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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018 for Tref
Capital ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resul-

tatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, som beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Allergd, den 8. juli 2019

Direktion

Finn Ove Fruensgaard
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til anpartshaveren i Tref Capital ApS

Revisionspategning pa arsregnskabet

Konklusion med forbehold

Vi har revideret arsregnskabet for Tref Capital ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet, bortset fra indvirkningerne af det forhold, der er beskrevet i af-
snittet "Grundlag for konklusion med forbehold", giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion med forbehold

Selskabets registreringer har i tidligere regnskabsar ikke overholdt Bogfgringslovgivningens krav, hvilket
ogsa er anfgrt i vores revisionspategning for regnskabsaret 2013. Selskabet har ivarksat en rekke tiltag,
saledes at Bogfgringsloven er overholdt fra og med regnskabsaret 2014. Til trods for disse tiltag har det
tidligere ikke veret muligt at opna den forngdne dokumentation for alle galdsposter i arsregnskabet.
Ledelsen anser galden som foraldet, hvorfor den i indeverende ar er indregnet som "Andre finansielle
indtegter". Vi har fortsat ikke kunnet opna forngden dokumentation for denne regnskabspost og er sdledes
ikke i stand til at vurdere den. Vi tager derfor forbehold for stgrrelsen af den indregnede driftspavirkning.

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grund-

lag for vores konklusion med forbehold.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser ngd-

vendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte drif-
ten; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet
pa 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 ggre dette.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Dan-
mark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa

grundlag af arsregnskabet.

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning ggre opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke le&ngere kan fortsatte driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa
en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden op-
naet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veaesentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Erkleering i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering
Overtradelse af arsregnskabsloven

Selskabet har i strid med arsregnskabsloven ikke udarbejdet arsrapporten rettidigt, hvorved ledelsen kan
ifalde ansvar.

Kgbenhavn, den 8. juli 2019

Christensen Kjaerulft
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
mne33765
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Tref Capital ApS

Hvidehusvej 24

3450 Allergd

CVR-nr.: 26 38 69 69

Stiftet: 28. december 2001

Hjemsted: Allergd

Regnskabsér: 1. januar 2018 - 31. december 2018

17. regnskabsar

Finn Ove Fruensgaard

Christensen Kjerulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Store Kongensgade 68

1264 Kgbenhavn K
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Ledelsesberetning

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

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udggr 1.955 t.kr. mod 1.461 t.kr. sidste ar. Det ordinzre resultat efter skat udggr
2.123 t.kr. mod 1.430 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Regnskabsaret har varet preeget af vesentlige regnskabsmaessige skgn, hvilket har bevirket, at der i ar er
indregnet sarlige poster i resultatopggrelsen. Disse udggres af nedskrivninger af omsatningsaktiver,
nedskrivning af udvikling af software tidligere ar samt driftsfgrsel af geld til tidligere koncernforbundet
selskab.

Kapitalberedskab

Som fglge af selskabets negative egenkapital indestar selskabets hovedanpartshaver for, at der stilles
likviditet til radighed til det kommende ars drift. Selskabskapitalen forventes retableret ved hjelp af
fremtidige overskudsgivende aktiviteter, da det fortsat er ledelsens forventning, at de igangvarende
udviklingsprojekter pa sigt kan realiseres over en arrakke, hvorfor ledelsen har valgt at aflegge
arsrapporten under forudsatning af fortsat drift.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Note

Bruttofortjeneste

Nedskrivninger af oms&tningsaktiver, som overstiger normale
nedskrivninger.

Andre driftsomkostninger
Resultat fgr finansielle poster

Andre finansielle indtegter
@vrige finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Overfgres til overfgrt resultat

Disponeret i alt

2018 2017
1.955.368 1.461.157
-493.760 0
-1.200.000 0
261.608 1.461.157
1.882.120 0
-20.728 -30.882
2.123.000 1.430.275
-7 0
2.122.993 1.430.275
2.122.993 1.430.275
2.122.993 1.430.275
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Balance 31. december

Aktiver
Note

Omsaetningsaktiver

Udskudte skatteaktiver
Tilgodehavende selskabsskat
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2018 2017
660.000 660.000
0 7
10.500 504.260
670.500 1.164.267
293 0
670.793 1.164.267
670.793 1.164.267
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Balance 31. december

Passiver
Note 2018 2017

Egenkapital

5 Virksomhedskapital 125.000 125.000

6 Overfgrt resultat -1.456.796 -3.579.789
Egenkapital i alt -1.331.796 -3.454.789
Geeldsforpligtelser
Geld til pengeinstitutter 63.031 121.540
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 827.209 97.309
Anden gzld 1.112.349 4.400.207
Kortfristede geldsforpligtelser i alt 2.002.589 4.619.056
Geeldsforpligtelser i alt 2.002.589 4.619.056
Passiver i alt 670.793 1.164.267

1 Usikkerhed om going concern
2 Seerlige poster
7 Eventualposter
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Noter

Usikkerhed om going concern

Som fglge af selskabets negative egenkapital indestar selskabets hovedanpartshaver for, at der stilles
likviditet til radighed til det kommende ars drift. Selskabskapitalen forventes retableret ved hjaelp af
fremtidige overskudsgivende aktiviteter, da det fortsat er ledelsens forventning, at de igangvarende
udviklingsprojekter pa sigt kan realiseres over en arrekke, hvorfor ledelsen har valgt at aflegge
arsrapporten under forudsatning af fortsat drift.

Seerlige poster

Serlige poster omfatter vasentlige indtegter og omkostninger, der har en s@rlig karakter i forhold til
virksomhedens indtjeningsskabende driftsaktiviteter. I s@rlige poster indgar ogsa andre vasentlige
belgb af engangskarakter.

Som omtalt i ledelsesberetningen er arets resultat pavirket af en rekke forhold, som afviger fra, hvad
ledelsen vurderer som en del af den primare drift.

Serlige poster for aret er specificeret nedenfor, herunder hvor disse er indregnet i resultatopggrelsen.

2018 2017
Indtegter:
Nedskrivning af mellemregning med tidligere koncernforbundet
selskab 1.882.120 0
1.882.120 0
Omkostninger:
Nedskrivninger pa omsatningsaktiver, som overstiger normale
nedskrivninger 493.760 0
Udvikling software tidligere ar 1.200.000 0
1.693.760 0
Serlige poster indgar pa fglgende linjer i arsregnskabet:
Nedskrivning pa omsetningsaktiver, som overstiger normale
nedskrivninger -493.760 0
Andre driftsomkostninger -1.200.000 0
Andre finansielle indtegter 1.882.120 0
Resultat af szerlige poster netto 188.360 0

10
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Noter

2018 2017
3. Skat af arets resultat
Regulering af skattekredit 7 0
7 0
4.  Udviklingsprojekter under udfgrelse og forudbetalinger for
immaterielle anleegsaktiver
Kostpris 1. januar 2018 2.649.554 2.649.554
Kostpris 31. december 2018 2.649.554 2.649.554
Af- og nedskrivninger 1. januar 2018 -2.649.554 -2.649.554
Af- og nedskrivninger 31. december 2018 -2.649.554 -2.649.554
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018 0 0
5.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2018 125.000 125.000
125.000 125.000
6.  Overfort resultat
Overfgrt resultat 1. januar 2018 -3.579.789 -5.010.064
Arets overfgrte overskud eller underskud 2.122.993 1.430.275
-1.456.796 -3.579.789

7. Eventualposter
Eventualaktiver

Selskabet har et ikke-indregnet skatteaktiv t.kr. 806, hvilket bestar af forholdsmessig andel af
skattemassige underskud til fremfgrsel.

11
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Tref Capital ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for
en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virksomhe-
der.

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

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes verdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede regnskabs-
massige skgn af belgb, der tidligere har varet indregnet i resultatopggrelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selska-
bet, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

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

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

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsatning, vareforbrug samt eksterne omkostninger.

Nettoomsatning indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted

inden arets udgang, og safremt indteegten kan opggres palideligt og forventes modtaget. Nettoomsatningen
indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.
Vareforbrug omfatter omkostninger til kgb af ravarer og hjelpematerialer med fradrag af rabatter.

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

Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundar karakter i forhold til virksomhedens ho
vedaktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i

resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Renteomkostninger og gvrige omkostninger pa lan til finansiering af fremstilling af immaterielle og materi-
elle anlegsaktiver, og som vedrgrer fremstillingsperioden, indregnes ikke i kostprisen for anlegsaktivet.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af arets aktuelle selskabsskat og @ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi. Der nedskri-
ves til nettorealisationsveaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

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-kom
ster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser prasenteres 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 regnskabsmassig og skattemassig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den verdi, 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 ud-
skudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsverdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geeldsforpligtelser

Andre geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket sa&edvanligvis svarer til nominel verdi.
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