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Ledelsespiategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
1. januar — 31. december 2016 for Kuben Management A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, pas-
siver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter
for regnskabséret 1. januar — 31. december 2016.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende
redegorelse for udviklingen i selskabets aktiviteter og ekonomiske forhold, érets resultat og
selskabets finansielle stilling.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Keobenhavn, den 6. marts 2017
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Den uafhsengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i Kuben Management A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Kuben Management A/S for regnskabsdret 1. januar — 31. december 2016, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2016 i overensstemmelse med rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere beskrevet i revisionspéteg-
ningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Vi er uafthangige af selskabet i overensstem-
melse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der er gzlden-
de i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vo-
res opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
irsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nedvendig for
at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften; at
oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille drif-
ten eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opna haj grad af sikkerhed for. om &rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
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 overensstemmel-
se med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, altid vil afdackke
vasentlig fejlinformation, nir sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan
betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de pkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugeme treeffer pa grundlag af rsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pd disse risici samt
opnir revisionsbevis, der er tilstrekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen
for ikke at opdage vasentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hajere end ved vaesentlig fejlin-
formation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensvergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

e 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.

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at
fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspateg-
ning gore opmarksom pd oplysninger herom i drsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
strekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pé det revisionsbevis, der er op-
ndet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
fare, at selskabet ikke laangere kan fortsatte driften.

e  Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af &rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om Arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pé en si-
dan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmassige placering af revisi-
onen samt betydelige revisionsmeassige 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.

1 tilknytning til vores revision af drsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den forbindel-
se overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opndet ved
revisionen eller pi anden méde synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krazvede oplysninger i henhold til érs-
regnskabsloven.

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med drsregn-
skabet og er udarbejdet i overensstemmelse med rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig fejlinfor-
mation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 6. marts.2017

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab

CVR-nr. 30 70 02 28 1/ / L

akob Nybor: laus Hammer-Pedersen
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|MDKK 2016 2015 2014 2013 2012
Hovedtal
Nettoomsztning 130,5 123,5 107.9 103,2 95,7
Bruttoresultat 86,9 79,7 75,6 72 68,1
Resultat af primeer drift (EBIT) 11,1 11,2 11.2 11,3 1,1
Resultat af finansielle poster 0,1 0,2 0,5 0,1 0,1
Arets resultat 8,6 8,7 8.8 9,0 0,7
Anlzgsaktiver 2,0 0,7 1,3 2,4 5
Investeringer 1 materielle anlaegsaktiver 0,2 0,2 0,2 0,8 2,3
Omseatningsaktiver 74,1 74,5 72,9 69.8 49.6
Aktiver i alt 76.1 75,2 74,2 72,3 54,6
Egenkapital 42,2 42,1 41,9 33,1 24,1
Hensatte forpligtelser 0,9 1,2 1,7 1,7 0,3
Kortfristede geeldsforpligtelser 33,0 318 30,5 37,5 30,1
Negletal
Overskudsgrad (EBIT-margin) 8,5 9,1 10,4 10,9 1,1
f:/?;ast af den investerede kapital inkl. goodwill 477 60.4 83,0 76,6 8.6
Bruttomargin 66,6 64,5 70,1 69,8 71,2
Likviditetsgrad 234.5 2343 239.0 186,1 164,8
Soliditetsgrad 55,5 56,0 56,5 45,8 44,1
Egenkapitalforrentning (%) 20,4 20,7 235 21.5 2,9
Gennemsnitligt antal ansatte 116 108 103 101 109

Negletallene er beregnet i henhold til Den Danske Finansforenings "Anbefalinger og Negletal 2015". Der henvises til

definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning
Hovedakfiviteter

Kuben Management A/S er et radgivningsfirma som har fokus pé projektudvikling indenfor
byggeriet, bygherrerddgivning, byggeteknisk radgivning samt energi- og driftsradgivning.
Selskabet leverer radgivning til bl.a. boligorganisationer, stat, regioner og kommuner, er-
hvervsvirksomheder samt private bygherrer.

Selskabet drives fra kontorer i Kebenhavn, Aarhus, Aalborg, Kolding og Odense.

Kuben Management A/S er et 100 % ejet datterselskab under NRGi Ridgivning Holding
A/S. Selskabet indgér dermed i NRGi Koncernens Radgivningsdivision.

Vision og mission

Som bygherreradgiver er det Kuben Managements opgave at skabe udvikling og veerdi for
bygherren eller bygningsejeren i kraft af analyse, planlagning, proces- og projektledelse og
driftsradgivning.

Vores marked er det byggede milje — i form af strategisk rddgivning i forbindelse med by-,
bydels- og byggeriudvikling herunder om- og nybyggerier, renoveringer, optimeringer, ana-
lyser og beslutningsoplaeg, som gar forud herfor, og den driftsradgivning, som ligger efter
byggeriet.

Vores vision er, at vi indenfor det byggede milje vil bidrage til visionen om et baredygtigt
Danmark i 2050 med balance mellem by, erhverv, mennesker og milje.

Udvikling

Kuben Managements ser det som sin mission at udvikle byggeriet i Danmark. Det har i 2016
betydet, at vi, udover opgaver med udvikling og gennemforelse af nybyggeri og fornyelse af
den eksisterende bygningsmasse, har fortsat vores deltagelse i egentlige udviklingsaktiviteter
inden for bl.a videreudviklingen af fremtidens smarte byer og bygninger. Med kebet af den
radgivende ingeniervirksomhed Cenergia styrkes Kuben Managements indgreb med bade
nationale og internationale udviklingsprogrammer, ligesom virksomhedens kompetencer og
ydelser skarpes med spydspidskompetencer indenfor bl.a. baredygtighedscertificering og
vedvarende energi.

Vasentlige begivenheder i 2016

For Kuben Management har 2016 veret et &r, hvor der har vearet fokus pd virksomhedens
vaekst og udvikling, samtidig med at den fornedne lensomhed fastholdes. Der er pd denne
baggrund i 2016 realiseret en vasentlig vaekst i omsatning, egenproduktion og antal medar-
bejdere, samtidig med at en tilfredsstillende overskudsgrad er blevet fastholdt.
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Ledelsesberetning

Fokusomraderne har i den forbindelse varet en fortsat udbygning af den i forvejen sterke
markedsposition inden for bygherreradgivning til den almene sektor, et fokus pa en sterkere
penetrering af det offentlige marked for bygherrerddgivning, samt et intensiveret fokus pa
projektudvikling og tilherende bygherreradgivning til private investorer 0g bygherrer..

Videreudvikling af ydelser og kompetencer har veret et veesentligt middel til at né disse mél.
Ydelser og kompetencer er blevet styrket bide ad organisk vej og igennem opkeb. Kebet af
Cenergia per 1.10. 2016 indebzerer en vaesentlig styrkelse af Kuben Managements profil og
ydelser indenfor certificering (DGNB), vedvarende energi samt specialiseret energirddgiv-
ning. Styrkelsen af Kuben Managements ydelsespalette i evrigt er sket igennem strategiske
anszttelser og interne udviklings- og salgsaktiviteter, med sarligt fokus pa byggeledelse,

IK T-radgivning og commissioning.

Der har ogsé i 2016 vzret fokus pa yderligere at styrke Kuben Managements profil udadtil
Virksomhedens 75-érs jubilzzum blev anvendt til markeringer 1 kundevendte arrangementer
landet over. Anvendelsen af sociale medier til profilering prioriteres fortsat hejt i forbindelse
med kommunikationen af virksomhedsnyheder, ligesom Kuben Management ogsé igennem
2016 har publiceret flere undersegelser og rapporter, som via medier og fagmedier har bi-
draget til at synliggere virksomheden.

Vidensressourcer

Kuben Management er som rddgivningsvirksomhed afhaengig af et hojt kompetenceniveau
blandt medarbejderne. Kompetencer og viden blandt medarbejderne skal til stadighed vedli-
geholdes og videreudvikles. Kuben Management prioriterer dette hejt — velmotiverede og
kompetente medarbejdere er afgerende for virksomhedens fortsatte udvikling.

12016 har Kuben Management forfulgt mélet om fortsat at udvikle virksomhedens kompe-
tencer og vidensressourcer igennem en rekke tiltag:

e Ansettelsespolitikken har fokus pa at sikre, at nyansatte medarbejdere bidrager med nye
kompetencer og hejner virksomhedens samlede kompetenceniveau.

o Der er gennemfort en reekke strategiske anszttelser med henblik pé at styrke virksomhe-
dens videns- og kompetencebase pé kritiske omrader.

e Virksomheden har igangsat et mentorprogram, hvorigennem mere erfarne ridgivere stot-
ter mindre erfarne radgiveres udvikling.

Seerlige risici

Selskabet har ikke pétaget sig specielle risici, udover risici, som er normale for branchen.

CSR

Kuben Management tager sit samfundsmassige ansvar alvorligt. Vores CSR-politik under-
streger, at vi arbejder for miljemeassig, social og ekonomisk ansvarlighed. Vores mission
understreger, at Kuben Management udover at udvikle byggeriet vil gere det gode, dvs. bi-
drage til realiseringen af visionen om et beredygtigt Danmark i 2050 med balance for by,
erhverv, mennesker og milje.
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Ledelsesberetning

Vores vilje til at patage os et samfundsmassigt ansvar for en beredygtig udvikling — milje-
massigt, socialt og ekonomisk — afspejler sig i forskellige sammenhzange.

e I vores ridgivning arbejder vi i den almene sektor for realiseringen af helhedsplaner, der
oger boligers og omraders attraktivitet og kan fremme integrationen af socialt udsatte
grupper og skabe tryggere rammer for beboerne i almene boligomrader.

e I vores arbejde med projektudvikling og byudvikling arbejder vi for forteetning og social
diversificering af de danske byer — fordi diversificerede og fortzttede byer med fa ghet-
todannelser i hverken den ene eller den anden ende af indkomstskalaen fremmer
sammenhangskraft og beeredygtighed i samfundet.

e 1 vores ridgivning om energioptimering fremmer vi effektiv ressourceanvendelse 1 det
byggede milje, og bidrager dermed béde til ekonomisk og miljemassig beredygtighed.

Det skonomiske resultat for 2016

Kuben Management har i 2016 haft en god organisk vakst og omsztningen er fra 2015 til
2016 steget med 7,0 MDKK, fra 123,5 MDKK i 2015 til130,5 i 2016.

Det ordinzre resultat andrager 8,6 MDKXK, stort set svarende til 2015, og dermed bedre end
det var forventet i arsrapporten for 2015. Dette skyldes primart besparelser pé kapacitets-
omkostninger.

P4 den primzre drift andrager overskuddet 11,1 MDKK. Resultatet svarer til en overskuds-
grad pa 8,5 %.

De samlede aktiver udger i alt 76,1 MDKK, og egenkapitalen er opgjort til 42,2 MDKK, sva-
rende til en soliditetsgrad pa 55,5 %.

Der foreslas udbetalt 8,5 MDKK i udbytte til NRGi Radgivning Holding A/S fra selskabet i
2016.

Det realiserede resultat for 2016 vurderes som tilfredsstillende.
Forventningerne til det kommende ar

Kuben Management er inde i en god udvikling, med en stabil vaekst pa trods af et fortsat pres
pé de gennemsnitlige timesatser for vores radgivning.

Boligforliget fra efteraret 2014 indebzrer fortsat relativt gode rammevilkar for renovering og
nybyggeri i den almene sektor. Dette giver den almene sektor gode muligheder for at opret-
holde et heit aktivitetsniveau for nedvendige renoveringer i almene boligomrader. Efter-
spergslen efter Kuben Managements bygherreradgivningsydelser forventes pa den baggrund
at forblive stabil i den almene sektor.

Markedet for bygherreradgivning til den offentlige sektor forventes i 2017 fortsat at veere
praget af en svag udvikling i de offentlige anlzgsinvesteringer, med udgangspunkt i et hejt
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Ledelsesberetning

niveau. Dette markedssegment forventes derfor ogsd i 2017 at blive praeget af sterk konkur-
rence.

Der ventes i 2017 en fortsat gradvis bedring af de skonomiske konjunkturer, hvilket forven-
tes at medfere et stigende aktivitetsniveau for sa vidt angér opferelsen af private etageboli-
ger. Det private erhvervsbyggeri forventes fortsat at befinde sig pa et relativt lavt niveau. Der
forventes en svag stigning i aktivitetsniveauet, primeart koncentreret omkring de sterre byer.

Der ses i samfundet et fortsat fokus pa eget energieffektivitet, og det forventes at efter-
sporgslen efter Kuben Managements radgivningsydelser pa dette omrade vil veere svagt sti-
gende.

Ordrebeholdningen ved indgangen til 2017 er p et tilfredsstillende niveau, og det forventes,
at aktivitetsniveauet i 2017 vil ligge lidt over niveauet for 2016. Ogsé i 2017 ivaerksettes en
raekke strategiske tiltag til styrkelsen af virksomhedens markedsposition, hvorfor det forven-
tes at resultatet for skat for 2017 vil vere ca. 10 % mindre end realiseret for 2016.
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Resultatopgerelse

tkr. Note 2016 2015
Nettoomsztning 130.477 123.511
Andre driftsindtaegter 17 0
Direkte omkostninger -23.467  -26.952
Andre eksterne omkostninger -20.125  -16.887
Bruttoresultat 86.902  79.672
Personaleomkostninger 2 -75.467  -67.663
Resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA) 11.435  12.009
Af- og ne@skrivninger af immaterielle og materielle 3 348 768
anlegsaktiver

Resultat af primzer drift (EBIT) 11.087  11.24]
Resultat af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0
Finansielle indtegter 4 151 257
Finansielle omkostninger 5 -7 -32
Resultat for skat (EBT) 11.231 11.466
Skat af érets resultat 6 -2.667 -2.792
Arets resultat 8.564 8.674
Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte 8.500 8500
Overfort til egenkapitalreserver 64 174

8.564 8.674

10
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Arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance
t.kr. Note 2016 2015
AKTIVER
Anlaegsaktiver
Immaterielle anlaegsaktiver 7
[t-software 0 0
Materielle anlaegsaktiver 8
Indretning af lejede lokaler 159 238
Andre anlzg, driftsmateriel og inventar 338 430
Materielle aktiver under udferelse 84 0
581 668
Finansielle anlegsaktiver 9
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 1.400 0
1.400 0
Anlsegsaktiver i alt 1.981 668
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 23.295 13.698
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, tilknyttede
virksomheder b2 kA
Igangverende arbejder for fremmed regning 10 31.570 29.763
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 15.197 26.893
Andre tilgodehavender 2.119 1.177
Periodeafgransningsposter 11 1.840 1.410
74.082 74.418
Likvide beholdninger 17 66
Omsaetningsaktiver i alt 74.100 74.484

AKTIVERTALT 76.080 Fa.152
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t.kr. Note 2016 2015

PASSIVER

Egenkapital

Aktiekapital 2.000 2.000

Reserve for udviklingsomkostninger 0 0

Overfort resultat 31.672 31.608

Forslaet udbytte 8.500 8.500

Egenkapital i alt 42172 42.108

Langfristede gzldsforpligtelser

Udskudt skat 12 860 1.217

Langfristede gzldsforpligtelser i alt 860 1.217

Gzldsforpligtelser

Kortfristede gzldsforpligtelser

Geld til tilknyttede virksomheder 1 3.793

Leveranderer af varer og tjenesteydelser 3.465 2.583

Leveranderer af varer og tjenesteydelser, tilknyttede 364 238

virksomheder

Igangverende arbejder for fremmed regning 10 13.041 12.221

Anden gzld 16.178 12.992
33.049 31.827

PASSIVER I ALT 76.080 73:152

Anvendt regnskabspraksis 1

Eventualposter m.v. 13

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser 14

Nertstiende parter 15

Begivenheder efter balancedagen 16

12



KUBEN

MANAGEMENT Kuben Management A/S
Arsrapport 2016

CVR-nr. 28 69 30 36

Arsregnskab 1. januar — 31. december

Egenkapitalopgorelse

Egenkapital
Egenkapitalen kan specificeres sdledes:

Reserve for ud-

Aktie viklings- Overfort  Forsldet ud-
t.kr. kapital omkostninger resultat bytte 1 alt
Egenkapital 1. januar 2016 2.000 0 31.608 8.500 42.108
Udbetalt udbytte 0 0 0 -8.500 -8.500
Overfort jf. resultatdisponering 0 0 64 8.500 8.564
Egenkapital 31. december 2016 2.000 0 31.672 8.500 42.172

Aktiekapitalen bestdr af 2.000 aktier a nominelt 1.000 kr. Ingen aktier er tillagt szrlige rettigheder.
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Noter

1

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Kuben Management A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse C-virksomheder (mellemstor virksomhed).

Selskabet har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015.
Dette medforer folgende ®ndringer til indregning og méling for:

1. Arlig revurdering af restveerdier pé materielle aktiver

Punkt 1: Der skal fremover foretages arlig revurdering af restvaerdier pa materielle akti-
ver. Selskabet har ingen vasentlige restveerdier pa materielle aktiver, ud over hvad der
er henfort til selskabets grunde. Andringen foretages derfor i henhold til overgangsbe-
kendtgerelsens § 41 alene med fremadrettet virkning som en @ndring af regnskabsmees-
sigt sken og har ingen effekt for egenkapitalen.

Zndringen har ikke nogen belebsmassig effekt for resultatopgerelsen eller balancen for
2016 eller for sammenligningstallene.

Selskabet har desuden valgt at prazsentere hensatte forpligtelser som galdsforpligtelser
med tilpasning af sammenligningstallene for 2015.

Bortset fra ovenstiende samt nye og @ndrede prasentations- og oplysningskrav som
folge af lov nr. 738 af 1. juni 2015 er arsregnskabet aflagt efter samme regnskabspraksis
som sidste ar.

Med henvisning til arsregnskabslovens § 86, stk. 4, er der ikke udarbejdet pengestroms-
opgerelse.
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Resultatopgerelsen

Nettoomsztning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i takt med, at projektarbejdet ud-
feres, hvorved nettoomsetningen svarer til salgsvaerdien af arets udferte arbejder (pro-
duktionsmetoden). Nettoomstningen indregnes, nar de samlede indteegter og omkost-
ninger pa kontrakten og faerdiggerelsesgraden pa balancedagen kan opgeres palideligt,
og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele, herunder betalinger, vil tilgd virksom-
heden.

Nettoomsatningen indregnes ekskl. moms og afgifter.

Direkte omkostninger
Direkte omkostninger omfatter omkostninger til direkte og indirekte omkostninger til
underleveranderer og hjalpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til drift, salg, reklame, administra-
tion, lokaler m.v.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger indeholder lenninger, vederlag, pensioner og @vrige personale-
omkostninger til selskabets ansatte.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter samt tilleg og godtgerelser 1
acontoskatteordningen m.v.

[ resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksom-
heders og associerede virksomheders resultat efter skat og efter forholdsmaessig elimine-
ring af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestér af drets aktuelle skat, drets sambeskatningsbidrag og &ndring i
udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til &rets re-
sultat.

Selskabet er omfattet af reglerne om tvungen sambeskatning. Den aktuelle danske sel-
skabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skatte-
pligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemaessigt un-
derskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette under-
skud til nedszttelse af eget skattemaessigt overskud. De sambeskattede selskaber indgar
1 acontoskatteordningen.
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Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivnin-
ger. Der foretages linezre afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pé fol-
gende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

It software 1-3 ar

It software madles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. It software af-
skrives linezrt over afskrivningsperioden, der seedvanligvis udger 3 ar.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af immaterielle anlaegsaktiver opgeres som forskel-
len mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vardi
pé salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under afskriv-
ninger.

Materielle anlaegsaktiver
Indretning af lejede lokaler samt andre anlzg, driftsmateriel og inventar méles til kost-
pris med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffel-
sen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostprisen med fradrag af eventuel restvardi,
afskrives lineart over den forventede brugstid, baseret pa felgende vurdering af aktiver-
nes forventede brugstider:

Indretning af lejede lokaler I-5 ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 3-7 ar

Afskrivningsperioden og restvardien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes
arligt. Overstiger restvardien aktivets regnskabsmassige vardi, opherer afskrivning.

Ved &ndring af afskrivningsperioden eller restvaerdien indregnes virkningen for afskriv-
ninger fremadrettet. Der er ikke foretaget tilpasning af sammenligningstal for tidligere
ar.

Fortjeneste eller tab ved afthzndelse af materielle anlaegsaktiver opgeres som forskellen

mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pd
salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under afskrivninger.

Vardiforringelse af anlegsaktiver

Den regnskabsmassige vardi af sdvel immaterielle og materielle anleegsaktiver vurderes
arligt for indikationer pé veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved den éarlige af-
skrivning.

16



KUBEN ©

MANAGEMENT Kuben Management A/S
Arsrapport 2016
CVR-nr. 28 69 30 36

Arsregnskab 1. januar — 31. december
Noter

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert en-
kelt aktiv henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindings-
vardien, sdfremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsvardi anvendes den hejeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi.
Kapitalverdien opgeres som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra an-
vendelsen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestromme ved salg af
aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbageferes, nér begrundelsen for nedskrivningen
ikke lengere bestar. Nedskrivninger pa goodwill tilbagefores ikke.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder méles ved ferste ind-
regning til kostpris og efterfelgende til den forholdsmassige andel af virksomhedernes
indre verdi opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende
verdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Dattervirksomheder virksomheder og associerede virksomheder med negativ regn-
skabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virk-
somheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative indre vaerdi, i det
omfang det vurderes som uerholdeligt. Hvis den regnskabsmessige negative indre vardi
overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beleb under hensatte forpligtelser, i
det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke dat-
tervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele 1 dattervirksomheder og associerede virksomheder
overferes under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis
metode, i det omfang den regnskabsmsessige veerdi overstiger anskaffelsesverdien.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelses-
tidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder
opgeres som forskellen mellem afhandelsessummen og den regnskabsmassige veerdi af
nettoaktiver pd salgstidspunktet inkl. ikke afskrevet goodwill samt forventede omkost-
ninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Ved keb af nye dattervirksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagel-
sesmetoden, hvorefter de ny tilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser méles til
dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en hensat forpligtelse til dekning
af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i for-
bindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbeleb (goodwill) mellem kostpris og dagsvardien af identificerbare ak-
tiver og forpligtelser, inkl. hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under
kapitalandele i dattervirksomheder og afskrives over den vurderede ekonomiske brugs-
tid, der fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretnings-
omrader. Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 r og er langst for strategisk er-
hvervede virksomheder med en steerk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den

17



= |2
I( u B E N - Kuben Management A/S

MANAGEMENT Arsrapport 2016
CVR-nr. 28 69 30 36

Arsregnskab 1. januar — 31. december

regnskabsmassige verdi af goodwill vurderes lebende og nedskrives over resultatopge-
relsen i de tilfelde, hvor den regnskabsmeessige veerdi overstiger de forventede fremti-
dige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det udferte arbej-
de. Salgsvaerdien males pa baggrund af feerdiggerelsesgraden pa balancedagen og de
samlede forventede indtegter pa det enkelte igangverende arbejde.

Nar salgsvardien pa en kontrakt ikke kan opgeres pélideligt, males salgsvaerdien til de
medgaede omkostninger eller nettorealisationsvardien, sdfremt denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller
gelds forpligtelser. Nettoaktiver udgeres af summen af de kontrakter, hvor salgsveardien
af det udferte arbejde overstiger aconto faktureringer. Nettoforpligtelser udgeres af
summen af de entreprisekontrakter, hvor aconto faktureringer overstiger salgsveerdien.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter indregnes i re-
sultatopgerelsen i takt med, at de atholdes.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til imedegi-
else af tab, hvor der vurderes at vere indtruffet en objektiv indikation pa4, at et tilgode-
havende eller en portefelje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der foreligger en
objektiv indikation pa4, at et individuelt tilgodehavende er vardiforringet, foretages ned-
skrivning pa individuelt niveau.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger
vedrerende efterfolgende regnskabsar.

Reserve for udviklingsomkostninger

Reserve for udviklingsomkostninger omfatter indregnede udviklingsomkostninger. Re-
serven kan ikke benyttes til udbytte eller deekning af underskud. Reserven reduceres el-
ler opleses, hvis de indregnede udviklingsomkostninger afskrives eller udgar af virk-
somhedens drift. Dette sker ved overfersel direkte til egenkapitalens frie reserver.

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse péa den or-
dinzre generalforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for
aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som be-
regnet skat af drets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skatteplig-
tige indkomster samt for betalte aconto skatter.

Udskudt skat males af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmassig og skatte-
massig vaerdi af aktiver og forpligtelser.
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Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremferselsberettiget skattemaessigt
underskud, méles til den vardi, hvortil de forventes at kunne realiseres, enten ved udlig-
ning i skat af fremtidig indtjening, ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden
for samme juridiske skatteenhed eller ved skatterefusion fra sambeskattede virksomhe-
der. Eventuelle udskudte skatteaktiver maéles til nettorealisationsvardi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balanceda-
gens lovgivning vil veere galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel
skat. £Endring i udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes 1 resultat-
opgerelsen.

Geldsforpligtelser
Gzldsforpligtelser males til nettorealisationsvardi.

Nogletal

Nogletal er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger og Nogletal
2015".

De i hoved- og negletalsoversigten anferte nogletal er beregnet saledes:

EBIT

Overskudsgrad (EBIT-margin)
Nettoomsatning

EBITA

Afkast af invest. kapital inkl. goodwill (%)
Gennemsnitlig investeringskapital inklusiv goodwill

Immaterielle og materielle anlagsaktiver samt

Investeret kapital nettoarbejdskapital

Bruttoresultat

Bruttomargin
Nettoomsa&tning

Kortfristede aktiver

Likviditetsgrad
Kortfristet gazld

Egenkapital - Minoriteter

Soliditetsgrad
Samlede aktiver

Periodens resultat ekskl, minoriteter

Egenkapitalforrentning (%)
Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter
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t.kr. 2016 2015

2 Personaleomkostninger
Gager og lenninger 69.160 62.132
Pensioner 5.762 4,971
Andre omkostninger til social sikring 545 560

75.467 67.663

Honorar til direktion og bestyrelse 1.909 1.983
Gennemsnitligt antal medarbejdere 116 108

1.666 t.kr. (2015: 1.761 t.kr.) af ledelsesvederlaget til direktion og bestyrelse er atholdt af
andre koncernselskaber.

3 Af- og nedskrivninger

2016 2015
It software 0 382
Indretning af lejede lokaler 113 107
Andre anlaeg, driftsmidler og inventar 235 279
348 768
4  Finansielle indtzegter
Renteindtzgter fra tilknyttede virksomheder 141 257
@vrige renteindtzgter 10 0
151 257
5 Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 3 27
@vrige renteomkostninger 4 5
7 32
6  Skat af drets resultat
Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat 2.552 2.728
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 115 64
2.667 2.792
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Immaterielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar 2016

Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris 31. december 2016

Af- og nedskrivninger 1. januar 2016

Arets af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa atheendede aktiver

Af- og nedskrivninger 31. december 2016
Regnskabsmzessig vaerdi 31. december 2016

Materielle anlegsaktiver

Kostpris 1. januar 2016

Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris 31. december 2016

Af- og nedskrivninger 1. januar 2016

Arets af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa afhendede aktiver

Af- og nedskrivninger 31. december 2016
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

Kuben Management A/S
Arsrapport 2016
CVR-nr. 28 69 30 36

It-software

3.600

0

0

3.600

3.600

0

0

3.600

0

Andre
anleg,
Indretning driftsma- Materielle
af lejede teriel og aktiver under
lokaler inventar udforelse I alt

587 2.028 2.615
34 216 84 334
0 -207 -207
621 2.037 84 2.742
349 1.598 1.947
113 235 348
0 -134 -134
462 1.700 0 216l
159 338 84 581
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9

10

11

Finansielle anlzegsaktiver

Kapital
andele i
tilknyttede
virksom-
heder
Kostpris 1. januar 2016 0
Arets tilgang 1.400
Kostpris 31. december 2016 1.400
Veardireguleringer 1. januar 2016 0
Arets veerdireguleringer
Arets af- og nedskrivninger
Verdireguleringer 31. december 2016 0
Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2016 1.400

Cenergia Projekt ApS, Ellebjergvej 52, 3., 2450 Kebenhavn SV. Selskabet er
et 100 % ejet datterselskab af Kuben Management A/S.

2016 2015
Igangvzerende arbejder for fremmed regning
Salgsveerdi 345.030 289.366
A conto faktureringer -326.501  -271.824
18.529 17.542
Igangvarende arbejder for fremmed regning 31.570 29.763
Modtagne forudbetalinger -13.041 -12.221
18.529 17.542
Periodeafgraensningsposter
Udleg til viderefakturering 1.420 746
Forudbetalt husleje 481
Forudbetalt software licenser 279 183
Forudbetalte kontingenter 140 0
1.840 1.410
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12 Udskudt skat
Udskudt skat 1. januar 1.217 1.740
Regulering til tidligere &r 115 64
Betalt til sambeskatningen -3.024 -3.315
Arets regulering af udskudt skat 2.552 2.728
Udskudt skat 31. december 860 1217

13

14

15

Eventualposter m.v.
Eventualforpligtelser

Selskabet indgér i sambeskatning med evrige selskaber i NRGi koncernen. Som helejet
dattervirksomhed hafter selskabet ubegrenset og solidarisk med de sambeskattede selska-
ber for selskabsskatter og kildeskatter.

Selskabet har en huslejeforpligtelse pa t.kr. 10.790 i forbindelse med leje af kontorlokaler,
samt en leasingforpligtelse pé t.kr. 66 i forbindelse med leje af driftsmidler.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har ingen pantsatninger eller sikkerhedsstillelser.

Nzertstiende parter

Selskabets nzrtstdende parter omfatter NRGi Rédgivning Holding A/S, Dusager 22, 8200
Aarhus N samt Cenergia Projekt ApS, Ellebjergvej 52, 3., 2450 Kebenhavn SV.

Transaktioner med nzertstiende parter

Oplysning om transaktioner med nzrtstdende parter er begranset til at omfatte transaktio-
ner, som ikke er gennemfort pa normale markedsvilkar.

Der har i drets lob ikke vzret transaktioner med nzrtstiende parter, som ikke er foretaget
pé normale markedsvilkar. Vi henviser dog til note 2.

Ejerforhold

Selskabet er et 100 % ejet datterselskab af NRGi Radgivning Holding A/S, Dusager 22,
8200 Aarhus N.
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16 Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke indtruffet begivenheder, der vasentligt kan forrykke selskabets ekonomiske
stilling.
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