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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for perioden 1. oktober 2016 -
30. september 2017 for selskabet Munch Stal Finans A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig, séledes at arsrapporten giver et
retvisende billede af selskabets aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultat.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Allergd, den 19, dc\ember 2017

Direktion
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Otto Munch

|
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Otto Miunch Anne Lise Munch Mrall'tin ffﬁbcr-Rod Munch
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS PATEGNING

Til kapitalejerne i Munch Stil Finans A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Munch Stal Finans A/S for regnskabsaret

1. oktober 2016 — 30. september 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2017 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2016 - 30. september 2017 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 ifalge disse
standarder og krav er neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors

ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uathengige af selskabet i overensstemmelse
med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser

i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis

er tilstreekkeligt 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
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen anvarlig for at vurdere selskabets evne
til at fortsette driften; at oplyse om forhold vedrerende 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive
en revisionspategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse



DEN UAFHZNGIGE REVISORS PATEGNING

med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nir sidan findes.
Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag
af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger
og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet
til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejre end ved veesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnér 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.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd 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 fortseette driften.

Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
péitegning gere opmeerksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis

sadanne oplysninger ikke er tilstrekkelige, modificere vores konklusion.

Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen

for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore,
at selskabet ikke lengere kan fortsatte driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sddan méde, at der gives et retvisende billede
heraf.
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Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og
den tidsmeassige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige
observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi
identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelseberetningen, og vi udtrykker
ingen form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen. I tilknytning til

vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesbereningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde veesentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede
oplysninger i henhold til drsregnskabsloven.

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.

Kgs. Lyngby, den 19. gegghnber 2017

Statsautoriseret revisor
CVR-nr. 5421 3255
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet bestar primert af handel med veerdipapirer samt med
provisionsindtegter.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Regnskabet er tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsirets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder, som vasentligt ville
kunne pavirke selskabets finansielle stilling.

Forventet udvikling
Selskabet forventer en uendret aktivitet i det kommende regnskabsar.
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Arsregnskabet for Munch Stal Finans A/S for 2016/17 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Generelt om indregning og miling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes
alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
fragé selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
Kkonstant effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsregnskabet aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN

Andre driftsindtzegter og -omkostninger
Andre driftsindteegter og omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundeer karakter i
forbindelse til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame,
administration, lokaler, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger m.v.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der
vedrorer regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, gald
og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtgerelse
under acontoskatteordningen m.v.
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Udbytte fra kapitalandele indteegtsfores i det regnskabsér, hvor udbyttet deklareres.
Realiserede og urealiserede gevinster og tab vedrerende vaerdipapirer feres direkte pa
egenkapitalen.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til &rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den
del, der kan henfores til posteringer direkte p& egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anleegsaktiver
Grunde og bygninger, tekniske anleg og maskiner samt andre anleg, driftsmateriel og inventar
maéles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Der afskrives ikke pé grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

Tekniske anleg og maskiner 5-104r
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-8ar
Ejendomme 50 ar

Aktiver med en kostpris p& under tkr. 12.900 pr. enhed indregnes som omkostninger i resultat-
opgerelsen i anskaffelsesaret.

Fortjeneste eller tab ved afhendelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pd salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under afskrivninger.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder méles til indre veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Vardien reduceres med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.
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Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrorende
efterfolgende regnskabsar.

Verdipapirer
Verdipapirer indregnet under omsatningsaktiver méles til dagspris (berskurs) pa balancedagen.
Kursregulering vedrerende verdipapirer er fort direkte over egenkapitalen.

Eventuelle korrektioner til avance eller tab i unoterede vaerdipapirer indregnes i det &r, hvor
udbyder fremlegger dokumentation for korrektionen.

Udbytte
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse under egenkapitalen.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes 1 balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster
samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemaessig vardi af aktiver og forpligtelser. I de tilfelde, f.eks.

vedrorende aktier, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler,
méles udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemessigt under-
skud, males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed.

Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver méles til nettorealisationsverdi.

Udskudt skat méales pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring 1
udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Gezldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder méles 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 veerdi indregnes i resultatopgerelsen
over laneperioden.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS 11

Prioritetsgeeld er saledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til lanets restgeeld.
For obligationsln svarer amortiseret kostpris til en restgzld beregnet som lanets underliggende
kontantveerdi pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget
afskrivning af 1anets kursregulering pa optagelsestidspunktet.

Geeld i ovrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.



RESULTATOPG@RELSE FOR ARET
1. OKTOBER 2016 - 30. SEPTEMBER 2017

Finansielle indteegter m.v. (Interest income and similar
items)
Finansielle udgifter (Interest expenses and similar items)

BRUTTORESULTAT (Gross margin):

Administrationshonorar (Administrative fee)
Administrationsomkostninger (Administrative expenses)
Gebyrer og laneomkostninger (Fee and borrowing costs)

ORDINZART RESULTAT (Operating profit):

Resultat efter skat i kapitalandele (Income from
investment in subsidiaries)

RESULTAT FOR SKAT (EBT):

Skat af arets resultat (Tax on profit for the year)

ARETS RESULTAT (Profit for the year):

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
(Proposed profit appropriation):

Udbytte for regnskabséret (Proposed dividend for the
financial year)
Overfort overskud (retained earnings)

DISPONERET I ALT (Total appropriation):

12

2016/17 2015/16
812.313 764.639
59.697 59.310
752.616 705.329
62.500 62.500
43.750 43.750
141 7.996
646.225 591.083
545.390 537.328
1.191.614 1.128.411
234.646 109.705
956.969 1.018.706
300.000 300.000
656.969 718.706
956.969 1.018.706
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Note 30.09.17 30.09.16
AKTIVER (Assets)

Kapitalandele i datterselskab (Investment in subsidiary) 3 9.421.206 8.691.241
Finansielle anleegsaktiver (Investments) 9.421.206 8.691.241
Anlagsaktiver i alt (Fixed assets): 9.421.206 8.691.241
Andre tilgodehavender (Other receivables) 425.497 41.943

Tilgodehavende udbytte datterselskab (Receivables by
subsidiary) 0 168.221
Tilgodehavender (Receivables) 425.497 210.163
Investeringsforeninger (Unit trusts) 4 3.502.489 4.010.729
Aktier og obligationer (Securities) 4 4.419.776 5.613.729
Vaerdipapirer (Securities) 7.922.265 9.624.458
Likvid beholdning (Cash at bank and in hand) 1.837.034 5.172
Omszetningsaktiver i alt (Current assets): 10.184.796 9.839.794
AKTIVER I ALT (Total assets): 19.606.005 18.531.037
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Note 30.09.17 30.09.16
PASSIVER (Equity and liabilities)
Selskabskapital (Share capital) 5 500.000 500.000
Overkursfond (Share premium) 5 1.460.000 1.460.000
Opskrivningshenlaeggelser (Revaluation reserve) 5 1.867.548 2.135.043
Realiseret gevinst, veerdipapirer (Revenue equities) 5 1.757.557 1.349.270
Overfort overskud (Retained earnings) 5 10.553.509 9.896.540
Egenkapital i alt (Capital and reserves): 16.138.614 15.340.853
Mellemregning med Munch Stal A/S (Intercompany
account with Munch Stal A/S) 6 3.033.742 3.042.849
Mellemregning med ledelse og ejere (Current account
with management and owners) 7 68.558 0
Selskabsskat (Corporation tax) 345.094 127.337
Skyldige omkostninger (Outstanding amounts) 20.000 20.000
Kortfristede gzldsforpligtelser (Short-term liabilities
other than provisions): 3.467.393 3.190.186
Gzld i alt (Total liabilities other than provisions): 3.467.393 3.190.186
PASSIVER I ALT (Equity and liabilities): 19.606.005 18.531.037

Eventualforpligtelser (Contingent assets and liabilities) 7
Personaleforhold (Staff)
Ejerforhold (Ownership) 9

[o<]




Note

*)

*)

NOTER TIL ARSREGNSKABET

ADMINISTRATIONSHONORAR

15

Selskabet er palignet administrationsbidrag pa kr. 62.500 ekskl. moms til Munch Stél

A/S i henhold til indgéet aftale.

SKAT AF ARETS RESULTAT

Den udgiftsforte skat af &rets resultat fremkommer saledes:

Beregnet selskabsskat

KAPITALANDELE
Munch Stal A/S, Tjernevej 13, 3450 Allerad
(ejerandel 40%), CVR-nr. 13 78 87 74

Datterselskabsresultat:
Resultat i Munch Stal A/S pr. 30. september 2017
Udbytte, udloddet i datterselskab

Datterselskabsresultat ekskl. udbytte

Ejerandel 40% af Munch Stil A/S

Opskrivning af kapitalandele i Munch Stal A/S,
ejerandel 40%

Datterselskabsresultat i alt

Kapitalandele primo

Kursregulering af veerdipapirbeholdning

Arets resultat iflg. arsregnskab med Munch Stal
Finans A/S, ejerandel 40%

Udloddet udbytte 2015/16

Kapitalandele ultimo

2016/17 2015/16
234.646 109.705
234.646 109.705

1.363.474 1.343.320
-500.000 -500.000
863.474 843.320
545.390 537.328
0 0
545.390 537.328
8.691.241 8.284.506
384.576 -130.593
545.390 537.328
-200.000 0
9.421.206 8.691.241

Note: Fra 2015/16 er foreslaet udbytte opfort under egenkapitalen indtil ordinar

generalforsamling er afholdt, dvs i det folgende regnskabsér.



NOTER TIL ARSREGNSKABET

Note

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER
4 AKTIER

Kostpris pr. 1. oktober 2016
Vedr. afgang Valqua 2016
Tilgang til kostpris

Afgang til kostpris

Kostpris pr. 30. september 2017
Regulering pr. 1. oktober 2016

Korrektion af primo
Arets regulering af aktieveerdien til ult. kursvardi

Samlet regulering pr. 30. september 2017

Regnskabsmzessig veerdi pr. 30. september 2017

16

2016/17 2015/16
10.503.479 10.203.725
-1.000.000 0
1.999.767 1.549.729
3.454.680 1.249.975
8.048.566 10.503.479
-879.020 31.615
0 0
752.719 -910.635
-126.301 -879.020
7.922.265 9.624.458




Note
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EGENKAPITAL

Selskabskapitalen, nom. kr. 500.000, er fordelt i aktier a kr. 100.000. Selskabskapitalen

er ikke opdelt i klasser.
Forslag til
arets resultat-
01.10.2016 fordeling 30.09.2017

Aktiekapital 500.000 0 500.000
Overkurs ved emission 1.460.000 0 1.460.000
Bunden opskrivningshenleggelse *) 2.135.043 -267.495 1.867.548
Realiseret gevinst, veerdipapirer 1.349.270 408.287 1.757.557
Udbytte 2015/16 300.000 -300.000 0
Foresléet udbytte 2016/17 0 300.000 300.000
Overfort overskud 9.596.540 656.969 10.253.509

15.340.853 797.761 16.138.614

*) Urealiserede kursreguleringer vedrerende verdipapirer er indregnet i
opskrivningshenlaeggelsen.

MELLEMREGNINGER

Der er indgdet skriftlig aftale om forretningen af mellemregningskonti med aktioneer
og datterselskab.

SIKKERHEDSSTILLELSER OG EVENTUALFORPLIGTELSER

Selskabets ledelse har overfor os erkleret, at selskabet ikke har pategnet sig kautions-,
garanti- eller andre eventualforpligtelser udover, hvad der fremgar af &rsregnskabet.

PERSONALEFORHOLD

Ud over den til Erhvervsstyrelsen anmeldte direkter har selskabet ingen ansatte.
Der er ikke udbetalt vederlag til direktion og bestyrelse.

EJERFORHOLD

Selskabet ejes 60% af Otto Munch, Tjernevej 13, 3450 Allered
Selskabet ejes 40% af Anne Lise Munch, Tjernevej 13, 3450 Allered



