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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet 0g godkendt arsrapporten for JM Bjarrum Holding ApS for regn-
skabsaret 1: januar - 31. december 2018,

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsioven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af seiskabets aktiver, passiver 0g
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2018,

Det er endvidere min opfatteise, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalfersamlingens godkendelse.

Kebenhavn K, den 28. marts 2019
Direktion:
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Den uafhangige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i JM Bjarrum Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for JM Bjarrum Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2018, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
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 yderli-
gere krav, der er galdende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfat-
telse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhangighed

Vi er uafhaengige 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.

Ledelsens ansvar for rsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for npdvendig 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 fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet pa 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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mdl er at opna hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, 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 revi-
sion, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, n&r sddan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer pd grundlag af arsregnskabet.

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forérsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse 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 kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd 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 fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmarksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at selskabet ikke laengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan mé&de, 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 revisionsmasssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med &rsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pd anden mé&de synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Vejle, den 28. marts 2019

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3070 02 28

ars Tylvad Andersen
statsaut. revisor
mne8854
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Navn
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JM Bjarrum Holding ApS
Bohlendachvej 38, 1437 Kebenhavn K

32345379

12. december 2013
Kebenhavn

1. januar - 31. december

Jeppe Hoffmann Bjarrum, direkter

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Lysholt Allé 10, 7100 Vejle
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomhedens vasentligste aktivitet er at eje kapitalandele i associerede selskaber, investering samt
anden virksomhed, der star i tilknytning hermed.

Usadvanlige forhold, som har pavirket arsregnskabet

Skattestyrelsen har afsagt kendelse om forhgjelse af selskabets indkomst med et gget skattekrav om, at
selskabets udbytter fra associerede virksomheder i EU er skattepligtige. Selskabets ledelse er uenige
heri, og forbereder at anke kendelsen. Af hensyn til procesrisiko har ledelsen valgt at hensaette skatten i
arsregnskabet, omend ledelsen finder kendelsen fra Skattestyrelsen forkert. Skattekravet udger 7,5
mio. kr.

Der henvises til omtale i anvendt regnskabspraksis, samt note 5.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2018 udviser et overskud pa 213 t.kr. mod et overskud pa 14.560
t.kr. sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital pd 16.208 t.kr.
Ledelsen anser arets resultat som tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgerelse

Note

kr.

Bruttotab
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle omkostninger

Resultat fer skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen
Ekstraordinzert udbytte udloddet i regnskabsaret
Overfort resultat

JM Bjarrum Holding ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
-17.338 -41.454
7.742.399 14.617.169
-689.840 -13.374
7.035.221 14.562.341
-6.822.543 -1.859
212.678 14.560.482

0 1.900.000
4.000.000 3.000.000
-3.787.322 9.660.482
212.678 14.560.482
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note

kr.

AKTIVER

Anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder

Anlagsaktiver i alt

Omseatningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Egenkapital

Selskabskapital

Overfert resultat

Foresldet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelseri alt

Geldsforpligtelser

Kortfristede galdsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Anden gald

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

1 Anvendt regnskabspraksis
2 Serlige poster

6 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

JM Bjarrum Holding ApS

Arsrapport 2018
2018 2017
20.207.990 19.778.550
20.207.990 19.778.550
20.207.990 19.778.550
5.728 0
0 59.794
5.728 59.794
3.519.991 2.092.094
3.525.719 2.151.888
23.733.709 21.930.438
269.396 269.396
15.938.125 19.725.447
0 1.900.000
16.207.521 21.894.843
7.509.413
7.509.413 0
0 1.859
16.775 33.736
16.775 35.595
16.775 35.595
23.733.709 21.930.438
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

kr.

Egenkapital 1. januar 2017
Overfert via resultatdisponering
Udloddet udbytte

Betalt ekstraordinart udbytte

Egenkapital 1. januar 2018
Overfeort via resultatdisponering
Udloddet udbytte

Betalt ekstraordinaert udbytte

Egenkapital
31. december 2018

JM Bjarrum Holding ApS

Arsrapport 2018

Foresldet

udbytte for
Selskabskapital Overfgrt resultat regnskabsaret lalt
269.396 10.064.965 4.300.000 14.634.361
0 9.660.482 4.900.000 14.560.482
0 0 -4.300.000 -4.300.000
0 0 -3.000.000 -3.000.000
269.396 19.725.447 1.900.000 21.894.843
0 -3.787.322 4.000.000 212.678
0 0 -1.900.000 -1.900.000
0 0 -4.000.000 -4.000.000
269.396 15.938.125 0 16.207.521
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for JM Bjarrum Holding ApS for 2018 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.

Prasentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen p& betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

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

Resultatopgerelsen

Bruttotab

Posten bestar af andre eksterne omkostninger og er med henvisning til arsregnskabslovens § 32
sammendraget til en regnskabspost benavnt bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrarende virksomhedens primaere aktivitet, der
er afholdt i drets Igb, herunder omkostninger til administration m.v.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Posten omfatter modtagne udbytter fra associerede virksomheder i det omfang udbyttet ikke overstiger
den akkumulerede indtjening i den associerede virksomhed i ejerperioden.

Finansielle omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger.

Skat

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

Virksomheden og de danske dattervirksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles
mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst
(fuld fordeling).
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de galdende
satser for rentegodtgarelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med rest-
skat som maksimum betaler et tillaeg i henhold til de gaeldende satser for rentetillag til administrations-
selskabet.

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. Modtaget udbytte, der overstiger den akku-
mulerede indtjening i en associeret virksomhed i ejerperioden, behandles som en reduktion af kostpri-
sen.

Vardiforringelse af anlagsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse. Safremt
der er indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest for hvert enkelt aktiv henholdsvis
hver gruppe af aktiver, der genererer uafhangige pengestremme. Aktiverne nedskrives til genindvind-
ingsvaerdien, som udger den hegjeste veerdi af kapitalvaerdien og nettosalgsprisen (genvindingspris),
safremt denne er lavere end den regnskabsmassige veerdi.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, hvis denne er lavere
end den regnskabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsveardi anvendes den hgjeste vardi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien
opgeres som nutidsvardien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-
gruppen og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke langere
bestar. Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af finansielle tilgodehavender valgt IAS
39.

Likvider

Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Egenkapital

Foreslaet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en saerskilt
post under egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets for-
ventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster.

Hensaettelse til udskudt skat beregnes efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier af aktiver og forpligtelser, bortset fra
midlertidige forskelle, som opstar pa anskaffelsestidspunktet for aktiver og forpligtelser, og som
hverken pavirker resultatet eller den skattepligtige indkomst.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst 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. £ndring i
udskudt skat som falge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen.

Skat af en transaktion, hvor der er usikkerhed om den konkrete anvendelse af skattelovgivningens
regler, eller hvorvidt lovgivningen omfatter den konkrete transaktion, indregnes som en hensat
forpligtelse, nadr beskatning af transaktionen vurderes som sandsynlig.

Den hensatte forpligtelse males til nettorealisationsvaerdi, der i de tilflde, hvor der er fa mulige
belpbsmaessige udfald, opgeres til et belgb, svarende til det mest sandsynlige udfald. | de tilfalde, hvor
der er flere mulige belpbsmaessige udfald, males den hensatte forpligtelse til et belgb, opgjort som et
sandsynlighedsvagtet gennemsnit af de mulige belebsmaessige udfald.

| tilfaelde af, at beskatning ikke vurderes som sandsynlig, men heller ikke helt usandsynlig, gives der
oplysninger om den usikre skatteposition under eventualforpligtelser.

Andre gaeldsforpligtelser

Andre gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Serlige poster

Seerlige poster for aret er specificeret nedenfor, herunder hvor disse er indregnet i resultatopgerelsen.
Der henvises i gvrigt til note 5 for naermere omtale.

kr. 2018 2017

Omkostninger

Renter af selskabsskat 681.142 0

Selskabsskat 6.828.271 0
7.509.413 0

Sarlige poster indgar pa felgende linjer i rsregnskabet

Finansielle omkostninger 681.142 0

Skat af arets resultat 6.828.271 0

Resultat af sarlige poster, netto 7.509.413

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 0 4.789

Andre finansielle omkostninger 689.840 8.585

689.840 13.374

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst -5.728 -7.037

Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 6.828.271 8.896
6.822.543 1.859

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser omfatter selskabsskat. Skattestyrelsen har afsagt kendelse om forhgjelse
af selskabets indkomst med et @get skattekrav om, at selskabets udbytter fra associerede virksomheder
i EU er skattepligtige. Selskabets ledelse er uenige heri, og forbereder at anke kendelsen. Af hensyn til
procesrisiko har ledelsen valgt at hensatte skatten i arsregnskabet, omend ledelsen finder kendelsen
fra Skattestyrelsen forkert. Skattekravet udger 7,5 mio. kr.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet indgar i sambeskatning med moderselskabet, J H Bjarrum Holding ApS. Selskaberne haefter
ubegranset og solidarisk for danske selskabsskatter og kildeskatter pa udbytte og renter inden for
sambeskatningskredsen. Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatnings-
indkomst eller kildeskatter pa udbytte m.v. vil kunne medfgre, at selskabernes haftelse udger et stgrre
belgb.
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