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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2016 for Kvelle Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og passiver,
finansielle stilling pr. 31. december 2016, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabsaret 1. januar — 31. december 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 6. februar 2017

Direktion:

1 //'{ﬂ

Lars Kuhlmann-Jensen Henry Kuhlmann-Jensen



DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Til kapitalejerne i Kvelle Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Kvelle Holding ApS for regnskabséret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav
er narmere beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet™. Vi er uafthengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gzldende i
Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og
krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som
grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at
udarbejde &rsregnskabet pad 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om &arsregnskabet som helhed er uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed,
men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdekke
veesentlig fejlinformation, nér siddan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p&d de wokonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om



revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i &rsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
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,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnér vi forstielse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende,
samt om de regnskabsmessige skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har
udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det
opndede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed 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 revisionspategning
gore opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er
baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at
selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om é&rsregnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pd en sddan méade, at der gives et retvisende billede
heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmassige placering 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 konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

[ tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med



arsregnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller p4 anden méde synes at indeholde
vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pad det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med Arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 6. februar 2017

SOBY REVISORER A/S

Godkendte Revisorer
CVR-Nr.: 1912 57 42

Pa]le S;aby
Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktiviteter:
Selskabets hovedaktivitet er at eje kapitalandele i dattervirksomheder.

Uszedvanlige forhold:
Ingen.

Usikkerhed ved indregning eller maling:
Ingen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold:
Selskabets resultat og gkonomiske udvikling blev som forventet i den senest offentliggjorte
arsrapport, og irets resultat anses for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning:
Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som veasentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Kvelle Holding ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte regler fra
regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.

Generelt om indregning og méaling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes
alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vardi kan males pélideligt.

Ved ferste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN

Andre eksterne omkostninger

Andre cksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame,
administration, lokaler, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger m.v.

Resultat af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder
I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte datter- og associerede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der
vedrerer regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtagter og -omkostninger, samt
tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen m.v.

Udbytte fra gvrige kapitalandele indtagtsfores i det regnskabsér, hvor udbyttet deklareres.
Skat af arets resultat

Arets skat, som bestir af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til rets resultat, og direkte pa egenkapitalen



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

med den del, der kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet indgér i sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige
indkomster. De sambeskattede selskaber indgér i acontoskatteordningen.

BALANCEN

Finansielle anlzegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder méles efter den indre
vardis metode.

Kapitalandele 1 tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til den
forholdsmassige andel af virksomhedernes regnskabsmassige indre veerdi opgjort efter
moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne
avancer og tab og med tilleg eller fradrag af resterende verdi af positiv eller negativ goodwill
opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder med regnskabsmessig negativ indre
vardi méles til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det
omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belob under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder overfores under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode i det omfang, den
regnskabsmassige verdi overstiger anskaffelsesveerdien. Udbytter fra tilknyttede
virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten, bindes ikke pa
opskrivningsreserven.

Vardiforringelse af anleegsaktiver

Den regnskabsmassige vardi af finansielle anlegsaktiver samt kapitalandele i tilknyttede- og
associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse ud over det, som
udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer p& vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsverdien, hvis denne
er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
Vardien reduceres med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Vaerdipapirer
Vardipapirer indregnet under oms®tningsaktiver males til dagsvaerdi (berskurs) pa
balancedagen.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS (fortsat)

Udbytte

Forslag til udbytte for regnskabséret indregnes som sarskilt post under egenkapitalen. Forslag
til udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter.

Galdsforpligtelser
Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt
anden geld, méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.



Note

RESULTATOPGQRELSE FOR 2016

Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre eksterne omkostninger ...........ccoceveeeveniirenenns

DRIFTSRESULTAT

Finansielle indtaegter

Finansielle omKOStNINGET ....cocveveevvvierieivueniresiinessneienssseens

ORDINART RESULTAT FOR SKAT .............ccc......

Skat af arets resultat

N300 D Y 0 9 V) R ———————

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING:

Nettoopskrivning efter indre verdis metode
Overfort resultat

Udbytte for regnskabsaret
Ekstraordinzrt udbytte for regnskabsaret

Disponeret i alt

10

........................................

20161 20151
hele kr. 1.000 kr.
6.888.882 5.273

-39.282 -25
6.849.600 5.248
655.664 1.918
-1.011.202 -194
6.494.062 6.972
86.901 -402
6.580.963 6.570
-33.724 -173
6.414.687 5.743
200.000 700

0 300
6.580.963 6.570




Note

BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

AKTIVER

ANLAGSAKTIVER:

Finansielle anleegsaktiver:
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

......................

ANLAGSAKTIVER I ALT ......ccoccviiiiiiinnincininnnans

OMSATNINGSAKTIVER:
Tilgodehavender:

Tilgodehavende tilknyttet virksomhed ..
Tilgodehavende selskabsskat —..................

Vardipapirer
Likvide beholdninger
OMSATNINGSAKTIVER I ALT

AKTIVERIALT .

11

20161 20151
hele kr. 1.000 kr.
3.131.620 1.914
919.086 922
4.050.706 2.836
3.091.943 2.999
294.167 230
3.386.110 3.229
. 21.562.583 16.675
6.062.247 6.129
. 31.010.940 26.033
. 35.061.646 28.869
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

PASSIVER
2016 i 20151
Note hele kr. 1.000 kr.
6. EGENKAPITAL:

Anpartskapital s 250.000 250
Reserve for nettoopskriv. efter den indre veerdis metode 442.580 476
Overfort resultat  ....cccocreveeiericee e 34.097.843 27.683
Forslag til udbytte for regnskabsaret — .........ccccceveereennene 200.000 300
EGENKAPITAL T ALT ......ccoovvvinivciinenencencesenienneenee. 34.990.423 28.709
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:

Geld til tilknyttede virksomheder — ........ccocevivviiiiiiieinnns 0 0
Anden gEld  saimimnamans ek SR 71.223 160
GALDSFORPLIGTELSER I ALT ......cccooceiivviiienene 71.223 160
PASSIVER T ALT cauossisssssuosissmsnssosisssmsisss 35.061.646 28.869

7. EVENTUALPOSTER
8. PANTSATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER
9. NARTSTAENDE PARTER
10. OPLYSNINGER OM VASENTLIGE USIKKERHEDER,

USZADVANLIGE FORHOLD OG EFTERFOLGENDE
BEGIVENHEDER



Note

NOTER

FINANSIELLE INDTAGTER:
Renteindtaegter associerede virksomheder
Renteindtaegter m.v. i gvrigt

FINANSIELLE OMKOSTNINGER:
Renteomkostninger m.v. i gvrigt
Renteomkostninger tilknyttede virksomheder
Rentetillaeg selskabsskat

SKAT AF ARETS RESULTAT:
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst
Regulering af udskudt skat

......................

----------------

2016 1
hele kr.
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20151
1.000 kr.

52.574
603.090

51
1.867

655.664

1.918

1.011.202
0
0

159
25
10

1.011.202

194

-86.901

402

-86.901

402

KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER:

Kostpris
Kostpris 1. januar 2016
Tilgang
Afgang

Kostpris 31. december 2016

Opskrivninger
Opskrivninger 1. januar 2016
Arets resultat

Ekstraordinzgre udbytter :

Afsat udbytte
Opskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

...........................................................................................

......................................................

Kapitalandele
i tilknyttede
virksomheder

1.189.040
0
0

1.189.040

225.399
6.517.181
-4.800.000

.. -1.500.000

_— 442.580

. 1.631.620



Note
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NOTER
Kapitalandele i tilknyttede Stemme- Regnskabs-
virksomheder: Arets og massig
Egenkapital  resultat ejerandel vaerdi
Kuhlmann El-varme A/S 2.862.988  6.359.243 100% 2.862.988
Kuhlmann Ejendomme ApS 268.632 157.938 100% 268.632
3.131.620  6.517.181 3.131.620
KAPITALANDELE I ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER:
Kapitalandele
i associerede
virksomheder
Kostpris
Kostpris 1. januar 2016  .iiiieceieeieesesseeesressessaesreesaessnessaenaas 225.000
Tilgang ..o S et e A R se s SRR s 75.000
Afgang ... G S A S s SRR 0

Kostpris 31. december 2016

Opskrivninger

Opskrivninger 1. januar 2016 ccuisnsisessisssionssonssissiasisssonssiissiins
Arets resultat
UdDYE oot csesseesaesese e s st assnaesssessn e bassaae e e snenns

Arets tilbageforsler pa afgang

Opskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

............................................

- 300.000

247.385
371.701
0
0

619.086

919.086



Note

10.
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NOTER
EGENKAPITAL:
Forslag til
171 Udbetalt arets resul- 31/12
2016 udbytte tatfordeling 2016
Anpartskapital .................. 250.000 0 0 250.000
Reserve for nettoopskrivning ~ 476.304 0 -33.724 442.580
Overfort resultat ................. 27.683.156 6.414.687 34.097.843
Forslag til udbytte .............. 300.000 -300.000 200.000 200.000

28.709.460 -300.000 6.580.963  34.990.423

Anpartskapitalen fordelt saledes: 1 anpart a kr. 250.000.
Der er ikke sket ®ndringer p& egenkapitalen i de sidste 5 ar.

EVENTUALPOSTER M.V.:
Ingen.

PANTSATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER:
Selskabet haefter solidarisk med sambeskattede selskaber for skat af de sambe-
skattede selskabers indkomst.

NARTSTAENDE PARTER:

Ejerforhold:

Felgende kapitalejer er noteret i1 selskabets ejerbog som ejende
minimum 5% af stemmerne eller anpartskapitalen:

Lars Kuhlmann-Jensen
Langelinie 43
5230 Odense M

OPLYSNINGER OM VASENTLIGE USIKKERHEDER,
USADVANLIGE FORHOLD OG EFTERFOLGENDE
BEGIVENHEDER:

Ingen.



