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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for LSW Invest Europa ApS for regn-
skabsdret 1. januar - 31. december 2017.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. Januar - 31. december 2017.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 30. maj 2018

Dlrektlon'
rlk Steen WIborg-Nissen Mikkel Scheel
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i LSW Invest Europa ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for LSW Invest Europa ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfort vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfat-
telse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhangighed

Vi er uafhangige af selskabet 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
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Fremhavelse af forhold i regnskabet

Vi henleder opmarksomheden pa note 2 i regnskabet, hvor det fremagar, at der er vaesentlig usikkerhed
vedrorende vardien af selskabets kapitalandel i og udlan til datterselskabet.

Vores konklusion er ikke modificeret vedrerende dette forhold.

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 ledel-
sen anser for nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet 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 arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at
likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
galdende i Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nér sddan findes. Fejlinformationer kan
opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:
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Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion 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 opndede revisionsbevis er vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmaerksom p& oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisions-
bevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfere, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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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 &rsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og | den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vasentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Vejle, den 30. maj 2018

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 307002 28

~Tevisor
.. mne26778
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Erik Steen Wiborg-Nissen
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets formal er at eje andele i andre selskaber samt anden dermed beslzgtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets vasentligste aktivitet er ejerskab af en 100 % andel i LSW Invest Europa GmbH. Dette
selskab ejer en velbeliggende udlejningsejendom i Tyskland. Ejendommen er fuldt udlejet.

Arets resultat udviser en resultat pd 20 t.kr. og en egenkapital pa -146 t.kr. Ledelsen anser arets
resultat for tilfredsstillende.

Arets resultat er praget af tilbagefersel af nedskrivning pa kapitalandele i og udlan til datterselskabet.
Ledelsen har skennet over markedsvardien af datterselskabets ejendom og dets evne til at afdrage pa
koncerngeld i fremtiden.

Der er foretaget en skennet vurdering af markedsvaerdien af det tyske datterselskabs
udlejningsejendom med assistance fra en lokal magler. Den akkumulerede nedskrivning pa
kapitalandelen og udlanet er baseret pa denne vurdering.

Der foreligger endnu ikke et revideret regnskab for den tyske virksomhed for 2017. Det lokale tyske
regnskab (udkast) for 2017 er opgjort efter dansk regnskabspraksis med optagelse af ejendommen til
vurderet dagsvaerdi - udviser et resultat pd 617 t.kr. og en positiv egenkapital pa ca. 30 t.kr.

Den realiserede afkastprocent pa den tyske ejendom udger 7,6 % i 2017.
Ledelsen arbejder i gjeblikket med en refinansiering af ejendommen og en forlengelse af lejeaftalen.

Begge dele forventes at fa positiv effekt pa de fremtidige resultater.

Det tyske selskabs likviditetsoverskud fra driften anvendes i gjeblikket til afvikling af prioritetsgaeld. Der
har ikke vaeret mulighed for at afvikle gaelden til koncernselskaber.

Som folge af ovenstdende er der vasentlig usikkerhed til vaerdien af tilgodehavendet hos og
kapitalandelen i datterselskabet.
Kapitaltab

Som felge af nedskrivning pa kapitalandele i og udlan til datterselskabet er egenkapitalen negativ, og
selskabet er dermed omfattet af Selskabslovens kapitaltabsregler. Selskabets moderselskab har
erklaret sig villig til at eftergive koncerngald - om ngdvendigt. Derved kan egenkapitalen igen blive
positiv.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vasentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.

Forventet udvikling

For naste regnskabsar forventes der et resultat pa niveau med 2017.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgoerelse

Note kr.

Bruttotab
3 Finansielle indtaegter
Nedskrivning af finansielle aktiver
4 Finansielle omkostninger

Resultat for skat
5 Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfert resultat

LSW Invest Europa ApS

Arsrapport 2017

2017 2016
-1.250 -7.751
2.966 2.503
23.410 -269.002
-7.012 -7.924
18.114 -282.174
1.850 5.241
19.964 -276.933
19.964 -276.933
19.964 -276.933
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Balance

Note  kr.

AKTIVER

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende selskabsskat

Omsatningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

LSW Invest Europa ApS

Arsrapport 2017

2017 2016
214.443 188.067
1.850 4.270
216.293 192.337
216.293 192.337
216.293 192.337
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note  kr.
PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital
Overfort resultat
Egenkapital i alt

Gealdsforpligtelser

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden geld

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

1 Anvendt regnskabspraksis
2 Usikkerhed om indregning og maling

6 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

LSW Invest Europa ApS

Arsrapport 2017

2017 2016
200.000 200.000
-345.879 -365.843
-145.879 -165.843
357.922 353.930

4.250 4.250
362.172 358.180
362.172 358.180
216.293 192.337
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Egenkapitalopggrelse

kr.

Egenkapital 1. januar 2016
Overfeort via resultatdisponering

Egenkapital 1. januar 2017
Overfort via resultatdisponering

Egenkapital 31. december 2017

LSW Invest Europa ApS

Arsrapport 2017

Selskabskapital Overfort resultat lalt
200.000 -88.910 111.090

0 -276.933 -276.933

200.000 -365.843 -165.843

0 19.964 19.964

200.000 -345.879 -145.879

11



LSW Invest Europa ApS
Arsrapport 2017

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for LSW Invest Europa ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Praesentationsvaluta

Rrsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis valutaoptioner anses for sikring af fremtidige
pengestremme, indregnes vardireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
galdsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Anlagsaktiver, der er kebt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

Resultatopgegrelsen

Bruttotab

| resultatopgerelsen er nettoomsaetning, @ndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling,
arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindtaegter og eksterne
omkostninger med henvisning til &rsregnskabslovens § 32 sammendraget til én regnskabspost benavnt
bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrerende virksomhedens primare aktivitet, der
er afholdt i arets Igb, herunder omkostninger til administration m.v.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, omkostninger ved finansiel leasing,
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende verdipapirer, geeld og transaktioner i
fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelser under
acontoskatteordningen mv.

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indregens i resultatopgerelsen i det regnskabsar, hvor
udbyttet deklareres.

Skat

Skat af rets resultat omfatter aktuel skat af &rets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henferes til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Virksomheden indgar i sambeskatning med gvrige dattervirksomheder. Den danske selskabsskat forde-
les mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komst (fuld fordeling).

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de geeldende sat-
ser for rentegodtgerelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med restskat
som maksimum betaler et tillag i henhold til de gaeldende satser for rentetillaeg til administrationsselska-
bet.

Balancen

Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder males til kostpris. | tilfaelde, hvor kostprisen
overstiger genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Vardien reduceres med nedskrivning til imedegaelse af
forventede tab.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

Hensaettelse til udskudt skat beregnes efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. Eventuelle
udskudte nettoaktiver males til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
felge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Gealdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser, som omfatter gaeld til kreditinstitutter, leverandergaeld og gaeld til tilknyttede
virksomheder, indregnes ved l&noptagelse til kostpris, svarende til det modtagne provenu efter fradrag
af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til
amortiseret kostpris.

@vrige gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, svarende til nominel veerdi.

13
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Usikkerhed om indregning og maling
LSW Invest Europa GmbH ejer en udlejningsejendom i Tyskland.

Ledelsen har skennet over markedsvaerdien af datterselskabets ejendom og dets evne til at afdrage pa
koncerngald i fremtiden. Vaerdiansattelsen af kapitalandelen i datterselskabet og udlanet til samme, er
baseret pa denne vurdering.

Der foreligger endnu ikke et revideret regnskab for den tyske virksomhed for 2017. Det lokale tyske
regnskab (udkast) for 2017 er opgjort efter dansk regnskabspraksis med optagelse af ejendommen til
vurderet dagsvaerdi - udviser et resultat pd 617 t.kr. og en positiv egenkapital pa ca. 30 t.kr.

Den realiserede afkastprocent pa den tyske ejendom udger 7,6 % i 2017.
Ledelsen arbejder i pjeblikket med en refinansiering af ejendommen og en forlengelse af lejeaftalen.

Begge dele forventes at fa positiv effekt pa de fremtidige resultater.

Det tyske selskabs likviditetsoverskud fra driften anvendes i gjeblikket til afvikling af prioritetsgaeld. Der
har ikke vaeret mulighed for at afvikle gaelden til koncernselskaber.

Som felge af ovenstdende er der vasentlig usikkerhed til vaerdien af tilgodehavendet hos og
kapitalandelen i datterselskabet.

kr. 2017 2016

Finansielle indtaegter

Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 2.966 2.503
2.966 2.503

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 7.018 6.939

Andre finansielle omkostninger 6 985
7.012 7.924

Skat af arets resultat

Refusion i sambeskatning -1.850 -5.241
-1.850 -5.241
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med @vrige koncernvirksomheder. Som koncernvirksomhed haefter selskabet
ubegranset og solidatisk med @vrige koncernvirksomheder for danske selskabsskatter og kildeskatter
pa udbytte, renter og royalties inden for sambeskatningskredsen.

De sambeskattede virksomheders samlede kendte nettoforpligtelse over for SKAT fremgar af
administrationsselskabets arsregnskab, Investeringsselskabet Lomholt Scheel & Wiborg A/S,
CVR-nr. 27 26 34 53.

Eventuelle senere korrektioner af sambeskatningsindkomst og kildeskat mv. vil kunne medfere, at
selskabet haftelse udger et sterre belgb.
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