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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017 for JF 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 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 26. april 2018

Direktion:

Mads Frederiksen

Bestyrelse:
Jacob Frederiksen Lone Kirsten Bekkel Frederiksen Hans Frederiksen
Formand Naestformand

Mads Frederiksen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i JF A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for JF A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017, der omfat-
ter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 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 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 skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.



|IBDO "

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.

Kgbenhavn, den 26. april 2018

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Seren Sgndergaard Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. 32069
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er investering, handel, leasing samt transportvirksomhed mv.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOFORTJENESTE......cccovviiniiniiniiniiiiiiiieenene,

DRIFTSRESULTAT ..o

Resultat af kapitalandele i datter- og associerede

VIFKSOMNEAEr .. et eeeas
Andre finansielle indtaegter.......covvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiien,
Andre finansielle omkostninger........ccvvvveiiiiieiiiiieenennnnn.
RESULTAT FOR SKAT ....oeiiiiiiiiiiiiiiieieeieeneeneeneeeenes

SKat af Arets resULtAL....v.eveireiieiiniiniinieneeneeneeneeneeneeneens

ARETS RESULTAT...couuiiiiiiiieiiieeiie et eeiie et enieenanees

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret.........ccvcvevverinininennnn.
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis

1011 oo [ PP PP
Overfart resultat.......cooeiieiiiiiiiiiii e

Note

2017
kr.

988.310

988.310

48.007.340
56.091
-1.176.470
47.875.271
29.055

47.904.326

52.900

47.287.823
563.603

47.904.326

2016
kr.

2.600.913

2.600.913

44.572.173
334.861
-191.328
47.316.619
-603.768

46.712.851

51.700

44.572.173
2.088.978

46.712.851
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER Note 2017
kr.
Kapitalandele i associerede virksomheder..........cccccevvvvennn... 268.149.648
Finansielle anlaegsaktiver.........ccccevviiiiiiiiiiiiiiiiniiinnnnnnn.. 2 268.149.648
ANLZEGSAKTIVER. ...ttt iiieeeeeeeeneeneeneenaanaas 268.149.648
Tilgodehavende hos associerede virksomheder...................... 1.000.000
Udskudte skatteaktiver.......ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiienees 29.055
Andre tilgodehavender........ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiii 11.465
Tilgodehavende selskabsskat........ooovvieiieiiiiiiiiiiiiiiinenannen. 1.434.000
Tilgodehavender........ccuiiriiiiiiiiiiiiiiiieieieneeneeaneens 2,474.520
Likvide beholdninger..........ccovuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeeaes 480.898.452
OMSZETNINGSAKTIVER. ....c.vitiitiiiiinieieeieeieeieeneeneenaenaenes 483.372.972
AKTIVER. ... e e e e e e e e e e e e nee e 751.522.620
PASSIVER
Selskabskapital..eeeeueeeereereiieereieiriieeraneerenneerenneeeennneanes 1.000.000
Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode................. 260.128.082
Overfart overskud........c.ooeviieiiiiiiiiiiiiiiiiiii e 490.331.638
Forslag til udbytte...cccuviiiiiiiiiiii e 52.900
EGENKAPITAL ...ointiitiitiiiiieeeiereeree e e ieeneenaaneas 3 751.512.620
Leverandearer af varer og tjenesteydelser........ccccoeevviiinnn... 10.000
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.cccovviiiiiiiiiiiinnnn... 10.000
G/ZELDSFORPLIGTELSER.....c.ceiiiiiiiiiiiinieininneeneeneeneeenes 10.000
PASSIVER. ... .ottt et e e e e e e e neenees 751.522.620

Medarbejderforhold 4

2016
kr.

313.386.084
313.386.084

313.386.084
2.612.020

0

209.366
584.232
3.405.618
386.878.292
390.283.910

703.669.994

1.000.000
305.364.518
397.243.776

51.700
703.659.994

10.000
10.000

10.000

703.669.994



|IBDO

NOTER
2017 2016
kr. kr.
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst............c.ceuenens 0 603.768
Regulering af udskudt skat........cceeviviiiiiiiiiiiiiiiiiiinninannnns -29.055 0
-29.055 603.768

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i

associerede
virksomheder
KOSEPris 1. JANUAT 20717, .. ueeiittieitteeeeerenneeeenaeeeaneeeesnneresnsesennsesonnssnnnes 8.021.566
Kostpris 31. december 2017.......couiitiiitiiitiiitienteenteeneeeneeeneeeneeaneeaneens 8.021.566
Opskrivninger 1. JanUAr 2017 .. .eeiiiiiiiiitiiiieiieeiieeeiteeteieeeaineeeanaeenns 305.364.518
e | oY o 1=l =T U1 | -93.243.776
ArEtS TESULLAL . evveeeeee ettt ettt et e ettt e et e e e en e e aeenenens 48.007.340
Opskrivninger 31. december 2017........oiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeeeeaaen 260.128.082
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017......ccccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieannen. 268.149.648
Egenkapital
Reserve for
nettoopsk.
efter indre
Selskabs- veerdis Overfort Forslag til
kapital metode overskud udbytte | alt
Egenkapital 1. januar 2017............... 1.000.000 212.840.259  489.768.035 0 703.608.294
Forslag til arets resultatdisponering.... 47.287.823 563.603 52.900 47.904.326
Egenkapital 31. december 2017....... 1.000.000 260.128.082 490.331.638 52.900 751.512.620
Medarbejderforhold

Antal personer beskaftiget i gennemsnit:
1(2016: 1)

Selskabets ansatte omfatter ledelsen, der ikke modtager vederlag.

10

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for JF A/S for 2017 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af konsulentydelser indregnes i resultatopgaerelsen, safremt levering og
risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan opgeres
palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og afgifter og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

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

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning
pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger. Finansielle
indtaegter og omkostninger indregnes med de belagb, 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 henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder males i ejerselskabets balance efter den indre vaerdis
metode.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tillaeg af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende vaerdi af
positiv eller negativ goodwill.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi oversti-
ger anskaffelsesvaerdien.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O 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
belab under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke associerede virksomheders underbalance.

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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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.

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget 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 udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser
Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



