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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespåtegning

Direktionen har dags dato aflagt årsrapporten for 2019 for Mikkel Kjeldsen Holding ApS.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter min opfattelse giver årsregnskabet
et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2019.

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

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgs. Lyngby, den 31. august 2020

Direktion

Mikkel Kragh Kjeldsen
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til anpartshaveren i Mikkel Kjeldsen Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for Mikkel Kjeldsen Holding ApS for regnskabsåret 1. januar - 31.
december 2019, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter. Årsregn-
skabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret
1. januar - 31. december 2019 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskre-

vet i revisionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er uafhængige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt

og egnet som grundlag for vores konklusion.

Fremhævelse af forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmærksomheden på årsregnskabets note 1, samt
beskrivelsen i ledelsesberetningen, hvoraf det fremgår, at der usikkerhed forbundet med målingen af
kapitalandele i associeret virksomhed.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser nødvendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte
driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde års-
regnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gøre dette.
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet

Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en
konklusion. Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinforma-
tioner kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rime-
lighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som

regnskabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

 Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på
disse risici samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vo-
res konklusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser
er højere end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af in-
tern kontrol.

 Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, 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 regnskabsmæssige skøn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

 Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsent-
lig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om sel-
skabets evne til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed,
skal vi i vores revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller,
hvis sådanne oplysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner
er baseret på det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsæt-
te driften.

 Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder på en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige

mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores
viden opnået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

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

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det væsentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Risskov, den 31. august 2020

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Kaj Kromann Laschewski
statsautoriseret revisor
mne32783
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger

Selskabet Mikkel Kjeldsen Holding ApS

Maglebjergvej 6, st.

2800 Kgs. Lyngby

CVR-nr.: 30 83 25 74

Stiftet: 18. september 2007

Regnskabsår: 1. januar 2019 - 31. december 2019

Direktion Mikkel Kragh Kjeldsen

Revision Martinsen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Voldbjergvej 16, 2. sal

8240 Risskov

Dattervirksomhed , Investea Deutschland GmbH

Associeret virksomhed Bark Holding A/S, Kgs. Lyngby

Europa Ejendomme ApS, Kgs. Lyngby

Romania Real Estate Trust A/S, København
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter

Hovedaktiviteten er at fungere som holdingselskab samt dermed beslægtet virksomhed.

Usikkerhed ved indregning eller måling

Under kapitalandele i associerede virksomheder er kapitalandel i Bark Holding A/S indregnet til indre
værdi. Bark Holding A/S har en fordring hos Investea Solingen Grundbesitz GmbH på t.kr. 22.837.
Investea Solingen Grundbesitz GmbH har negativ egenkapital og begrænset likviditet. Investea Solingen
Grundbesitz GmbH er et indirekte associeret selskab for Mikkel Kjeldsen Holding ApS. Med udgangspunkt
i en ekstern valuarvurdering af Investea Solingen Grundbesitz GmbHs ejendom og gæld er fordringen
optaget i Investea Solingen Grundbesitz GmbHs regnskab til den værdi, som ledelsen har vurderet at
fordringen vil indbringe ved et salg svarende til valuarvurderingen. Som følge af den usikkerhed der
naturligt knytter sig til værdien af en ejendom i tilfælde af et salg, er værdien af selskabets
kapitalandele ligeledes behæftet med usikkerhed. Usikkerheden er ligeledes omtalt i årsrapportens
note 1.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Det ordinære resultat efter skat udgør -1.274.741 kr. mod -20.433.529 kr. sidste år. Ledelsen anser
årets resultat for utilfredsstillende.

Selskabet er pr. 1. januar 2019 fusioneret med moderselskabet M. Kjeldsen Holding ApS ved en omvendt
lodret fusion. Sammenligningstal er tilpasset for nærværende, fortsættende, selskab.
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Mikkel Kjeldsen Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens be-
stemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at følge enkelte regler for
klasse C-virksomheder.

Årsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år og aflægges i danske kroner.

Selskabet er pr. 1. januar 2019 fusioneret med moderselskabet M. Kjeldsen Holding ApS ved en omvendt
lodret fusion. Sammenligningstal er tilpasset for nærværende, fortsættende, selskab.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændre-
de regnskabsmæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde sel-
skabet, og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå

selskabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over løbetiden. Amortiseret kostpris opgøres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tillæg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris
og nominelt beløb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens løbetid.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden årsrappor-
ten aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Resultatopgørelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til  administration mv.
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrørende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtel-
ser samt tillæg og godtgørelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtægter og omkostnin-

ger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret.

Udbytte fra kapitalandele i tilknyttede virksomheder indtægtsføres i det regnskabsår, hvor udbyttet de
klareres.

Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopgørelsen indregnes den forholdsmæssige andel af de associerede virksomheders resultat ef-
ter skat efter eliminering af forholdsmæssig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning
på goodwill og tillæg af negativ goodwill.

Balancen

Finansielle anlægsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder måles til kostpris. Er genindvindingsværdien lavere end kost
prisen, nedskrives til denne lavere værdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmæssige andel af virk-
somhedernes regnskabsmæssige indre værdi. Denne opgøres efter modervirksomhedens regnskabsprak-
sis med fradrag eller tillæg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillæg eller fradrag
af resterende værdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmæssig indre værdi indregnes uden værdi, og et even-
tuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negati-
ve indre værdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Såfremt den regnskabsmæssi-
ge negative indre værdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beløb under hensatte for-

pligtelser i det omfang, virksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dække disse virksom-
heders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overføres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre værdis metode i det omfang, den regnskabsmæssige værdi oversti-

ger kostprisen. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevægelser i associerede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i årsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solg-
te eller afviklede virksomheder indregnes frem til afståelsestidspunktet.
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Fortjeneste eller tab ved afhændelse af associerede virksomheder opgøres som forskellen mellem afstå-
elsessummen og den regnskabsmæssige værdi af nettoaktiver på salgstidspunktet inklusive resterende
koncerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i re-
sultatopgørelsen under finansielle poster.

Ved køb af nye tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden,
hvorefter de nytilkøbte virksomheders aktiver og forpligtelser måles til dagsværdi på erhvervelsestids-
punktet. Der indregnes en hensat forpligtelse til dækning af omkostninger ved besluttede omstrukture-
ringer i de erhvervede virksomheder i forbindelse med købet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de
foretagne omvurderinger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsværdien med henblik på at imødegå forventede tab.

Værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsætningsaktiver, måles til dagsværdi (børs-
kurs) på balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indeståender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode

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

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller ændring i regnskabsmæssige
skøn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt beløb.

Gældsforpligtelser

Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Resultatopgørelse 1. januar - 31. december

Note 2019 2018

Bruttotab -193.657 -144.182

Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder 2.358.443 -592.831
Andre finansielle indtægter 655.339 607.374
Nedskrivning af finansielle aktiver -247.850 -6.299.605

2 Øvrige finansielle omkostninger -3.847.016 -14.004.285

Årets resultat -1.274.741 -20.433.529

Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 2.517.499 -35.583.898
Overføres til overført resultat 0 15.150.369
Disponeret fra overført resultat -3.792.240 0

Disponeret i alt -1.274.741 -20.433.529
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
Note 2019 2018

Anlægsaktiver

3 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 16 8
4 Kapitalandele i associerede virksomheder 31.273.897 32.399.415

Finansielle anlægsaktiver i alt 31.273.913 32.399.423

Anlægsaktiver i alt 31.273.913 32.399.423

Omsætningsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder 411.486 88.043
Andre tilgodehavender 581 648

Tilgodehavender i alt 412.067 88.691

Kapitalandele i associerede virksomheder 2.893.094 0
Andre værdipapirer og kapitalandele 70.222 84.573

Værdipapirer i alt 2.963.316 84.573

Likvide beholdninger 48.697 10.057.336

Omsætningsaktiver i alt 3.424.080 10.230.600

Aktiver i alt 34.697.993 42.630.023
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Note 2019 2018

Egenkapital

5 Virksomhedskapital 125.000 125.000
6 Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 24.279.289 22.104.807
7 Overført resultat -7.731.096 -3.938.857

Egenkapital i alt 16.673.193 18.290.950

Gældsforpligtelser

Gæld til pengeinstitutter 50 0
Leverandører af varer og tjenesteydelser 61.000 104.850
Gæld til selskabsdeltagere og ledelse 2.382.743 9.100.151
Anden gæld 15.581.007 15.134.072

Kortfristede gældsforpligtelser i alt 18.024.800 24.339.073

Gældsforpligtelser i alt 18.024.800 24.339.073

Passiver i alt 34.697.993 42.630.023

1 Usikkerhed ved indregning eller måling

8 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

9 Eventualposter
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

1. Usikkerhed ved indregning eller måling

Under kapitalandele i associrede virksomhed er kapitalandel i Bark Holding A/S indregnet til
indre værdi. Bark Holding A/S har en fordring hos Investea Solingen Grundbesitz GmbH på t.kr.
22.837. Investea Solingen Grundbesitz GmbH har negativ egenkapital og begrænset likviditet.
Investea Solingen Grundbesitz GmbH er et indirekte associeret selskab for Mikkel Kjeldsen
Holding ApS. Med udgangspunkt i en ekstern valuarvurdering af Investea Solingen Grundbesitz
GmbHs ejendom og gæld er fordringen optaget i Investea Solingen Grundbesitz GmbHs regnskab
til den værdi, som ledelsen har vurderet at fordringen vil indbringe ved et salg svarende til
valuarvurderingen. Som følge af den usikkerhed der naturligt knytter sig til værdien af en
ejendom i tilfælde af et salg, er værdien af selskabets kapitalandele ligeledes behæftet med
usikkerhed.

2019 2018

2. Øvrige finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger 3.847.016 14.004.285

3.847.016 14.004.285

31/12 2019 31/12 2018

3. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2019 8 8
Tilgang i årets løb 8 0

Kostpris 31. december 2019 16 8

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2019 16 8

Hovedtallene for virksomhederne ifølge de seneste godkendte årsrapporter

Ejerandel Egenkapital Årets resultat

, Investea Deutschland GmbH 100 % -2.500.000 -850.000

-2.500.000 -850.000
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

31/12 2019 31/12 2018

4. Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2019 10.294.608 11.986.521
Tilgang i årets løb 0 5.500.000
Afgang i årets løb -3.300.000 -7.191.913

Kostpris 31. december 2019 6.994.608 10.294.608

Opskrivninger 1. januar 2019 22.104.807 58.318.459
Omregning til valutakurs -343.017 -629.746
Årets resultat før afskrivninger på goodwill 2.358.443 -592.831
Årets tilbageførsler på afgang 159.056 -34.991.075

Opskrivninger 31. december 2019 24.279.289 22.104.807

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2019 31.273.897 32.399.415

Associerede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel

Bark Holding A/S Kgs. Lyngby 20 %
Europa Ejendomme ApS Kgs. Lyngby 47,5 %
Romania Real Estate Trust A/S København 26,57 %

5. Virksomhedskapital

Virksomhedskapital 1. januar 2019 125.000 125.000

125.000 125.000

6. Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode

Reserve for opskrivninger 1. januar 2019 22.104.807 58.318.451
Resultatandel 2.358.443 -35.583.898
Valutakursreguleringer -343.017 -629.746
Tilbageført nedskrivning ifm frasalg 159.056 0

24.279.289 22.104.807
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Martinsen • Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

31/12 2019 31/12 2018

7. Overført resultat

Overført resultat 1. januar 2019 -3.938.856 -19.089.226
Årets overførte overskud eller underskud -3.792.240 15.150.369

-7.731.096 -3.938.857

8. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for associeret virksomheds engagement hos kreditinstitut  er der givet pant i aktier i
associeret virksomhed, hvis regnskabsmæssige værdi pr. 31/12/2019 udgør t.kr. 29.180.

9. Eventualposter
Eventualaktiver

Selskabet har et ikke indregnet udskudt skatteaktiv på ca. t.kr. 2.078 vedr. skattemæssige
underskud.

Eventualforpligtelser

Kautionsforpligtelser:

Selskabet har påtaget sig kautionsforpligtelser for i alt kr. 496.619.445, for bankmellemværende
i underliggende selskaber.
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