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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for redpsskat 1. januar - 31. december 2015 for Tref
Capital ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis forigtsnszessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiverr@anéielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

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

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelsee®tisende redegarelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Allergd, den 31. maj 2016

Direktion

Finn Ove Fruensgaard
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Den uafhaengige revisors erkleeringer

Til anpartshaveren i Tref Capital ApS

Pategning pa arsregnskabet
Vi har revideret arsregnskabet for Tref Capital ApSrémnskabsaret 1. januar - 31. december 2015, der

omfatter anvendt regnskabspraksis, resofigerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af eedgmskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledalhar endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab vaeentlig 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 udfe
revisionen i overensstemmelse med internationatelatder om revision og yderligere krav ifalge dansk
revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholderlatigrav samt planleegger og udfarer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlirfge at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger

i arsregnskabet. De valgte rewisshandlinger afheenger af revisetsdering, herunder vurdering af risi-

ci for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uamsetdenne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, éemelevant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formalet heremeat udforme revisionshandlinger, der er passende
efter omsteendighederne, men ikke at udtrydkekonklusion om effektiviteten af selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidexweirdering af, om ledelsens vaddl regnskabspraksis er passende, om
ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.
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Det er vores opfattelse, at det opnaede revisimstae tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion med forbehold.

Forbehold

Grundlag for konklusion med forbehold

Selskabets registreringer har iliggtre regnskabsar ikke overhohittgfaringslovgivningens krav, hvilket

ogsa er anfart i vores revisionspategning for regnskabséaret 2013. Selskabet har iveerksat en raekke tiltag,
saledes at Bogfaringsloven overholdes i sidste saieveerende regnskabsar for 2015. Til trods for disse
tiltag har det ikke veeret muligt apna den forngdne dokumentation for itester i arsregnskabet. Der er

i arsregnskabet indregnet vaesentlige forpligtelgehar ikke kunnet opna forngden dokumentation for
denne forpligtelse og er saledes ikke i stand til at verdenne forpligtelse. Vi tager derfor forbehold for
stgrrelsen af den indregnede forpligtelse.




Den uafhaengige revisors erkleeringer

Konklusion med forbehold

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet, bortseefranulige indvirkning af det forhold, der er beskre-
vet i grundlaget for konklusion med forbehold, giet retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samtesfiltatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabslavgennemlaest ledelsesberetningenhifi ikke foretaget yderligere

handlinger i tilleeg til den udfarte revision af arsregnskabet er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kgbenhavn, den 31. maj 2016

Christensen Kjeerulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 1591 56 41

Elan Schapiro
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Tref Capital ApS
Mgllemoseparken 34

3450 Allergd

CVR-nr.: 26 38 69 69

Hjemsted: Allergd

Regnskabsar: 1. januar 2015 - 31. december 2015

14. regnskabsar

Finn Ove Fruensgaard

Christensen Kjeerulff, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
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L edelsesberetning

Selskabets veesentligste aktiviteter

Selskabets formal er handel-, service-, udlejnimgsinvesteringsvirksomhed, herunder at erhverve og
eje aktiver og anparter i andre selskaber.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets bruttofortjeneste udger 223 t.kr. mod 939 t.kr. sidste &r. Det ordinzere resultat efter skat udger
278 t.kr. mod 3.955 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiskeénédd fremgar af efterfglgende resultatopgarelse og
balance.

Selskabet har i 2015 benyttet sig rafjlerne om skattekredit i ¢gmingslovens § 8X, hvorfor man i
indeveerende regnskabsar ved indlinvg af selvangivelsen, vil ansgge om refusion af det skattemaessige
underskud for indkomstaret, der relaterer sig titskmings- og udviklingsomkostninger. Der er i
regnskabsaret afholdt forsknings- og udviklingsomkostninger t.kr. 1.452.

Da selskabets ledelse har en forventning om, skaleéts udviklingsomkostninger afstas indenfor en kort
arsraekke, er veerdien af underskud til fremfarsetidiegere ar indregnet som udskudt skatteaktiv med
t.kr. 1.659.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffgivemheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling veesentligt.
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Bruttofortjeneste

Resultat far finansielle poster

Andre finansielle indteegter
@vrige finansielle omkostninger

Resultat for skat

1 Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Overfores til overfart resultat

Disponeret i alt

2015 2014
kr. kr.
222.775 938.867
222.775 938.867
0 1.090.832
-35.370 -27.086
187.405 2.002.613
90.267 1.952.869
277.672 3.955.482
277.672 3.955.482
277.672 3.955.482
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Balance 31. december

Note

Aktiver

Anlaegsaktiver

Udviklingsprojekter under udfarelse og forudbetalinger for im-
materielle anlsegsaktiver

Immaterielle anleegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Omseetningsaktiver

Udskudte skatteaktiver
Tilgodehavende selskabsskat
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Omseetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2015 2014
kr. kr.
2.649.553 1.197.537
2.649.553 1.197.537
2.649.553 1.197.537
1.675.540 1.659.472
297.134 293.397
8.618 108.765
1.981.292 2.061.634
38.852 0
2.020.144 2.061.634
4.669.697 3.259.171
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Balance 31. december

Passiver
2015 2014
Note kr. kr.
Egenkapital
3 Virksomhedskapital 125.000 125.000
4 Overfart resultat -2.076.835 -2.354.507
Egenkapital i alt -1.951.835 -2.229.507
Geeldsforpligtelser
Geeld til pengeinstitutter 232.789 290.787
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 286.252 34.618
Anden geeld 6.102.491 5.163.273
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 6.621.532  5.488.678
Geeldsforpligtelser i alt 6.621.532 5.488.678
Passiver i alt 4.669.697 3.259.171
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Noter

2015 2014
kr. kr.
1.  Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat -130.367 -1.659.472
Regulering af skattekredit 2014 222.935 0
Skattekredit indevaerende ar -297.134 -293.397
Nedseettelse af selskabsskat fra 23,5% til 22% 114.299 0
-90.267 -1.952.869
2. Udviklingsprojekter under udfgrelse og forudbetalinger for
immaterielle anlsegsaktiver
Kostpris 1. januar 2015 1.197.537 0
Tilgang i arets lgb 1.452.016 1.197.537
Kostpris 31. december 2015 2.649.553 1.197.537
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2015 2.649.553 1.197.537
3. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2015 125.000 125.000
125.000 125.000
4.  Overfgrt resultat
Overfart resultat 1. januar 2015 -2.354.507 -6.309.989
Arets overfgrte overskud eller underskud 277.672 3.955.482

-2.076.835 -2.354.507

Penneo dokumentnggle: 5HGOF-G587F-DJQOE-FYE8P-HUKKO-7L12D



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Tref Capital ApS er aflagt i ovesstemmelse med &arsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

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

Generelt om indregning og maling

| resultatopggrelsen indregnes indtsegter i takt megk aidtjenes. Herunderdregnes veerdireguleringer

af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopglgen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og heatte forpligtelser samt tilbagefer som falge af eendrede regn-
skabsmeessige skan af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsyrdigfremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

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

Ved farste indregning males aktiver og forpligteliekostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

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

Resultatopggrelsen

Bruttofortjeneste
Bruttofortjeneste indeholder nettoomseetning samt eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning indregnes i resultatopgerelsemnersé levering og risikoovergang til keber har fundet
sted inden arets udgang, og safremt indtaegtepaares palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaet-
ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

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

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteigatiter og -omkostninger. Finarlgeindtaegter og omkostninger ind-
regnes i resultatopgarelsen med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestér af &retsuaitle selskabsskat og aendring i kit skat, indregnes i resultatopggrel-
sen med den del, der kan henfgres til arets resultdireige i egenkapitalen rdeden del, der kan henfg-
res til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Udviklingsprojekter, patenter og licenser

Udviklingsomkostninger omfatter blandt andet lgnninger og gagerafaknivninger, der direkte og indi-
rekte kan henfares til udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede wtgntificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, til-
straekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigtkesd eller udviklingsmulighed kan pavises, og hvor
det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller mthwerojektet, indregnes som immaterielle anlaegsak-
tiver, safremt kostprisen kan opggres palideligt, ogedeilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige
indtjening kan daekke produktions-, salgs- og adstriationsomkostninger. @vrige udviklingsomkostnin-
ger indregnes i resultatopgarelsen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostprischieadrag af akkumulerede afskrivninger eller til
genindvindingsveerdi, safremt denne er lavere.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af udviklingegter, patenter og licenser opggres som forskellen
mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkoggi og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunk-
tet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger.

Penneo dokumentnggle: 5HGOF-G587F-DJQOE-FYE8P-HUKKO-7L12D

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvikadvanligvis svarer til nominel veerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -figtelser indregnes i balancen dhdet belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomgtilexet for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetiigodehavender og -forpligtelser preesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af

aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af g#anlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregjeskattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes sdimsaktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-
rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke starrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindreietregning med en anden skatteprocent end 22 vil
medfgre en vaesentlig afvigelse i den forvented&udte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes
udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Geeldsforpligtelser
Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret gast hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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