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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at yde konsulentbistand indenfor ledelse samt at investere i
aktier, kapitalandele o.lign. i danske og udenlandske selskaber.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultat for 2017 vurderes som tilfredsstillende.
Der er ikke faktureret radgivningsopgaver i 2017.

Investeringen i Accunia A/S, der er moderselskab for Accunia Fondsmaeglerselskab
AJS, har i 2017 udvist en forbedring — og forventes igen at vaere i positiv udvikling.

DBF Holding A/S, der er moderselskab for Dansk Boligforsikring A/S har som
ventet udviklet sig saerdeles flot i 2017 — hvilket forventes fastholdt fremadrettet.

Dermtreat ApS - et tidligt-stade selskab indenfor bioteknologi — udvikler sig fortsat
lovende og rejste i 2017 fra en meget staerk investorgruppe USD 17,7 mill. til
gennemfgrelse af klinisk fase 2b studie for sin farste laegemiddelskandidat.

Camiki ApS er et holdingselskab for Hiper A/S — et selskab, der leverer bredband.
Selskabet udvikler sig planmaessigt og positivc — og der er i 2017 investeret
yderligere i selskabet.

Margins ID Group (Ghana) operer indenfor sikkerhedssystemer vedr. betalings-
/identitetskort og dokumenthandtering og udvikler sig seerdeles tilfredsstillende.

SECA / Xoco (Honduras), der udvikler og seelger "single variety" kakaobgnner
udvikler sig fornuftigt — og har primo 2018 pabegyndt en ambitigs strategiplan.

Investeringen i Ambrox Property Invest Ill A/S omfatter en raekkehusbebyggelse i
Sorg. Selskabet udvikler sig positivt.

Der er i 2017 ny-investeret i Suma Care ApS indenfor sundhedssektoren — samt i
Designers Field ApS indenfor design og produktion af accessories til hjemmet. Det
er endnu for tidligt at vurdere disse investeringer.

Endelig har selskabet foretaget investeringer i bgrsnoterede obligationer og
unoterede gaeldsbreve. Denne portefglje udvikler sig fortsat tilfredsstillende.

Der forventes i 2018 ligeledes et tilfredsstillende resultat.

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




LEDELSESPATEGNING

Direktionen har aflagt arsrapporten for perioden 1. januar til 31. december 2017 for
Virksomhedspartner ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, og efter min opfattelse
giver arsregnskabet et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegarelse for
de forhold, som beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Naerum, den 3. maj 2018
i
|

Direktionen
Keld Sgndergaard




Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Virksomhedspartner ApS.

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Virksomhedspartner ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultat-
opgarelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 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 ifglge
disse standarder og krav er neermere beskrevet i revisionspategningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende 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 tilstraekkeligt og egnet som grundiag
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 ngdvendig for at udarbejde
et arsregnskab uden veesentlig 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 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at
afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgijt
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 geeldende i Danmark, altid vil afdaskke vaesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis
eller samlet har indflydelse pa de wokonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

- Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfagrer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der
er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end
ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

- Opnar vi forstaelse 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.

- Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er
passende, samt om de regnskabsmaessige 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 vaesentlig 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 vaesentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning gere opmasrksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

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




Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang
og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige
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 ledelses-
beretningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt
inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa
anden made synes at indeholde veesentlig 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 arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelses-
beretningen.

Kgbenhavn, den 3. maj 2018
Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3

Per Lundahl
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 27832




ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

REGNSKABSGRUNDLAG

Arsrapporten for Virksomhedspartner ApS er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for klasse B virksomheder. Arsrapporten
afleegges i danske kroner. Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til
sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder
indregnes  veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. |
resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af aendrede
regnskabsmaessige skeon af belgb, der tidligere har veeret indregnet i
resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske
fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der
indregnes en konstant effektive rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opgares
som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den
akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb. Herved
fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens Iabetid.

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

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
betalingsdagen, indregnes i resultatopgarelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er
afregnet pa balancedagen, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem
balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tiigodehavendets eller geeldens




opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og
omkostninger.

RESULTATOPG@RELSEN

Bruttoresultat
Honorarindteegter indregnes i resultatopggrelsen, safremt ydelsen har fundet sted
inden regnskabsarets udgang.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til keb af fremmede ydelser,
administration m.v.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de
belgb, der vedrgrer regnskabsperioden. Finansielle poster omfatter renteindtaegter
og -omkostninger, kursavancer og kurstab pa veerdipapirer, provisioner samt tilleeg
og godtggrelse under a’contoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat

Regnskabsperiodens skat, som bestar af periodens aktuelle skat og forskydning i
udskudt skat, indregnes i resultatopgaerelsen med den del, der kan henfares til
periodens resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet
brugstid. Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa vurdering af aktivernes
forventede brugstider.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet
anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Aktiver med en kostpris pa under kr. 11.000,- pr. enhed indregnes som
omkostninger i resultatopggrelsen i anskaffelsesaret.

Fortijeneste eller tab ved afheendelse af anlaegsaktiver opgares som forskellen
mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige




veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopggrelsen under
afskrivninger.

Finansielle anlaagsaktiver

Investeringer i portefaljeselskaber males til dagsveerdi. Foreligger der en
barsnoteret kurs for et portefgljeselskab eller anden aktuel kurs fra en uafhaengig
tredjepart anvendes denne kurs til fastlaeggelse af dagsvaerdi. Alternativt optages
portefgljeinvesteringen til anskaffelsessum reguleret med evt. op- eller
nedskrivninger. Op- og nedreguleringer sker saledes, at portefgljeinvesteringen
vaerdiansaettes ud fra en vurdering enten af de nu foreliggende forventninger til
indtjeningen eller af de tilstedevaerende vaerdier i portefaljeselskabet.

Op- og nedskrivninger sker over resultatopgarelsen. Nettoreguleringen overferes
via overskudsdisponeringen til reserve for dagsvaerdi pa investeringsaktiver.

@vrige finansielle anlaegsaktiver optages til anskaffelsespris eller til en lavere
forsigtigt vurderet vaerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel
vaerdi. Vaerdien reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger
vedrgrende efterfalgende regnskabsar.

Vaerdipapirer
Veaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa
balancedagen.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for perioden, vises som en saerskilt post under
egenkapitalen. Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtigelse pa tidspunktet for
vedtagelse pa generalforsamlingen.
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Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtigelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen
som beregnet skat af periodens skattepligtige indkomst reguleret for skat af
tidligere perioders skattepligtige indkomster samt betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdi af aktiver og
forpligtigelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget
skattemaessigt underskud, males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne
realiseres.

Geaeldsforpligtigelser
Gaeld er malt til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede eller variabelt
forrentede gaeldsforpligtigelser svarer til nominel veerdi.

1l




RESULTATOPG@QRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

DKK Note
BRUTTORESULTAT
Personaleomkostninger 1

Afskrivninger pa anlaegsaktiver
DRIFTSRESULTAT

Resultat, portefgljeinvesteringer
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger
ORDINART RESULTAT FOR SKAT

Skat af arets resultat
Korrektion af skat fra tidligere ar
PERIODENS RESULTAT

Forslag til resultatdisponering
Forslag til udbytte

Reserve for dagsveerdi af portefaljeselskaber

Overfart resultat
DISPONERET

12

2017

-47.700

-47.700

6.582.769
1.049.485

-388.316
7.196.238

-135.139
3.020
7.064.119

50.000
2.067.769
4.946.350
7.064.119

2016

197.667

-510.000
0
-312.333

-675.045
1.104.490
-222.221
-105.109

-164.027
34.603
-234.533

50.000
-1.924.218
1.639.685
-234.533




BALANCE PR. 31. DECEMBER

DKK

AKTIVER
Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver

Portefgljeinvesteringer
Andre finansielle anlaegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver

ANLAGSAKTIVER

Tilgodehavende tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender

Veaerdipapirer

Likvide beholdninger

OMSATNINGSAKTIVER

AKTIVER

Note

13

2017

26.180.738
0
26.180.738

26.180.738

0

2.884
206.490
209.374

12.697.346

87.125

12.993.845

39.174.583

2016

21.622.431
0
21.622.431

21.622.431

0
57.924
321.734
379.658

10.554.301

110

10.934.069

32.556.500




BALANCE PR. 31. DECEMBER

DKK

PASSIVER

Anpartskapital

Reserve for dagsveerdi for portefgljeselskaber

Overfgrt resultat
Hensat til udbytte
EGENKAPITAL 3

Langfristede geeldsforpligtigelser

Geeld til pengeinstitutter
Anden geeld
Kortfristede galdsforpligtigelser

GALDSFORPLIGTIGELSER

PASSIVER

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 4
Naertstaende parter 5

Note

14

2017

201.000
15.481.237
23.400.752

50.000
39.132.989

111
41.483
41.594

41.594

39.174.583

2016

201.000
13.413.468
18.454.402

50.000
32.118.870

372,919
64.711
437.630

437.630

32.556.500




NOTER

1

PERSONALEOMKOSTNINGER

Lgnninger og gager DKK 0,-

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER

(2016: DKK 510.000)

2017 2016
Anskaffelsespris pr. 1. januar 8.208.963 7.708.769
Afgang -25.000 0
Tilgang 2.515.538 500.194
Anskaffelsessum pr. 31. december 10.699.501 8.208.963
Op- / nedskrivninger pr. 1. januar 13.413.468 15.337.686
Arets op- / nedskrivninger* 2.067.769 -1.924.218
Op- / nedskrivninger pr. 31. december 15.481.237 13.413.468
Bogfert veerdi pr. 31. december 26.180.738 21.622.431

Finansielle anlaegsaktiver bestar af falgende portefaljeinvesteringer,

Dansk Boligforsikring A/S, nom. kr. 972.650,- (ejerandel 3,5%)

DBF Holding A/S, nom. kr. 750.000,- (ejerandel 4,7%)
Accunia A/S, nom. kr. 75.000,- (ejerandel 5,1%)
Dermtreat ApS, nom. kr. 10.262,- (ejerandel 3,7%)
Ambrox Property Invest lll A/S, nom. DKK 2.000.000,- (ejerandel 10,0%)

Margins ID Group (Ghana), 12.081 stk. (ejerandel 0,25%)

Servicios de Cacao Fino S.A. de C.V., Honduras, 26 stk. (ejerandel 1,8%)
Camiki ApS, nom. kr. 2.103.242 - (ejerandel 24,0%)
Suma Care ApS, nom. 12.500,- (ejerandel 4,7%)
Designers Field ApS, nom. 10.000,- (ejerandel 20,0%)

EGENKAPITAL

Anpartskapitalen bestar af 201 anparter a kr. 1.000.

PANTSATNINGER OG SIKKERHEDSSTILLELSER

Der er ikke foretaget pantsaetninger eller sikkerhedsstillelser.
Selskabet har forpligtet sig at tilfere Camiki ApS DKK 45.000,- i tilfeelde af, at

dette selskab har behov herfor for at opfylde en kautionsforpligtelse.

NARTSTAENDE PARTER
Bestemmende indflydelse:

Direktar Keld Sgndergaard, Svalegabet 10, 2850 Nasrum, er
direktgr og eneste anpartshaver i selskabet.
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