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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019 for Cirkel 5 Holding ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2019 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Helsinge, den 11. juni 2020

Direktioﬂ\\

Ove Lorentzen
direktor



Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Cirkel 5 Holding ApS
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Cirkel 5 Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabséret 1. januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vort ansvar ifelge disse standarder og krav er ner-
mere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet*.
Vi er vathangige 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
vore gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vor opfattelse, at det op-
naede revisionsbevis er tilstrazckkeligt og egnet som grundlag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig 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 fort-
sette driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udar-
bejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen ent-
en har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gore dette.



Den uafhzengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vort ml er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig
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 udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdekke vasentlig fejlinformation, nér
sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de ekonomiske 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 geldende 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 opnér revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vor konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af
intern kontrol.

o Opndr vi forstielse 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.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er va-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
selskabets evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed,
skal vi i vor revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller,
hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vor konklusion. Vor konklusioner
er baseret pd det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vor revisionspategning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke laengere kan fortsat-
te driften.



Den uafhzengige revisors revisionspategning

o Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sddan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
messige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vor konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vor revision af arsregnskabet er det vort ansvar at lase ledelsesberetningen og 1
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med &rsregnskabet
eller vor viden opnéet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinfor-
mation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ik-
ke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

)

Helsinger, den 11. juni 2020

WILLADS & VIBE-HASTRUP ‘
Godkendte Revisorer ApS

-nr. 29 61 95 70 7
Peter Willads Christian Vesth
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne27850 MNE-nr. mne36078



Selskabsoplysninger

Selskabet Cirkel 5 Holding ApS
Helsingervej 38
3200 Helsinge

CVR-nr.: 21242985
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2019

Hjemsted: Gribskov

Direktion Ove Lorentzen, direkter

Revision WILLADS & VIBE-HASTRUP
Godkendte Revisorer ApS
Nordlysvenget 10A
3000 Helsingor



Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er helt eller delvist ejerskab af andre virksomheder samt ejerskab af og
handel med andre verdipapirer.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2019 udviser et overskud pa kr. 12.955.836, og selskabets
balance pr. 31. december 2019 udviser en egenkapital pa kr. 119.040.466.

Betydningsfulde hzendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

COVID 19 har haft effekt pa de finansielle markeder og kan fremadrettet fa betydning for
selskabets indtjening. Det er dog pé offentliggerelsestidspunktet for arsrapporten ikke muligt
at udtale om det vil have en konkret betydning for selskabet.

Herudover er der efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt
vil kunne pévirke selskabets finansielle stilling.



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Cirkel 5 Holding ApS for 2019 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

Arsrapporten for 2019 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle

omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil
fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen

mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgorelsen

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

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre om-
kostninger til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere.



Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belsb, der vedrorer
regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og ureali-
serede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I virksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirk-
somheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

I virksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmassige andel af de associerede virk-
somheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmeassig andel af intern avance/tab.

Skat af drets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgér i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de ind-
gar i konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgér fra konsolide-
ringen.

Virksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. 1 tilknytning hertil
modtager virksomheder med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder,
der har kunnet anvende dette underskud til nedsattelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, som bestér af drets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den
del, der kan henferes til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmassige
andel af virksomhedernes indre vardi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med tilleeg eller
fradrag af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleg eller fradrag af resterende
veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.



Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmassig negativ
indre veerdi males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i
det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at dakke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belob under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som
reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen, i det omfang
den regnskabsmeessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forven-
tes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for Cirkel § Holding ApS, bindes ikke pa op-
skrivningsreserven.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Likvider

Likvider omfatter indestaende i bank.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og obligationer, mdles til dags-
veerdi pa balancedagen. Ikke-borsnoterede vardipapirer méles til dagsvardi baseret pa beregnet
kapitalvaerdi.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode i selskabets arsregnskab omfatter
nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder i forhold til
kostpris.

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en szrskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en for-
pligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.



Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat

Cirkel 5 Holding ApS hafter som administrationsselskab for dattervirksomhedernes selskabs-
skatter over for skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere 4rs skattepligtige indkomster samt
for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemeessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt under-
skud, males til den verdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juri-
diske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver méles til nettorealisationsverdi.

Geeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser, som omfatter geeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden
gald, méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december 2019

Note 2019 2018
kr. kr.

Andre eksterne omkostninger -383.570 -295.962
Bruttoresultat -383.570 -295.962
Personaleomkostninger \ -610.031 -609.818
Resultat for finansielle poster -993.601 -905.780
Indtagter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 712.666 1.550.865
Finansielle indtegter 2 18.022.657  10.503.040
Finansielle omkostninger 3 -2.830.820 -1.242.220
Resultat for skat 14.910.902 9.905.905
Skat af arets resultat 4 -1.955.066 -388.408
Arets resultat 12.955.836 9.517.497
Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte 3.000.000 3.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 1.570.666 -242.135
Overfort resultat 8.385.170 6.759.632

12.955.836 9.517.497
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Balance 31. december 2019

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver

Anlegsaktiver i alt
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Selskabsskat

Tilgodehavender

Veardipapirer

Vaerdipapirer

Likvide beholdninger

Omszetningsaktiver i alt

Aktiver 1 alt

Note 2019 2018
kr. kr.

5 5.125.293 4.412.627
0 406.000
5.125.293 4.818.627
5.125.293 4.818.627
538.091 757.050
1.813.281 698.741
600.107 0
2.951.479 1.455.791
114.304.338 104.295.262
114.304.338 104.295.262
4.593.977 1.043.378
121.849.794 106.794.431
126.975.087 111.613.058
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Balance pr. 31. december 2019

Note 2019 2018
kr. kr.

Passiver

Virksomhedskapital 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 4.850.293 3.279.627
Overfort resultat 111.065.173  102.680.003
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 3.000.000 3.000.000
Egenkapital 6 119.040.466 109.084.630
Geld til selskabsdeltagere og ledelse 96.113 1.180.680
Selskabsskat 0 248.565
Anden gald 7.838.508 1.099.183
Kortfristede gaeldsforpligtelser 7.934.621 2.528.428
Geldsforpligtelser i alt 7.934.621 2.528.428
Passiver i alt 126.975.087 111.613.058
Eventualforpligtelser 7
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Noter

1 Personaleomkostninger

Lenninger
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere

2 Finansielle indtaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtegter

3 Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

2019 2018
kr. kr.

597.728 597.728
12.303 12.090
610.031 609.818
i 1
15.673 22.050
18.006.984 10.480.990
18.022.657 10.503.040
2.830.820 1.242.220
2.830.820 1.242.220
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Noter

2019 2018
kr. kr.
4 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 1.952.472 297.791
Arets udskudte skat 0 144.508
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 2.594 -53.891
1.955.066 388.408
5 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2019 275.000 275.000
Kostpris 31. december 2019 275.000 275.000
Verdireguleringer 1. januar 2019 4.137.627 3.521.762
Arets resultat 712.666 1.550.865
Udbytte modtaget 0 -935.000
Verdireguleringer 31. december 2019 4.850.293 4.137.627
Regnskabsmzessig vaerdi 31. december 2019 5.125.293 4.412.627
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig siledes:
Navn Hjemsted Ejerandel  Egenkapital Arets resultat
O.L.ESTATE A/S Gribskov 55%  9318.715  1.295.756
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Noter

6 Egenkapital

Egenkapital 1. januar 2019
Betalt ordinzrt udbytte

Arets resultat

Egenkapital 31. december 2019

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med ovrige danske tilknyttede
virksomheder, og hafter solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af
selskabsskat for indkomstaret 2013 og frem samt for kildeskat pa udbytter, renter og

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter Foreslaet ud-
Virk- den indre bytte for
somheds-  verdis meto-  Overfort regnskabs-
kapital de resultat aret Talt
125.000 3.279.627 102.680.003 3.000.000 109.084.630
0 0 0 -3.000.000 -3.000.000
0 1.570.666 8.385.170 3.000.000 12.955.836
125.000 4.850.293 111.065.173 3.000.000 119.040.466

Eventualforpligtelser

royalties, som forfalder til betaling 1. juli 2012 eller senere.

Andre eventualforpligtelser, der ikke er indregnet i balancen

Selskabet har tegnet K/S andele hvorpa der hviler en restforpligtelse til indbetaling af
yderligere mio. kr. 2.915.
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