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Ledelsespategning

Ledelsen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 2017/18 for
Kjeldsholm Invest ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er ledelsens opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og den finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af selskabets

aktiviteter for regnskabsaret 2017/18.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kebenhavn K, den 26. februar 2019

Direktion

£or
/)t
Tim Kjeldsholm Vibeke Tine Buhl Kjeldshalm
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Den uafhaengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i Kjeldsholm Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Kjeldsholm Invest ApS for regnskabsaret 1. oktober 2017 -
30. september 2018, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabséret 1. oktober 2017 - 30. september 2018 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 gzldende i Danmark. Vores ansvar ifslge disse standarder og krav er
nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit 'Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet'. Vi er uafhzngige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler
for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gldende i Danmark, ligesom
vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores
opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et Aarsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med Aarsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et A&rsregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde érsregnskabet pd 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 drsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om Aarsregnskabet som hethed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspitegning
med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt 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 geldende i Danmark, altid vil afdekke veasentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge 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 traffer pa grundlag af drsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision

og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder
professionel skepsis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

* 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 opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hagjere end ved vasentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern
kontrol.

* Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

* Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opniede revisionsbevis er veasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning geore opmaerksom pd oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pé
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

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

Vi kommunikerer med den overste ledelse 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.

Ringsted, den 26. februar 2019

SONDERUP I/S

statsautoriserede revi
CV 82455

Ole Rygaard /
registreret revisor
mne32755
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Kjeldsholm Invest ApS for regnskabsiret 2017/18 afleegges i overensstemmelse
med Aarsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler fra
klasse C.

Resultatopgerelsen opstilles artsopdelt og balancen opstilles 1 kontoform. Som malevaluta
benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.

Generelt om indregning og miling

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

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi kan maéles pélideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til Arsregnskabslovens § 32, stk 1 har selskabet sammendraget visse poster i
resultatopgerelsen i posten bruttofortjeneste. Posten bruttofortjeneste er et sammendrag af andre
eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, pensioner samt andre omkostninger til social sikring
mv. til selskabets medarbejdere.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsdret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende verdipapirer, geld og transaktioner i fremmed
valuta samt tilleg og godtgerelse vedrerende selskabsskat.

Skat af arets resultat

Selskabet er sambeskattet med evrige koncernselskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster. Moderselskabet
fungerer som administrationsselskab for sambeskatningskredsen, saledes at moderselskabet
forestar afregning af skatter til de danske skattemyndigheder.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til &rets resultat, og direkte p& egenkapitalen
med den del, der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen
Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris. I tilfeelde, hvor kostprisen overstiger
nettorealisationsvaerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indtegtsfores i moderselskabets resultatopgerelse i
det regnskabsdr, hvor udbyttet deklareres. I det omfang udloddet udbytte overstiger den
akkumulerede indtjening efter overdragelsestidspunktet, indregnes udbyttet dog som en reduktion
pé kapitalandelens kostpris.

Kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat. Kapitalandele fra disse virksomheder indregnes i balancen til den
forholdsmassige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre verdi indregnes til nul kr. og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den
negative indre vardi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmassige
negative indre verdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beleb under hensatte
forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke
dattervirksomhedens underbalance.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfores til reserve
for nettoopskrivning efter den indre verdis metode under egenkapitalen. Reserven reduceres med
udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i de
associerede virksomheder.
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Anvendt regnskabspraksis

Nyerhvervede eller nystifitede virksomheder indregnes i é&rsrapporten fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Merpris ved anskaffelsen af kapitalandele i forhold til faktisk indre veerdi anses for goodwill.
Denne goodwill afskrives linizert over den vurderede ekonomiske levetid. Afskrivningsperioden
for goodwill er i arsrapporten indarbejdet med 10 &r.

Veardiforringelse af anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
vurderes &rligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

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

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Verdien

reduceres med nedskrivning til imegdegaelse af forventede tab.

Vardipapirer

Vardipapirer, indregnet under omseatningsaktiver, males til dagsvaerdi pé& balancedagen.
Borsnoterede verdipapirer males til berskurs. Ikke bersnoterede vardipapirer males til en
salgsveerdi baseret pa beregnet kapitalveerdi.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger er malt til nominel verdi.

Udbytte
Forslag til udbytte for regnskabsédret indregnes som en sarskilt post under egenkapitalen. Forslag
til udbytte indregnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelsen.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst afsat med den aktuelle skattesats, og reguleret for skat af tidligere
ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat maéles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort p& grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemaessigt underskud,
maéles til den veerdi, 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 males til nettorealisationsvaerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vare galdende, nir den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i
udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Galdsforpligtelser
@vrige geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel

veerdi.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under passiver omfatter indtegter vedrerende efterfolgende

regnskabsar,

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der

opstir ~mellem transaktionsdagens kurs og kursen p& betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige
pengestromme, indregnes vaerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.
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Resultatopgerelse 1. oktober 2017 -30. september 2018

Note

Bruttofortjeneste

. Personaleomkostninger

RESULTAT AF ORDINZAR DRIFT

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtegter

vrige finansielle omkostninger

RESULTAT FOR SKAT

Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Forslag til udbytte for regnskabsaret
Overfort resultat

Disponeret i alt

2017/18 2016/17
-249.268 -185.120
-557.428 -587.222
-806.696 -772.342
215.078 -217.823
3.915.960 8.207.951
0 35.340
2.134.429 3.154.675
-1.147.019 -44.913
3.881.596 10.362.888
-140.714 -522.007
3.740.882 9.840.881
3.915.960 -485.013
0 10.500.000

-175.078 -174.106

3.740.882 9.840.881
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Balance pr. 30. september

2017/18 2016/17
AKTIVER
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 11.458.057 0
Kapitalandele i associerede virksomheder 21.415.960 29.833.359
Finansielle anlaegsaktiver i alt 32.874.017 29.833.359
ANLAEGSAKTIVERI ALT 32.874.017 29.833.359
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 259.692 10.112.477
Andre tilgodehavender 4.099.183 4.068.587
Tilgodehavender i alt 4.358.875 14.181.064
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 45.963.679 37.532.709
Veardipapirer og kapitalandele i alt 45.963.679 37.532.709
Likvide beholdninger 1.911.318 9.711.698
Likvide beholdninger i alt 1.911.318 9.711.698
OMSATNINGSAKTIVER I ALT 52.233.872 61.425.471
AKTIVERI ALT 85.107.889 91.258.830
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Balance pr. 30. september

2017/18 2016/17

PASSIVER

. Egenkapital
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 21.165.960 17.250.000
Overfort resultat 62.828.836 63.003.915
Udbytte for regnskabsaret 0 10.500.000
EGENKAPITAL T ALT 84.119.796 90.878.915
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 35.000 35.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 938.434 0
Selskabsskat 0 326.186
Anden gzld 14.659 18.729
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 988.093 379.915
GAZALDSFORPLIGTELSER I ALT 988.093 379.915
PASSIVERI ALT 85.107.889 91.258.830

3. Vasentlige aktiviteter
4. Eventualposter
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Noter

201718 2016/17
1. Personaleomkostninger
Lenninger 478.864 514.618
Pensioner 72.000 66.000
Andre udgifter til social sikring 6.564 6.604
Personaleomkostninger i alt 557.428 587.222
Antal personer beskaftiget i gennemsnit 1 1
2. Egenkapital

Virksomhedskapital
Primo 125.000 125.000
Ultimo 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis
metode
Primo 17.250.000 30.068.372
Arets resultatandel 3.915.960 8.207.951
Modtaget aconto udbytte 0 -8.692.964
Foresléet udbytte 0 -12.333.359
Ultimo 21.165.960 17.250.000
Overfort resultat
Primo 63.003.914 50.844.662
Overfort fra resultatdisponering -175.078 -174.106
Udbytte fra tilknyttede virksomheder 0 12.333.359
Ultimo 62.828.836 63.003.915
Udbytte
Primo 10.500.000 1.000.000
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 10.500.000
Udbetalt udbytte -10.500.000 -1.000.000
Ultimo 0 10.500.000
Egenkapital ultimo 84.119.796 90.878.915

3. Vasentlige aktiviteter
Selskabets vasentlige aktiviteter bestér i at drive handel og investering.
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Noter

4. Eventualposter
Selskabet indgdr i en dansk sambeskatning med Kjeldsholm ApS som
administrationsselskab. Selskabet hafter derfor i henhold til selskabsskattelovens regler
herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalitet og udbytter for de sambeskattede
selskaber. De  sambeskattede  selskabers samlede kendte  nettoforpligtelse i
sambeskatningen fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.
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