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LEDELSESBERETNING 2018

Vasentligste aktiviteter
Userinvest ApS' hovedaktivitet er i lighed med tidligere ar, at virke som holdingselskab.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold
Resultatet af selskabets aktiviteter udviste i regnskabsaret et resultat fgr skat pa t.kr. -41.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtradt betydningsfulde begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som kan have
indflydelse pa bedgmmelsen af selskabets finansielle stilling pr. 31. december 2018.
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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2018 for Userinvest ApS.
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-

skabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Rungsted Kyst, den 23. april 2019

| direktionen

Martin Niclasen
Direktgr
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING 4

Til kapitalejerne i Userinvest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Userinvest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018,

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. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert 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 revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uaf-
hangige af virksomheden i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisions-
bevis er tilstraekkeligt 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for 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 fort-
seette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet 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 ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed
kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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
professionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion
pa 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
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser
kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller
tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandigheder, 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 skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede 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
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores kon-
klusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. 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 arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder 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 revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentlig inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
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 vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Spborg, den 23. april 2019

inforevision
statsautoriseret revisionsaktieselskab
(CVR-nr. 19263096)

Sgren Moesgaard
statsautoriseret revisor
mne32178
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med dansk regnskabslovgivning samt almindeligt
anerkendt regnskabspraksis.

Arsrapporten aflzegges efter arsregnskabslovens regnskabsklasse B.

Anvendt regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.

GENERELT OM INDREGNING OG MALING
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtaegterne indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopggrelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna
arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbage-
farsler som fglge af eendrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet
i resultatopggrelsen.

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

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

Ved f@rste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes
en konstant effektiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opg@res som oprindelig kostpris
med fradrag af afdrag og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem

kostprisen og det nominelle belgb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over Igbetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT

RESULTATOPG@RELSEN

Resultatopggrelsen er artsopdelt.

Eksterne omkostninger
Eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter arets modtagne udbytte.

Andre finansielle indtaegter og gvrige finansielle omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renter, realiserede og urealiserede fortjenester og tab-
ved salg af andre veerdipapirer og kapitalandele, samt rentetillaeg og rentegodtggrelse under
acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat og selskabsskat
Skat af arets resultat udger 22 % af det regnskabsmaessige resultat korrigeret for ikke indkomst-
skattepligtige og ikke fradragsberettigede poster.

Skat af arets resultat er sammensat af den forventede skat af arets skattepligtige indkomst reguleret
for arets forskydning i udskudt skat. £ndring i udskudt skat som fglge af aendring i skattesatser

indregnes i resultatopgegrelsen.

Selskabet er omfattet af acontoskatteordningen. Rentegodtggrelse og rentetillaeg er indregnet un-
der finansielle indtaegter og omkostninger.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS, FORTSAT

BALANCEN

Balancen er opstillet i kontoform.

AKTIVER

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder er vaerdiansat til kostpris. Kostprisen
reduceres med modtaget udbytte, som overstiger den akkumulerede indtjening efter
overtagelsen.

| tilfaelde hvor kostprisen overstiger genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.
Som genindvingsvaerdi anvendes den hgjeste vardi af forventet nettosalgspris og kapitalvaerdi.
Kapitalveerdi opggres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra besiddelsen

af de enkelte kapitalandele. Arets nedskrivning indregnes i resultatopggrelsen under nedskrivning
af finansielle aktiver.

PASSIVER

Egenkapital
Ledelsens forslag til udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Hensattelser til udskudt skat

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode. Der er hensat til udskudt skat

med 22 % af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser og under hensyntagen til henholdsvis den planlagte anvendelse af aktivet og afvikling
af forpligtelsen. Skattevaerdien af fremfg@rselsberettigede skattemaessige underskud indgar i
opggrelsen af den udskudte skat, safremt det er sandsynligt, at underskuddene kan udnyttes.

Udskudte skatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi, hvorved de indregnes med den vaerdi, som
de forventes at blive udnyttet med i en overskuelig fremtid, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver som ikke forventes udnyttet inden for en kortere arraekke, er noteoplyst
under eventualaktiver.

Gzeldsforpligtelser
Geldsforpligtelser i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.
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RESULTATOPG@RELSE
1. JANUAR -31. DECEMBER 2018

Note
Andre eksterne omkostninger
RESULTAT AF PRIMAR DRIFT

1 Andre finansielle indtaegter
@vrige finansielle omkostninger
RESULTAT F@R SKAT

2 Skat af arets resultat

ARETS RESULTAT

RESULTATDISPONERING

Arets resultat foreslas disponeret saledes:

Forslag til udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

ARETS RESULTAT

2018

-58.749

-58.749

18.548
-632

-40.833

-40.833

-40.833

-40.833

10

2017

-12.330

-12.330

8.303.266
-39

8.290.897

0

8.290.897

11.500.000

-3.209.103

8.290.897
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2018
AKTIVER

Note

Kapitalandele i associerede virksomheder

FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER

ANLAEGSAKTIVER

Andre tilgodehavender

TILGODEHAVENDER

LIKVIDE BEHOLDNINGER

OMSATNINGSAKTIVER

AKTIVER I ALT

31/12 2018

0

381.100

381.100

88.853

469.953

469.953

11

31/12 2017

0

11.862.553

11.862.553

148.233

12.010.786

12.010.786
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BALANCE PR. 31. DECEMBER 2018
PASSIVER

Note

Virksomhedskapital
Overfgrt resultat
Forslag til udbytte for regnskabsaret

EGENKAPITAL

Hensaettelser til udskudt skat

HENSATTE FORPLIGTELSER

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER

GALDSFORPLIGTELSER

PASSIVER | ALT

Eventualaktiver
Eventualforpligtelser

31/12 2018

200.000
258.327
0

458.327

11.626

11.626

11.626

469.953

12

31/12 2017

200.000
299.160

11.500.000

11.999.160

11.626

11.626

11.626

12.010.786
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Virksom- Overfgrt Foreslaet

hedskapital resultat udbytte

Egenkapital pr. 1/1 2017 200.000 3.508.263 0
Udloddet udbytte 0 0
Overfgrt via resultatdisponeringen -3.209.103 11.500.000
Egenkapital pr. 1/1 2018 200.000 299.160 11.500.000
Udloddet udbytte 0 -11.500.000
Overfgrt via resultatdisponeringen -40.833 0
Egenkapital pr. 31/12 2018 200.000 258.327 0

13

| alt

3.708.263
0

8.290.897

11.999.160
-11.500.000

-40.833

458.327
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NOTER 14

1 Andre finansielle indtaegter 2018 2017
Finansielle indtzegter i gvrigt 18.548 8.303.266

I ALT 18.548 8.303.266

2 Selskabsskat og udskudt skat

Ifglge resul-
Selskabsskat ~ Udskudt skat tatopggrelsen 2017
Skyldig pr. 1/1 2018 0 0
Skat af arets resultat 0 0 0 0
SKYLDIG PR. 31/12 2018 0 0
SKAT AF ARETS RESULTAT 0 0
3 Eventualaktiver

Selskabet har udskudte skatteaktiver pa kr. 119.307, som fglge af uudnyttede skattemaessige
underskud.

4 Eventualforpligtelser

Selskabet er indklagede part i en voldgiftssag, hvor der er rejst et krav pa t.kr. 547 mod selskabet.
Selskabet har rejst modkrav. Det er ledelsens vurdering, at det rejste krav ikke vil med-
fore tab for selskabet.
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  2019-04-24 11:19:11 UTC   Anja Klindt           85.235.247.2     The document was created                                                                         
  2019-04-24 11:19:13 UTC   Anja Klindt           85.235.247.2     A signing request email was sent to "Martin Niclasen" at "martin@ncapital.dk"                    
  2019-04-24 11:33:22 UTC   Martin Niclasen       193.89.244.26    The document was viewed by the signer                                                            
  2019-04-24 11:37:38 UTC   Anja Klindt           193.89.244.26    A signing request email was sent to "S?ren Moesgaard" at "sm@inforevision.dk"                    
  2019-04-24 11:37:38 UTC   Martin Niclasen       193.89.244.26    The signer signed the document as dirigent, statsautoriseret revisor, direkt?r                   
  2019-04-25 08:10:02 UTC   S?ren Moesgaard       85.235.247.2     The document was viewed by the signer                                                            
  2019-04-25 08:47:49 UTC   S?ren Moesgaard       85.235.247.2     The signer signed the document as dirigent, statsautoriseret revisor, direkt?r                   
  2019-04-25 08:47:49 UTC   Anja Klindt           85.235.247.2     A signing request email was sent to "Jacob Holst Vinther" at "jacob.vinther@accura.dk"           
  2019-04-25 08:48:23 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.14.107      The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 08:48:31 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.14.107      The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 08:48:40 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.14.107      The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 08:48:57 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.14.107      The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 08:49:25 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 08:53:17 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.14.107      The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 09:59:29 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 10:07:27 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 10:07:28 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 10:10:10 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-25 10:10:18 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-26 06:26:24 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-26 08:07:19 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-27 09:14:15 UTC   Penneo system                          A signing request reminder email was sent to "Jacob Holst Vinther" at "jacob.vinther@accura.dk"  
  2019-04-27 09:15:43 UTC   Jacob Holst Vinther   37.182.209.30    The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-27 17:36:23 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.2.54        The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-29 06:43:32 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-29 09:15:20 UTC   Penneo system                          A signing request reminder email was sent to "Jacob Holst Vinther" at "jacob.vinther@accura.dk"  
  2019-04-29 09:16:50 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.10.255      The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-04-29 09:17:02 UTC   Jacob Holst Vinther   154.47.76.130    The document was viewed by the signer                                                            
  2019-04-29 09:17:03 UTC   Jacob Holst Vinther   185.187.30.14    The document was viewed by the signer                                                            
  2019-04-29 09:17:05 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.10.255      The document was viewed by the signer                                                            
  2019-04-29 09:20:30 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.10.255      The document was viewed by the signer                                                            
  2019-04-29 09:23:13 UTC   Jacob Holst Vinther   5.33.10.255      The signing request email was opened by the signer                                               
  2019-05-02 13:29:49 UTC   Jacob Holst Vinther   154.47.76.109    The document was viewed by the signer                                                            
  2019-05-02 13:29:52 UTC   Jacob Holst Vinther   146.101.76.216   The document was viewed by the signer                                                            
  2019-05-02 13:29:53 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The document was viewed by the signer                                                            
  2019-05-02 13:30:53 UTC   Jacob Holst Vinther   188.120.91.3     The signer signed the document as dirigent, statsautoriseret revisor, direkt?r                   
  2019-05-02 13:30:53 UTC   Penneo system         188.120.91.3     The document signing process was completed                                                       
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