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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31, december 2021 for Obton Balance Privatinvestor A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2021.

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

Arsrapporten iﬁdstilles til géneralforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 27. april 2022 K -

Direktion:
Anders Marcus
Bestyrelse: ' 8
.j’ 4” 2
/ . z/a, ét’*jf o
Jan Renberg " Carsten Maller Christiansen Finn Vestérgaard
Formand
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DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejeren i Obton Balance Privatinvestor A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Obton Balance Privatinvestor A/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2021, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2021 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundilag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics Standards Board for
Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere
etiske krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse krav og IESBA Code. 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 vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde arsregnskabet 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet

Vores mal er at opna 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 udferes 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 opstd som folge 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 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:

* lIdentificerer 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 tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hojere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

* Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* 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 vaesentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi 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 siadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opniet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sidan 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.

Udtaleise 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 leese 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 vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede 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 vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 27. april 2022
BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 202226 7,
A %
Morten Kristiansen Veng

Statsautoriseret; revisor =
MNE-nr. mne34798
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Obton Balance Privatinvestor A/S investerer, sammen med Obton Balance Selskabsinvestor P/S, via
selskabet Obton Solenergi Balance P/S i starre solcelleanlaeg fordelt pa flere lande. Formalet med
Obton Balance Privatinvestor A/S er at skabe et forudsigeligt afkast til ejerne via risikospredning i
investeringen i solcelleparker i flere udvalgte lande. Gennem den efterfolgende drift af anlaeggene,
der forventes varetaget til og med 2036, er malet at opna et gennemsnitligt arligt udbytte pa den
investerede kapital pa 8%.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Projektet (i det falgende benaevnt ”Selskabet”) blev lanceret i foraret 2016 med formal om lebende at
indkebe anlaeg 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. |
2018 blev der tilkebt nye projekter i Holland. | 2021 blev der indkabt en andel af et starre projekt i
Ungarn. Derudover har vi haft fokus pa optimering af driften pa anlaegsportefaljen.

Produktionsmaessigt endte 2021 med en negativ afvigelse pa 4,4% svarende til indeks 95,6. Omtrent
halvdelen af produktionsafvigelsen forventes kompenseret af henholdsvis forsikringsselskab for de
engelske anlaeg og salger af hollandsk projekt. Produktionen betragtes som tilfredsstillende i lyset af
generelt feerre solskinstimer end normalt. Holland og Frankrig udgjorde tilsammen 75% af selskabets
produktion i 2021. Holland producerede stort set som budgetteret, mens Frankrig endte 5% under
budget. Selskabets produktion er samlet siden start fortsat over budget, hvorfor risikospredningen over
adskillige lande viser sin vaerdi.

Som falge af den lavere produktion endte omsaetningen i 2021 lavere end forventet, hvilket ligeledes
er den primaere arsag til et lavere end forventet driftsresultat for aret. Stigende inflation og renter
samt markedspriser pa strem sarligt i 2. halvar 2021 fik begraenset positiv effekt pa Selskabets
omsaetning og driftsresultat i det forgangne &r. Resultatet og den optjente likviditet til udlodning
betragtes som vaerende utilfredsstillende.

For at give overblik over selve driften i hele gruppen, er der udarbejdet samlet resultatopggrelse og
balance nedenfor. Tallene kan ikke udledes direkte af arsrapporten.

L]
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Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold (fortsat)

RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31 DECEMBER

2021 ekskl. |2020 ekskl. (2021 inkl. 2020 inkl.
T.KR. Copernico Copernico Copernico Copernico
Omsaetning 127.084 128.492 140.328 145,966
Driftsocmkostninger -28.358| -25.152 -29.911 -30.655
Resultat fer renter og afskrivninger 98.726 103.341 110.418 115.311
Renteudgifter (netto) -29.586, -26.901 -34.058 -31.636
Resuttat fer afskrivninger (driftsresultat) 69.140 76.440 76.359 83.675
Afskrivninger -71.679] -59.615 -60.060 -62.802
Skat 5.922 -623 5.922 -623
Arets resultat 3.383 16.202 22.221 20.250
BALANCE 31. DECEMBER

2021 ekskl. (2020 ekski. [2021 inkl. 2020 inkl.
Aktiver Copemico Copernico Copernico Copernico
Solcelleanlag 1.311.923 1.123.869 1.442.642| 1.242.668
Kapitalandele og andre veerdipapirer 39.271 39.437 0 138
Tilgodehavende i associerede virksomheder [ 50 0 50
Andre tilgodehavender 33.561 39.569 34.191 40,198
Anlzgsaktiver i alt 1.384.756 1.202.925 1.476.833| 1.283.054
Titgodehavender fra salg af strom 16.414 13.552 16.414 13.552
Tilgodehavende selskabsskat 1.293 0 1.293 0
Andre tilgodehavender 34.575 62.328 44.106 73.113
Periodeafgraensningsposter 27.935 28.665 27.9356 28.665
Sikringskonto 38.919 36.208 38.919 36.208
Likvide midier 58.334 75.152 65.090 81,446
Omsatningsaktiver i ait 177.470 215.905 193.757 232.984
Aktiver i alt 1.562.226] 1.418.830 1.670.591| 1.516.038
Passiver
Selskabskapital 208.500, 208.500 208.500 208.500
Overfert resultat 130.742 142.310 160.031 150.28%
Egenkapital 1 ait 339.242 350.810 368.531 358.788
Kreditinstitutter (bankgzeld) 1.042.961 988.702 1.119.534] 1.075.579
Leverandorgzeld 16,675 17.120 16.675 17.120
Geeld til tilknyttede virksomheder 6.341 5.093 6,341 5.093
Selskabsskat 305 6 305 6
Anden geeld 156.701 57.100 159.204 59.452
Gaeldsforpligtelser i alt 1.222.985 1.068.020 1.302.060| 1.157.250
Passiver i alt 1.562.226 1.418.830 1.670.591| 1.516.038

Optagelse af fastrentelan i de udenlandske driftsselskaber er i nogle tilfaelde sket via finansielle
instrumenter. Vaerdien af finansielle instrumenter er indregnet i balancen i arsrapporten for 2021. Den
negative veerdi pr. 31/12-2021 udger DKK 17 mio., som er fratrukket egenkapitalen og tillagt
kreditinstitutter i ovenstaende opstilling. Vaerdien af de finansielle instrumenter vil veere 0 ved udlgb
af-de underliggende lan. -

)
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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 2022

Ledelsen forventer vaekst i omsaetningen som folge af, at det ungarske projekt vil vaere i drift hele
2022, ligesom muligheden for keb af yderligere anlaeg til portefaljen sonderes. Driftsresultatet
forventes ogsa at vaere pa et hgjere niveau end i 2021.

Fortsat hgje markedspriser pa strem vil yderligere kunne bidrage markbart positivt til resultatet i
2022.

De indkebte projekter ultimo 2021 forventes aktuelt at give en vaesentlig hgjere udlodning i slutningen
af investeringsperioden end oprindelig forventet. Til gengld forventes de ogsa at give vaesentlig
lavere end forventede udlodninger til og med 2030. Det skyldes isaer forsinkelsen med indkeb og i
driftszettelse af de sidste anlaeg til portefaljen.

Pa trods af vaesentligt aendret forventning til udlodningsraekken, forventes fortsat et 20-arigt
gennemsnitsafkast pa 8% p.a. fer eventuel investering i vderligere projekter.

Ledelsen fokuserer pa at maksimere afkastet fra Selskabets portefalje af anlaeg under hensyntagen til
risikospredning og forudsigelighed. Portefaljen af solcelleanlaeg er ved udgangen af 2021 fordelt med
73% 1 "safe”, 17% i "develop” og 10% i "value”-kategorien. Det er vaesentlig mere defensivt end den
oprindelige forventning pa henholdsvis 50% "safe”, 25% "develop” og 25% "value”. Selskabet forventes
at veere faerdiginvesteret med indkeb af yderligere et anlaeg i labet af 2022. Efter indkebet forventer
ledelsen at kunne opjustere det forventede gennemsnitlige afkast for investor.

Ledelsen fokuserer desuden pa muligheder for at fremrykke en sterre del af de udskudte udlodninger,
saledes at de samlede udlodninger til og med 2030 kan loftes. Dette forventes muliggjort gennem
optimeringer, skeaerpet fokus pa driften og pa sigt via belaning af eksisterende anlaeg, der kan
anvendes til en kombination af ny investering samt fremrykket udlodning.

Desuden indeholder Selskabets portefslje et godt udgangspunkt for at opna vaesentlig hgjere
driftsresultat fra haje markedspriser, safremt disse forbliver hgje i et eller flere ar.
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RESULTATOPGO@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

INDTAGTER AF KAPITALANDELE | DATTER- OG ASSOCIEREDE
VIRKSOMHEDER .........cocuiiuiiiiiiiiiiiiiieiinieeneeeenenneenen,

Eksterne omKoStNiNGer......c.vvvviiiiriiiiiiiieieiieeeerenenns,
BRUTTORESULTAT.......ccituitiiniiniiiiiieieiieneeteeneeneenennennen,
Personaleomkostninger........couveviiiiiiiiniiiiiiiiieeeeenenenens,
DRIFTSRESULTAT ...cuiitiiiiiiiiiiiinriiiieeeeeeenreeanenenenen,
Andre finansielle omkostninger...........cccovveviiiiiienineninenenen.
RESULTAT FOR SKAT......iniiiiiiiiiiiiiiieiiee e,
Skat af arets resultat..........ceeeeeerueeerieeeeineeenneernnnneenns.

ARETS RESULTAT .....evvviiiiriiiiieeeeeeeeeeitnnereeeeeeeeeeeeanenn,

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret...........cc.cuvvevevnrennnnnnn.
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis
1= oo = TP

(L'

Note

2021

kr.
1.911.710
-152.697
1.759.013
-45.000
1.714.013
-20.839
1.693.174
-1.439.592

253.582

0

1.911.710
-1.658.128

253.582

10

2020

kr.
4.298.455
-139.407
4.159.048
-65.000
4.094.048
-24.218
4.069.830
904

4.070.734

6.000.000

4.298.455
-6.227.721

4.070.734

Lk
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Kapitalandel
Kapitalandel

e i dattervirksomheder.........cccovviviiiieninninnnnnns.
e i associerede virksomheder.........c.ccoevvevevenenns.

Finansielle anlaegsaktiver............cccvuveviiiiiiiiininininienenen..

ANLZEGSAKTIVER ......cuivtiiiiiiiiinieiiieeieiieeeneeeeereneenes,

Tilgodehavende hos associerede virksomheder.....................
Andre tilgodehavender........o.ceviiiininiiiiiiiiiireeeeenenennnnn,
Tilgodehavende selskabsskat...........uveveniiieininienenenenennnns,
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag..........ccvvuveenennnnnnnn.
Tilgodehavender.........c.coveviuviveiiiiiiiiiiee e,

Likvide beholdninger...........cc.cocveviviieiiiiiniiiiiinineeenannnn,

OMSATNINGSAKTIVER.........ceviiniiiinniiniiieieenerneeineanen,

AKTIVER....

PASSIVER

Selskabskapi

...............................................................

L2 | U

OVErfart OVErskUd....ovvevvriirininiinieieniesienereenoensenensensenens,
Forslag til udbytte.......coovriiiiiiiiiiiiii e,

EGENKAPITAL......ccoiiniiiiiiiiiiiiiiiiir e,

Leverandgre

r af varer og tjenesteydelser............cocovvvnunnenn.

Gaeld, tilknyttede virksomheder..........cccoveviviiiiiininenenenen..

Selskabsskat

...............................................................

Kortfristede gaeldsforpligtelser............cooevvvvuivevneeninnnnnnns,

G/ALDSFORPLIGTELSER........couviiniinniinnininiieiieenneannnns,

PASSIVER...

...............................................................

Eventualposter mv.

(L

Note

2021
kr.

56.744
85.928.127
85.984.871
85.984.871
1.416.869
19

0

0
1.416.888
181.111
1.597.999

87.582.870

50.000.000
36.136.235
0

86.136.235
30.000
27.043

1.389.592
1.446.635
1.446.635

87.582.870

1

2020
kr.

54.346
90.902.316
90.956.662
90.956.662
851.657

0

25.000

688
877.345
4.954
882.299

91.838.961

50.000.000
35.766.153
6.000.000

91.766.153
37.256
35.552

0
72.808
72.808

91.838.961

TH



IBDO

EGENKAPITALOPG@RELSE
Reserve for
nettoopsk.
efter indre
Selskabs- veerdis Overfort
kapital metode overskud
Egenkapital 1. januar 2021.................. 50.000.000 0 35.766.154
Forslag til resultatdisponering.............. 1.911.710 -1.658.128
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte.........ccevvviviniennnnn.
Andre lovpligtige bindinger
Andre reg. af indre vaerdi................... 116.499
Overforsler
Modt./dekl. udbytte.............cevenenenen, -7.000.000 7.000.000
Tilladt udligning......cceveviveenenennnnn.. 4.971.791 -4.971.791
Egenkapital 31. december 2021.......... 50.000.000 036.136.235

Kursen pa indre vaerdi udger pr. 31.
pr.aktie af 0,50 kr.

e

Forslag til
udbytte

12

falt

6.000.000 91.766.154

-6.000.000

253.582

-6.000.000

116.499

0
0

086.136.235

december 2021 kurs 1,7227, svarende til kurs 0,8614

1
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NOTER

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksom-
heder

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder...................
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder...........

Personaleomkostninger
Antal personer beskaftiget i gennemsnit:

LON 0 GAZOT.c. eueiureerunenninrrnetererterneeneraereraeseasnennenassnne,

Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder...................
Finansielle omkostninger i @vrigt......ccccvovvviiiiiiiiinneiieennenss,

Skat af arets resuitat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst.....................
Regulering skat vedrarende tidligere ar...........ccceeuveeenennnnns,

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2021.....c.coviiiiniininiiiiininienieninneenenneneens
Kostpris 31. december 2021........c.cceiviiiiiiiiiiniininnrnnennnns
Veerdireguleringer 1. januar 2021 ......coeieiiernenneneenenneanennn.
Udloddet resultat ........ceeeeee@ueenienrenerinrinerineneenenneennens
Arets resultat .....ovuiieee i eee e
Egenkapitalbevaegelser......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnne,
Veerdireguleringer 31. december 2021............cccevvennenenn..

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2021.....................

2021
kr.

2.398
1.909.312

1.911.710

45.000

45.000

2.179
18.660

20.839

1.439.592
0

1.439.592

Kapitalandele i
datter-
virksomheder

50.000
50.000

4.346
0
2.398
0
6.744

56.744

2020
kr.

2.437
4.296.018

4.298.455

65.000

65.000

2.339
21.879

24.218

-688
-216

-904

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

95.000.000
95.000.000

-4.097.684

-7.000.006:

1.909.312
116.499
-9.071.873

85.928.127
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Det associerede selskab Obton Solenergi Balance P/S har investeret i udenlandske enheder,
hvori der ejes og drives et eller flere solcelleanlaeg. 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 lan. Lanene er ydet uden en aftalt rente, da lan og kapitalandele
betragtes som en samlet investering. Lanene er en kombination af lan uden vilkar og
Ansvarlige lan, efterstillet den primaere kreditgiver pa anlaeggene.

Eventualposter mv.
Haeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber hzefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede

indkomst og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 0 tkr. pr. balancedagen.

)
1
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Obton Balance Privatinvestor A/S for 2021 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra
regnskabsklasse C.

Resultatopgerelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

RESULTATOPGORELSEN

indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

I ejerselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders og as-
socierede virksomheders resultat opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med fuld
eliminering af urealiserede interne avancer og tab og fradrag af afskrivning pa merveerdier og goodwill
opstaet ved kebsprisallokering pa overtagelsestidspunktet.

Ved afhaendelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de skonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele af dattervirksomheder og associerede virksomheder overfares, dog tidligst nar
fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden indgar realiserede tab udover
nedskrivninger, nar sddanne ma konstateres.

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

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter bestyrelseshonorar mv.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger samt tilleeg og
godtgerelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de
beleb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlagsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i ejerselskabets balance efter
den indre vaerdis metode, der anses som en malemetode.

Kapitalandele i wdattervirksomheder og associerede virksomheder males i dalancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede interne avancer og tab og med tilleeg eller
fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
Negativ goodwill indregnes i resultatopgerelsen ved kabet af kapitalandelen. Vedrgrer den negative
goodwill overtagne eventualforpligtelser, indtaegtsfares negativ goodwill farst, nar eventualforpligtel-
serne er afviklet eller bortfaldet.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede
aktiver og forpligtelser til dagsveerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af
handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede vaerdian-
seettelsesmodeller. Ved beregning af dagsveerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse af en
discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening.
Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken. Overtagelsesdagen er det tidspunkt, hvor selskabet faktisk opnar
kontrol over den overtagne virksomhed

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfares under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0
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 belsb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomheders og associerede virksomheders underbalance.

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

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsveerdi er den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og salgsvaerdi fratrukket forventede
omkostninger ved et salg. For kapitalandele opgeres kapitalvaerdien til selskabets andel i
nutidsveerdien 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 fastsattes i overensstemmelse med branchenormen.

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestaender.

ne)
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedragrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskat-
teordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. /Andring i udskudt skat
som folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fores
direkte pa egenkapitalen.

Gaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
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