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LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017 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 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:

Ove Jensen Peter Krogsgaard Jagrgensen Jannik Benneth Skow
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 2017, 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 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret
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 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 forarsaget 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 4. maj 2018

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, samme 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 falgende benzevnt “Selskabet™) blev lanceret i foraret 2016 med formal om lgbende at
indkabe anleeg til selskabet i takt med aktietegningen. Aktietegningen blev afsluttet i efteraret 2017.
Det forgangne ar har saledes, ligesom 2016, veeret et ar praeget af nye indkeb til selskabet og
indkering af de nye projekter. Der er lgbende indgaet nye aftaler vedrgrende indkegb af anleeg til
selskabet, og selskabet har i Igbet af aret indgaet indkgbsaftaler for mere end DKK 1 mia., der er
fordelt pa 28 solcelleanlaeg placeret i Holland, Belgien, England, Frankrig og Italien. Tillagt de anleeg,
der blev kgbt i 2016, ejer selskabet ved udgangen af 2017 40 solcelleanleeg i 6 lande. Portefgljen
bestar af 90% projekter i ”safe” kategorien og 10% projekter i “value” kategorien. Indkeb af anleeg er
forlabet planmeessigt, og anlaeggene er kgbt til det forventede afkast opstillet inden for de 2
kategorier.

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


JLC
Stempel
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Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold (fortsat)

Indregning af kapitalandele i andre selskaber

Indregning af selskabets kapitalandele i andre selskaber, indregnes efter kostprismetoden.
Kostprismetoden medfgrer, at ejerandelene i disse selskaber saledes ikke er veerdireguleret og
eventuel drift fra ejerskabet er sdledes ikke indregnet i resultatopgerelsen i 2017. | det regnskabsar,
hvori selskabet modtager udbytte, indregnes udbyttet i resultatopgarelsen for selskabet.

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

Resultatopggrelse

Ar DKK
Omsaetning inkl. kapitalandele 88.045.381
Driftsomkostninger 16.855.543
Resultat for renter og afskrivninger 71.189.838
Renteudgifter 18.160.865
Resultat for skat 53.028.973
Resultat fgr afskrivninger (driftsresultat) 53.028.973
Afskrivninger 30.150.664
Skat 3.766.288
Arets resultat 19.112.021
Balance

Aktiver DKK
Solcelleanl=g 1.262.923.249
Anlagsaktiveri alt 1.262.923.249
Tilgode fra salg af strem 2.213.559
Sikringskonto 21.402.091
Andre tilgodehavender 43.111.699
Periodeafgrasnsningsposter 3.685.641
Deponeret kgbesum 23.244.000
Likvide midler 69.925.904
Omsa=tningsaktiver i alt 163.582.894
Aktiver i alt 1.426.506.143
Passiver

Selskabskapital 417.000.000
Overfert resultat -11.691.131
Arets resultat 19.117.264
Egenkapital i alt 424.426.133
Leverandgrgald 301.110
Banklan 998.598.971
Anden gald 3.179.929
Forpligtelser i alt 1.002.080.010
Passiveri alt 1.426.506.143
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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 tilferes flere anleeg til portefeljen for
yderligere DKK 500 mio., hvoraf kgbsaftaler p& hovedparten af disse anleeg allerede er indgdet i de
farste maneder af 2018. Herefter vil den samlede portefglje andrage investeringer for DKK 1,7 Mia.
Der forventes saledes ogsd yderligere veekst i bade omseetning og indtjening, ikke mindst fra de
hollandske projekter, der tages i drift lgbende hen over 2018 og starten af 2019. Der vil ogsa i 2018
veere stor fokus pa indkering af de mange nye anleeg, hvorefter 2019 forventes at blive farste fulde”
driftsar for selskabet, med undtagelse af fa anleeg der ferst tages i drift 1. halvar 2019.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2017 2016

kr. kr.

Eksterne omKkoStNINGEr..... oo -259.039 -75.281

DRIFTSRESULT AT -ttt ettt et et et e e e e e e eeeas -259.039 -75.281

Andre finansielle omkostninger..........ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiieana. -3.731 0

RESULTAT FOR SKAT -ttt et eeas -262.770 -75.281

Skat af arets resultat........ccovieeeiiiiiiiii e 0 0

ARETS RESULTAT ...t -262.770 -75.281
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Overfart resultat.........ooooiiiii e -262.770 -75.281

B -262.770 -75.281



IBDO

BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Kapitalandele i dattervirksomheder..........cccooiiiiiiiiiiiiin..
Forudbetaling pa kapitalandele.............ccoeviiiiiiiiiiinnanen...
Finansielle anleegsaktiver.........cccoviiiiiiiiii i,

ANL/ZEGSAKTIVER......

Andre tilgodehavender.........c.ooeiiiiiiiii e
Periodeafgraensningsposter. .....oov i

Tilgodehavender......

Likvide beholdninger

OMSAETNINGSAKTIVER ..

AKTIVER .......ccoeet

PASSIVER

Selskabskapital.........
Overfort overskud.....

EGENKAPITAL..........

Anden geeld.............

Kortfristede geeldsforpligtelser..........ocoviiiiiiiiiiiiiiiiine..

G/ELDSFORPLIGTELSER. .. et et e e

PASSIVER...............

2017
kr.

Note

317.000.000

0

1 317.000.000
317.000.000

0

4.282

4.282

174.182
178.464

317.178.464

317.000.000
-338.051

2 316.661.949

516.515
516.515

516.515

317.178.464

11

2016
kr.

14.000.000
53.303.162
67.303.162
67.303.162
37.461.131
0
37.461.131
46
37.461.177

104.764.339

104.812.320
-75.281

104.737.039

27.300
27.300

27.300

104.764.339
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i
datter-
virksomheder

Kostpris 1. januar 2017 ..o 14.000.000
Tl gANG. . e e 303.000.000
Y o= 1T 0
Kostpris 31. december 2017......cooviiiiiiiiiiiiiiiiiii e 317.000.000
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 2017..................... 317.000.000

Forudbetaling p&
kapitalandele

53.303.162
0
-53.303.162
0

0

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 lan til selskaber. 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 1an. Lanene er ydet uden en aftalt rente, da lan og kapitalandele betragtes som en
samlet investering. Lanene er en kombination af 1an uden vilkar og Ansvarlige 1an, efterstillet

den primeere kreditgiver pa anlaeggene.

Egenkapital
Selskabs- Overfort
kapital overskud | alt
Egenkapital 1. januar 2017........coviieiiiiiiiiiieiiieeens 104.812.320 -75.281104.737.039
Kapitalforhgjelse........covoieiiiii e 212.187.680 212.187.680
Forslag til arets resultatdisponering.............cccceeeun.... -262.770  -262.770
Egenkapital 31. december 2017.......cccoiiiiiiiiiinnnnn. 317.000.000 -338.051 316.661.949

Kurs indre veerdi pr. 31.12.17 = 99,89.

12

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Obton Balance Selskabsinvestor P/S for 2017 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.

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

RESULTATOPG@RELSEN

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

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, 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 regnskabsmaessig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, pahviler de enkelte selskabsdeltagere.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger
nettorealisationsveerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Veerdiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes
arligt for indikationer pa 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 opgares
som nutidsveerdien af de forventede nettopengestrgamme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestramme 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
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende 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.





