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Ledelsespåtegning

Direktionen har dags dato aflagtårsrapporten for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2016 forTref
Capital ApS.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og eftermin opfattelse giverårsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resul-
tatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder eftermin opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, som beretnin-
gen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Allerød, den 21. juni 2017

Direktion

Finn Ove Fruensgaard
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejeren i Tref Capital ApS

Revisionspåtegning på årsregnskabet

Konklusion med forbehold

Vi har revideretårsregnskabet for Tref Capital ApS for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2016, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter. Årsregnskabet udarbejdes efter års-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, atårsregnskabet, bortset fra den mulige indvirkning af det forhold, der er beskrevet
i afsnittet "Grundlag for konklusion med forbehold", giver et retvisende billede afselskabets aktiver, passi-
ver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet afselskabets aktiviteter for regnskabsår-
et 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion med forbehold
Selskabets registreringer har i tidligere regnskabsår ikke overholdt Bogføringslovgivningens krav, hvilket
også er anført i vores revisionspåtegning for regnskabsåret 2013. Selskabet har iværksat en række tiltag,
således at Bogføringsloven er overholdt fra og med regnskabsåret 2014. Til trods for disse tiltag har det
ikke været muligt at opnå den fornødne dokumentation for alle poster i årsregnskabet. Der er i
årsregnskabet indregnet væsentlige forpligtelser. Vi har ikke kunnet opnå fornøden dokumentation for
denne forpligtelse og er således ikke i stand til at vurdere denne forpligtelse. Vi tager derfor forbehold for

størrelsen af den indregnede forpligtelse.

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 irevi-
sionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er uafhængige afselskabet 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 grund-

lag for vores konklusion med forbehold.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se medårsregnskabsloven.Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, somledelsen anser nød-
vendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdereselskabets evne til at fortsætte drif-
ten; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde årsregnskabet
på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindreledelsen enten har til  hensigt  at  likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gøre dette.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinforma-
tion, 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 Dan-
mark, 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 en-
keltvis 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 iårsregnskabet, 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, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

• Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

• Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt afledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

• Konkluderer vi, omledelsens udarbejdelse afårsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl omselskabets evne
til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i voresrevisi-
onspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysnin-
ger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisi-
onsbevis, der er opnået frem til datoen for voresrevisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

• Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold afårsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder på
en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

3

Pe
nn

eo
 d

ok
um

en
tn

øg
le

: 6
62

O
7-

EB
XP

K-
V3

51
D

-P
O

L1
Y-

6W
O

Q
E-

TP
CP

1



Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i

intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikkeledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision afårsregnskabet er det vores ansvar at læseledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores viden op-
nået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, omledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold til
årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med års-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet væsentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Overtrædelses af årsregnskabsloven

Selskabet har i strid med årsregnskabsloven ikke udarbejdet årsrapporten rettidigt, hvorved ledelsen kan
ifalde ansvar.

København, den 21. juni 2017

Christensen Kjærulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr.15 91 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Tref Capital ApS

Møllemoseparken 34

3450 Allerød

CVR-nr.: 26 38 69 69

Stiftet: 28. december 2001

Hjemsted: Allerød

Regnskabsår: 1. januar 2016 - 31. december 2016

15. regnskabsår

Direktion Finn Ove Fruensgaard

Revision Christensen Kjærulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Store Kongensgade 68

1264 København K
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter
Selskabets formål er handel-, service-, udlejnings- og investeringsvirksomhed, herunder at erhverve og eje
aktiver og anparter i andre selskaber.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Årets bruttofortjeneste udgør 770 t.kr. mod 223 t.kr.  sidste  år.  Det  ordinære  resultat  efter  skat  udgør
-2.933 t.kr. mod 278 t.kr. sidste år. Ledelsen anser årets resultat for utilfredsstillende.

Selskabets egenkapital er negativ med t.kr. 4.885 pr. 31. december 2016. Årets underskud er opstået som
følge af, at immaterielle anlægsaktiver er nedskrevet til en lavere genindvindingsværdi.

Kapitalberedskab:
Som følge af selskabets negative egenkapital indestår selskabets hovedanpartshaver for, at der stilles
likviditet til rådighed til det kommende års drift. Selskabskapitalen forventes retableret ved hjælp af
fremtidige overskudsgivende aktiviteter, da det fortsat er ledelsens forventning, at de igangværende
udviklingsprojekter på sigt kan realiseres over en årrække, hvorfor ledelsen har valgt at aflægge
årsrapporten under forudsætning af fortsat drift.

Begivenheder efter regnskabsårets udløb
Efter regnskabsårets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling væsentligt.
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Resultatopgørelse1. januar - 31. december

Note 2016 2015

Bruttofortjeneste 769.658 222.775

Af- og nedskrivninger af anlægsaktiver -2.649.554 0

Resultat før finansielle poster -1.879.896 222.775

Øvrige finansielle omkostninger -37.786 -35.370

Resultat før skat -1.917.682 187.405

2 Skat af årets resultat -1.015.547 90.267

Årets resultat -2.933.229 277.672

Forslag til resultatdisponering:

Overføres til overført resultat 0 277.672
Disponeret fra overført resultat -2.933.229 0

Disponeret i alt -2.933.229 277.672
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Balance31. december

Aktiver

Note 2016 2015

Anlægsaktiver

3 Udviklingsprojekter under udførelse 0 2.649.553

Immaterielle anlægsaktiver i alt 0 2.649.553

Anlægsaktiver i alt 0 2.649.553

Omsætningsaktiver

Udskudte skatteaktiver 660.000 1.675.540
Tilgodehavende selskabsskat 0 297.134
Andre tilgodehavender 126.804 8.618

Tilgodehavender i alt 786.804 1.981.292

Likvide beholdninger 30.865 38.852

Omsætningsaktiver i alt 817.669 2.020.144

Aktiver i alt 817.669 4.669.697
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Balance31. december

Passiver

Note 2016 2015

Egenkapital

4 Virksomhedskapital 125.000 125.000
5 Overført resultat -5.010.064 -2.076.835

Egenkapital i alt -4.885.064 -1.951.835

Gældsforpligtelser

Gæld til pengeinstitutter 174.800 232.790
Leverandører af varer og tjenesteydelser 146.069 286.252
Anden gæld 5.381.864 6.102.490

Kortfristede gældsforpligtelser i alt 5.702.733 6.621.532

Gældsforpligtelser i alt 5.702.733 6.621.532

Passiver i alt 817.669 4.669.697

1 Usikkerhed om going concern

6 Eventualposter
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Noter

1. Usikkerhed om going concern
Som følge af selskabets negative egenkapital indestår selskabets hovedanpartshaver for, at der stilles
likviditet til rådighed til det kommende års drift. Selskabskapitalen forventes retableret ved hjælp af
fremtidige overskudsgivende aktiviteter, da det fortsat er ledelsens forventning, at de igangværende
udviklingsprojekter på sigt kan realiseres over en årrække, hvorfor ledelsen har valgt at aflægge
årsrapporten under forudsætning af fortsat drift.

2016 2015

2. Skat af årets resultat

Årets regulering af udskudt skat 1.015.540 -130.367
Regulering af skattekredit 2014 7 222.935
Skattekredit indeværende år 0 -297.134
Nedsættelse af selskabsskat fra 23,5% til 22% 0 114.299

1.015.547 -90.267

3. Udviklingsprojekter under udførelse

Kostpris1. januar 2016 2.649.553 1.197.537
Tilgang i årets løb 0 1.452.016

Kostpris 31. december 2016 2.649.553 2.649.553

Årets nedskrivninger -2.649.553 0

Af- og nedskrivninger 31. december 2016 -2.649.553 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2016 0 2.649.553

4. Virksomhedskapital

Virksomhedskapital1. januar 2016 125.000 125.000

125.000 125.000

5. Overført resultat

Overført resultat1. januar 2016 -2.076.835 -2.354.507
Årets overførte overskud eller underskud -2.933.229 277.672

-5.010.064 -2.076.835
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Noter

6. Eventualposter

Eventualaktiver

Selskabet har et ikke-indregnet skatteaktiv 1.437 t.kr., hvilket består af forholdsmæssig andel af
skattemæssige underskud til fremførsel.
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Tref Capital ApS er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmelser for
en klasse B-virksomhed.

Årsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år og aflægges i danske kroner.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabs-
mæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflydeselskabet,
og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragåselska-
bet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer indenårsrapporten
aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Resultatopgørelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsætning, varerforbrug samt eksterne omkostninger.

Nettoomsætning indregnes i resultatopgørelsen, såfremt levering og risikoovergang til køber har fundet sted

indenårets udgang, og såfremt indtægten kan opgøres pålideligt og forventes modtaget. Nettoomsætningen
indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Vareforbrug omfatter omkostninger til køb af råvarer og hjælpematerialer med fradrag af rabatter.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder årets af- og nedskrivninger af immaterielle anlægsaktiver.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter. Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i

resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af årets resultat

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

Balancen

Immaterielle anlægsaktiver

Udviklingsprojekter, patenter og licenser

Udviklingsomkostninger omfatter blandt andet lønninger og gager samt afskrivninger, der direkte og indi-
rekte kan henføres til udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske gennemførlighed, tilstræk-
kelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan påvises,
og hvor det er hensigten at fremstille, markedsføre eller anvende projektet, indregnes som immaterielle an-
lægsaktiver, såfremt kostprisen kan opgøres pålideligt, og der er tilstrækkelig sikkerhed for, at den fremtidi-
ge indtjening kan dække produktions-, salgs- og administrationsomkostninger. Øvrige udviklingsomkostnin-
ger indregnes i resultatopgørelsen, efterhånden som omkostningerne afholdes.

Udviklingsomkostninger, der er indregnet i balancen, måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Efter færdiggørelsen af udviklingsarbejdet afskrives aktiverede udviklingsomkostninger lineært over den
vurderede økonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udgør sædvanligvis 10 år.

Patenter og licenser måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Patenter afskri-
ves lineært over den resterende patentperiode, og licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 10
år.

Fortjeneste og tab ved salg af udviklingsprojekter, patenter og licenser opgøres som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortje-
neste eller tab indregnes i resultatopgørelsen under andre driftsindtægter henholdsvis andre driftsomkost-
ninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Der nedskri-
ves til nettorealisationsværdien med henblik på at imødegå forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indeståender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beløb, der kan beregnes på
grundlag af årets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkom-
ster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser præsenteres modregnet i det om-
fang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af
aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat.

Gældsforpligtelser

Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.
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