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Borch-Cisen Invest A/S
Arsrapport 2018

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt Arsrapporten for Boreh-Clsen Invest A/S
for regnskabsdret 1. januar - 31. december 2018,

Arsrapporten aflsegges | overensstemmelse med Arsregnskabsloven,

Det er vores optattelse, at drsregnskabet giver et retvisande billede af seiskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
d&ret 1. januar - 31. december 2018.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledeisesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Silkeborg, den 31. maj 2019
Direktion:
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Kirstén Barch-Olsen
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Borch-Cisan imvest AJS
‘ Arsrapport 2018

Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne | Borch-Olsen Invest A/S

Konklusion

Vi har revideret drsregnskabet for Borch-Olsen Invest AJS for regnskabsdret 1. januar - 31. december
2018, der omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det ar vores oplattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets akliver, passiver og
finansielle stilling pr. 31_ december 2018 samt af resultatet al selskabets aktiviteter for regnskabs-
&ret 1, januar - 31, december 2018 | overensstemmelsa med drsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udtort vores revision | overensstemmaelse med internationale standarder om revision og de

yderligare krav, der er gasldende | Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er narmere

beskrevel i revisionspdtegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet”. Det er

;oras opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tiistrakkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
usion,

Latheengighed

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende | Danmark, ligesom vi har oplyldt vores
ovrige etiske forpligtelser | henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede | averans-
stemmelse mad Arsregnskabsioven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsan anser for nodvendig for at udarbejde et drsregnskab wden vaesantlig fejlinformation, uansat om
denne skyldes besvigelser elier fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlg for at vurdere selskabets evie til at
fortssette driften; at oplyse om forhold vedrorende fortsat drift, hvor dette er relévant; samt at udar-
bejde drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om lortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften ller ikke har andet realistisk alternativ end at
gore delte

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hoj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er uden vaesantlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at algive en revisionspitegning med en
konkluson. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udfores | overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er galdende | Danmark, altid vil aldaskke vaesentlig fejlinformation. nar sadan findes. Fejlin-
formationer kan opstd som folge af beswvigalser eller fejl og kan betragles som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de okonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne trasffer pa grundiag af arsregnskabel

Som led i en revison, der udiores | overensstemmelss med intarnationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gasldende 1 Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen. Harudover

identiticerer og vurderer vi risikoan for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udforer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici sami opndr revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet 1l at danne grundlag for
vores kanklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser
er hojere end ved vasentlig fejlinformation fordrsaget af fajl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensvaergeiser, dokumentlalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern
komtrol.
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Borch-Cisen Invest A/S
Arsrapport 2018

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Opndr vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstandighaderne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager wi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmeessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledeisens udarbejdelse af irsregnskabet pd grundiag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspdtegning gere opmasrksom pa oplysninger herom i drsregnskabet eller, hwis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konkiusion. Vores konkdusion er baseret pd
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspitegning Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke l&ngere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samiede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder
noteoplysningerna, samt om drsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede herat.

Vi kammunikerer med den overste ledeise om bi a det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kantrol, som i identificerer under revisionen

Udtaleise om ledelsesberetningen

Lecelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om drsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
kenklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen

I tilknytring til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at lsese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje. om ledelsesberetningen er viesentligt inkonsistent med drsregnskabet eller
vores viden opnaet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlintormation,

Vores ansvar er derudover al ovarveje, om ledelsesberetringen indeholder kraavede oplysninger i
henhold til &rsregnskabsioven

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, &t ledelsesberetningen er | overensstemmelse
med &rsregnskabet og er udarbejdet | overensstemmeise med drsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinfarmation i ledelsesberatmngen.

Aarhus, den 31 maj 2019

statsaut revisor
mnel0892
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Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Mavn Borch-Oisen Invest A/S

Adresse, postnr., by Renne Allé 68, 8600 Sikeborg

CVR-nr. 27 308155

Hjemstedskommune Silkeborg

Regnskabsdr 1. januar - 31. december

Teleton 7027 61 81

Bestyrelse Svend Aage Kaeregaard Jergensen, formand
Frank Borch-Clsen
Kirsten Borch-Olsen

Direktion Frank Borch-Cisen

Revision Ernst & Young Godkendt Revisionspartnersalskab

Veerkmestergade 25, Postboks 330, 8100 Aarhus C
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Ledelsesberetning

Virksomhedens veesentligste aktiviteter

Borch-Olsen Invest A/S' hovedaktiviteter har | 2018 primaert bestdet af konsulentydelsar og
investeringsvirksomhed.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgerelse

Mote

2

kr.

Bruttotab

Personaleomkostninger

Al- og nedskrivninger af immaterielle og materialle
anlegsaktiver

Resultat fer finansielle poster

Finansielle indtaagter

Finansielle omkostninger

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Fasarver for udviklingsomkostninger
Owverfort resultat

Borch-Clsen Invest AJS
Arsrapport 2018

2018 2017
-344.010 -30.429
-86.327 -102.366
-22.330 o
-452 667 -132.785
328.130 493.234
-£45.808 -518.284
-770.345 -157.845
54 445 108.332
$424.790 264177
-770.345 -157. 845
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

MNote  kr.

AKTIVER
Anl@gsaktiver

5 Immaterielle anlegsaktiver
Feerdiggjorte udvikingsprojekter

& Finansielle anlsgsaktiver
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Anlagsaktiver | alt

Omsastningsakt iver

Tilgodehavender

Tilgedehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavende salskabsskat

Andre tilgodehavendar
Periodeafgreensningsposter

Vaerdipapirer og kapitalandele
Andre veardipapirer og kapitalandeale

Likvide beholdninger
Omszetningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Resarve for udviklingsomkostninger
Owverfort resultat

Egenkapital | alt

Gesldsiorpligt elser

Kortfristede galdsiorpligtelser
Leverandorer al varer og tjenesteydelsar
Skyldig selskabsskat

Gesld til selskabsdeltagers og ledelse
Anden geeld

Gesldsforpligtelser | alt
PASSIVER | ALT

1 Anvendt regnskabspraksis

Borch-Clsen Invast ArS

Arsrapport 2018

2018 ] 27
138.447 106.332
138.447 106.332
1 0

1 0
138.448 106.332
&6.000 0

0 540
27.235 37.285
55.427 30.469
BB.662 68.304

2.913.105 3.031.286

2913105 _ 3.031.286

~ 9.181 877.760

3.010.948 3.977.350

3.149.396 4 083 682

500.000 500.000
160.777 106.332
1.570.393 2.395.183

2231170 3.001.515

1.081 22.556

0 540
881.902 1.041.445
35.243 17.626
918.226 1.082.167
918.226 1.082.167

3.149.396 4.083.682
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgerelse

Reserve lor

udviklingsom-
Kr. Salskabskapital kostninger  Overfort resultat | ait
Egenkapital 1. januar 2018 500.000 106.332 2.395.183 3.001.515
Overfert via resultatdisponering 0 54.445 -824.790 -770.345

ital

31. december 2018 500.000 160.777 1.570.383 2.231.170
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Borch-Olsen Invest A/Sfor 2018 er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsio-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for kasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r,

Praesentationsvaluta
Arsregnskabet er aflagt | danske kroner (kr ).

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for indregning af omsastning valgt IAS 11/1AS18.
Nettoomsaetningen males til dagsvaerdi af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa
vegne af tredjepart. Alle former for aftgivne rabatter indregnes i nettoomsaetningen

Bruttotab

| resultatopgerelsen er nettoomsaetning og eksterne omkostninger med henvisning til Arsregnskabslo-
vens § 32 sammendraget til én regnskabspost benasvnt bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterna omkostninger omfatter omkostninger vedrorende virksomhedens primaere aktivitet,
der er atholdt i drets lob, herunder omkostninger til distribution, salg reklame, administration, lokaler,
tab pa debitorer, ydelser pd operationelle leasingskontrakter m.v.

Personalecmkost ninger

Personaleomkostninger omfatier lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner, samt andre omkost-
ninger til social sikring m.v. til virksomhedens medarbejdare. | personaleomkostninger er fratrukket
modtagne godigorelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtaagter og omkostninger

Finansielle indtasgter og omkostninger indregnes i resultatopgorelsen med de belob, der vedrorer
regnskabsdret. Posterne omfatter renteindtaegter og -omkostninger, deklarerede udbytter fra andre
vardipapirer og kapitalandele, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrorende andre
vaevdipapirer og kapitalandele

10
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Borch-Cisen Invest AJS
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

MNoter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
Balancen

Immat erielle anlagsaktiver

Udviklingsomkostninger til software omfatter omkostninger, gager og afskrivninger, der direkte og
indirekte kan henfares til udviklingsaktiviteter.

Udvikiingsprojekter, der er Kart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske gennemfarlighed,
tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed kan pavises, og
hvor det er hensigten at fremstille, markedsfore eller anvende projektet, indregnes som immaterielle
aktiver, hvis kostprisen kan opgeres pdlideligt, og der er tilstraskkelig sikkerhed for, at den fremtidige
indtjening kan daekke produktions- salgs- og administrationsomkostningar samt udviklingsomkostnin-
gerng. Bvrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen, efterhanden som omkostning-
erne afholdes,

Udviklingsomkostringer, der er indregnet | balancen, males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger,

Efter faerdiggorelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger lineasrt over den vurdere-
de okonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udger 3 &r.

Vardiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessge veerdi af immaterielle og materielle anlasgsaktiver samt kapitalandele i datter-
virksomheder og associerede virksomheder vurderes drligt for indikationer pa vaerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver, Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmesssige vaerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hojeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdi-
en opgores som nutidsveaerdien af de forventede nettopengestromme fra anvendelsen af aktivet eller
aktivgruppen og forventede nettopengestromme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt
brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, ndr begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere
bestar. Nedskrivninger pd goodwill tilbagefores ikke,

Tilgodehavender
Tilgodehavender méales til amortiseret kostpris.

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af finansielle tilgodehavender valgt 1AS
3a.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv
indikation pd, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vardiforringat. Hvis der
foreligger en objektiv indikation pd, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages ned-
skrivning pd individueit niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pd veerdiforringelse pd individuelt
niveau, vurderes pa portefoljeniveau for objektiv indikation for veerdiforringelse. Portefeljerne base-
res primart pd debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med virksomhedens risi-
kostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefoljer, er fastsat baseret pa histo-
riske labserfaringer.

11
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

MNoter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Nedskrivninger opgores som forskellen mellem den regnskabsmasssige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestromme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehaven-
de eller portefolje.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter forudbetalte omkostninger vedrerende
efterfalgende regnskabsdr,

Vaerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der bestdr af borsnoterede aktier og obligationer, méles til dagsvaerdi
(berskurs) pa balancedagen. Kapitalandele, der ikke er optaget til handel pa et aktivt marked, méles til
kostpris.

Likvider
Likvider omtatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer, som uden hindring kan omsasttes
til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdisendringer,

Egenkapital
Reserve for udviklingsomkostninger

Resarve for udviklingsomkostningar omfatter indregnede udviklingsomkostninger. Reserven kan ikke
benyttes til udbytte eller deekning af underskud. Reserven reduceres eller oploses, hvis de indregnede
udviklingsomkostninger udgdr af virksomhedens drift. Dette sker ved overforsal direkte til egenkapita-
lens frie resarver.

Foreslaet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse péd den ordinaere gene-
ralforsamling (dekiareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en saer-
skilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
drets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males after den balancecrienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrorende skattemeessigt ikke-afskrivningsberattiget goodwill og kon-
torejendomme samt andre poster, hvor midiertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er
opstéet pd anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning pé resultat eller skattepligtig indkomst. |
de tilfalde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males
udskudt skat pd grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gasldende, ndr den udskudte skat forventes udiost som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver
indregnes med den vaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening eller ved modregning | udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion.

Gasldstor pligtelser

Finansielle galdsforpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfolgende perioder méles de finansielle forpligtelser til amor-
tiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, sa for-
skellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgorelsen over laneperioden. |
finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle lea-
singkontrakter.

Evrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdien,

kr 2018 2017
Personaleomkostninger
Lonninger 59.670 51.521
Pensioner 7.500 Q
Andre omkostninger til social sikring 2.367 1.325
Andre personaleomkostninger 16.7490 49,520
86.327 102.366
Antal ansatte pa balancedagen 1 1
Finansielle indi aegter
indtaegter fra andre vardipapirer 126.912 58.730
Realiseret gevinst fra salg af vaerdipapir 139.422 293349
Urealiseret gevinst ved vaerdipapir 5.939 65.359
Renteindtaegter i ovrigl 44 082 9.678
Andre finansielle indtagter 10.775 66.118

328130 493.234

Finansielie omkostninger

Realiseret tab fra salg af vaerdipapir 63.508 198.345
Urealiseret tab fra salg af vaerdipapir 530.519 285.075
MNedskrivning af tilgodehavende 35.000 1]
Renteomkostninger i avrigt 10.457 15.434
Andre finansielle omkostninger 6.324 19.430

G45.808 518.284
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Noter

Immat erielle anlegsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2018
Tilgang i drets lab

Kostpris 31. december 2018
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31. december 2018
Regnskabsmaessig vasrdi 31. december 2018

Finansielle anlmgsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2018

Tilgang i drets lob

Kostpris 31. december 2018

Medskrivning

Vaerdireguleringer 31. december 2018
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2018

Borch-Clsen invest A/S

Arsrapport 2018

Faerdiggjorte
udviklings-
projekter

106.332
54.445

160.777
22.330

22.330
138.447

Andre
veerdipapires og
kapitalandele

35.000

35.000
-34.89499

-34.998
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