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PF Holding, Aabenraa ApS
Arsrapport 2016

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for PF Holding, Aabenraa ApS for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2016.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2016.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aabenraa, den 1. juni 2017
Direktion:

Peter Dahl
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i PF Holding, Aabenraa ApS

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for PF Holding, Aabenraa ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder an-
vendt 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 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er naeermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhangige
af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og
de yderligere krav, der er gzldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores evrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. 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 drsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngedvendig 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 fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet 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 hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de pkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejere end ved
vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmeaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed 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 revisi-
onspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisions-
bevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfere, at selskabet ikke lzengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige 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 pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa 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 fun-
det vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Senderborg, den 1. juni 2017

Ernst & Young
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.30 7002 28

Wolae
Thorbjern Bruhn \

statsaut. revisor



EY

Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn
Adresse, postnr., by

CVR-nr.
Hjemstedskommune
Regnskabsar

Direktion

Revision

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

PF Holding, Aabenraa ApS
Arsrapport 2016

PF Holding, Aabenraa ApS
c/o Peter Dahl Advokatanpartsselskab
H.P. Hanssens Gade 42, st., 6200 Aabenraa

27512879

Aabenraa
1. januar - 31. december

Peter Dahl

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Nerre Havnegade 43, 6400 Senderborg

Selskabets formal er at besidde aktier og foretage investeringer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2016 udviser et underskud pa 5.168.054 kr. mod -8.862.401 kr.
sidste &r, og virksomhedens balance pr. 31. december 2016 udviser en egenkapital pd 342.580.858 kr.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vasentlig betydning for virksomhedens

finansielle stilling.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note

kr.
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indtagter

Finansielle omkostninger

Resultat fgr skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdi
Overfort resultat

PF Holding, Aabenraa ApS

Arsrapport 2016

2016 2015
-635.192 -542.467
-635.192 -542.467
-5.711.470 -9.048.297
1.217.974 803.739
-39.366 -75.376
-5.168.054 -8.862.401
0 0
-5.168.054 -8.862.401
-10.711.470 -19.048.297
5.543.416 10.185.896
-5.168.054 -8.862.401
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note

kr.

AKTIVER

Anlagsaktiver

Finansielle anleegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder (indre vardi)
Andre verdipapirer og kapitalandele

Andre tilgodehavender

Anlagsaktiveri alt

Omseatningsaktiver
Tilgodehavender
Andre tilgodehavender

Veardipapirer og kapitalandele
Andre vardipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PF Holding, Aabenraa ApS

Arsrapport 2016

2016 2015
315.109.970 323.747.248
1.192.150 0
3.806.859 3.526.276
320.108.979 327.273.524
320.108.979 327.273.524
20.237 21.339
20.237 21.339
7.756.155 7.277.791
7.756.155 7.277.791
14.721.488 11.125.817
22.497.880 18.424.947
342.606.859 345.698.471
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note  kr.
PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital
Reserve for nettoopskrivning efter indre veaerdi
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Gealdsforpligtelser
Kortfristede geeldsforpligtelser
Anden gald

Galdsforpligtelseri alt
PASSIVER | ALT

1 Anvendt regnskabspraksis
3 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

PF Holding, Aabenraa ApS

Arsrapport 2016

2016 2015
1.251.400 1.251.400
48.992.180 57.629.458
292.337.278 286.793.862
342.580.858 345.674.720
26.001 23.751
26.001 23.751
26.001 23.751
342.606.859 345.698.471
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

kr.

Egenkapital 1. januar 2016

Overfort, jf. resultatdisponering

Valutakursregulering

Andre veerdireguleringer af
egenkapitalen

Egenkapital
31. december 2016

Reserve for
nettoopskrivning

PF Holding, Aabenraa ApS

Arsrapport 2016

Selskabskapital efter indre vaerdi Overfgrt resultat | alt
1.251.400 57.629.458 286.793.862 345.674.720

0 -10.711.470 5.543.416 -5.168.054

0 544,192 0 544,192

0 1.530.000 0 1.530.000

1.251.400 48.992.180 292.337.278 342.580.858
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for PF Holding, Aabenraa ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder.

Alene @ndringer til praesentation og oplysninger

Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015 med &ndrin-
ger til drsregnskabsloven. Implementeringen af &ndringsloven har ingen belabsmaessiq effekt for resul-
tatopgerelsen eller balancen i regnskabséaret eller for sammenligningstallene. Arsregnskabet er derfor
aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Zndringsloven har alene medfert nye eller @ndrede praesentations- og oplysningskrav, som er indarbej-
det i arsregnskabet.

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved forste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resul-
tatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens Kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller galds-
forpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finan-
sielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrerende vaerdipapirer og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg og godtgerelser under
dcontoskatteordningen m.v.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den
del, der kan henfares til bevaegelser direkte i egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males ved fgrste indregning til kostpris og efterfalgende til
den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter modervirksomhedens regn-
skabspraksis med fradraqg eller tillaeg af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagelsesmetoden. Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi males til O
kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel
af den negative indre vaerdi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige
negative indre vardi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forplig-
telser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke dattervirk-
somhedens underbalance. Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overferes til
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode, i det omfang den regnskabs-
maessige veerdi overstiger anskaffelsesvardien.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solg-
te eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Ved keb af nye dattervirksomheder eller associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkgbte virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestids-
punktet. Der indregnes en hensat forpligtelse til deekning af omkostninger ved besluttede omstrukture-
ringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de fo-
retagne omvurderinger.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og obligationer, males til dagsveerdi
(berskurs) pa balancedagen. Kapitalandele, der ikke er optaget til handel pa et aktivt marked, males til
kostpris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til impdegdelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende eller en portefelje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages nedskrivning
pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pa veerdiforringelse pa individuelt
niveau, vurderes pa portefpljeniveau for objektiv indikation for vaerdiforringelse. Portefgljerne baseres
primaert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med virksomhedens risikosty-
ringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefeljer, er fastsat baseret pa historiske tabs-
erfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vardi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvardi af eventuelle modtagne sik-
kerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefalje.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Veerdipapirer og kapitalandele

Vardipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og obligationer, males til dagsvaerdi
(berskurs) pa balancedagen. Kapitalandele, der ikke er optaget til handel pa et aktivt marked, males til
kostpris.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer, som uden hindring kan omseettes til
likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for vaerdiaendringer.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivninger af kapitalandele
i dattervirksomheder og associerede virksomheder i forhold til kostpris. Reserven kan elimineres ved
underskud, realisation af kapitalandele eller &ndring i regnskabsmasssige sken. Reserven kan ikke indreg-
nes med et negativt belab.

Geeldsforpligtelser

Galdsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Noter
Finansielle anlagsaktiver
Kapitalandele i
associerede Andre
virksomheder  vardipapirer og Andre
kr. (indre veerdi) kapitalandele tilgodehavender | alt
Kostpris 1. januar 2016 266.117.790 0 3.526.276 269.644.066
Tilgang 0 1.192.150 280.583 1.472.733
Kostpris 31. december 2016 266.117.790 1.192.150 3.806.859 271.116.799
Vardireguleringer
1. januar 2016 57.629.458 0 0 57.629.458
Valutakursregulering 544.192 0 0 544,192
Udloddet udbytte -5.000.000 0 0 -5.000.000
Andel af arets resultat -5.711.470 0 0 -5.711.470
Egenkapitalreguleringer hos
kapitalande|e 1.530.000 0 O 1.530000
Verdirequleringer
31. december 2016 48.992.180 0 0 48.992.180
Regnskabsmaessig veaerdi
Egenkapital Resultat
Navn Hjemsted Ejerandel Kkr. kr.
Associerede virksomheder
KOFF A/S Aabenraa 50,00%  464.809.000 -13.615.000
KOFF Investment AG Schweiz 25,00 % 330.824.046 4.384.121

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

PF Holding, Aabenraa ApS har ydet tilsagn om investeringer i Merchant Equity Large Cap Europe IV
ApS. Restforpligtelsen pr. 31. december 2016 udger 778 t.kr.
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