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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. januar - 31. december 2017 for
Kjerulf Finans ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at irsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle

stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1. januar - 31. december
2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Gentofte, den 31. maj 2018

Direktion

Stig Kjerulf
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Kjerulf Finans ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Kjerulf Finans ApS for perioden 1. januar - 31. december 2017, 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 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 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 gxldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere 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 gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 Aarsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
nedvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet 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 pd
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 é&rsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hajt 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 vasentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pad de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugere traeffer péa
grundlag af arsregnskabet.

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

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnér
revisionsbevis, der er tilstrazkkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage veasentlig 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.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

e Opnéar 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.

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

» Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan
fortsatte driften.

o Tager vi stilling til den samlede presentation, struktur og indhold af Aarsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmessige
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.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vassentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnéet ved revisionen eller p4 anden méde synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Allerad, den 31. maj 2018

Nejstgaard & Vetlov
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr 12 86 86 93

Lars Hansen Larso
Statsautoriseret revisor
mne33697
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revisor

iff

Kjerulf Finans ApS
Sauntesvej 13
2820 Gentofte

CVR-nr: 27330207

Stiftet: 27. august 2003
Regnskabsér: 1. januar - 31. december
Stig Kjerulf

Nejstgaard & Vetlov

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Gydevang 39-41
3450 Allered
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formél er at drive investeringsvirksomhed samt andre hermed forbundne aktiviteter.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske forhold
Regnskabsaret 2017 udviser et resultat pé t. kr. 2.992.

Ledelsen anser arets resultat for vaerende tilfredsstillende.
Betydningsfulde heendelser indtruffet efter statusdag

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pdvirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten for Kjerulf Finans ApS for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

Indtagter indregnes i resultatopgerelsen i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes verdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsverdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opné &rets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som folge af @ndrede regnskabsmassige sken af
beleb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og
tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostprisen og det nominelle beleb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden &rsregnskabet
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN

Generelt
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indtzgter og omkostninger sammendraget i
regnskabsposten - bruttofortjeneste.

Bruttofortjeneste
Bruttofortjenesten bestar af regnskabsposten "andre eksterne omkostninger”.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrerende verdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta samt tilleg og
godtgerelser under acontoskatteordningen mv. Udbytte fra andre kapitalandele indtagtsfores i det
regnskabsér, hvor udbyttet deklareres.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af drets resultat

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

BALANCEN

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel veerdi. Verdien
reduceres med nedskrivning til imedegéelse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Periodeafgrzensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfalgende
regnskabsér.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer og
aktier, der males til dagsvaerdien pé balancedagen. Dagsvzerdien opgeres pa grundlag af den senest noterede
salgskurs.

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

Selskabsskat og udskudt skat

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

Udskudt skat maéles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmessig og skattemazessig veerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfzlde, f.eks. vedrerende aktier,
hvor opgerelse af skattevardien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méles udskudt skat pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den verdi, 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 nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat males pé grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vare

geldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat som felge af
eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

10
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Anvendt regnskabspraksis

Geeldsforpligtelser
Geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

11
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Resultatopgerelse
1. januar - 31. december

2017 2016
kr. tkr.
Note

BRUTTOFORTJIENESTE.........ccooceoriiiereriennereereenrenenreneceseenresessesesssnenes -49.875 -46
Andre finansielle INAtEZLET.........vveiererirenrirnrerreireere e ere e e 4.610.020 2.956
Andre finansielle OMKOSININZET ........veerviveriereererieeecrceeeeeeeseeestesseseeneeseesans -710.168 -2.231
ORDINART RESULTAT FOR SKAT ........cccoovivvmnenmiinnneirennenenen: 3.849.977 679
2 Skat af Arets reSUHAL........eoeieeeiccceescer e ree e ses s sessr e sanssene -858.021 -141
ARETS RESULTAT . .....coooimiineerenrcisenmesieesessiaosrieesssesessnssensssssessseessssses 2.991.956 538

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Forslag til udbytte for regnskabsaret............ccoinivinnnniiciicn 0 103
OVErfart TESUIAL.........ccvecieeeirierrerercreererrrenrresnrrrerrrsresssrssssnnressaseesesmeessneesssnenens 2.991.956 435

DISPONERET T ALT........ocoooiiimiimicrieeineeicie et 2.991.956 538
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Balance 31. december
AKTIVER

Andre tilgodenavender.........cvieeiriinienreorninieniirenersrne e sees e e resenne
PeriodeafgraensningSposter ..o

Tilgodehavender............cccovvriiieiiinenrccerniiesserersessessssseesireosensssrtassssreeses

Andre veerdipapirer og kapitalandele.........c.cconiriiinnicnnenccncniceennsene

Verdipapirer og kapitalandele..............cccccooiemninnicnnnincrcnncnrencerernenenes

Likvide beholdninger ............c..cccciiiimiicciinniiniienieee s

OMSZATNINGSAKTIVER ...ttt s

.......................................................................................................
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2017 2016

kr. tkr.

67.673 216

0 175

67.673 391
36.205.069 27.580
36.205.069 27.580
845.300 6.265
37.118.042 34.236
37.118.042 34.236
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Balance 31. december
PASSIVER

Note
AnNPartSKapital......cooveerereerererieeneee ettt e
(@774 [ 1q M =<1 ] L7 | ROt

Forslag til udbytte for regnskabsaret.............ccoovcnricvninniinnincninien,

3 EGENKAPITAL.........coovviiiiiieciticentctce s sasae s

Anden Geld.. ...t

Kortfristede gaeldsforpligtelSer...............cccovmiiennicnniinnncnniinieninieenn

GALDSFORPLIGTELSER (KORT- OG LANGFRISTET) ...................

PASSTVER ...ttt st e ssvestsoss s asns e b asns e s s snsssaes

4 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
5 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser
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2017 2016
kr. tkr.
125.000 125
36.937.644 33.945
0 103
37.062.644 34.173
55.398 63
55.398 63
55.398 63
37.118.042

34.236
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Noter

2017 2016
kr. tkr.
Antal personer beskzeftiget
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit......c.ccccvevrerreneevcenrecsencereneerecenne 1 1
Skat af drets resultat
Beregnet skat af 8rets reSultat .........coveeiieveinieveicienieeneeseneesenneeseseneeseneesones 846.956 149
Regulering af tidligere &rs skat .........cccoveeiinenienineneeenretree e 11.065 3
Refunderet UdDYLESKAL .....cccoiviririvireienienneesiisrerriesnesserseasecessseesensacsssecsssecens 0 -11
858.021 141
Forslag til re-
Udbetalt  sultatdispo-
1/1 2017 udbytte nering 31/12 2017
Egenkapital
Anpartskapital ........oocereeeiecenienenerireeenenes 125.000 0 0 125.000
Overfort resultat..........ooeericeerennricsicnricene 33.945.688 0 2.991.956 36.937.644
Forslag til udbytte for regnskabsaret.......... 103.400 -103.400 0 0
34.174.088 -103.400 2.991.956 37.062.644
Anpartskapitalen er fordelt siledes:
125 anparter 4 nOm 1.000 KT. ....ocrieiiininteeeecienee et cceecenr s sae s s s san s smt s ne s 125.000
125.000

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Der er ingen eventualforpligtelser i virksomheden.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser .
Der er ingen pantsatninger og sikkerhedsstillelser i virksomheden.
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