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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2025 for Obton Windpark Selskabsinvestor 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 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

januar - 31. december 2025.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 6. maj 2026

Direktion:

Michel Nimeh

Bestyrelse:

Poul @stergaard Andersen Peter Martin Gorrissen Ib Marius Glibstrup
Formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til ejerne af Obton Windpark Selskabsinvestor P/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Obton Windpark Selskabsinvestor P/S for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2025, der omfatter resultatopgerelse, 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 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2025 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 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 gaeldende

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 konklusi-
on.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig 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 vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

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
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 traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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 tilstraekkeligt 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 tilsidesaettelse af intern kontrol.

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.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon 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 tvivl om selskabets evne til at
fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare 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 medfere, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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 udfarte 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.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Aarhus, den 6. maj 2026

BDO Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 4571 93 75

Thomas Nergaard Christensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne40048
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Ledelsesberetning

Vasentligste aktiviteter

Obton Windpark Selskabsinvestor P/S’ vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandele i dattervirksomheden
Obton Vindenergi Windpark P/S, som investerer i vindmeller i Tyskland. Vindmellernes placering pa udvalgte
omrader i Tyskland har til formal at sikre risikospredning og forudsigelighed for investeringens drift og afkast.

De investeringer, der ligger til grund for dette finansielle produkt, tager ikke hgjde for EU-kriterierne for
miljemaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter jf. Taksonomiforordningens artikel 7.

Usikkerhed ved indregning og maling

Vaerdiansattelsen af Selskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder pa 80,7 mio. kr. er behaeftet med
betydelig usikkerhed, idet vaerdien er baseret pa tilbagediskonterede pengestramme over en budgetperiode
pa 10-25 ar. Seerligt udviklingen i elpriser, produktion samt en revurdering af de anvendte
diskonteringsfaktorer kan have vaesentlig indvirkning pa vaerdien.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultatopgarelse for 2025 udviser et underskud pa kr. 5.125.550 og selskabets balance pr. 31.
december 2025 udviser en egenkapital pa kr. 82.618.962.

Selskabets driftsresultat betragtes som vaerende tilfredsstillende.
Regnskabsaret 2025 er Selskabets syvende fulde driftsar.

Ledelsen indstiller til, at Generalforsamlingen bemyndiger ledelsen til at udbetale et udbytte pa 0,05 kr. pr.
aktie svarende til 5% af oprindelig indskudt kapital. Herefter er udloddet 0,41 kr. pr. aktie svarende til 41% af
oprindelig indskudt kapital. Udbyttets udbetaling forudsaetter, at kapitalnedsaettelse vedtages pa den
ordinaere generalforsamling.

Udbyttet udbetales i juni maned 2026.

Windpark-fonden (Obton Vindenergi Windpark P/S, Obton Windpark Selskabsinvestor P/S og Obton Windpark
Privatinvestor A/S) blev lanceret i 2017. Aktietegningen blev afsluttet primo 2018 med samlet DKK 98 mio. for
hele Fonden. Vindmeller blev indkebt i takt med aktietegningen og det sidste indkeb blev foretaget i 2018.
Mallerne er kebt ind til et forventet samlet afkast over 10 ar pa 80%.

Windpark-fondens produktionsresultat faldt i 2025 i forhold til 2024 og endte markant under forventningen.
Svagere vindforhold ved mgllerne var den primaere arsag til den lavere stremproduktion, hvilket understattes
af generelt lavere BDI index for de respektive vindzoner. | tillaeg til dette faldt mellernes tekniske radighed i
forhold til 2024. Mallernes tekniske radighed holdt sig dog gennemsnitligt over radighedsgarantien.

De manedlige strempriser for vind dog hajere i 2025 end i 2024.

12025 har ledelsens fokus isar veeret pa forvalter- og administratorskifte samt pa samarbejdet med de tyske
servicepartnere i Windpark-fonden for herigennem at optimere mallernes tekniske radighed og driften af
Fondens aktiver.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Obton Forvaltning A/S, som lancerede Windpark-fonden, har siden lanceringen forvaltet Windpark-fonden.
Obton Forvaltning A/S opherte 31. december 2025 med at forvalte og administrere Alternative Investerings
Fonde, hvilket ogsa gaelder Windpark-fonden.

Windpark-fonden har valgt Nordic AIF Management som ny forvalter (FAIF) og administrator fra 1. januar
2026.
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Ledelsesberetning

Lanoplysninger
I henhold til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. (FAIF-loven), jf. § 61, stk. 3, pkt. 5 og 6
skal der gives falgende oplysninger.

Den samlede lgnsum for 2025 til ansatte, ekskl. ledelsen, hos forvalteren Obton Forvaltning A/S udger 16.236
t.kr., hvoraf 14.982 t.kr. er fast lon og 1.254 t.kr. er variabel lgn.

Den samlede lgnsum til ledelsen hos forvalteren udger 2.229 t.kr., hvoraf 2.229 t.kr. er fast lon og O t.kr. er
variabel len.

Den samlede lgnsum til ansatte hos forvalteren, som i henhold til FAIF-loven har vaesentlig indflydelse pa
risikoprofilen for de forvaltede investeringsfonde udger 7.317 t.kr., hvoraf 6.063 t.kr. er fast len og 1.254
t.kr. er variabel lan.

Der udbetales ikke praeferenceafkast til nogen ansatte eller ledelsen hos Obton Forvaltning A/S fra nogen af
de forvaltede investeringsfonde.

Der findes ikke oplysninger, som muligger allokering af de samlede leansummer til de enkelte forvaltede
investeringsfonde.

Det gennemsnitlige antal beskaeftigede hos forvalteren i 2025 omregnet til heltidsbeskaeftigede udger 18.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

2025 2024
Note kr. kr.
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder -5.119.697 0
Andre eksterne omkostninger -158.643 -133.506
Bruttoresultat -5.278.340 -133.506
Personaleomkostninger 1 -100.000 -100.000
Driftsresultat -5.378.340 -233.506
Andre finansielle indtaegter 2 253.095 345.795
@vrige finansielle omkostninger -305 -1
Arets resultat -5.125.550 112.288
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 3.228.736
Overfort resultat -5.125.550 -3.116.448
lalt -5.125.550 112.288
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Balance 31. december

Aktiver 2025 2024
Note kr. kr.
Kapitalandele i dattervirksomheder 73.984.340 80.718.405
Finansielle anlaegsaktiver 3 73.984.340 80.718.405
Anlaegsaktiver 73.984.340 80.718.405
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder 8.132.262 7.895.400
Andre tilgodehavender 0 1.085
Tilgodehavender 8.132.262 7.896.485
Likvide beholdninger 521.066 2.359.280
Omsaetningsaktiver 8.653.328 10.255.765
Aktiver 82.637.668 90.974.170
Passiver
Kommanditistindbetalinger 80.718.404 80.718.404
Overfort resultat 1.900.558 7.026.108
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 3.228.736
Egenkapital 82.618.962 90.973.248
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 17.191 922
Anden geeld 1.515 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 18.706 922
Geeldsforpligtelser 18.706 922
Passiver 82.637.668 90.974.170
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Egenkapitalopgarelse

Kommanditist-
kr. indbetalinger

Egenkapital 1. januar 2025 80.718.404

Forslag til resultatdisponering

Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte

Egenkapital 31. december 2025 80.718.404

Overfort
resultat

7.026.108

-5.125.550

1.900.558

Foreslaet
udbytte for
regnskabsaret lalt

3.228.736 90.973.248

-5.125.550

-3.228.736 -3.228.736

0 82.618.962

Kursen pa indre vaerdi udger pr. 31. december 2025 kurs 1,02
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Noter

2025 2024
kr. kr.
1 | Personaleomkostninger

Antal heltidsbeskaeftigede personer i gennemsnit: 0 0
Lon og gager 100.000 100.000
100.000 100.000

2 | Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 236.862 290.666
Finansielle indtaegter i gvrigt 16.233 55.129
253.095 345.795

3 | Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i
datter-

kr. virksomheder
Kostpris 1. januar 2025 73.984.340
Kostpris 31. december 2025 73.984.340
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2025 73.984.340
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Obton Windpark Selskabsinvestor P/S for 2025 er aflagt i overensstemmelse med den danske
arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse
C.

Resultatopggrelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.
Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopggrelsen

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder
Udbytte fra dattervirksomheder indregnes i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

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, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle
aktiver og forpligtelser mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Da selskabet ikke er selvstaendigt skattepligtig, indgar det skattemaessige resultat

af selskabet i selskabsdeltagernes samlede indkomst- og formueforhold vedrerende regnskabsaret. Arets
indkomstskatter indregnes ikke i resultatopgerelsen.

Balancen

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

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

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

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste veerdi af kapitalvaerdi og salgsveerdi 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 fastsaettes i overensstemmelse med
branchenormen.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante bankindestaender.

Skyldig skat og udskudt 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.

Geaeldsforpligtelser
Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel veerdi.
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