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Ledelsespåtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1.

januar - 31. december 2024 for Obton Stabil Institutionel P/S.

Årsrapporten aflægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-

nansielle stilling pr. 31. december 2024 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1.

januar - 31. december 2024.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 28. maj 2025

Direktion

Anders Marcus
direktør

Bestyrelse

Frederik Gundorph Olesen
formand

Henrik Nicolai Hørdum Clausen Bertel Roslev Rasmussen
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejerne i Obton Stabil Institutionel P/S

Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for Obton Stabil Institutionel P/S for regnskabsåret 1. januar - 31.

december 2024, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter, herunder an-

vendt regnskabspraksis. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og

finansielle stilling pr. 31. december 2024 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1.

januar - 31. december 2024 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udført vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-

gere krav, der er gældende i Danmark. Vort ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrev-

et i revisionspåtegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet“. Vi er uafhængige af

selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale

retningslinjer for revisorers etiske adfærd (IESBA’s Code) og de yderligere etiske krav, der er gældende i

Danmark, ligesom vi har opfyldt vore øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code.

Det er vor opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vor

konklusion.

Væsentlig usikkerhed vedrørende fortsat drift

Vi gør opmærksom på, at der er væsentlig usikkerhed, der kan rejse betydelig tvivl om selskabets

mulighed for at fortsætte driften. Vi henviser til note 3, hvoraf det fremgår, at der er væsentlig

usikkerhed om selskabets kapitalinteressers mulighed for at fortsætte driften, hvilket er en

forudsætning for selskabets mulighed for fortsat drift. Vores konklusion er ikke modificeret vedrørende

dette forhold.

Fremhævelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmærksomheden på note 4, som beskriver usikkerheden forbundet med

værdiansættelsen af selskabets kapitalinteresser til 132 mio.kr. Vores konklusion er ikke modificeret i

relation til dette forhold.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-

stemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-

sen anser for nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om

denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte

driften, at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde års-

regnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-

sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gøre dette.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning 

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet

Vort mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinfor-

mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en kon-

klusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,

der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der

er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer

kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed

kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de

yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel

skepsis under revisionen. Herudover:

 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne

skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici

samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vor konklusion. Ri-

sikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved væ-

sentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, dokument-

falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-

onshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-

sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

 Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de

regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om

fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig usik-

kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne

til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vor revisions-

påtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysninger ik-

ke er tilstrækkelige, modificere vor konklusion. Vor konklusioner er baseret på det revisionsbevis,

der er opnået frem til datoen for vor revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan

dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder

noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og

begivenheder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige

placering af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydeli-

ge mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning 

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vor konklusion om årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for

konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vor revision af årsregnskabet er det vort ansvar at læse ledelsesberetningen og i den for-

bindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vor viden

opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i hen-

hold til årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse

med årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke

fundet væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 28. maj 2025

BDO Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20 22 26 70

Morten Kristiansen Veng
Statsautoriseret revisor
mne34298

Jonas Lund Jacobsen
Statsautoriseret revisor
mne46611

4

Docusign Envelope ID: 29BFF313-68E6-4CA0-8B72-7665C5E092F9

05-Jun-2025 | 12:38 CEST
05-Jun-2025 | 09:22 CEST



Selskabsoplysninger

Selskabet Obton Stabil Institutionel P/S
Kristine Nielsens Gade 5
8000 Aarhus C

CVR-nr.: 39 85 05 83

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2024
Stiftet: 10. september 2018
Regnskabsår: 6. regnskabsår

Hjemsted: Aarhus

Bestyrelse Frederik Gundorph Olesen, formand 
Henrik Nicolai Hørdum Clausen 
Bertel Roslev Rasmussen 

Direktion Anders Marcus, direktør 

Komplementar Obton Stabil Komplementaranpartsselskab

Revision BDO Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Vestre Ringgade 28
8000 Aarhus C
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter

Selskabets væsentligste aktivitet er at investere, via selskabet Obton Solenergi Stabil P/S i større

solcelleanlæg fordelt på flere lande. Formålet med at investere i solcelleparker i flere udvalgte lande er,

at opnå en risikospredning af investeringen.

De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke højde for EU-kriterierne for

miljømæssigt bæredygtige økonomiske aktiviteter, jf. Taksonomiforordningens artikel 7.

Usikkerhed ved indregning og måling

Der er væsentlig usikkerhed forbundet med målingen af selskabets kapitalinteresser, som følge af den

usikkerhed, der knytter sig til forudsætningen om fortsat drift for kapitalinteresserne. Yderligere er

værdiansættelsen af selskabets kapitalinteresser til 132 mio.kr. behæftet med betydelig usikkerhed,

idet værdien er baseret på tilbagediskonterede pengestrømme over en budgetperiode på 10-30 år.

Særligt udviklingen i elpriser, produktion samt en revurdering af de anvendte diskonteringfaktorer kan

have en væsentlig indvirkning på værdien.

Usædvanlige forhold

Selskabet har i regnskabsåret 2024 nedskrevet indregnet kapitalandele i tilknyttet virksomhed til

forventet nettorealisationsværdi. Nedskrivningen er indregnet under "Nedskrivning af finansielle

aktiver".

Betydningsfulde hændelser, som er indtruffet efter regnskabsårets afslutning

Efter balancedagen er der indtruffet følgende væsentlige begivenheder:

Selskabets ledelse har indledt forhandlinger med henblik på at afdække mulighederne for en fusion med

andre fonde.

Selskabets forvalter har efter balancedagen modtaget påbud fra Finanstilsynet.

Udover ovenstående er der ikke indtruffet begivenheder efter balancedagen, der kan have væsentlig

indflydelse på koncernens finansielle stilling.

Usikkerhed om going concern

Selskabet har en gældsforpligtigelse overfor kapitalejerne som følge af en beslutning om

udbyttebetaling for regnskabsåret 2022, der endnu ikke er udbetalt. Muligheden for at honorere denne

forpligtigelse afhænger af en tilsvarende udbyttebetaling fra selskabets kapitalinteresser. Da der er

usikkerhed om, hvorvidt selskabets kapitalinteresser kan fortsætte driften, er der ligeledes usikkerhed

om selskabets evne til at møde sin forpligtigelse overfor kapitalejerne.
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Ledelsesberetning

Ændring i anvendt regnskabsmæssig skøn

Selskabet vurderer løbende de anvendte skøn og forudsætninger i forbindelse med værdiansættelsen af

selskabets investeringer for bedst muligt at afspejle eventuelle nedskrivninger i det gældende marked. I

indeværende regnskabsår er der foretaget en række ændringer i de bagvedliggende estimater til brug

for vurdering af nedskrivningsbehov af selskabets investeringer. Dette omfatter udskiftning af den

anvendte leverandør af priskurveestimater til en leverandør som anses for værende mere anerkendt i

markedet. Antagelser omkring forventningen til curtailment er forhøjet, som følge af at væksten i

udbuddet af vedvarende energi har medført en forøget risiko på dette område. Antagelser omkring

driftsoptimeringer er blevet justeret, da det har vist sig vanskeligere end forventet at realisere tidligere

antagelser. Antagelser omkring den forventede levetid på anlæggene er ændret til maksimalt 30 år,

hvor antagelsen i nedskrivningstesten tidligere har rakt udover 30 år som følge af længerevarende

jordlejeaftaler. Desuden er der anvendt opdaterede tilbagediskonteringsrenter, som i højere grad

afspejler markedsforholdene end de tidligere anvendte.

Effekten af denne ændring er indregnet i resultatopgørelsen under Nedskrivning af finansielle aktiver og

beløber sig til -135 mio. kr. Ændringen påvirker ligeledes balancesum og egenkapital med -135 mio. kr.

Bortset fra ovennævnte områder er de anvendte regnskabsmæssige skøn uændret i forhold til sidste år.

Lønoplysninger

I henhold til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. (FAIF-loven), jf. § 61, stk. 3, pkt. 5 og

6 skal der gives følgende oplysninger.

Den samlede lønsum for 2024 til ansatte, ekskl. Ledelsen, hos forvalteren Obton Forvaltning A/S udgør

38.742 tkr., hvoraf 38.430. tkr. er fast løn og 312 tkr. er variabel løn. 

Den samlede lønsum til ledelsen hos forvalteren udgør 2.815 tkr., hvoraf 2.815 tkr. er fast løn og 0 tkr.

er variabel løn. 

Den samlede lønsum til ansatte hos forvalteren, som i henhold til FAIF-loven har væsentlig indflydelse

på risikoprofilen for de forvaltede investeringsfonde udgør 7.934 tkr., hvoraf 7.622 er fast løn og 312

tkr. er variabel løn. 

Der udbetales ikke præferenceafkast til nogen ansatte eller ledelsen hos Obton Forvaltning A/S fra

nogen af de forvaltede investeringsfonde.

Der findes ikke oplysninger, som muliggør allokering af de samlede lønsummer til de enkelte forvaltede

investeringsfonde.

Det gennemsnitlige antal beskæftigede hos forvalteren i 2024 omregnet til heltidsbeskæftigede udgør

52.
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Resultatopgørelse 1. januar - 31. december

Note 2024
kr.

2023
kr.

Bruttofortjeneste 326.843 -2.941.469

Personaleomkostninger 2 -150.000 -400.000

Indtægter af kapitalandele i kapitalinteresser 0 11.724.750

Finansielle indtægter 473.162 211.633

Nedskrivning af finansielle aktiver -134.831.502 0

Finansielle omkostninger -682.006 -58.368

Årets resultat -134.863.503 8.536.546

Forslag til resultatdisponering

Overført resultat -134.863.503 8.536.546

-134.863.503 8.536.546

8

Docusign Envelope ID: 29BFF313-68E6-4CA0-8B72-7665C5E092F9



Balance 31. december

Note 2024
kr.

2023
kr.

Aktiver

Kapitalandele i kapitalinteresser 132.232.210 267.063.712

Finansielle anlægsaktiver 132.232.210 267.063.712

Anlægsaktiver i alt 132.232.210 267.063.712

Tilgodehavender hos kapitalinteresser 13.080.785 12.768.767

Andre tilgodehavender 384.427 505.343

Tilgodehavender 13.465.212 13.274.110

Likvide beholdninger 3.747.447 3.477.064

Omsætningsaktiver i alt 17.212.659 16.751.174

Aktiver i alt 149.444.869 283.814.886

Passiver

Virksomhedskapital 135.000.000 135.000.000

Andre reserver 121.500.000 121.500.000

Overført resultat -121.307.170 13.556.332

Egenkapital 135.192.830 270.056.332

Leverandører af varer og tjenesteydelser 9.375 46.500

Anden gæld 14.242.664 13.561.168

Periodeafgrænsningsposter 0 150.886

Kortfristede gældsforpligtelser 14.252.039 13.758.554

Gældsforpligtelser i alt 14.252.039 13.758.554

Passiver i alt 149.444.869 283.814.886

Usikkerhed om going concern 3

Usikkerhed ved indregning og måling 4
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Egenkapitalopgørelse

 

Virksomheds-

kapital Andre reserver

Overført

resultat I alt

Egenkapital 1. januar 2024 135.000.000 121.500.000 13.556.333 270.056.333

Årets resultat 0 0 -134.863.503 -134.863.503

Egenkapital 31. december 2024 135.000.000 121.500.000 -121.307.170 135.192.830

Kursen på indre værdi udgør pr. 31. december 2024 kurs 1,00 svarende til 0,50 pr. aktie.
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Obton Stabil Institutionel P/S for 2024 er aflagt i overensstemmelse med

årsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra

regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uændret i forhold til sidste år.

Årsrapporten for 2024 er aflagt i kr.

Ændring i anvendt regnskabsmæssig skøn

Selskabet vurderer løbende de anvendte skøn og forudsætninger i forbindelse med

værdiansættelsen af selskabets investeringer for bedst muligt at afspejle eventuelle nedskrivninger

i det gældende marked. I indeværende regnskabsår er der foretaget en række ændringer i de

bagvedliggende estimater til brug for vurdering af nedskrivningsbehov af selskabets investeringer.

Dette omfatter udskiftning af den anvendte leverandør af priskurveestimater til en leverandør som

anses for værende mere anerkendt i markedet. Antagelser omkring forventningen til curtailment er

forhøjet, som følge af at væksten i udbuddet af vedvarende energi har medført en forøget risiko på

dette område. Antagelser omkring driftsoptimeringer er blevet justeret, da det har vist sig

vanskeligere end forventet at realisere tidligere antagelser. Antagelser omkring den forventede

levetid på anlæggene er ændret til maksimalt 30 år, hvor antagelsen i nedskrivningstesten tidligere

har rakt udover 30 år som følge af længerevarende jordlejeaftaler. Desuden er der anvendt

opdaterede tilbagediskonteringsrenter, som i højere grad afspejler markedsforholdene end de

tidligere anvendte.

Effekten af denne ændring er indregnet i resultatopgørelsen under Nedskrivning af finansielle

aktiver og beløber sig til -135 mio. kr. Ændringen påvirker ligeledes balancesum og egenkapital med

-135 mio. kr.

Bortset fra ovennævnte områder er de anvendte regnskabsmæssige skøn uændret i forhold til

sidste år.

Resultatopgørelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter honorar til bestyrelse mv.

Indtægter af kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og kapitalinteresser

Udbytte fra kapitalinteresser indtægtsføres i det regnskabsår, hvor udbyttet deklareres.
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører

regnskabsåret. Finansielle poster omfatter renteindtægter og -omkostninger, realiserede og

urealiserede kursgevinster og -tab vedrørende værdipapirer, gæld og transaktioner i fremmed

valuta, amortisering af realkreditlån samt tillæg og godtgørelser under acontoskatteordningen mv.

Skat af årets resultat

Da selskabet ikke er selvstændigt skattepligtig, indgår det skattemæssige resultat af selskabet i

selskabsdeltagernes samlede indkomst- og formueforhold vedrørende regnskabsåret. Årets

indkomstskatter indregnes ikke i resultatopgørelsen.

Balancen

Kapitalandele i kapitalinteresser

Kapitalandele i kapitalinteresser måles til kostpris. I tilfælde, hvor kostprisen overstiger

genindvindingsværdien, nedskrives til denne lavere værdi.

Værdiforringelse af anlægsaktiver

Den regnskabsmæssige værdi af finansielle anlægsaktiver vurderes årligt for indikationer på

værdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer på værdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv el-

ler gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, hvis denne er lavere

end den regnskabsmæssige værdi.

Genindvindingsværdi er den højeste værdi af kapitalværdi og salgsværdi fratrukket forventede om-

kostninger ved et salg. Kapitalværdien opgøres som nutidsværdien af de forventede nettopenge-

strømme fra anvendelse af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestrømme ved salg

af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Værdien reduceres med nedskrivning til imødegåelse af forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter kontante bankindeståender.

Selskabsskat og udskudt skat

Selskabet er ikke et selvstændigt skattesubjekt, hvorfor der ikke er indregnet aktuel skat eller

udskudt skat. Aktuel skat og udskudt skat, som måles af midlertidige forskelle mellem

regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser, påhviler de enkelte

selskabsdeltagere.
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Gældsforpligtelser

Gældsforpligtelser, som omfatter gæld til leverandører, tilknyttede virksomheder samt anden gæld,

måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.
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Noter

2024
kr.

2023
kr.

2 Personaleomkostninger

Lønninger 150.000 400.000

150.000 400.000

Antal heltidsbeskæftigede personer i gennemsnit 1 1

3 Usikkerhed om going concern

Selskabet har en gældsforpligtigelse overfor kapitalejerne som følge af en beslutning om
udbyttebetaling for regnskabsåret 2022, der endnu ikke er udbetalt. Muligheden for at honorere
denne forpligtigelse afhænger af en tilsvarende udbyttebetaling fra selskabets kapitalinteresser. Da
der er usikkerhed om, hvorvidt selskabets kapitalinteresser kan fortsætte driften, er der ligeledes
usikkerhed om selskabets evne til at møde sin forpligtigelse overfor kapitalejerne.

4 Usikkerhed ved indregning og måling

Der er væsentlig usikkerhed forbundet med målingen af selskabets kapitalinteresser, som følge af
den usikkerhed, der knytter sig til forudsætningen om fortsat drift for kapitalinteresserne.
Yderligere er værdiansættelsen af selskabets kapitalinteresser til 132 mio.kr. behæftet med
betydelig usikkerhed, idet værdien er baseret på tilbagediskonterede pengestrømme over en
budgetperiode på 10-30 år. Særligt udviklingen i elpriser, produktion samt en revurdering af de
anvendte diskonteringfaktorer kan have en væsentlig indvirkning på værdien.
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