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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2015 for REFA Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn K, den 9. februar 2016

Direktion

Michael Grindsted

Bestyrelse

Lars Priemé Michael Grindsted Michael Thyboe Christensen

Formand
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Den uafhangige revisors erklzeringer

Til kapitalejerne i REFA Holding A/S

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for REFA Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. 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 an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 udfgrt
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udfgrer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risiko-
vurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uafhangige revisors erklzeringer

Konklusion

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 9. februar 2016

Redmark

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 29 44 27 89

Michael Ankjeer-Jensen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet REFA Holding A/S
Vestergade 2 C, 1.
1456 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 25814576
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
Bestyrelse Lars Priemé, Formand

Michael Grindsted
Michael Thyboe Christensen

Direktion Michael Grindsted
Revision Redmark, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Dirch Passers Allé 76
2000 Frederiksberg

REFA Holding A/S - Arsrapport for 2015



@edmark

Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at veere holdingselskab.

Udvikling i aktiviteter og pkonomiske forhold
Arets ordinaere resultat efter skat udggr 4.021.157 kr. mod 1.515.750 kr. sidste ar.

Begivenheder efter regnskabsarets udighb

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vaesentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for REFA Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af sendrede
regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Ipbetid.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en fi-
nansiel post.

Anlaegsaktiver og andre ikke-monetaere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta og som ikke anses for at vae-
re investeringsaktiver males til kursen pa transaktionsdagen.

Opfylder de udenlandske tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder kriterierne for selvstaen-
dige enheder, omregnes resultatopggrelserne til en gennemsnitlig valutakurs for perioden, og balance-
posterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, som er opstaet ved omregning af
udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser,
indregnes direkte pa egenkapitalen. Dette gaelder ogsa kursdifferencer, som er opstaet ved omregning af
resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopggrelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder andre eksterne omkostninger.
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavan-
cer og -tab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtaegter og omkostninger indreg-
nes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa kon-
cerngoodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og aendring i udskudt skat, indregnes i resultatopgg-
relsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Sel-
skabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende det-
te underskud (fuld fordeling).

Balancen

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedens regnskabsmaessige indre vaerdi. Denne opggres efter modervirk-
somhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt
med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesme-
toden.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi ind-
regnes uden veerdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirk-
somhedens andel af den negative indre vaerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt.
Safremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resteren-
de belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forplig-
telse til at daekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfgres un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regn-
skabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget
inden godkendelsen af naervaerende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres
med andre egenkapitalbevaegelser i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder opggres
som forskellen mellem afstaelsessummen og den regnskabsmaessige veaerdi af nettoaktiver pa salgstids-
punktet inklusive resterende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. For-
tjeneste og tab indregnes i resultatopgg@relsen under finansielle poster.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der nedskri-
ves til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet ud-
bytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hafter REFA Holding A/S som administrationsselskab solidarisk og ube-
graenset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter
opstaet inden for sambeskatningskredsen.
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Anvendt regnskabspraksis

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende selskabs-
skat” eller ”Skyldig selskabsskat”.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veaerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-
rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke stgrrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil
medfgre en vaesentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Geaeldsforpligtelser

Andre gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgogrelse 1. januar - 31. december

Note 2015 2014
Bruttotab -75.623 -38.205
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.829.496 1.957.688
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -247.968 49.695
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 16.386 16.723
Andre finansielle indtaegter 283 1.977
@vrige finansielle omkostninger -740 -19.920
Resultat for skat 3.521.834 1.967.958

1 Skat af arets resultat 499.323 -452.208
Arets resultat 4.021.157 1.515.750
Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode -75.401 1.100.933
Udbytte for regnskabsaret 3.000.000 2.200.000
Overfgres til overfgrt resultat 1.096.558 0
Disponeret fra overfgrt resultat 0 -1.785.183
Disponeret i alt 4.021.157 1.515.750
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Balance 31. december

Aktiver
Note 2015 2014

Anlzegsaktiver

2 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 6.145.657 4.494.181
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 215.699
3 Kapitalandele i associerede virksomheder 150.414 326.135
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 234.312 223.036
Andre tilgodehavender 0 5.598
Finansielle anlaegsaktiver i alt 6.530.383 5.264.649
Anlaegsaktiver i alt 6.530.383 5.264.649

Omsaetningsaktiver

Udskudte skatteaktiver 18.724 27.802
Tilgodehavende selskabsskat 142.704 0
Tilgodehavender i alt 161.428 27.802
Likvide beholdninger 412.361 655.838
Omsaetningsaktiver i alt 573.789 683.640
Aktiver i alt 7.104.172 5.948.289
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Balance 31. december

Passiver
Note 2015 2014
Egenkapital
4  Virksomhedskapital 500.000 500.000
5 Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 996.403 1.100.933
6 Overfgrt resultat 2.577.769 1.481.211
7 Foreslaet udbytte for regnskabsaret 3.000.000 2.200.000
Egenkapital i alt 7.074.172 5.282.144
Hensatte forpligtelser
Hensaettelser vedrgrende kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 223.953
Hensatte forpligtelser i alt 223.953
Geaeldsforpligtelser
Selskabsskat 0 409.692
Anden geeld 30.000 32.500
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 30.000 442.192
Gaeldsforpligtelser i alt 30.000 442.192
Passiver i alt 7.104.172 5.948.289
8 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
9 Eventualposter
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Noter

2015 2014
1.  Skat af arets resultat
Skat af arets resultat -20.704 441.675
Arets regulering af udskudt skat 9.078 10.024
Regulering af tidligere ars skat -487.697 509
-499.323 452.208
2. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2015 718.990 968.990
Afgang i arets lgb -125.000 -250.000
Kostpris 31. december 2015 593.990 718.990
Opskrivninger 1. januar 2015 3.775.191 5.904.563
Omregning til valutakurs -29.129 0
Arets resultat fgr afskrivninger pa goodwill 3.829.496 1.957.710
Arets tilbagefgrsler pa afgang 108.972 0
Udbytte -2.132.863 -4.014.113
@vrige bevaegelser pa egenkapitalen 0 6.953.691

Kapitalandele med negativ indre vaerdi ovefgrt til hensatte
forpligtelser 0 -7.026.660
Opskrivninger 31. december 2015 5.551.667 3.775.191
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015 6.145.657 4.494.181

Tilknyttede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel
Responsfabrikken A/S Kgbenhavn 100 %
Responsfabrikken AS Oslo 100 %
RFBR ApS Kgbenhavn 100 %
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Noter

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2015
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets Igb

Kostpris 31. december 2015

Opskrivninger 1. januar 2015

Arets resultat fgr afskrivninger pa goodwill
Arets tilbagefgrsler pa afgang

Udbytte

Opskrivninger 31. december 2015

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015

Associerede virksomheder:

NPS Vending ApS

Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2015

31/12 2015 31/12 2014
263.000 263.000
200.000 0
-63.000 0
400.000 263.000

63.135 513.440

-64.776 49.695

-247.945 0

0 -500.000

-249.586 63.135
150.414 326.135
Hjemsted Ejerandel

NPS Vending ApS 40 %
500.000 500.000

500.000 500.000

Aktiekapitalen bestar af 500.000 aktier a 1 kr.. Kapitalen er ikke opdelt i klasser.

Virksomhedens beholdning af egne aktier udggr 78.200 stk. a 1 kr., hvilket svarer til 15,64 % af

virksomhedskapitalen.

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for opskrivninger 1. januar 2015 1.100.933 0
Resultatandel -75.401 1.100.933
Valutakursreguleringer -29.129 0
996.403 1.100.933
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Noter

31/12 2015 31/12 2014

6. Overfgrt resultat

Overfgrt resultat 1. januar 2015 1.481.211 3.266.394
Arets overfgrte overskud eller underskud 1.096.558 -1.785.183
2.577.769 1.481.211

7.  Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Udbytte 1. januar 2015 2.200.000 2.200.000
Udloddet udbytte -2.200.000 -2.200.000
Udbytte for regnskabsaret 3.000.000 2.200.000
3.000.000 2.200.000

8. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har ingen sikkkerhedsstillelser pr. 31. december 2015

9. Eventualposter
Sambeskatning
Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og haefter fra og med

regnskabsaret 2012 ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den sam-
lede selskabsskat.

Selskabet heefter fra og med 1. juli 2012 ubegraenset og solidarisk med de @gvrige sambeskattede
selskaber for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytte

Herudover har selskabet pr. 31. december 2015 ingen eventualforpligtelser udover hvad der fglger
af den normale drift.
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