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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 2.
marts - 31. december 2020 for Obton Stabil VSO 1 A/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 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

2. marts - 31. december 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 12. maj 2021

Direktion:

Anders Marcus

Bestyrelse:

Lars Bentsen Peter Krogsgaard Jargensen Anders Marcus
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Obton Stabil VSO 1 A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Obton Stabil VSO 1 A/S for regnskabsaret 2. marts - 31. december
2020, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, noter og anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
2. marts - 31. december 2020 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 12. maj 2021

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Morten Kristiansen Veng Thomas Ngrgaard Christensen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34298 MNE-nr. mne40048
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Vaesentligste aktiviteter

Obton Stabil VSO 1 A/S investerer, via selskabet Obton Stabil Privatinvestor A/S, i starre solcelleanlasg
fordelt pa flere lande. Formalet med at investere i solcelleparker i flere udvalgte lande er at opna en
risikospredning af investeringen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Hele Solenergi Stabil-projektet (i det falgende benaevnt ”Selskabet”) blev lanceret i efteraret 2017
med formal om lebende at indkgbe solcelleanlaeg til Selskabet i takt med aktietegningen. Den ordinare
aktietegning blev afsluttet i 4. kvartal 2019 og samlet blev der tegnet aktier for knap DKK 2 mia. fra de
tre ejerselskaber.

Efterfalgende er der etableret tre investorselskaber forbeholdt investorer i
virksomhedsskatteordningen, hvor Obton Stabil VSO 1 A/S er det ene. Aktietegningen til Obton Stabil
VSO 1 A/S og Obton Stabil VSO 2 A/S er afsluttet i foraret 2021 og forventes afsluttet medio 2021 for
s vidt angar Obton Stabil VSO 3 A/S.

| Obton Stabil VSO 1 A/S er der i regnskabsaret gennemfart kapitalforhgjelser for nominelt DKK 38,2
mio. svarende til 40,6 mio. inklusive overkurs.

| forbindelse med aktietegningen til VSO-selskaberne er det forventet, at der kan leveres et
gennemsnitligt afkast til investor pa 6,79%, hvoraf 3,7% bliver udloddet som fast arligt udbytte.

| forhold til forudsaetningerne bag udbudsprospektet har Selskabet i stgrre grad indkegbt turn-key
udviklingsprojekter, hvor solcelleanlaeggene endnu ikke er opfert pa indkebstidspunktet. Der vil derfor
ga lidt laengere tid inden Selskabet opnar det fulde indtjeningspotentiale, men til gengaeld bidrager
turn-key udviklingsprojekterne med et hgjere afkast til portefeljen i forhold til keb af allerede
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LEDELSESBERETNING

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold (fortsat)
etablerede solcelleprojekter.

Samlet er der indkegbt projekter til et gennemsnitligt hgjere afkast end forudsat i det oprindelige
prospekt.

| marts 2021 har Selskabet indgaet aftale om indkgb af de sidste projekter til portefaljen. Med disse
indkeb er Selskabet nu fuldt ud investeret.

Den endelige portefalje i Selskabet, som nu omfatter kabsaftaler for i alt DKK 7,0 mia., er fordelt pa 9.
lande saledes:

Der har i 2020 vaeret fokus pa indkering af projekterne, der lgbende er gaet i drift. De vaesentligste
projekter, der i lgbet af 2020 er blevet tilsluttet, er 47 MW i Polen, 64 MW i Tyskland og 54 MW i
Ungarn.

Medio 2021 forventes Selskabet at vaere i drift med 94% af den indkebte portefalje. Det sidste anlaeg,
der repraesenterer de sidste 6% forventes tilsluttet ultimo 2021. Regnskabsaret 2022 forventes dermed
at vaere Selskabets farste fulde driftsar.

Resultatet for regnskabsdret 2020
Kapitalandelene i Stabil Privatinvestor A/S bliver i narvaerende arsrapport optaget til kostpris, idet
ejerandelen af selskabet er under 20%.

Indtjeningen fra Selskabet vil dermed farst fa resultatvirkning i Obton Stabil VSO 1 A/S, nar der sker
udbytteudlodning fra Stabil Privatinvestor A/S. Dette forventes at ske i lgbet af juni maned 2021.
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Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold (fortsat)
Det indstilles til generalforsamlingen, at bestyrelsen bemyndiges til at udlodde et ekstraordinaert
udbytte pa 3,7%, nar udbytteudlodning fra Stabil Privatinvestor A/S er modtaget.

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

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder udover ovenstaende af vaesentlig
betydning for koncernens og selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 2. MARTS - 31. DECEMBER

Note 2020

kr.

EKSterne OmKOSTNINGE . ..o ettt iiii it et et ii ettt eeieeeeeneeeaanaeenn: -113.359

DRIFTSRESULT AT ... nitiitietteteeteeteeteaeeaneeeneeaneeaneeenneenneenneenneanneanes, -113.359

Andre finansielle OmMKOStNINGE. .. covuuiiiiiiii it e e e e eeeean -26.513

ARETS RESULT AT ...ttt e et e e e e e e e e e e e e e e e raeeneens. -139.872
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

OVerfart resultat.......cooeeieiii i et e e aes -139.872

T -139.872
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Andre vardipapirer...

Finansielle anlaegsaktiVer.........ccooiiiiiiiiiiiiiii i,

ANLAGSAKTIVER.....

Tilgodehavende hos associerede virksomheder........cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn,
Andre tilgodehavender.......coviiiiiiiiiiiii i irer e e e e e ra e

Tilgodehavender......

Likvide beholdninger

OMSAETNINGSAKTIVER. ....ouiiiiiiiiii e,

AKTIVER................

PASSIVER

Selskabskapital........
Overfort resultat......

EGENKAPITAL ...t

Geeld til pengeinstitut
Leverandarer af varer

L]
0g tjenesteydelser. ..oouiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e

F gL [ - = <] U A PP
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........coouiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,

GALDSFORPLIGTELSER......cciviiiiiiiiiiiiiii e

PASSIVER . ....enii i
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2020
kr.

Note
34.656.965

1 34.656.965
34.656.965
3.004.891

242.000

3.246.891
3.361.578
6.608.469

41.265.434

38.984.310
2.199.187

41.183.497
4.514
72.423
5.000
81.937
81.937

41.265.434
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EGENKAPITALOPGORELSE

Selskabs-
kapital

Egenkapital 2. marts 2020.......ccevieiiiiiiiniinninnnnnnnns 750.000
Forslag til resultatdisponering........cccoeeeeeinvininnnnns
Transaktioner med ejere
Kapitalforhgjelse.......ccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiens 38.234.310
Overfarsler
Overfart overkurs......cooeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiens
Egenkapital 31. december 2020..............cccceueeee.. 38.984.310

Kursen pa indre vaerdi udger pr. 31. december 2020 kurs 1,0564.

12

Overkurs ved Overfort
emission resultat | alt
0 0 750.000
-139.872 -139.872
2.339.059 40.573.369
-2.339.059 2.339.059 0

0 2.199.187 41.183.497
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

TilgaNg et e
Kostpris 31. december 2020.....................

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020

Andre veerdi-
papirer

34.656.965
34.656.965

34.656.965

13

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Obton Stabil VSO 1 A/S for 2020 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 folgende regnskabspraksis.

RESULTATOPG@RELSEN

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 vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tilleeg og godtggrelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret. Renteindtaegter og -
omkostninger beregnes pa amortiserede kostpriser.

Skat

Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt da selskabet er omfattet af reglerne for
investeringsselskaber jfr. aktieavancebeskatningsloven §19. Der er saledes ikke indregnet
selskabsskatter i arsrapporten.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Andre kapitalandele males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen overstiger genindvindingsveerdien,
nedskrives til denne lavere veerdi.

Veerdiforringelse af anlagsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af finansielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer pa
vaerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, 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 hgjeste vaerdi af kapitalveerdi og salgsvaerdi fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. For kapitalandele opgares kapitalvaerdien til selskabets andel i nutidsvaerdien
af de nettopengestremme, som dattervirksomheden forventes at skabe gennem sine aktiviteter og fra
salg af aktiver efter endt brugstid. Der anvendes en diskonteringsrente, som afspejler den risikofri
markedsrente og ejernes afkastkrav for tilsvarende aktiver. Vaekstraten i terminalperioden fastsaettes i
overensstemmelse med branchenormen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.
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Skyldig skat og udskudt skat
Selskabet er ikke et selvstaendigt skattesubjekt da selskabet er omfattet af reglerne for
investeringsselskaber jfr. aktieavancebeskatningsloven §19. Der er saledes ikke indregnet
selskabsskatter i arsrapporten.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes forskellen
mellem nettoprovenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede forpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



