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L edel sespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2017 for Keldskov ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver

og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2017.

L edel sesberetningen indehol der, efter min opfattelse, en retvisende redegerel se for de forhold
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
K gbenhavn, den 06/04/2018

Direktion

John Schwartzbach
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Den uafhaengige revisor srevisionspategning

Til kapitalgjernei KELDSKQOV ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for KELDSKOV ApS for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31. december 2017,
der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsioven. 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 sel skabets
aktiviteter for regnskabsaret 1. januar 2017 - 31. december 2017 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar if@lge disse standarder og krav er neamere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ” Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaangige af
selskabet i overensstemmel se med international e etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geddende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

L edelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne
til at fortsadte driften; at oplyse om forhold vedregrende 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 gare dette.

Revisorsansvar for revisionen af regnskabet

Voresmdl er at opnahgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig
fejlinformation, 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 revision,
der udfaresi overensstemmelse med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaddendei Danmark, altid vil afdakke vassentlig fejlinformation, nar sédan findes. Fejlinformationer kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel se pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne tragffer pa grundlag af arsregnskabet.Som led i en revision, der udfaresi
overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er gaddende |
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

|dentificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sasmmensvaargel ser, dokumentfal sk, bevidste udel adel ser,
vildledning eller tilsidesadtelse af intern kontrol.

Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
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revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, 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 skan 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 opnaede revisionsbevis er vassentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsadte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vassentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaaksom
pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke laangere kan
fortsadte driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder paen
sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledel se om blandt andet 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.

Udtalelse om ledelsesber etningen

Ledelsen er ansvarlig for ledel sesheretningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke

ledel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledel sesberetningen. |
tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at |asse ledel sesberetningen og i den
forbindel se overveje, om |edel sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation. V ores ansvar er
derudover at overveje, om ledel sesberetningen indeholder kraavede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven. Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattel se, at |edel sesberetningen er i
overensstemmel se med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledel sesberetningen.

Hellerup, 06/04/2018

Mads Melgaard , mne34354

statsautoriseret revisor

PRICEWATERHOUSECOOPERS STATSAUTORISERET
REVISIONSPARTNERSEL SKAB

CVR: 33771231
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er investering i og drift af fast gendom, herunder skovdrift, og dermed
beslagytet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Sel skabets resultatopgerel se for 2017 udviser et overskud pd DKK 287.261, og selskabets balance pr. 31.
december 2017 udviser en egenkapital pa DKK 28.842.097.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Regnskabsgrundlag

Den anvendte regnskabspraksis, er uaandret i forhold til sidste ar.

Selskabet indgar i koncernregnskabet, i arsrapporten for Hempel Holding A/S, K gbenhavn.

Arsrapporten for 2017 er aflagt i DKK.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnesi resultatopgarel sen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaadiregul eringer
af finansielle aktiver og forpligtelser, der malestil dagsvaadi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes
i resultatopgarelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder af skrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtel ser samt tilbagefarsler som falge af andrede regnskabsmaessige skan af
belab, der tidligere har vaaret indregnet i resultatopgerel sen.

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

Forpligtelser indregnesi balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaardi kan méales palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtel ser til kostpris. Efterf@ gende males aktiver og
forpligtel ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Resultatopger else

Nettoomsagtning

Nettoomsagningen ved salg indregnes i resultatopgerel sen, safremt levering og risikoovergang til kaber har
fundet sted inden &rets udgang.

Nettoomsagningen indregnes eksklusive moms og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger til ravarer og hjedpematerialer

Omkostninger til ravarer og hjad pematerialer indeholder det forbrug af révarer og hjadpematerialer, der er
anvendt for at opna rets nettoomsagtning.

Andre ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til
bygninger samt kontorhold mv.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anlasgsaktiver.
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Finansielle poster

Finansielle indtaggter og omkostninger indregnesi resultatopgarel sen med de belagb, der vedrarer
regnskabsaret.

Skat af aretsresultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnesi
resultatopgerel sen med den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henferes til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er ssmbeskattet med koncernforbundne danske sel skaber. Den danske sel skabsskat fordeles
mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balance

M aterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaagsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der
afskrives ikke pa grunde og skovarealer.

Afskrivningsgrundlaget, der opgares som kostpris reduceret med eventuel restvaadi, fordeles lineaat over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger, scrapvaadi 75% 100 &r
Andre anlagg, driftsmateriel og inventar 5-10 &r
I nstallationer 10 &

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnesi balancen til amortiseret kostpris, hvilket i a vassentlighed svarer til
palydende vaadi. Der nedskrives til imadegael se af forventede tab.

Veerdipapirer og kapitalandele

Vaadipapirer omfatter barsnoterede obligationer, der males til dagsvaardien pa balancedagen.
Dagsvaadien opgares pa baggrund af den senest noterede salgskurs.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gad dsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaardi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte
anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, males til den vaardi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning
I skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtel ser inden for samme juridiske
skatteenhed.

CVR-nr. 31177618
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Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vage gaddende, nér den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat, som fglge
af andringer i skattesatser, indregnesi resultatopgerel sen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -for pligtel ser

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter.

Finansielle gaddsfor pligtelser

Gaddsforpligtelser indregnes til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geddsforholdet. Efterfglgende opgeres
de til amortiseret kostpris, hvilket for kort og uforrentede gaddsforpligtel ser samt for variabelt forrentede
gaddsforpligtelser normalt svarer til den nomielle vaerdi.

CVR-nr. 31177618
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Resultatopgerelse 1. jan. 2017 - 31. dec. 2017

Note 2017 2016
Kr. Kr.
[INTS: 1000 015" 51 0 o o OSSR 756.139 626.453
Omkostninger til ravarer og hjadpematerialer ... -195.594 -286.009
Andre eksterne OMKOSININGEr .......ocveveiieereere e -229.608 -294.742
Bruttoresultat .......ccoceeeeieeiieereseseseeee s 330.937 45,702
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlagysaktiver 1 .52 952 55813
Resultat af ordinaar primaar drift ... 277.985 -10.111
Andrefinansielle iINAtaagter .........ccocvevenninieee s 2 99.878 192.958
@vrige finansielle omKOStNINGEr  .......ooeeiiiiieee e 3 -7.043 -2.942
Ordinaert resultat far skat .......ccocceveevercese e 370.820 179.905
SKat af AretSTESUILAL .......ccvcveveverererereiere e, 4 -83.559 -41.031
ATESTESUIAL ..ottt 287.261 138.874
Fordlag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen ..........c.ccccoeueee. 0 0
OVErfart reSUltal .........ccoeeeierireee e 287.261 138.874
= USSR 287.261 138.874
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Balance 31. december 2017

Aktiver

Grunde og bygninger ...,
Andre anlag, driftsmateriel og inventar ...........ccccocevnenenenene.

Materielle anlaagsaktiver i alt .......cccooovieinieiiree

Andre vaadipapirer og kapitalandele ...

Finansielle anlaagsaktiver i alt ...

ANlaegsaktiver T alt ..o

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder ...........cccceeee
Udskudte SKateaKtIVEr .......cccoeeereeieseere e
Andretilgodehavender .........cccccovveiieie e
Periodeaf gransningSPOSLEr ........ccveeeieeiiecie e

Tilgodehavender i alt ......ccooeeiiieiiee e

Likvide beholdninger ........ccccvvieiieieseee e

Omsagningsaktiver i alt ......ccceoveiiiecece e

Aktiver i alt

Note

2017

Kr.
25.786.798
34.876

25.821.674
2.766.257
2.766.257

28.587.931

4.448
8.337
24.257

37.042
400.781
446.823

29.034.754
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2016

kr.
25.793.399
81.227

25.874.626
2.124.121
2.124.121

27.998.747

24.159
8.925
91.954
0

125.038
687.450
812.488

28.811.235
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Balance 31. december 2017

Passiver

Registreret kapital MV. .....ccccoveieiiiece e

Overfart resultat ......ccccceuennnne.

Egenkapital i alt ........cccceeueeee

Gaddsforpligtel ser til tilknyttede virksomheder —............ccceeee.

Skyldig selskabsskat

Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til

socia SIKrng ...

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt
Gaddsforpligtelser i alt

Passiverialt ...ccooceeeveeeevieenne.

Note 2017
Kr.

175.000

28.667.097

28.842.097

39.786
82.971

69.900

192.657

192.657

29.034.754
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2016

kr.
175.000
28.379.836

28.554.836

147.194
39.839

69.366

256.399

256.399

28.811.235
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Egenkapitalopgerelse 1. jan. 2017 - 31. dec. 2017

RegISreret o o fort
kapital | alt
resultat
mv.
kr. kr. Kr.
Egenkapital, Primo .......cooeiiriieieee e 175.000 28.379.836 28.554.836
APESTESUILAL ..o 0 287.261 287.261
Egenkapital, UItIMO .......cocoiiiiiiiicee e 175.000 28.667.097 28.842.097
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Noter

1. Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlasgsaktiver

Side 15 af 16

2017 2016
k. kr.
Bygninger 6.601 6.601
Andre anlagy, driftsmateriel og inventar 22.803 11.446
Installationer 23.548 37.766
Skov 0 0
52.952 55.813
2. Andrefinansielleindtaegter
2017 2016
kr. kr.
Andre finansielle indtaegter 99.878 192.958
99.878 192.958
3. Qvrigefinansielle omkostninger
2017 2016
Renteudgifter tilknyttede virksomheder 0 0
Andre finansielle omkostninger 7.043 2.942
7.043 2.942
4. Skat af aretsresultat
2017 2016
kr. kr.
Arets aktuelle skat 82.971 39.839
Arets udskudte skat 588 1.192
83.559 41.031
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5. Materielle anlaegsaktiver i alt

Kostpris 1. januar
Aretstilgang
Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets af skrivninger
Arets nedskrivninger

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december
Afskrives over

6. Finansielle anlaegsaktiver i alt

Kostpris 1. januar
Aretstil-og afgange
Kostpris 31. december

Dagsvaadiregulering 1. januar
Arets dagsvaadiregulering

Dagsvaer diregulering 31. december

Regnskabsmaessig vaer di 31. december
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Andreanlasg,

Grundeog driftsmateriel
bygninger og inventar
kr. Kr.
32.946.110 446.458
0 0
32.946.110 446.458
7.152.711 365.231
6.601 46.351
0 0
7.159.312 411.582
25.786.798 34.876
100 Ar 5-10 Ar
Veerdipapirer
2017
DKK.
2.059.501
602.727
2.662.228
64.621
39.408
104.029
2.766.257
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