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LEDELSESPATEGNING

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2018 for Obton Solenergi Stabil 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 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 2. maj 2019

Direktion:

Anders Marcus

Bestyrelse:

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

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Obton Solenergi Stabil 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 regnskabsaret
1. januar - 31. december 2018 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 skeon 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 2. maj 2019

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 Stabil P/S investerer pa vegne af Obton Stabil Selskabsinvestor P/S, Obton Stabil
Institutionel P/S og Obton Stabil Privatinvestor A/S i starre solcelleanlaeg fordelt pa flere lande.
Formalet med at investere i solcelleparker i flere udvalgte lande er at opna en risikospredning af
investeringen.

Tilfredsstillende ar med fokus pa investeringer

Projektet (i det falgende benavnt ”Selskabet”) blev lanceret i efteraret 2017 med formal om lgbende
at indkebe solcelleanlaeg til Selskabet i takt med aktietegningen. Aktietegningen forventes at kare til
og med 2019.

Det forgangne ar har vaeret et ar praeget af indkeb til Selskabet og indkering af de farste projekter der
er gaet i drift. 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 2 mia., der er fordelt pa 6 lande.
Halvdelen af portefgljen udgeres af anlaeg i Frankrig og Holland, mens den resterende del af
investeringerne er fordelt pa Tyskland, Belgien, Italien og Ungarn. Indkeb er forlgbet som planlagt, og
er indkaebt til hgjere afkast end forudsat ved projektets begyndelse.

Den indkebte portefslje af anlaeg udger en samlet arsomsaetning pa DKK 220 mio, hvoraf DKK 31 mio.
indgar i omsaetningen for 2018 (svarende til 14% af portefaljen). Den resterende del af portefgljen gar i
drift i lebet af 2019 og 2020, hvor omsaetningen saledes kan forventes at stige markant. Baseret pa
nuvaerende indkeb bliver farste fulde driftsar for selskabet saledes ar 2021.

Produktionsmaessigt er en del af portefaljen i Belgien, Frankrig og Holland overgaet til drift i 2018. Det
har veaeret med et tilfredsstillende resultat. Pa trods af nogle indkgringsproblemer i Holland og et
mindre godt sol ar i Frankrig, slutter portefgljen med en positiv afvigelse pa driften med +3,5%.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Selskabet har efter regnskabsafslutning modtaget kapitalforhgjelse.

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

Forventninger til 2019

Ledelsen forventer vaekst i bade omsaetning og indtjening som falge af, at en stor del af de indkebte
anlaeg saettes i drift i 2019. Herudover forventes der fortsat at blive foretaget flere stgrre investeringer
igennem hele 2019 i flere nye anlaeg. Der vil ligeledes i 2019, ligesom det har veeret tilfaldet i 2018,
vaere fokus pa indkering af de mange nye anlaeg samt optimering af driften.



|IBDO

RESU

RESU

Ekste

LTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

LTAT AF KAPITALANDELE | DATTER VIRKSOMHEDER........

INE OMKOSTNINGE .. ettiiittieiittreieereieeeeneeeeenneeaannees

DRIFTSRESULTAT ...c.uiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinine e

SKat af Arets reSULLAL. ...vvive it iieieeieneeneeneereeneeneeneeneeneenes

ARETS RESULTAT ...eiiniiiieiiieeii et e et et e eeieeeneeeanee

FORS

LAG TIL RESULTATDISPONERING

Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis
1011 o [
Overfart resultat.....o.eeeeeereiineiiriii e e e reereeeanennn

Note

2018
kr.

3.043.836

-21.319

3.022.517

-1.034.556

1.987.961

0

1.987.961

3.043.836
-1.055.875

1.987.961

2017
kr.

-43.911

-20.020

-63.931

-6.106

-70.037

-70.037

-43.911
-26.126

-70.037
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Kapitalandele i dattervirksomheder

Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder.........................

Finansielle anlaegsaktiver

ANLAGSAKTIVER.................

Tilgodehavender..................

Likvide beholdninger

OMSAETNINGSAKTIVER. ..ot

AKTIVER.........cooiiiiiin

PASSIVER

Selskabskapital.......cceevueennnns

Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode.................

Overfart overskud.................

EGENKAPITAL........ccccvvvennenn.

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld, tilknyttede virksomheder.........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiienanns

Andengaeld.....cccevvenveennnnen..
Kortfristede geeldsforpligtelser

GALDSFORPLIGTELSER

PASSIVER..........cooiiiininnin.

Note 2018
kr.

9.373.927
434.919.597

2 444.293.524
444.293.524

0
0

42.149.868

42.149.868

486.443.392

412.755.375
2.999.925
-1.082.002
3 414.673.298
0

0

20.000
59.944.611
11.805.483
71.770.094
71.770.094

486.443.392

2017
kr.

565.090
0
565.090
565.090

451
451

22.295.322

22.295.773

22.860.863

500.000

0

-70.037
429.963
5.000

5.000
20.000

0
22.405.900
22.425.900
22.425.900

22.860.863
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:
1(2017: 1)

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2018......covveiiiieiiiieereieerenneeeennees
TAlGaNg et i i e e e e s
Kostpris 31. december 2018...........cccceiiiiiiiiiiiiinnnnnn..

Opskrivninger 1. januar 2018......cccvviiiiiiiiiieireineenannnns
Arets reSUltat ...uevnie i
Opskrivninger 31. december 2018............ccceiviiinnnn.

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2018...............

Egenkapital

Selskabs-
kapital

Egenkapital 1. januar 2018........c.cccevnneene. 500.000
Kapitalforhgjelse......ccoovviviiiiiiinninnnnnne. 412.255.375
Overfarsel til/fra andre poster.................
Forslag til resultatdisponering..................

Egenkapital 31. december 2018.............. 412.755.375

10
Note
1
2
Kapitalandele i Tilgodehavender i
datter- tilknyttede
virksomheder virksomheder
....... 604.001 0
....... 5.770.001 434.919.597
....... 6.374.002 434.919.597
....... -38.911 0
....... 3.038.836 0
....... 2.999.925 0
....... 9.373.927 434.919.597
3
Reserve for
nettoopsk.
efter indre
veerdis Overfort
metode overskud | alt
0 -70.038 429.962
412.255.375
-43.911 43.911
3.043.836 -1.055.875 1.987.961
2.999.925 -1.082.002 414.673.298
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Obton Solenergi Stabil P/S for 2018 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs 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.

RESULTATOPG@RELSEN

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder
| moderselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

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, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes
med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Selskabet er ikke et selvstandigt 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 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 forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke dattervirksomheders underbalance.

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

Skyldig skat og udskudt skat

Selskabet er ikke et selvstandigt 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 vaerdi af aktiver og forpligtelser, pahviler de enkelte selskabsdeltagere.
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Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse 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.



