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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 2016 for CSM Consult ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

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 regnskabsaret 2016.

Selskabets ledelse har besluttet fremover at fravaelge revision. Vi kan erkleere, at selskabet opfylder betin-
gelserne i arsregnskabslovens § 135 omkring fritagelse for revision af selskabets arsregnskab.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Virum, den 17. maj 2017

DIREKTIONEN




DEN UAFHZANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

TIL KAPITALEJEREN I CSM CONSULT APS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet CSM Consult ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016, 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 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret
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 yder-
ligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nzrmere be-
skrevet i revisonspétegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uathan-
gige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske
regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske
forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede 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 overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for nedvendige 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 fortsaztte
driften, at oplyse om forhold vedrerende 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 mél er at opné hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlin-
formation kan opsté som felge af besvigelser eller fejl og kan betrages som vasentlige, hvis det med
rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen.

Herudover:

» Identificerer og vurderer vi risikoen for vesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, 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 veasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere end ved
vaesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsteedeveerelse af intern kontrol.



DEN UAFHANGIGE REVISORS ERKLARINGER

* Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektivteten af selskabets interne kontrol.

« Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige 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 pé grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspateg-
ning gere opmarksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er
tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner baseret pa det revisionsbevis, der
er opnéet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfore, at selskabet ikke laengere kan fortsztte driften.

« Tager vi stilling til om den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan méade, 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 revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i interne 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 leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnéet ved revisionen eller pa anden méde 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 fundet
vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Keabenhavn, den 24. maj 2016

RevisionsFirmaet Edelbo
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr,3548 61 78

LA

Jan Ole Edelbo
statsaut. revisor

10375/16 regnkmh
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LEDELSESBERETNING

HOVEDAKTIVITETER

Selskabets formal er at eje kapitalandele i andre selskaber, herunder aktier, obligationer og hermed
beslagtet virksomhed.

USIKKERHED VED INDREGNING ELLER MALING

Ingen.

UDVIKLING I AKTIVITETER OG 9KONOMISKE FORHOLD

Ledelsen anser arets resultat som utilfredsstillende.

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS AFSLUTNING

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

DEN FORVENTEDE UDVIKLING I REGNSKABSARET 2017

Ledelsen forventer overskud i det kommende regnskabsér.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsregnskabet for CSM Consult ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser
for klasse B-virksomheder.

Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret ndringerne i arsregnskabsloven ved lov
nr. 738 af 1. juni 2015.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING

I resultatopgerelsen indregnes indtagter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er
afholdt for at opn4 &rets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsel
som folge af &ndrede regnskabsmassige sken, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd selskabet, og for-
pligtelsens veerdi kan males pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtelser som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver\og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effektiv
rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt
tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og ricisi, der fremkommer inden arsregnskabet aflegges,
og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN

Bruttoresultat
Selskabet anvender bestemmelsen i &rsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsatning ikke er oplyst.

Bruttoresultat er et sammendrag af nettoomsaetning samt andre driftsindtaegter med fradrag af andre eksterne om-
kostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler og tab pd
debitorer mv.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
I resultaopgerelsen indregnes den forholdmeessige andel af arets resultat med fradrag af afskrivning p& goodwill.
Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre vardis metode.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle indtzgter

Finansielle indtzgter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regnskabséret.
Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende vardipapirer, gzld og transaktioner i fremmed valuta.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del,
der kan henfores til arets resultat og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer direkte

pa egenkapitalen. Den andel af skatten, der indregnes i resultatopgerelsen, som knytter sig til arets ekstraordinzre
resultat henferes hertil, mens den resterende del henfores til arets ordinaere resultat.

BALANCEN

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder er vardiansat efter den indre veerdis metode.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder méles i balancen til den forholdsmeassige andel af virksom-
hedernes indre veardi opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg af koncerninterne
avancer eller tab.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder med regnskabsmaessigt negativ indre veerdi males til 0 kr.,
og et eventulet tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, tilgodehavendet er uerholdeligt.

I det omfang modervirksomheden har en retslig forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodeha-
vendet, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivningen af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder overfores under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode, i det omfang den regnskabsmeessige vardi overstiger
kostprisen. '

Tilgodehavende hos associerede virksomheder
Tilgodehavendet males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel veerdi.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vare indtruffet en objektiv indikation p4, at
tilgodehavendet er vaerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation p4, at tilgodehavendet er veerdiforringet,
foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmassige veerdi af tilgodehavendet og nutidsvaerdien af
de forventede pengestramme, herunder realisationsveerdi af eventuelle sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats
anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller portefalje.

Tilgodehavender _
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel vardi.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv indikation pé, at et
tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der foreligger en objektiv indikation p4,
at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning pé individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmassige vardi af tilgodehavendet og nutidsveerdien af
de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats
anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende eller portefalje.



ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Andre verdipapirer og kapitalandele
Andre vardipapirer og kapitalandele males til dagsveerdi. Dagsveerdien opgeres som berskursen pé balancedagen.
Ikke noterede kapitalandele verdianszttes til dagveerdien pa balancedagen.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for &ret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foresléet udbytte indregnes
som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamling.

Skyldig skat og udskudt skat

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og
skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfeelde, f.cks. 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 skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den
veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modreg-
ning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoaktiver males til
nettorealisationspris.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vare
gzldende, nir den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Zndring i udskudt skat som folge af ndringer i
skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indevearende &r er anvendt en skattesats pa 22 %.

Gezldsforpligtelser
Geld méles til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.



RESULTATOPGORELSE
No-
ter 2016 2015
Bruttoresultat 5.666 -56.916
1 Personaleomkostninger 0 0
Driftsresultat 5.666 -56.916
3 Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 10.595 0
4 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 170.673 164.083
Resultat for finansielle poster 186.933 107.167
Finansielle indtaegter 1.841 6.070
Finansielle omkostninger -170.364 -401.109
Resultat for skat 18.411 -287.871
2 Skat af &rets resultat 13 -3.727
Arets resultat 18.424 -291.598
Resultatdisponering
Udbytte for regnskabséret 0 0
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode -1.091.594 164.083
Overfort overskud 1.110.018 -455.681

18.424 -291.598




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

AKTIVER

No-
ter
ANLAEGSAKTIVER
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER
3 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
4 Kapitalandele i associerede virksomheder

5 Tilgodehavende hos associerede virksomheder

ANLAGSAKTIVERI ALT

OMSATNINGSAKTIVER
TILGODEHAVENDER

Tilgodehavende hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

VARDIPAPIRER
LIKVIDE BEHOLDNINGER

OMSATNINGSAKTIVER I ALT

AKTIVERIALT

10

31/12 2016 31/12 2015
10.596 0
1.487 3.842.189
0 139.090
12.083 3.981.279
0 0
0 13.042
0 13.042
241.490 0
897.677 2.029
1.139.168 15.071
1.151.251 3.996.349




BALANCE PR. 31. DECEMBER 2016

PASSIVER

No-
ter
6 EGENKAPITAL
Anpartskapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
Overfort resultat

Udbytte

EGENKAPITAL I ALT

HENSATTE FORPLIGTELSER

4 Hensettelser til kapitalandele i associerede virksomheder

LANGTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER

Geld til banker

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
2 Selskabsskat

Geld til banker

Anden gzld

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT
PASSIVER I ALT

7 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

11

31/12 2016 31/12 2015
500.000 500.000
10.595 1.102.189
34.537 -1.075.481
0 0
545.132 526.708
28.615 0
0 2.025.060
0 0
222 270.733
577.281 1.173.847
577.503 1.444.581
1.151.251 3.996.349
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NOTER TIL ARSREGNSKABET

1 Personaleomkostninger
Der har ikke veeret ansat personale i regnskabséret, og der er ikke udbetalt vederlag til direktionen.

31/12 2016 31/12 2015

2 Skat af arets resultat
Regulering af tidligere ars skatter 13 -3.727

Der skal ikke betales skat af arets resultat.

3 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anskaffelsessum primo 0 0
Arets afgang 1 0
Anskaffelsessum ultimo 1 0
Verdireguleringer primo 0 0
Udbetalt udbytte 0 0
Andel i érets resultat ' 0 0
Andre vaerdireguleringer 10.595 0
Veardireguleringer ultimo 10.595 0
Regnskabsmassig verdi ultimo 10.596 0
Navn og hjemsted Ejer- Andel i Andel i Andel i Hjemsted
' andel selskabs- resultat egen -
kapital kapital

Andel i CMC Shipfinance A/S 100% 500.000 0 10.596 Hellerup

4 Kapitalandele i associerede virksomheder

Anskaffelsessum primo 2.740.000 3.302.500
Arets afgang -1.499.998 -562.500
Anskaffelsessum ultimo 1.240.002 2.740.000
Veardireguleringer primo 1.102.189 375.606
Veardiregulering pa kapitalandel under konkurs 0 562.500
Udbetalt udbytte -45.000 0
Andel i drets resultat -1.116.357 164.083
Andre vardireguleringer -1.207.963 0
Veardireguleringer ultimo -1.267.131 1.102.189

Regnskabsmeessig veerdi ultimo -27.129 3.842.189




NOTER TIL ARSREGNSKABET

13

Navn og hjemsted Ejer- Andel i Andel i Andel i Hjemsted
andel selskabs- resultat egen
kapital kapital
Andel i IKO Holding ApS 50% 225.000 -1.116.357 1.487 Hellerup
Andel i CS&Co Holding A/S 50% 500.000 0 -28.615 Hellerup
Andel i CS & Partners A/S, under konkurs 38% 380.000 0 0 Birkerad
31/12 2016 31/12 2015
5 Tilgodehavende hos associerede virksomheder
Anskaffelsessum primo 139.090 191.496
Arets tilgang 0 0
Arets afgang -139.090 -52.406
Regnskabsmeessig veerdi ultimo 0 139.090
6 Egenkapital Anparts- Reserve for Overfort Udbytte
kapital nettoopskriv- resultat
ning
Egenkapital primo 500.000 1.102.189 -1.075.481 0
Arets resultat 0  -1.091.594 1.110.018 0
Egenkapital ultimo 500.000 10.595 34.537 0

Anpartskapitalen bestar af 500.000 anparter af nominelt 1 kr. Anparter med lebenummer 1-50.000 er A-anparter,

og anparter med lgbenummer 50.001-500.000 er B-anparter. B anparterne er stemmelose, mens hver A-anpart

har en stemme.

7 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Ingen.



