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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejeren i Capman ApS

Konklusion
Vi har revideret årsregnskabet for Capman ApS for regnskabsåret 1. januar – 31. december 2018, der
omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsåret
1. januar – 31. december 2018 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere
beskrevet i revisionspåtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet". Vi er
uafhængige af virksomheden i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske
forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er
tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere virksomhedens evne til at
fortsætte driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere virksomheden, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gøre
dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en
konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan
opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne  træffer på grundlag af årsregnskabet.

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

 identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici samt
opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved væsentlig
fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol. 

 opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

 tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige. 

 konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om virksomhedens
evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne
oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det
revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medføre, at virksomheden ikke længere kan fortsætte driften.

 tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmæssige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

København, den 31. maj 2019
KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 25 57 81 98

Klaus Rytz     
statsaut. revisor
mne33205
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Virksomhedsoplysninger

Capman ApS
c/o Veksebogaard
Helsingørsvej 38 Veksebo
3480 Fredensborg

CVR-nr: 21 48 87 98
Stiftet: 1. januar 1999
Hjemstedskommune: Fredensborg
Regnskabsåret: 1. januar – 31. december

Direktion
Bernd Petersen

Revision
KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Dampfærgevej 28
2100 København Ø

Generalforsamling
Ordinær generalforsamling afholdes 31. maj 2019.
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Resultatopgørelse

Note 2018 2017

Bruttofortjeneste -862.408 -626.777

Personaleomkostninger 2 -1.229.679 -879.151

Af- og nedskrivninger -225.000 -225.000

Resultat af primær drift -2.317.087 -1.730.928

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og
associerede virksomheder 47.067.464 11.193.606

Finansielle indtægter 3.334.987 9.145.744

Finansielle omkostninger 3 -8.921.860 -131.392

Resultat før skat 39.163.504 18.477.030

Skat af årets resultat 960.660 -1.431.693

Årets resultat 40.124.164 17.045.337

Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 14.469.242 11.193.606

Foreslået udbytte for regnskabsåret 0 55.000.000

Overført resultat 25.654.922 -49.148.269

40.124.164 17.045.337
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Balance

Note 31/12 2018 31/12 2017

AKTIVER

Anlægsaktiver

Materielle anlægsaktiver

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 56.250 281.250

Finansielle anlægsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4 6.022.129 5.745.484

Kapitalandele i associerede virksomheder 4 52.663.917 35.858.085

Andre værdipapirer og kapitalandele 5.222 2.731.240

Andre tilgodehavender 21.292.212 17.904.270

79.983.480 62.239.079

Anlægsaktiver i alt 80.039.730 62.520.329

Omsætningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 26.265 71.544

Tilgodehavender hos associerede virksomheder 18.951.056 15.302.722

Udskudt skatteaktiv 46.358 16.436

Selskabsskat 1.050.980 0

20.074.659 15.390.702

Værdipapirer 68.370.198 74.361.334

Likvide beholdninger 959.220 25.941.873

Omsætningsaktiver i alt 89.404.077 115.693.909

AKTIVER I ALT 169.443.807 178.214.238
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Balance

Note 31/12 2018 31/12 2017

PASSIVER

Egenkapital

Virksomhedskapital 350.000 350.000

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 30.009.734 14.971.108

Overført resultat 125.745.722 100.090.800

Foreslået udbytte for regnskabsåret 0 55.000.000

Egenkapital i alt 156.105.456 170.411.908

Gældsforpligtelser

Kortfristede gældsforpligtelser

Gæld til kreditinstitutter 8.303.558 1.131.834

Gæld til tilknyttede virksomheder 4.257.314 4.474.603

Gæld til associerede virksomheder 0 124

Selskabsskat 0 884.620

Anden gæld 727.616 586.945

Gæld til virksomhedsdeltagere og ledelse 49.863 724.204

13.338.351 7.802.330

Gældsforpligtelser i alt 13.338.351 7.802.330

PASSIVER I ALT 169.443.807 178.214.238

Hovedaktivitet 5

Eventualposter m.v. 6

Pantsætninger og sikkerhedsstillelser 7
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Egenkapitalopgørelse

Virksomheds
kapital

Reserve for
nettoopskrivn
ing efter den
indre værdis
metode

Overført
resultat

Foreslået
udbytte for
regnskabsår
et I alt

Egenkapital 1. januar 2018 350.000 14.971.108 100.090.800 55.000.000 170.411.908

Øvrige
egenkapitalbevægelser 0 569.384 0 0 569.384

Betalt ordinært udbytte 0 0 0 -55.000.000 -55.000.000

Overført via
resultatdisponering 0 14.469.242 25.654.922 0 40.124.164

Egenkapital 31. december
2018 350.000 30.009.734 125.745.722 0 156.105.456
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Capman ApS
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Capman ApS for 2018 er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte bestemmelser fra regnskabsklasse C.

Årsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år.

Resultatopgørelse

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, lokaler mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter løn og gager, inkl. pensioner samt andre omkostninger til social sikring
mv. af selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgørelser fra
offentlige myndigheder.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører
regnskabsåret. Finansielle poster omfatter renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrørende værdipapirer, gæld og transaktioner i fremmed valuta, samt tillæg og godtgørelser under
acontoskatteordningen mv.

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgørelse indregnes den forholdsmæssige andel af de enkelte tilknyttede
og associerede virksomheders resultat efter skat efter fuld  eller forholdsmæssig andel af eliminering af
intern avance/tab samt efter afskrivning på goodwill.

Skat af årets resultat

Selskabet er sambeskattet med Capman ApS-koncernens øvrige danske selskaber.

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

Årets skat, som består af årets aktuelle selskabsskat, og ændring i udskudt skat  indregnes i
resultatopgørelsen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den
del, der kan henføres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balance

Materielle anlægsaktiver

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og

10
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restværdi efter endt brugstid.
Afskrivningsgrundlaget fordeles lineært over den forventede brugstid, der er skønnet, som følger:

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 5 år

Brugstiden og restværdien revurderes årligt. En ændring behandles som et regnskabsmæssigt skøn, og
indvirkningen på afskrivninger indregnes fremadrettet.

Andre værdipapirer og kapitalandele, der indregnes under omsætningsaktiver, består af børsnoterede
værdipapirer, der måles til dagsværdi på balancedagen, svarende til børskurs.

Andre værdipapirer og kapitalandele

Andre værdipapirer og kapitalandele, der indgår under finansielle anlægsaktiver, består af unoterede
anparter, der af ledelsen anses som anlægsbeholdning. Kapitalandelene måles til kostpris.

Andre værdipapirer og kapitalandele, anlægsaktiver

Andre værdipapirer og kapitalandele indregnes til dagsværdi. Ved væsentlig usikkerhed herom indregnes
til kostpris.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder måles til den forholdsmæssige andel af
virksomhedernes indre værdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillæg af
urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillæg eller fradrag af resterende værdi af positiv eller
negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmæssig negativ indre
værdi måles til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives svarende til den
negative indre værdi. I det omfang den negative indre værdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende beløb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve
for nettoopskrivning efter den indre værdis metode under egenkapitalen i det omfang, den
regnskabsmæssige værdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes
vedtaget af de tilknyttede virksomheder inden godkendelsen af selskabets årsrapport, bindes ikke på
opskrivningsreserven. 

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imødegåelse af tab, hvor der vurderes at være indtruffet en objektiv
indikation på, at et tilgodehavende eller en portefølje af tilgodehavender er værdiforringet. Hvis der
foreligger en objektiv indikation på, at et individuelt tilgodehavende er værdiforringet, foretages
nedskrivning på individuelt niveau.
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Egenkapital

Udbytte

Foreslået udbytte indregnes som en forpligtelse på tidspunktet for vedtagelse på den ordinære
generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for året, vises som en
særskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af årets
skattepligtige indkomst reguleret for korrektioner af skat vedrørende tidligere års skattepligtige indkomster
og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser opgjort på baggrund af den planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudt skat måles på grundlag af skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat. Ændring i udskudt skat som
følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen henholdsvis egenkapitalen.

Gældsforpligtelser

Gæld til kreditinstitutter indregnes ved låneoptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter
fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. 

Leverandørgæld og gæld til tilknyttede og associerede virksomheder indregnes til kostpris. 

Efterfølgende måles disse finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris.

Øvrige gældsforpligtelser måles til nettorealisationsværdi.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af årets
skattepligtige indkomst, reguleret for korrektioner af skat vedrørende tidligere års skattepligtige indkomster
og for betalte acontoskatter.

Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser opgjort på baggrund af den planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Der indregnes dog ikke udskudt skat af
midlertidige forskelle vedrørende skattemæssigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontorejendomme
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle er opstået på anskaffelsestidspunktet uden at have effekt på
resultat eller skattepligtig indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettigede skattemæssige underskud,
indregnes med den værdi, hvortil de forventes at blive anvendt inden for overskuelig fremtid, enten ved
udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme
juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver måles til nettorealisationsværdi.

Udskudt skat måles på grundlag af skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat. Ændring i udskudt skat som
følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen henholdsvis egenkapitalen.
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

2 Personaleomkostninger
2018 2017

Lønninger 1.229.360 877.580

Andre personaleomkostninger 319 1.571

1.229.679 879.151

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskæftigede 1 1

3 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 89.731 91.688

Andre finansielle omkostninger 8.832.129 39.704

8.921.860 131.392

4 Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
Kapitalan-
dele i
tilknyttede
virksomhe-
der

Kapitalan-
dele i
associerede
virksomhe-
der

Kostpris 1. januar 2018 26.397 26.606.064

Tilgang i årets løb 0 2.325.165

Afgang i årets løb 0 -281.314

Kostpris 31. december 2018 26.397 28.649.915

Værdiregulering 1. januar 2018 5.719.087 9.252.021

Regulering af kapitalandelen primo 215.843 826.784

Årets resultat 117.802 45.901.813

Øvrige egenkapitalbevægelser, netto 0 569.384

Modtaget udbytte -57.000 -32.536.000

Værdiregulering 31. december 2018 5.995.732 24.014.002

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2018 6.022.129 52.663.917

5 Hovedaktivitet

Selskabets formål er at eje og administrere kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder samt
handel med værdipapirer og anden hermed beslægtet virksomhed.
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Årsregnskab 1. januar – 31. december

Noter

6 Eventualposter m.v.

Selskabet er sambeskattet med øvrige danske selskaber i Capman ApS-koncernen.

Selskabet hæfter ubegrænset og solidarisk med de øvrige selskaber i sambeskatningen for danske
selskabsskatter og kildeskatter på udbytter og renter inden for sambeskatningen.

7 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

For mellemværende med kreditinstitutter har selskabets afgivet pant i selskabets børsnoterede
værdipapirer og  indestående på konti.

Til sikkerhed for alt mellemværende mellem FPE Fem ApS og kreditinstituter har selskabet stillet
sikkerhed i anparter i FPE Fem ApS. som maksimalt udgør 258 tkr.

Virksomheden har overfor FPE Tre B ApS stillet begrænset selvskyldner kaution med i alt 10.928 tkr.
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