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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for perioden 1. januar - 31. december 2017 for
Ornen Holding ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Det er min 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 perioden 1. januar - 31. december
2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
ombhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odder, den 11. april 2018

3 " Direktion
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Den uafheengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i @rnen Holding ApS

Keonklusion

Vi har revideret arsregnskabet for @rmen Holding ApS for perioden 1. januar - 31. december 2017, der
omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter drsregnskabsloven.

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 perioden 1. januar -
31. december 2017 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nzermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet". Vi er uathangige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er gzldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med Aarsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette driften;
at oplyse om forhold vedrerende 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om 4arsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspétegning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt 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 gaeldende
i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pé
grundlag af arsregnskabet.

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

» Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pad disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hegjere end ved vesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.



Den uafhzengige revisors revisionspategning

* Opnir vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der p& grundlag af det opniede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan
fortsatte driften.

» Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af &arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
saddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnéet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vassentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspiategning

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Allered, den 11. april 2018

Nejstgaard & Vetlov
Statsautoriseret Revi 'o?frraktieselskab
86

mne33697
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formél er at eje aktier og anparter, formueadministration og hermed beslagtet virksomhed.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabet har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Der har ikke veeret enkeltstiende begivenheder i
regnskabséret, som er af sé vaesentlig karakter, at det kreever omtale i ledelsesberetningen.

Arets udvikling og resultat anses for tilfredsstillende.

Betydningsfulde haendelser indtruffet efter statusdag
Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vasentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten for @rnen Holding ApS for 2017 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Axrsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og miling

Indtsegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i
resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger,
nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af 2ndrede regnskabsmeessige sken af
beleb, der tidligere har veeret indregnet 1 resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fragd
selskabet, og forpligtelsens veerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser maéles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag og
tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden 4rsregnskabet
afleegges, og som be- eller atkrafier forhold, der eksisterer pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSEN

Resultat af kapitalandele

Selskabets primere aktivitet er at eje kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder. Indtegter fra
kapitalandele er i1 overensstemmelse med Aarsregnskabsloven indregnet som nettoomsetning i
resultatopgerelsen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrerende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta.

Skat af drets resultat

Arets skat, som bestar af 4rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfores til
posteringer direkte pd egenkapitalen.
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Anvendt regnskabspraksis

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmassige andel
af virksomhedernes regnskabsmessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tilleeg af urealiserede konceminterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende
veaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Tilknyttede og associerede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre veerdi indregnes til kr. 0, og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative indre
veerdi i det omfang, det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi
overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang,
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dakke den tilknyttede virksomheds
underbalance. ‘

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder overferes under egenkapitalen til
reserve for nettoopskrivning efter den indre verdis metode i det omfang, den regnskabsmassige vaerdi
overstiger anskaffelsesvaerdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i rsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes frem til afstéelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved athzndelse af tilknyttede og associerede virksomheder opgeres som forskellen
mellem afh@ndelsessummen og den regnskabsmeessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusiv
ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salget eller afviklingen. Fortjeneste og tab
indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Ved keb af nye tilknyttede og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de
nytilkebte virksomheders aktiver og forpligtelser méles til dagsverdier pd erhvervelsestidspunktet. Der
hensettes til dekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i
forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger. Se nedenfor for
beskrivelse af goodwill.

Positive forskelsbeleb (goodwill) mellem anskaffelsesvardi og dagsvardi af overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder og afskrives over den vurderede skonomiske brugstid, der fastleegges pa baggrund
af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 ar
og er lengst for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og lang indtjeningsprofil.
Den regnskabsmassige verdi af goodwill vurderes lebende og nedskrives over resultatopgerelsen i de
tilfelde, hvor den regnskabsmacssige vardi overstiger de forventede fremtidige nettoindtaegter fra den
virksomhed eller aktivitet, som goodwillen er knyttet til.

Andre verdipapirer
Kapitalandele i unoterede selskaber indregnes og males til kostpris.

10
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Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital

Udbytte

Forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en sarskilt post under egenkapitalen. Forslag til udbytte
indregnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat
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 for betalte
acontoskatter.

Udskudt skat maéles efter den balanceorienterede gzldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemaessig verdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfalde, f.eks. vedrerende aktier,
hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter alternative beskatningsregler, méles udskudt skat pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberettiget skattemaessigt underskud, maéles til
den verdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte
nettoskatteaktiver males til nettorealisationsveerdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vare
geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Andring i udskudt skat som folge af
@ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgaerelsen.

Geldsforpligtelser
Gealdsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

11




Resultatopgerelse
1. januar - 31. december

Note

2 Resultat af kapitalandele.........cccvrrrrcererivrenrrenvnienenininninnnnnnens
Andre eksterne OmKOStIINGET .......cccevereeerreerrsinreeercerseesseeaerens

DRIFTSRESULTAT .......coccooniiirireinennncseseensseeneaenas

Andre finansielle 0mKOSIINGET.......c.covevuemrrverrirricrraenereeeeenes

ORDINART RESULTAT FOR SKAT..........cccvvenienriruane

ARETS RESULTAT ......oooioeeeeeeeeeeeeeeveeeeeeereseesevereseemseseessesnees

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Forslag til udbytte for regnskabséret.........ccccecvvcvevvcvreeceecennnene.
Overfart resultal........ccovieiceeeeeieeeeceeee e
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2017 2016

kr. tkr.
4.488.046 9.067
-20.003 -22
4.468.043 9.045
-48.854 -39
4.419.189 9.006
4.419.189 9.006
790.000 658
3.629.189 8.348

4.419.189

9.006



Balance 31. december
AKTIVER

Note

3 Kapitalandele i associerede virksomheder ...........cccoecvvvveereiericeeceiienecee e,
Andre vardipapirer og kapitalandele..........cccovverrrcecmnenniceniennnerneeenenns

Finansielle

Anlegsaktiver ...

ANLAEGSAKTIVER .........ooiiinrtictiinisincsisniisesiesnsesissssssssseees

Likvide beholdninger ................coccoviiniininininininnniienineeerinnenseseerenaes

OMSATNINGSAKTIVER ......ccocoiiiiiiiiniiirccimee et seenece e

.......................................................................................................
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2017 2016

kr. tkr.
69.863.962 65.902
104.000 104
69.967.962 66.006
69.967.962 66.006
39.599 10
39.599 10
70.007.561 66.016
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Balance 31. december

PASSIVER
2017 2016
kr. tkr.

Note

ANPATtSKAPItAL..c.cvierrrrinietentiieeriieeiince et ere e sses s esse st este b e e bassesae e eaennens 125.000 125
OVErTart 1eSUHAL ...t 67.746.379 64.118
Forslag til udbytte for regnskabsaret.........cccovvrviterrcrrieeceririee e esrecrrreesseereas 790.000 658
4 EGENKAPITAL........cccoceviiiriinnrieriinesinriiesessessessnssessessassesastesssssssessessssens 68.661.379 64.901
ANAEN GRI ...ttt st 1.346.182 1.115
Kortfristede gaeldsforpligtelser.............ccocvvvevviniivenninnnincernnenneceenenreenn 1.346.182 1.115
GZALDSFORPLIGTELSER (KORT- OG LANGFRISTET)................... 1.346.182 1.115
66.016

PASSIVER ...ttt rsens 70.007.561

5 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
6 Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

14



Noter

Antal personer beskeeftiget
Antal personer beskeeftiget i gennemsnit.........ccceveveevcreeiecieccvrecr e

Resultat af kapitalandele
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Resultatandele fra kapitalandele ...........cccccoirvrvievircviereerece e e

Resultat af kapitalandele i alt ............c...ccoveeivininrininnineeennienenrnrereneenns

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. Januar 2017 ........ooveiiirincerreecerceereneseeseeeseesessnessssessessesaes

Kostpris 31. december 2017 ............ocooiiiiiceeeeeec e
Op- og nedskrivninger 1. januar 2017 .......ccccooveveeeiveeerennieeseeceee e
Arets TeSUMAANAELE. .......cvoiveeerrcee ettt b ss e
Udloddet UADYE. ....coveeieiereiieeeee ettt es e se et e

Op- og nedskrivninger 31. december 2017 ...

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2017..........coocoviveevnniivnnneennnnicnnns
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2017 2016

kr. tkr.

1 1
4.488.046 9.067
4.488.046 9.067
4.488.046 9.067
72.550.000 72.550
72.550.000 72.550
-6.647.169 -15.189
4.488.046 9.068
-526.915 -527
-2.686.038 -6.648
65.902

69.863.962
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Noter
Forslag til re-
Udbetalt  sultatdispo-
1/1 2017 udbytte nering 31/12 2017
Egenkapital
Anpartskapital........occoeevveeeireeiinnieeniieninnns 125.000 0 0 125.000
Overfort resultat.......ccooeevevmercerivecereencnn 64.117.190 0 3.629.189 67.746.379
Forslag til udbytte for regnskabséret.......... 658.000 -658.000 790.000 790.000
64.900.190 -658.000 4.419.189 68.661.379
Anpartskapitalen er fordelt siledes:

125.000 stk. anparter 4 nom Kr. 1,00......cccnieiiirieieceeeeeerenrreeesre e esreseessnesvaestessasssnesanas 125.000

125.000

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter mv.
Der er ingen eventualforpligtelser i virksomheden.

Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Aktier nom. kr. 132.300 i Holdingselskabet af 1.1.2005 A/S er stillet til sikkerhed overfor Ejendomsselskabet
@stervold A/S’ 1an til F.E.I. Holding ApS og Frederiksborg EjendomsInvest ApS.
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