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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespdtegning

Direktionen har dags dato aflagt drsrapporten for regnskabsdret 1. juli 2018 - 30. juni 2019 for
MAS.NPF ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver drsregnska-
bet et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2019 samt af

resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2018 - 30. juni 2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vejen, den 5. november 2019

Direktion
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhaengige revisors revisionspdtegning

Til kapitalejeren i MAS.NPF ApS

Konklusion

Vi har revideret 3rsregnskabet for MAS.NPF ApS for regnskabsaret 1. juli 2018 - 30. juni 2019, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli
2018 - 30. juni 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere
beskrevet i revisionspdtegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uaf-
haengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etis-
ke regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etis-
ke forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbe-
vis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 le-
delsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaet-
te driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
drsregnskabet p& grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til
hensigt at likvidere selskabet, indstilie driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre det-
te.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om 8rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en re-
vision, der udfdres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlin-
formationer kan opst8 som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspdtegning

Som led i en revision, der udfgres 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 vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion p&
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af
intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed 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 usikker-
hed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet
eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionsp&-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 3rsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pa en sddan made, 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 revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydeli-

ge 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 drsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opnaet ved revisionen eller pd 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 udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke

fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Vejen, den 5. november 2019

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
=nr. 28 52 01

™

fhrik Esrann
statsautoriseret revisor
mne27728

.
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Selskabsoplysninger
Selskabet MAS.NPF ApS
Estrupvej 17
Askov
6600 Vejen
CVR-nr.: 29 32 07 80
Regnskabsar: 1. juli - 30. juni
14. regnskabsar
Direktion Niels Peter Frisesdal, Vejenvej 32, Askov, 6600 Vejen
Revision Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Torvegade 16
6600 Vejen
Associeret virksomhed Hans Frisesdahl A/S, Vejen
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Hovedaktiviteten er investering i vaerdipapirer samt administration af aktier i associeret selskab.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets bruttotab udger -23 t.kr. mod -41 t.kr. sidste &r. Det ordinaere resultat efter skat udggr 3.794
t.kr. mod 2.756 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for MAS.NPF ApS er aflagt i overensstemmelse med 3rsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r og aflaegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregu-
leringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostnin-
ger, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af
&endrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets vaerdi kan males plideligt.

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

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende méles aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrap-
porten aflaegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder eksterne omkostninger.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsakti
ver.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkastninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtel-
ser samt tillaag og godtggrelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostnin-
ger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Udbytte fra kapitalandele indtaegtsfgres i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.
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Anvendt regnskabspraksis

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat
efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning
pa goodwill og tillaeg af negativ goodwill.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle selskabsskat og eendring i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedens regnskabsmaessige indre veerdi. Denne opggres efter modervirksomhedens regnskabs-
praksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillaeeg eller
fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen til reser-
ve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi
overstiger kostprisen. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i associerede
virksomheder.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af associerede virksomheder opggres som forskellen mellem af-
stdelsessummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive reste-
rende koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indreg-
nes i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Ved kgb af nye associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte
virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi p& erhvervelsestidspunktet. Der indregnes
en hensat forpligtelse til daekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de erhvervede
virksomheder i forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurde-
ringer.
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Anvendt regnskabspraksis

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdi af identificerbare overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusive hensatte forpligteiser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i
associerede virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastleegges pa
baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udggr
maksimalt 20 3r og er laengst for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition
og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill vurderes lgbende og nedskrives
over resultatopggrelsen i de tilfeelde, hvor den regnskabsmaessige veerdi overstiger de forventede
fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til. Negative for-
skelsbelgb (negativ goodwill) indregnes som en indtaegt i resultatopggrelsen pa overtagelsestidspunk-
tet, ndr de almindelige betingelser for indregning af en indtaegt er til stede.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvaerdien med henblik pd at imgdega forventede tab.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsatningsaktiver, males til dagsvaerdi (bgrs
kurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
datter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller sendring i regnskabsmaessi-
ge skgn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for 3ret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foresl3et
udbytte indregnes som en forpligtelse pd tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzere generalforsam-
ling (deklarationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes
pa grundlag af 8rets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligti-
ge indkomster 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 af-
vikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Andre gezeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

MAS.NPF ApS - Arsrapport for 2018/19 10



Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Resultatopggrelse 1. juli - 30. juni

Note 2018/19 2017/18
Bruttotab -23.194 -41.081
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 3.714.339 3.031.909
Andre finansielle indtaegter 147.373 51.661

1 @vrige finansielle omkostninger -20.110 -354.841
Resultat for skat 3.818.408 2.687.648
2 Skat af drets resultat -24.617 68.180
Arets resultat 3.793.791 2.755.828
Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 3.728.850 3.046.420
Udbytte for regnskabs3ret 750.000 500.000
Disponeret fra overfgrt resultat -685.059 -790.592
Disponeret i alt 3.793.791 2.755.828
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Balance 30. juni

Aktiver
Note 2019 2018

Anlzegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder 18.215.935 15.451.596
Finansielle anleegsaktiver i alt 18.215.935 15.451.596
Anlagsaktiver i alt 18.215.935 15.451.596
Omsaetningsaktiver
Udskudte skatteaktiver 52.500 75.700
Tilgodehavende selskabsskat 76.625 161.575
Andre tilgodehavender 963.783 944,885
Tilgodehavender i alt 1.092.908 1.182.160
Andre veerdipapirer til kursvaerdi 1.367.952 1.259.783
Veerdipapirer i alt 1.367.952 1.259.783
Likvide beholdninger 3.284.543 2.670.545
Omsaetningsaktiver i alt 5.745.403 5.112.488
Aktiver i alt 23.961.338 20.564.084
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Balance 30. juni

Martinsen » Statsautoriseret Revisionspartherselskab

Passiver
Note 2019 2018
Egenkapital
4 Virksomhedskapital 125.000 125.000
5 Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 14.409.695 11.630.845
6 Overfgrt resultat 8.535.668 8.270.727
7 Foresldet udbytte for regnskabsaret 750.000 500.000
Egenkapital i alt 23.820.363 20.526.572
Gzldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 17.500 16.250
Gaeld til selskabsdeltagere og ledelse 122.570 21.259
Anden geeld 905 3
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 140.975 37.512
Galdsforpligtelser i alt 140.975 37.512
Passiver i alt 23.961.338 20.564.084
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Noter

2018/19 2017/18
1. gvrige finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger 20.110 354.841
20.110 354.841
2. Skat af drets resultat
Regulering af udskudt skat 23.200 -75.700
Regulering af tidligere ars skat 1.417 7.520
24.617 -68.180
3. Kapitalandele i associerede virksomheder
Anskaffelsessum primo 3.864.284 3.864.284
Kostpris ultimo 3.864.284 3.864.284
Opskrivning primo 11.630.845 8.584.425
Arets resultat 3.728.850 3.046.420
Udbytte -950.000 0
Opskrivninger ultimo 14.409.695 11.630.845
Afskrivninger pa goodwill primo primo -58.044 -43.533
Afskrivninger pa goodwill ultimo -58.044 -43.533
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 18.215.935 15.451.596
Associerede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Hans Frisesdahl A/S Vejen 47,5 %
4. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital primo 125.000 125.000
125.000 125.000
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Noter
30/6 2019 30/6 2018
5. Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis
metode
Reserve for opskrivninger primo 11.630.845 8.584.425
Resultatandel 3.728.850 3.046.420
Udloddet udbytte -950.000 0
14.409.695 11.630.845
6. Overfgrt resultat
Overfgrt resultat primo 8.270.727 9.061.319
Arets overfarte overskud eller underskud -685.059 -790.592
Udloddet udbytte fra tilknyttede virksomheder 950.000 0
8.535.668 8.270.727
7. Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Udbytte primo 500.000 500.000
Udloddet udbytte -500.000 -500.000
Udbytte for regnskabsaret 750.000 500.000
750.000 500.000
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