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R PARTNER REVISION

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2017/18 for Herning Capital A/S.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. oktober 2017 - 30. september 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 21. november 2018

Direktion

Poul Lindy Hansen

Bestyrelse

Poul Lindy Hansen Michael Krogh Andersen Poul Heidelbach Foss Michelsen
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R/ PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til aktionzererne i Herning Capital A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Herning Capital A/S for regnskabséaret 1. oktober 2017 - 30. september
2018, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbej-
des efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 30. september 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
oktober 2017 - 30. september 2018 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet 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 ovrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og eg-
net 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 arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette
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 li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opné hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hoj grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gal-
dende i Danmark, altid vil afdaeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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R/ PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfores 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 den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion 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 arsregnskabet 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 fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige pla-
cering 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.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
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 vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ikast, den 21. november 2018

Partner Revision
statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 15 80 77 76

Lars Ole Mortensen
statsautoriseret revisor
mnel6538
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Selskabsoplysninger
Selskabet Herning Capital A/S
Fredensgade 10, 12. sal
7400 Herning
Telefon: 97153550
CVR-nr.: 28331150
Stiftet: 1. oktober 2004
Hjemsted: Herning
Regnskabsar: 1. oktober - 30. september
Bestyrelse Poul Lindy Hansen
Michael Krogh Andersen
Poul Heidelbach Foss Michelsen
Direktion Poul Lindy Hansen
Revision Partner Revision statsautoriseret revisionsaktieselskab
Thrigesvej 3
7430 Ikast
Bankforbindelse Danske Bank A/S
7400 Herning
Nykredit Bank A/S
7400 Herning

Associeret virksomhed

Hvide Hus Herning ApS, Ikast-Brande
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet er at eje aktier og anparter samt foretage kapitalinvesteringer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat anses for mindre tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Der er efter regnskabsérets udleb ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets
finansielle stilling vaesentligt.
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R/ PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Herning Capital A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmel-
ser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-
virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @&ndrede
regnskabsmassige skon af belob, der tidligere har varet indregnet i resultatopgorelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrorer 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 resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post.

Tilgodehavender, geld og andre monetare poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldsfor-

pligtelsens opstéen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Resultatopgerelsen
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, administration, lokaler og biler.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver.
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R PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -
tab vedrorende finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordnin-
gen mv. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrorer
regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @&ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anleegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Oversti-
ger restvardien aktivets regnskabsmassige vaerdi, ophorer afskrivningen.

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

Der foretages linezre afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-7 ar

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgorelsen.

Fortjeneste eller tab ved afthendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtagter eller andre driftsomkostninger.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver
Den regnskabsmassige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt kapitalandele i associerede virksomheder
vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, safremt denne er lave-
re end den regnskabsmessige veerdi.
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R/ PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Som genindvindingsvardi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalvardien
opgoeres som nutidsverdien af de forventede nettopengestromme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-

gruppen.

Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandel i associeret virksomhed

Kapitalandel i associeret virksomhed indregnes i balancen til den forholdsmessige andel af virksomhe-
dens regnskabsmassige indre vardi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af reste-
rende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandel i associeret virksomhed overfores under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vardis metode i det omfang, den regnskabsmessige vardi overstiger
kostprisen. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevagelser i associeret virksomhed.

Andre vzerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele méles til dagsveerdi pa balancedagen.
Ovrige finansielle anleegsaktiver males til dagsverdi pa balancedagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pa at imedega forventede tab.

Periodeafgrzensningsposter
Periodeafgransningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitutter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinaere generalforsamling (dekla-
rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belob, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser prasenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort 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 indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver méles til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vare geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geldsforpligtelser

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vardi.
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Resultatopgorelse 1. oktober - 30. september

R/ PARTNER REVISION

Note

Bruttotab

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver

Driftsresultat

Indtaegt af kapitalandel i associeret virksomhed
Andre finansielle indtegter
Ovrige finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Udbytte for regnskabséaret
Overfores til overfort resultat

Disponeret i alt

2017/18 2016/17
-533.483 -617.506
-70.000 -40.000
-7.587 -9.196
-611.070 -666.702
72.153 -4.215
2.478.873 7.928.836
-766.546 -181.162
1.173.410 7.076.757
-936.912 -1.445.831
236.498 5.630.926
50.000 50.000
186.498 5.580.926
236.498 5.630.926
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Balance 30. september

R/ PARTNER REVISION

Aktiver
Note 2018 2017
Anlaegsaktiver
4 Andre anlag, driftsmateriel og inventar 20.000 27.587
Materielle anlaegsaktiver i alt 20.000 27.587
5 Kapitalandel i associeret virksomhed 407.938 335.785
Andre verdipapirer og kapitalandele 99.913.573 96.395.422
Andre tilgodehavender 36.000 36.000
Finansielle anlaegsaktiver i alt 100.357.511 96.767.207
Anlaegsaktiver i alt 100.377.511 96.794.794
Omszetningsaktiver
Udskudte skatteaktiver 0 930
Andre tilgodehavender 10.000 1.201.529
Periodeafgransningsposter 83.250 60.682
Tilgodehavender i alt 93.250 1.263.141
Likvide beholdninger 245.165 2.527.656
Omszetningsaktiver i alt 338.415 3.790.797
Aktiver i alt 100.715.926 100.585.591
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Balance 30. september

R PARTNER REVISION

Passiver
Note 2018 2017
Egenkapital
6 Virksomhedskapital 1.500.000 1.500.000
7  Overfort resultat 97.887.399 97.700.901
8 Foreslaet udbytte for regnskabsaret 50.000 50.000
Egenkapital i alt 99.437.399 99.250.901
Hensatte forpligtelser
Henszettelser til udskudt skat 8.400 0
Hensatte forpligtelser i alt 8.400 0
Geeldsforpligtelser
Geld til pengeinstitutter 566.127 0
Selskabsskat 544.215 665.269
Anden gald 159.785 669.421
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 1.270.127 1.334.690
Geeldsforpligtelser i alt 1.270.127 1.334.690
Passiver i alt 100.715.926 100.585.591
1 Efterfolgende begivenheder
9 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
10 Eventualposter
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Noter

R/ PARTNER REVISION

1.

Efterfolgende begivenheder

Der er efter regnskabsarets udleb ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets

finansielle stilling vaesentligt.

2017/18 2016/17
2.  Personaleomkostninger
Lenninger og gager 70.000 40.000
70.000 40.000
Bestyrelse 70.000 40.000
3.  Skat af arets resultat
Skat af érets resultat 930.050 1.442.188
Arets regulering af udskudt skat 9.330 310
Regulering af tidligere ars skat -2.468 3.333
936.912 1.445.831
4.  Andre anleg, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. oktober 155.000 155.000
Kostpris 30. september 155.000 155.000
Af- og nedskrivninger 1. oktober -127.413 -118.217
Arets afskrivninger -7.587 -9.196
Af- og nedskrivninger 30. september -135.000 -127.413
Regnskabsmzessig veerdi 30. september 20.000 27.587
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R/ PARTNER REVISION

30/92018 30/9 2017
Kapitalandel i associeret virksomhed
Anskaffelsessum, 1. oktober 340.000 340.000
Kostpris 30. september 340.000 340.000
Opskrivning primo 1. oktober -4.215 0
Arets resultat 72.153 -4.215
Opskrivninger 30. september 67.938 -4.215
Regnskabsmeessig vzerdi 30. september 407.938 335.785
Associeret virksomhed:
Hjemsted Ejerandel
Hvide Hus Herning ApS Ikast-Brande 33,33 %
Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. oktober 1.500.000 1.500.000
1.500.000 1.500.000
Aktiekapitalen er opdelt i kapitalandele a 1.000 stk.
Kapitalen er ikke opdelt i klasser.
Overfort resultat
Overfort resultat 1. oktober 97.700.901 92.119.975
Arets overforte overskud eller underskud 186.498 5.580.926
97.887.399 97.700.901
Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Udbytte 1. oktober 50.000 50.000
Udloddet udbytte -50.000 -50.000
Udbytte for regnskabsaret 50.000 50.000
50.000 50.000
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R/ PARTNER REVISION

Noter

9. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Ingen.

10. Eventualposter
Eventualforpligtelser
Selskabet har forpligtet sig til at indbetale EUR 81.120 til Merchant Equity Large Cap Europe VI
A/S eller dets administrationsselskab. Belobet forfalder til betaling helt eller delvist efter pakrav i
takt med, at selskabet foretager yderligere investeringer.
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