TIf.: 89 30 78 00 BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
aarhus@bdo.dk Kystvejen 29

P — www.bdo.dk DK-8000 Aarhus C
CVR-nr. 20 22 26 70

OBTON BALANCE SELSKABSINVESTOR P/S
C/0 OBTON A/S, SILKEBORGVEJ 2, 8000 AARHUS C

ARSRAPPORT

1. JANUAR - 31. DECEMBER 2018

Arsrapporten er fremlagt og godkendt pa
selskabets ordinaere generalforsamling,
den 13. maj 2019

Anders Marcus

CVR-NR. 37 55 64 67



IBDO

INDHOLDSFORTEGNELSE
Selskabsoplysninger

Erkleeringer

=0 L= ET=YcY o F- N =T 1 TR
Den uafhaengige revisors revisionspPategning........ocv.eeee e ine i aeene e eeenenn
Ledelsesberetning

(=T L= =TS 01T (= 0 1 o
Arsregnskab 1. januar - 31. december

SIS B = L 0] o0 =Y LY

2= F= (o <

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, en danskejet revisions- og radgivningsvirksomhed, er medlem af BDO International Limited - et UK-baseret selskab med
begraenset haeftelse - og en del af det internationale BDO netveerk best&ende af uafheengige medlemsfirmaer.

Side

5-6

7-9

10

11

12

13-14



|IBDO

SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Komplementar

Revision

Obton Balance Selskabsinvestor P/S
c¢/o0 Obton A/S
Silkeborgvej 2
8000 Aarhus C

CVR-nr.: 37 55 64 67

Stiftet: 18. marts 2016
Hjemsted: Aarhus

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Ove Jensen, formand
Jannick Benneth Skow
Mogens Tolling

Anders Marcus

Obton Balance Komplementaranpartsselskab

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab

Kystvejen 29
8000 Aarhus C



IBDO '

LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2018 for Obton Balance 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 26. april 2019

Direktion:

Anders Marcus

Bestyrelse:

Ove Jensen Jannick Benneth Skow Mogens Tolling
Formand
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DEN UAFHZENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til ejerne af Obton Balance Selskabsinvestor P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Obton Balance Selskabsinvestor P/S for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2018, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Ars-
regnskabet 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 26. april 2019

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20 22 26 70

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

Vaesentligste aktiviteter

Obton Balance Selskabsinvestor P/S investerer, sammen med Obton Balance Privatinvestor A/S, via
selskabet Obton Solenergi Balance P/S i stgrre solcelleanlaeg fordelt pa flere lande. Formalet med at
investere i solcelleparker i flere udvalgte lande er at opna en risikospredning af investeringen. Via den
efterfelgende drift af anlaeggene, der forventes varetaget de naeste 20 ar, er malet at opna et gns.
arligt udbytte pa den investerede kapital pa 8%. Strukturen over investeringen er illustreret nedenfor.
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Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Tilfredsstillende ar

Projektet (i det fglgende benaevnt ~Selskabet™) blev lanceret i foraret 2016 med formal om Igbende at
indkagbe anleeg til Selskabet i takt med aktietegningen. Aktietegningen blev afsluttet i efteraret 2017.
Regnskabsaret 2016 og 2017 var praeget af nye indkeb til selskabet og indkering af de nye projekter. |
farste halvdel af det forgangne ar har fokus veeret pa indkering af de projekter, der blev indkebt til
portefgljen i slutningen af 2017. Derudover er der i Igbet af 2018 tilkabt nye projekter i Holland.

Ved udgangen af 2018 ejer Selskabet solcelleanleeg i 6 lande og har samlet investeret DKK 1,6 mia.
Portefgljen bestar af 85% projekter i safe” kategorien og 15% projekter i "value™ kategorien.

Selskabet har i arets lgb afsluttet farste halvdel af en refinansiering af den franske portefglje. | farste
omgang er der lavet en refinansiering af Garonne-portefgljen og p.t. er en refinansiering af Coruscant-
portefgljen igang. Nar den sidste refinansiering er faldet pa plads vil selskabet tilkgbe nye anleeg til
portefgljen.

Produktionsmaessigt endte 2018 med en positiv afvigelse pa 2,1%, hvilket er tilfredsstillende. Det
deekker dog over stgrre forskelle fra land til land, hvilket bekraefter styrken i strategien om geografisk
spredning af solcelleanlaeggene over flere lande.
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LEDELSESBERETNING

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold (fortsat)

Indregning af kapitalandele i andre selskaber

Indregning af Selskabets kapitalandele i andre selskaber, indregnes efter kostprismetoden.
Kostprismetoden medfarer, at ejerandelene i disse selskaber sdledes ikke er veerdireguleret og
eventuel drift fra ejerskabet er saledes ikke indregnet i resultatopgerelsen i 2018. | det regnskabsar,
hvori selskabet modtager udbytte, indregnes udbyttet i resultatopgerelsen for selskabet.

For at give et overblik over selve driften i Balance-projektet, er der udarbejdet en koncern
resultatopggrelse og balance nedenfor:

RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

2018 (T.KR)
Omszetning m.v. 130.016
Driftsomkostninger -25.672
Resultat far renter og afskrivninger 104.344
Renteudgifter (netto) -32.239
Kursreguleringer -2.855
Resultat fer afskrivninger (driftsresultat) 69.250
Afskrivninger -56.874
Skat -5.830
Arets resultat 6.546
BALANMNCE 31. DECEMBER
Aktiver 2018 (T.KR.)
Solcelleanlzeg 1.273.607
Kapitalandele og andre vardipapirer 3.444
Andre tilgodehavender 16.141
Anla=gsaktiver i alt 1.293.192
Tilgode fra salg af strem 12.483
Sikringskonto 35.300
Andre tilgodehavender 85.751
Periodeafgraensningsposter 16.822
Likvide midler 73.459
Omsz=etningsaktiver i alt 223.815
Aktiver i alt 1.517.007
Passiver
Selskabskapital 208.500
Overfert resultat 196.581
Egenkapital i alt 405.081
Kreditinstitutter (bankgaeld) 1.034.577
Gald til tilknyttede virksomheder 5.164
Leverandegrgaeld 33.486
Periodeafgraensningsposter 84
Anden gald 38.615
Ga=ldsforpligtelseri alt 1.111.926
Passiver i alt 1.517.007
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LEDELSESBERETNING

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

Forventninger til 2019

Ledelsen forventer veekst i bade omsaetning og indtjening som felge af, at de sidste af de tilkgbte
projekter seettes i drift i 2019. Samtidig forventes der at blive tilkebt yderligere anleeg, nar den
ovenfor omtalte refinansiering er faerdiggjort. Der vil i 2019, ligesom det har veeret tilfeeldet i 2018,
veere fokus pa indkegring af de nye anleeg samt optimering af driften. Pa den baggrund indstilles der til
generalforsamlingen, at der udloddes et udbytte pd 6% (i forhold til den oprindelige indbetale
aktiekapital) for regnskabsaret 2018 til udbetaling efter generalforsamlingen 2019.
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RESU

LTATOPGQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

DRIFTSRESULT AT .. e aees

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

RESU

LTAT FOR SKAT . ettt et e eeeeeaes

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

ARETS RESULT AT - ettt e e e e e

FORS

Fores

LAG TIL RESULTATDISPONERING

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

OVErfart reSUITAL. ... e

Note

2018
kr.

5.321.343

-251.504

5.069.839

-35.378

5.034.461

0

5.034.461

19.020.000
-13.985.539

5.034.461

10

2017
kr.

0

-259.039

-259.039

-3.731

-262.770

0

-262.770

0
-262.770

-262.770
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2018 2017
kr. kr.
Kapitalandele i dattervirksomheder..........cccooiiiiiiiiiiiiin.. 301.150.000  317.000.000
Finansielle anleegsaktiver...........ooooiiiiii i 1 301.150.000 317.000.000
ANLAEGSAKTIVER. . ..ottt e e e eaneeaas 301.150.000 317.000.000
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder...................... 5.163.663 0
Periodeafgraensningsposter........ccovvviiiiiiii i 0 4.282
Tilgodehavender...... ... e 5.163.663 4.282
Likvide beholdninger..... ..o 69.546 174.182
OMSAETNINGSAKTIVER ... ettt e eeaas 5.233.209 178.464
AKTIVER. .ottt e et 306.383.209 317.178.464
PASSIVER
Selskabskapital..........ccoiiiiiiii 158.500.000 317.000.000
Overfart oVerskud. ... ..o e 128.326.410 -338.051
Forslag til udbytte.......ccoooiiiii e 19.020.000 0
L A o 7 2 305.846.410 316.661.949
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser............cc..ooeevne... 43.375 98.150
ANAEN gaBld. ..o e 493.424 418.365
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........ccoooiiiiiiiiiiiiiinas, 536.799 516.515
G/ELDSFORPLIGTELSER. ...ttt ittt et e et e et eeeeeeaes 536.799 516.515

PASSIVER . .. 306.383.209 317.178.464
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i
datter-
virksomheder

KOSEPIis 1. Januar 2018 . ...ttt et 317.000.000
N 0= VT -15.850.000
Kostpris 31. december 2018 ... 301.150.000
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2018........ooiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeaee 301.150.000

Datterselskabet Obton Solenergi Balance P/S har investeret i udenlandske enheder, hvori der
ejes og drives et eller flere solcelleanleeg. Investeringerne er dels foretaget via indskud i
selskaberne som egenkapital og dels ydet som 1an til selskaber. Kapitalandel og l&an betragtes
af Obton Solenergi Balance 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 1an uden vilkér og Ansvarlige 1an, efterstillet
den primaere kreditgiver pa anleeggene.

Egenkapital
Selskabs- Overfort Forslag til
kapital overskud udbytte | alt
Egenkapital 1. januar 2018...............coeut 317.000.000 -338.051 0316.661.949
Kapitalnedseettelse..............................:158.500.000 142.650.000 -15.850.000
Forslag til resultatdisponering.................. -13.985.539 19.020.000 5.034.461
Egenkapital 31. december 2018.............. 158.500.000 128.326.410 19.020.000 305.846.410

Indre veerdi udggr pr. 31. december 2018 kurs 0,9648 pr. aktie a 0,50 kr.

12

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Obton Balance 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.

RESULTATOPG@RELSEN

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder
Udbytte fra dattervirksomheder indregnes i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

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 vedrarer 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 regnskabsmeessig og
skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser, pahviler de enkelte selskabsdeltagere.

BALANCEN

Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger
nettorealisationsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Veerdiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes
arligt for indikationer pd veerdiforringelse 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 genindvindingsveerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Genindvindingsveerdi er den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalveerdien opggres
som nutidsveerdien af de forventede nettopengestramme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestrgmme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
fglgende regnskabsar.
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Skyldig skat og udskudt skat

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

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 gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



