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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar —
31. december 2021 for Kvelle Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver og
passiver, finansielle stilling pr. 31. december 2021, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabséret 1. januar — 31. december 2021.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 29. marts 2022

Direktion;

w2/

Lars Kuhlmann-Jensen




DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejeren i Kvelle Holding ApS

Konklusion

Vi har udfert udvidet gennemgang af arsregnskabet for Kvelle Holding ApS for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2021, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende
billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2021 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 1. januar — 31. december 2021 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav
er nermere beskrevet i revisionspategningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafhengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfaerd
(IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelse i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores
opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt 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 nedvendig 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 Aarsregnskabet 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 gere dette.



Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet. Dette kraever, at vi planlegger
og udferer handlinger med henblik pa at opné begranset sikkerhed for vores konklusion om
arsregnskabet og derudover udferer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa
at opné yderligere sikkerhed for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primert bestar af forespergsler til ledelsen
og, hvor det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt
kraevede supplerende handlinger samt vurdering af det opnéede bevis.

Omfanget af handlinger, der udferes ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en
revision, og vi udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om &rsregnskabet.

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.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lase
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vesentlig
inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnéet ved den udvidede gennemgang eller
pé anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pd det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i
overensstemmelse med &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 29. marts 2022

SOBY REVISORER A/S

Godkendte Revisorer
IRm !9125742

Pallc Saby

Statsautoriseret revisor
mne8942



Selskabet

Direktion

Revision

SELSKABSOPLYSNINGER

Kvelle Holding ApS
Tarupvej 51
5210 Odense NV

CVR-nr.: 26622875

Stiftet: 5. april 2002

Hjemsted: Odense

Regnskabsér: 1. januar — 31. december

Lars Kuhlmann-Jensen

SOBY REVISORER A/S
Godkendte Revisorer

Landbrugsvej 4
5260 Odense S



LEDELSESBERETNING

Selskabets veesentligste aktiviteter:
Selskabets hovedaktivitet er at eje kapitalandele i dattervirksomheder.

Usadvanlige forhold:
Ingen.

Usikkerhed ved indregning eller maling:
Ingen.

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

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning:
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne
pévirke selskabets finansielle stilling.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Kvelle Holding ApS for 2021 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte
bestemmelser fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret 1 forhold til sidste ar.

RESULTATOPGORELSEN

Andre eksterne omkostninger

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

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

Et negativt resultat fra en tilknyttet virksomhed eller kapitalinteresse indregnes kun i
resultatopgerelsen, hvis resultatet pavirker verdien af de indregnede kapitalandele, en
eventuel mellemregning mellem selskaberne eller, en retlig eller faktisk forpligtelse stillet for
den tilknyttede virksomhed eller kapitalinteresse.

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der
vedrorer regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger,
finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrorende verdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen
m.v.

Udbytte fra gvrige kapitalandele indtegtsfores i det regnskabsar, 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 arets resultat, og direkte pa egenkapitalen
med den del, der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet indgar i sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager
virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har
kunnet anvende dette underskud til nedseettelse af eget skattemeessigt overskud.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser males efter den indre verdis
metode.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser indregnes i balancen til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmessige indre vaerdi opgjort efter
moderselskabets regnskabspraksis.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser med regnskabsmaessig negativ
indre veerdi males 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 dekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet,
indregnes det resterende beleb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og kapitalinteresser bindes som
reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang
den regnskabsmaessige verdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder og
kapitalinteresser, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten, bindes ikke pa
opskrivningsreserven.

Vzrdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vardi af finansielle anlagsaktiver samt kapitalandele i tilknyttede
virksomheder og kapitalinteresser vurderes arligt for indikationer pa veardiforringelse ud over
det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, hvis denne
er lavere end den regnskabsmassige vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.
Vardien reduceres med nedskrivning til imedegéelse af forventede tab.

Vaerdipapirer
Veardipapirer og kapitalandele under omsatningsaktiver méles til dagsvardi (berskurs) pa
balancedagen.

Egenkapital

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 ars skattepligtige
indkomster samt for betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med
fuld fordeling med refusion vedrerende skattemassige underskud. De sambeskattede selskaber
indgdr i acontoskatteordningen.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som "Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag" eller "Skyldigt sambeskatningsbidrag".

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemeessig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat males til
nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat maéles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil vare geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i
udskudt skat som folge af endringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra
poster, der fores direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt
underskud, maéles til den vardi, 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 udskudte nettoskatteaktiver males til
nettorealisationsvaerdi.

Gealdsforpligtelser
Ovrige geldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt
anden gald, méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



Note
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RESULTATOPGOYRELSE FOR 2021
1. JANUAR - 31. DECEMBER

20211 2020 i

hele kr. 1.000 kr.
Andre eksterne omKkostninger .........ccccvvemnieieinsienniniennnes -32.995 -43
DRIFTSRESULTAT -32.995 -43
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 15.452.140 12.013
Indtaegter af kapitalinteresser .......ccooeeveevercrrceeveeviiennnns 1.651.378 1.156
Finansielle indteegter .......occoocvvvreivvevecceceee e 10.579.052 5.500
Finansielle omKoOStNInger .........cccccovevvevereeeressrnecennenn. -1.160.720 -1.340
ORDINART RESULTAT FOR SKAT 26.488.855 17.286
Skat af drets resultat  .......c.ccocceeeinvririeseeeee e -1.308.967 -893
ARETS RESULTAT 25.179.888 16.393
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING:
Nettoopskrivning efter indre veerdis metode .................. -519.389 3.544
Overfort resultat e reRSTRTnTEReTeTesas.  24.099.277 12.575
Udbytte for regnskabséret ssssrssissaasssss.  1.000.000 274
Ekstraordinart udbytte for regnskabséret .............ccc...... 600.000 0
Disponeret i alt 25.179.888 16.393




Note

BALANCE PR. 31. DECEMBER 2021

AKTIVER

ANLAGSAKTIVER:
Finansielle anlaegsaktiver:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder —..............
Andre verdipapirer  ......cococeevenennreee
Kapitalinteresser — ......cccocevievievninenin s

ANLAGSAKTIVERTALT .

OMSATNINGSAKTIVER:
Tilgodehavender:

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende selskabsskat
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Andre tilgodehavender ........ccccceviiniiinieccrenene

Vardipapirer

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVERIT ALT ...

AKTIVER T ALT ousmmssiosssissssensnvimemessssases

10

20211 20201
hele kr. 1.000 kr.
7.617.043 6.287
4.138.265 0
2.264.932 1.719
. 14.020.240 8.006
5.810.305 6.418
330.235 0
4.437.532 3.383
2.443.300 134
13.021.372 9.935
. 64.998.358 54.174
4.850.806 1.003
82.870.536 65.112
96.890.776 73.118
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2021

PASSIVER
20211 2020 i
Note hele kr. 1.000 kr.

EGENKAPITAL:

Anpartskapital ..., 250.000 250
Reserve for nettoopskriv. efter den indre verdis metode 5.094.576 5.614
Overfort resultat ..o 90.181.599 66.083
Forslag til udbytte for regnskabséret — .........ccccvvvvieenienas 1.000.000 274
EGENKAPITAL T ALT ..ccocoiiiiiiiiiiiiciciieenecieieneee. 96.526.175 72.221
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER:

Geld til tilknyttede virksomheder — ......ccooeeviiecieciniiennns 292.928 0
Skyldigt sambeskatningsbidrag .......cccoeeivrivirerinineannennen 16.273 0
Selskabsskat ........oasmmsmsmommnsmsmssimmmrscns 0 878
Anden gEld  wsssissmmysmssms T R 55.400 19
GZALDSFORPLIGTELSER I ALT .......cccoecvvvverinnenne. 364.601 897
PASSIVER I ALT  iiisimsasrsirorississsnsssssssspssssasssanisns 96.890.776 73.118

7. EVENTUALPOSTER
8. PANTSZATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER
9. NARTSTAENDE PARTER

10. OPLYSNINGER OM VASENTLIGE USIKKERHEDER,

USADVANLIGE FORHOLD OG EFTERFOLGENDE
BEGIVENHEDER



EGENKAPITALOPGORELSE

20211
hele kr.

12

2020 1
1.000 kr.

EGENKAPITAL
Virksomhedskapital:
Saldo primo 250.000

250

Saldo ultimo 250.000

250

Reserve fra nettopskrivning efter indre vaerdis metode:
Saldo primo . 5.613.965
Arctsresultal .o -519.389

2.070
3.544

Saldo ultimo s s niias nas 5.094.576

5.614

Overfort resultat:
Saldo primo eenrananbhenrantbear b bsitbinsbenesnnnsansesneinnninnnenness 00.082.322
Arets resultat ceerereerersessesaeeesersesansensenersesersessesnenneneenens 24.099.277

53.508
12.575

Saldo ultimo RS ————————————.* | ) €. ] W)

66.083

Ekstraordinzert udbytte indregnet over egenkapitalen:

Saldo Primo . 0
Betalt udbytte vreerrreenseesreessaneersesssessnaessnessnessrseenrnenennnes =000.000
Arets resultat cerreeerenessnnesessssesessssssessesssssnsssesesenseeneesees 000000

[}

Saldo UILIIMO et e e eee e s ee e e e s seeseenenes 0

Foresliaet udbytte:

Saldo primo Gpaaasiseprmisiiierissas At s s 274.000
Betalt udbytte EER TR -274.000
Arets resultat SRR eTRsesrgsrmseans | 1.000.000

55
-55
274

Saldo ultimo R e Rasaesseaase 1.000.000

274

EGENKAPITAL, ULTIMO ssssaeaisess  90.526.175

72.221




Note

NOTER

FINANSIELLE INDTZAGTER:
Renteindtegter tilknyttede virksomheder
Renteindtegter m.v. i gvrigt

FINANSIELLE OMKOSTNINGER:
Renteomkostninger m.v. i ovrigt

SKAT AF ARETS RESULTAT:

Beregnet skat af &rets skattepligtige indkomst
Skattevaerdi overfort ved sambeskatning
Regulering af skat vedrerende tidligere ar

13

2021 i 20201

hele kr. 1.000 kr.
216.632 128
10.362.420 5.372
10.579.052 5.500
1.160.720 1.340
1.296.024 909
3.687 0
9.256 -16
1.308.967 893




Note
4,

NOTER
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KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER:

Kostpris
Kostpris 1. januar 2021

Kostpris 31. december 2021

Kapitalandele
i tilknyttede
virksomheder

1.041.554

AfGANG e e -99.155

- 942.399

Opskrivninger

Opskrivninger 1. januar 2021 5.245.411
Afgang e SSRGS NS e e el -522.907
Aretsresultat ... i R 15.452.140
Ekstraordinaere udbytter . -13.500.000
Afsatudbytte — .........cccumssarsae R A -1.980.000
Opskrivninger 31. december 2021 ..., 4.694.644
Udbytte

Foreslaet udbytte 1. januar 2021 0
Ekstraordingert udbytte 13.500.000
Udbytte vedtaget i aret ceriresnennesnneessesssessessessnerssssssresrsansanssaenssennse = 13.900.000
Regulering for foreslaet udbytte .o 1.980.000

Udbytte 31. december 2021
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2021
Kapitalandele i tilknyttede

virksomheder: Arets
Egenkapital  resultat

. 1.980.000

. 1.617.043

Stemme-  Regnskabs-

Kuhlmann El-Varme A/S 8.424.372 15.703.746
Kvelle Ejendomme ApS 35.108 -31.231

8.459.480 15.672.515

Andel til indregning 15.452.140

og messig
ejerandel veerdi
90% 7.581.935

100% 35.108

7.617.043



Note
5.
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NOTER

KAPITALINTERESSER:
Kapital-
interesser
Kostpris
Kostpris 1. januar 2021 225.000
Tilgang 20.000
Afgang 0
Kostpris 31. december 2021 - 245.000
Opskrivninger
Opskrivninger 1. januar 2021 368.554
Arets resultat 1.651.378
Udbytte v =1.620.000
Opskrivninger 31. december 2021 ... 399.932
Udbytte
Foresléet udbytte 1. januar 2021 1.125.000
Udbytte vedtaget i &ret SRR TR e nmernmnese. -1.125.000
Regulering for foreslaet udbytte . 1.620.000
Udbytte 31. december 2021 .. 1.620.000
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 2021 ... 2.264.932
Stemme-  Regnskabs-
Kapitalinteresser: Arets og maessig
Egenkapital  resultat ejerandel verdi

Cato-Tech A/S ..o 4.988.738  3.669.730 45% 2.244.932
SK RE Development ApS 40.000 0 50% 20.000

5.028.738  3.669.730 2.264.932




Note

10.

16

NOTER
AKTIVER OG FORPLIGTELSER INDREGNET TIL DAGSVARDI:
Beholdningen af vardipapirer bestar udelukkende af bersnoterede aktier og
investeringsbeviser samt obligationer, der handles pa et reguleret marked.
Arets Arets
urealiserede urealiserede
Dagsverdi  gevinster i tab 1
ultimo resultatopg. resultatopg.
Noterede aktier og investeringsbeviser . 32.657.175  5.230.799 440.426
Noterede obligationer —...........ccevvivvienee. 32.341.183 152.798 439.835
64.998.358 5.383.597 880.261
EVENTUALPOSTER M.V.:
Ingen.
PANTSATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER:

Selskabet hafter solidarisk med sambeskattede selskaber for skat af de sambe-
skattede selskabers indkomst.

NZERTSTAENDE PARTER:

Ejerforhold:

Folgende kapitalejer er noteret i selskabets ejerbog som ejende
minimum 5% af stemmerne eller anpartskapitalen:

Lars Kuhlmann-Jensen
Langelinie 143
5230 Odense M

OPLYSNINGER OM VASENTLIGE USIKKERHEDER,
USADVANLIGE FORHOLD OG EFTERFOLGENDE
BEGIVENHEDER:

Ingen.



