.400

0

0

536.903
633.303
633.303

424.713.018

2016
kr.

104.000

0
42.526.417
21.591.195
64.221.612
64.221.612

30.677.381
30.677.381

20.500.714

51.178.095

115.399.707

20.500.000
-27.593
0

20.472.407
25.000
27.100.000
65.000.000
2.802.300
94.927.300
94.927.300

115.399.707
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NOTER

2017 2016
kr. kr.

Seerlige poster
Modtaget tilskud fra Obton A/S..ceeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeieeens 5.508.653 0
5.508.653 0

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i

datter- Andre

virksomheder veerdipapirer

Kostpris 1. jJanuar 2017, ...ceeeeiiieiiiiiiiiieeeeneiiieeeeeeeannnnness 104.000 0
I LT 2.470.004 41.706.507
F i ot Ly T T PP -50.000 0
Kostpris 31. december 2017.......cccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennnenn, 2.524.004 41.706.507
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017...................... 2.524.004 41.706.507

Tilgodehavender
hos tilknyttede Andre
virksomheder tilgodehavender

Kostpris 1. jJanuar 2017, ..ceeeeiiiinietieiiiiieeeeeeiiieeeeeesennnnnens 0 21.591.195
11 LT 327.737.613 0
F i ot Ly T T PP 0 -2.029.475
Kostpris 31. december 2017.......ccceiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiennnenn, 327.737.613  19.561.720
OVEITBISEL. ettt 0 -1.305.717
Opskrivninger 31. december 2017........cccvvviiiiiiiiiiinnennnnnn. 0 -1.305.717
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017...................... 327.737.613  18.256.003

Obton Solenergi Balance P/S har investeret i udenlandske enheder, hvori der ejes og drives et
eller flere solcelleanlag. Investeringerne er dels foretaget via indskud i selskaberne som
egenkapital og dels ydet som lan til selskaberne. Kapitalandel og lan betragtes af Obton
Solenergi Balance P/S som en samlet investering, der skal give et samlet afkast til selskabet.
De afgivne lan 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 lan uden vilkar og Ansvarlige lan, efterstillet den
primaere kreditgiver pa anlaeggene.

10

Note
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NOTER
Egenkapital

Selskabs-

kapital

Egenkapital 1. januar 2017......cceevvevennenne. 20.500.000
Kapitalforhgjelse.......ccoooviiiiiiiiiiiiinn. 396.500.000
Forslag til arets resultatdisponering...........
Egenkapital 31. december 2017.............. 417.000.000

Medarbejderforhold
Antal personer beskaftiget i gennemsnit:
1(2016: 1)

Overfort
overskud

-27.593

107.308

79.715

Forslag til
udbytte | alt

0 20.472.407
396.500.000
7.000.000 7.107.308

7.000.000 424.079.715

11

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Obton Solenergi Balance P/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabs-
klasse C.

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

Sammenligningstal

Selskabets investering i de underliggende datterselskaber foretages dels som indskud pa egenkapital og
dels ved langivning. Selskabet anser investeringen som en samlet investering, der tilbagebetales i takt
med at der i de underliggende selskaber genereres fri likviditet, der pa samme vilkar som fri
egenkapital kan udbetales til kapitalejer (moderselskabet) under hensyntagen til aftaler med eksterne
finansieringskilder i de underliggende selskaber. | arsrapporten for 2016 var de pagaeldende lan til
datterselskaberne praesenteret som 'Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder” under
omsatningsaktiver. Pa grund af betragtningen om en samlet investering er de pagaldende
tilgodehavender reklassificeret som anlaegsaktiver i arsrapporten for 2017. Sammenligningstal for 2016
er andret i overensstemmelse hermed.

Koncernregnskabet
Der er ikke udarbejdet koncernregnskab, da koncernen opfylder fritagelsesbestemmelserne i arsregn-
skabslovens § 110 om regnskabsaflaeggelse for mindre koncerner.

RESULTATOPG@RELSEN

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

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

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

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

Skat

Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, hvorfor der ikke er indregnet skat af selskabets
driftsmaessige resultat. Arets resultat medregnes ved opggrelsen af skattepligtig indkomst hos
selskabsdeltagerne efter skattelovgivningens almindelige regler.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger
nettorealisationsvaerdien, nedskrives til denne lavere vardi.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Vardiforringelse af anlagsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt
for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hajeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgares
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestramme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestaender.

Skyldig skat og udskudt skat

Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, hvorfor der ikke er indregnet skat af selskabets
driftsmaessige resultat. Arets resultat medregnes ved opggrelsen af skattepligtig indkomst hos
selskabsdeltagerne efter skattelovgivningens almindelige regler.

Geaeldsforpligtelser

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

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Omregning af fremmed valuta

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

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede veerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.



