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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015 for Clausen Group ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2015.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Nordborg, den 6. juni 2016

Direktion

Peter M. Clausen Jan C. von Backhaus
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Den uathangige revisors pategning pa arsregnskabet

Til kapitalejeren i Clausen Group ApS

Vi har revideret arsregnskabet for Clausen Group ApS for regnskabséiret 1. januar - 31. december 2015, der
omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovur-
deringen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formaélet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
og om ledelsens regnskabsmassige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede praesentation af ars-
regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Aarhus, den 6. juni 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Jesper Lund Henrik Trangeled Kristensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
-
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Hovedaktivitet
Direktion

Revision

Pengeinstitut
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Clausen Group ApS

¢/o Jan C. von Backhaus
Alsion 2

6400 Sgnderborg

CVR-nr.: 25 3595 85

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Stiftet: 1. maj 2000

Hjemstedskommune: Sgnderborg

Selskabets hovedaktivitet er investeringsvirksomhed

Peter M. Clausen
Jan C. von Backhaus

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Nobelparken

Jens Chr. Skous Vej 1

8000 Aarhus C

Danske Bank



Resultatopgarelse 1. januar -

Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Overfart resultat

pwe

31. december

Note 2015 2014
DKK DKK
-65.551 -148.945
-65.551 -148.945
199.568 462.421
-8.129.242 -6.679.013
2 4.688.700 7.918.976
-2.383.594 -4.832.781
-5.690.119 -3.279.342
3 -80 -39.833
-5.690.199 -3.319.175
-5.690.199 -3.319.175
-5.690.199 -3.319.175




Balance 31. december

Aktiver

Note 2015 2014

DKK DKK

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4 12.327.921 12.128.353
Kapitalandele i associerede virksomheder 5 8.026.510 11.622.430
Andre veerdipapirer og kapitalandele 5.308.072 5.989.624
Andre tilgodehavender 35.059 35.059
Finansielle anleegsaktiver 25.697.562 29.775.466
Anlagsaktiver 25.697.562 29.775.466
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 3.797.971 146.590.328
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 7.696.438 0
Andre tilgodehavender 2.039.280 1.666.508
Selskabsskat 635.950 559.814
Tilgodehavender 14.169.639 148.816.650
Likvide beholdninger 1.452.640 2.205.459
Omsatningsaktiver 15.622.279 151.022.109
Aktiver 41.319.841 180.797.575
58
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Balance 31. december

Passiver

Note 2015 2014

DKK DKK

Selskabskapital 922.746 922.746
Overfort resultat 34.349.360 35.638.851
Egenkapital 6 35.272.106 36.561.597
Geeld til tilknyttede virksomheder 6.021.320 0
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 0 144.209.729
Anden geeld 26.415 26.249
Kortfristet geeld 6.047.735 144.235.978
Gezeldsforpligtelser 6.047.735 144.235.978
Passiver 41.319.841 180.797.575
Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 7
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Noter til arsregnskabet
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Usikkerhed ved indregning og maling

Der er pa nuvaerende tidspunkt usikkerhed om vaerdiansaettelsen af kapitalandelene i associerede

virksomheder, grundet usikkerhed omkring vaerdiansaettelsen af anlaegsaktiverne i INPS-koncernen. INPS-

koncernen er indregnet med en vaerdi pa DKK 5,3 mio.

Ledelsen vurderer, at INPS-koncernens anlaegsaktiver og dermed kapitalandelene i associerede virksomheder

er veerdiansat forsvarligt.

2015 2014

DKK DKK
Finansielle indtzaegter
Indtaegter fra veerdipapirer, der er anleegsaktiver 1.886.480 1.353.043
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 2.652.478 689.183
Andre finansielle indteegter 149.742 5.876.750

4.688.700 7.918.976
Skat af drets resultat
Arets aktuelle skat 0 0
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 80 39.833

80 39.833




Noter til arsregnskabet
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2015 2014

DKK DKK
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 18.025.459 18.076.395
Afgang i arets lgb 0 -50.936
Kostpris 31. december 18.025.459 18.025.459
Veerdireguleringer 1. januar -5.897.106 -4.643.321
Arets afgang 0 -96.241
Arets resultat 242.541 523.151
Udbytte til moderselskabet 0 -1.650.000
Afskrivning pa goodwill -42.973 -30.695
Veerdireguleringer 31. december -5.697.538 -5.897.106
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 12.327.921 12.128.353
Resterende positivt forskelsbelgb, der indgar i ovenstdende
regnskabsmeessige veerdi, udger 31. december 127.127 170.100
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
Den Gamle
Fiskeauktion ApS  Hagjbjerg TDKK 80 100% 10.030.620 -510.662
AgSep A/S Nordborg TDKK 500 83% 2.629.243 885.693



Noter til arsregnskabet
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2015 2014
DKK DKK
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 30.956.229 22.458.756
Tilgang i arets lgb 6.033.655 8.497.473
Afgang i arets lgb -10.633.333 0
Kostpris 31. december 26.356.551 30.956.229
Veerdireguleringer 1. januar -19.333.799 -11.544.786
Arets afgang 6.537.662 0
Arets resultat -3.971.811 -6.530.744
Modtagne udbytter -1.500.000 -1.110.000
Afskrivning pa goodwill -62.093 -148.269
Veerdireguleringer 31. december -18.330.041 -19.333.799
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 8.026.510 11.622.430
Resterende positivt forskelsbelgb, der indgar i ovenstaende
regnskabsmeessige veerdi, udger 31. december 32.127 438.802
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Clausens A/S Senderborg TDKK 600 30% 9.102.598 4.061.676
INPS A/S Hedensted TDKK 9.858 30% 17.394.591 -17.133.110
Wave Star A/S Senderborg TDKK 1.460 0% - -

9



Noter til arsregnskabet

6 Egenkapital

Egenkapital 1. januar
Tilskud
Arets resultat

Egenkapital 31. december

Overfort
Selskabskapital resultat | alt
DKK DKK DKK
922.746 35.638.851 36.561.597
0 4.400.708 4.400.708
0 -5.690.199 -5.690.199
922.746 34.349.360 35.272.106

Selskabskapitalen bestar af 922.746 anparter a nominelt DKK 1. Ingen anparter er tillagt seerlige rettigheder.

Selskabskapitalen har udviklet sig saledes:

2015 2013 2012 2011
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 1. januar 922.746 200.000 200.000 200.000 200.000
Kapitalforhgjelse 0 722.746 0 0 0
Kapitalnedseettelse 0 0 0 0 0
Selskabskapital 31.
december 922.746 922.746 200.000 200.000 200.000

-  Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

Eventualaktiver

Selskabet har uudnyttet skatteaktiv pr. 31. december 2015 pa TDKK 6.141. Belgbet er ikke indregnet i
balancen, da der er usikkerhed omkring tidspunktet for udnyttelsen heraf.

Eventualforpligtelser

Koncernens selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst mv. Koncernens selska:
ber heefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat.

pwe
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Regnskabspraksis
Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Clausen Group ApS for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Arsregnskab for 2015 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af &ndrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser 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 afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

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

Resultatopgoerelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til administration mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af resultat for dret under posterne “Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder” og “Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder”.

_i
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Regnskabspraksis

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede valutakursreguleringer,
kursregulering pé vaerdipapirer samt tillaeg og godtgarelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes og males efter den indre verdis
metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og ”"Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort
med udgangspunkt i dagsveerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder henlagges via
overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under egen-
kapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevaegelser i associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til
DKK o. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsverdi, hvilket
her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgores pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere ar.

Vardipapirer og andre kapitalandele

Verdipapirer og andre kapitalandele, indregnet under anlagsaktiver, omfatter kapitalandele i unoterede
selskaber samt barsnoterede obligationer og aktier, der méles til dagsvaerdien pé balancedagen. Dagsveerdi-
en opgeres pa grundlag af den senest noterede salgskurs.
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Regnskabspraksis

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat maéles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, méles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. ndring i udskudt skat, som
folge af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgorelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

@vrige gaeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vardi.
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