YA REVISORER

Landbrugsvej 4

5260 Odense S

TIf. 66 18 40 20
www.sgbyrevisorer.dk

CVR-nr. 19125742

Kvelle Holding ApS
(CVR-nr. 26 62 28 75)

Langelinie 143
5230 Odense M

ARSRAPPORT 2020

Godkendt pa selskabets ordinzre generalforsamling den 1. juni 2021

Dirigent
Vo 7

Lars Kuhlmann-J ensen

DANSKE
REVISORER
e —)

Partnere: Palle Seby  Peder Grennegdrd Rasmussen « Margit Frelund Hansen » Lonnie Regitze @stervig



INDHOLDSFORTEGNELSE

Pategninger
LedelSeSpAtE@IINg.........ccreriersrrercesseseensssennnsaneees iissisabionsiiarisnsiisssoaoiissinsiiasasissin

Den uathangige revisors revisSionSpategning ..........ccoveeveevereiuessieasieearessereasenns

Ledelsesberetning

SelSKADSOPLYSIUNGET ... .evereeeriiriarieiseseneseseseraeseeassesesassesessesesersrsssesssesersssssssenenes

LedelSeSberetning.........cccvuvuererereerieuerersniesisssesssssseessssesassssesssssssssssssessssssssssesenees

Arsregnskab 1. januar — 31. december 2020

Anvendt regnsKabspraksis .........cccererrrerreenenniisisnissnsiessssssesesenssasssnsssssssesssnssesses
ReSultatopEarelSe.........ccviuraerirrieeririnsrrseassssesessaesesseaesessessesessesassessesessessesessessasens
Balance pr. 31. december 2020, aKHVET .........cvvereeriveiueersernerasseerasseserassesesesserens
Balance pr. 31. december 2020, PASSIVET .....cceereeeeerreiereeecrereeesesieieses s e esereevens

Egenkapitalopgarelse.. s sissimstssvaasivivsowrinissaensissoiiiis

10

11

12



LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. januar —
31. december 2020 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 2020, samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabséret 1. januar — 31. december 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Odense, den 14. maj 2021

Direktion 1

Lars Kuhlmann-Jensen




DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i Kvelle Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Kvelle Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020, 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 2020 samt af resultatet af selskabets
aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2020 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 uathangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA’s etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det
er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt 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 &rsregnskabsloven. 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 &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsette driften; at oplyse om forhold vedrerende 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hgjt 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 geldende i Danmark, altid vil afdackke
vesentlig fejlinformation, nér séddan findes. Fejlinformationer kan opstd som falge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de wokonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfores 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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vesentlig fejlinformation i arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der er
tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vasentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

e Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 regnskabsmassige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har
udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pé& grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det
opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning
gore opmerksom péa oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis sédanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er
baseret pad det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om Aarsregnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

Vi kommunikerer med den everste 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 laese ledelsesberetningen
og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med



arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller p4 anden made synes at indeholde
vasentlig fejlinformation.

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

Baseret p4 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 vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Odense, den 14. maj 2021

SOBY REVISORER A/S
Godkendte Revisorer

Q VR-nr. 1912 57 42

Palle SB &

Statsautoriseret revisor
mne&942
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LEDELSESBERETNING

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

Usadvanlige forhold:
Ingen.

Usikkerhed ved indregning eller maling:
Ingen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske 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 regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne
pévirke selskabets finansielle stilling.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Kvelle Holding ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte
bestemmelser fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

RESULTATOPGORELSEN

Andre eksterne omkostninger

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

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

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

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der
vedrorer regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger,
finansielle omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrerende vaerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen
m.v.

Udbytte fra ovrige kapitalandele indtagtsfoeres i det regnskabsér, hvor udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets 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 henferes til posteringer direkte pa egenkapitalen.

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

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver

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



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til den
forholdsmassige andel af virksomhedernes regnskabsmessige indre veerdi opgjort efter
moderselskabets regnskabspraksis.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder med regnskabsmeessig negativ indre
vardi 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 og associerede virksomheder bindes som
reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang
den regnskabsmassige vardi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede og associerede
virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af &rsrapporten, bindes ikke pa
opskrivningsreserven.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige verdi af finansielle anleegsaktiver samt kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pé& vaerdiforringelse 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 genindvindingsvardien, hvis denne
er lavere end den regnskabsmaessige verdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel veerdi.
Vardien reduceres med nedskrivning til imadegéelse af forventede tab.

Vaerdipapirer
Vardipapirer og kapitalandele under omsztningsaktiver males til dagsveerdi (berskurs) pé
balancedagen.

Egenkapital

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

Skyldig skat og udskudt skat

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

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



RESULTATOPGOURELSE FOR 2020

2020 i 2019 i
Note hele kr. 1.000 kr.
Andre driftsindtaegter 0 181
Andre eksterne omkostninger -42.480 -84
DRIFTSRESULTAT -42.480 97
4. Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder ... 12.013.061 12.042
5. Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 1.155.985 943
1. Finansielle indtegter 5.499.276 1.783
2. Finansielle omkostninger -1.340.313 -164
ORDINZRT RESULTAT FOR SKAT 17.285.529 14.701
3. Skat af rets resultat  ......coooveveveriie e, -893.433 -366
ARETS RESULTAT 16.392.096 14.335
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING:
Nettoopskrivning efter indre veerdis metode 3.544.046 -1.689
Overfort resultat — .......cccoceveviiiiere e 12.574.050 5.969
Udbytte for regnskabsdret —..........ccoovveveiiniienieneienienn, 274.000 55
Ekstraordinzert udbytte for regnskabsaret ..............c....... 0 10.000
Disponeret i alt 16.392.096 14.335




Note

BALANCE PR. 31. DECEMBER 2020

ANLAGSAKTIVER:
Finansielle anlaegsaktiver:

AKTIVER

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

ANLAGSAKTIVERI ALT

OMSZATNINGSAKTIVER:
Tilgodehavender:

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Andre tilgodehavender

Veardipapirer

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER I ALT

AKTIVERI ALT

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

10

20201 20191

hele kr. 1.000 kr.
6.286.965 4.774
1.718.554 1.463
8.005.519 6.237
6.417.835 6.887
3.382.910 3.403
134.436 68
9.935.181 10.358
54.173.876 34,177
1.003.447 8.726

. 65.112.504 53.261
. 73.118.023 59.498
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2020

PASSIVER
20201 20191
Note hele kr. 1.000 kr.

EGENKAPITAL:

Anpartskapital ... 250.000 250
Reserve for nettoopskriv. efter den indre vaerdis metode 2.613.965 2.070
Overfort resultat  ....cocoviirieeieee e 69.082.322 53.508
Forslag til udbytte for regnskabsaret ........cccoccevvveecnnennee. 274.000 55
EGENKAPITAL T ALT .....ccoooivviinrcnniinnennnennneninenns. 12.220.287 55.883
KORTFRISTEDE GEALDSFORPLIGTELSER:

Selskabsskat — .....ccccveereirierrere e 878.354 410
Anden gmld sl 19.382 3.205
GZALDSFORPLIGTELSERITALT .......cccvvinnne. 897.736 3.615
PASSIVER T ALT .ot csne s 73.118.023 59.498

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

USZADVANLIGE FORHOLD OG EFTERFOLGENDE
BEGIVENHEDER



EGENKAPITALOPGORELSE

20201
hele kr.

12

20191
1.000 kr.

EGENKAPITAL
Virksomhedskapital:
Saldo primo 250.000

250

Saldo ultimo 250.000

250

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode:
Saldo Primo oo 2.069.919
Arets TeSUltAl oo 544.046

3.759
-1.689

Saldo ultimo iR 2,013,965

2.070

Overfort resultat:
Saldo primo cesrreresneae st sreesseisssessnsensessnesresseersneens 93,908,272
Arets resultat reeereeerersenseeseressersessesaessssesseessesasseseneerens 13.574.050

47.539
5.969

Saldo ultimo vrerrerserreererrsunnssasesessnssnsnnseessessesnnnenernerenenes 09.082.322

53.508

Foreslaet udbytte:

Saldo primo 55.300
Betalt udbytte -55.300
Arets resultat SRR eaeers | 274,000

54

35

Saldo ultimo 274.000

55

EGENKAPITAL, ULTIMO ..., 72.220.287

55.883




Note

NOTER

FINANSIELLE INDTAGTER:
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder
Renteindtegter m.v. i gvrigt

FINANSIELLE OMKOSTNINGER:
Renteomkostninger m.v. i gvrigt
Rentetilleeg selskabsskat —  .oooeeiiiviciiiccciiesir s

SKAT AF ARETS RESULTAT:

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst ...
Regulering af udskudt skat ~ ..ccooieiieiis
Regulering af skat vedrerende tidligere &r

13

20201 20191

hele kr. 1.000 kr.
127.938 164
5.371.338 1.619
5.499.276 1.783
1.323.031 162
17.282 2
1.340.313 164
909.428 365
0 0
-15.995 1
893.433 366




Note

NOTER

KAPITALANDELE I TILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER:

14

Kapitalandele
i tilknyttede
virksomheder
Kostpris
Kostpris 1. januar 2020 . 1.041.554
Kostpris 31. december 2020 . 1.041.554
Opskrivninger
Opskrivninger 1. januar 2020 1.732.350
Arets resultat cerraeneresenesenesenesenesesessssssensesnssenssenssressensnsnennenneenes | 12.013.061
Ekstraordinaere udbytter -8.500.000
Afsat udbytte 0
Opskrivninger 31. december 2020 . 5245411
Udbytte
Foreslaet udbytte 1. januar 2020 2.000.000
Ekstraordinaert udbytte SRR 8,900,000
Udbytte vedtaget i aret R ssssaatearsaioss 10,500,000
Regulering for foreslaet udbytte 0
Udbytte 31. december 2020 0
Regnskabsmszessig vaerdi 31. december 2020 . 6.286.965
Kapitalandele i tilknyttede Stemme-  Regnskabs-
virksomheder: Arets og massig
Egenkapital  resultat ejerandel verdi
Kuhlmann El-Varme A/S 6.220.626 11.980.436 100% 6.220.626
Kvelle Ejendomme ApS 66.339 32.625 100% 66.339
6.286.965 12.013.061 6.286.965




Note

NOTER

KAPITALANDELE I ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER:
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Kapitalandele
1 associerede

virksomheder
Kostpris
Kostpris 1. januar 2020 .o 225.000
Kostpris 31. december 2020 . 225.000
Opskrivninger
Opskrivninger 1. januar 2020 337.569
Arets resultat e 1.155.985
Udbytte .. -1.125.000
Opskrivninger 31. december 2020 i 368.554
Udbytte
Foreslaet udbytte 1. januar 2020 900.000
Udbytte vedtaget i aret -900.000
Regulering for foreslaet udbytte .. 1.125.000
Udbytte 31. december 2020 . 1.125.000
Regnskabsmessig veerdi 31. december 2020 ... 1.718.554
Kapitalandele i associerede Stemme-  Regnskabs-
virksomheder: Arets og massig

Egenkapital  resultat ejerandel veerdi

Cato-Tech A/S .....cceveeeee.. 3.819.008  2.568.850 45% 1.718.554




Note

10.

16

NOTER

AKTIVER OG FORPLIGTELSER INDREGNET TIL DAGSVARDI:
Beholdningen af verdipapirer bestar udelukkende af bersnoterede aktier og
obligationer, der handles pa et reguleret marked.

Arets Arets
urealiserede urealiserede
Dagsverdi  gevinster i tab 1
ultimo resultatopg. resultatopg.
Noterede aktier — ......cccecevviievcviiinennnnne. 3.257.328  3.009.818 278.646
Noterede obligationer .......cccccecvvvvevneee. 2.666.114  1.790.914 42.954

5.923.442  4.800.732 321.600

EVENTUALPOSTER M.V.:
Ingen.

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

NARTSTAENDE PARTER:

Ejerforhold:

Falgende 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,
USZADVANLIGE FORHOLD OG EFTERFOLGENDE
BEGIVENHEDER:

Ingen.



