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R PARTNER REVISION

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt &rsrapporten for 2019 for Stubkjer Group ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 20. maj 2020

Direktion

Villy Vraa Nielsen
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R PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til anpartshaverne i Stubkjeer Group ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Stubkjaer Group ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2019,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes ef-
ter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2019 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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er neermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet 1 overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig 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 fortsatte
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 li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hejt 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 gel-
dende i Danmark, altid vil afdaekke vesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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R PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

° Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, 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 regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi 1 vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsette driften.

° Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

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.
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R PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret péa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation 1 ledelsesberetningen.

Herning, den 20. maj 2020

Partner Revision
statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 15 80 77 76

Tommy H. Andersen
statsautoriseret revisor
mne31399
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Selskabsoplysninger

Selskabet Stubkjer Group ApS
Dalgasgade 25, 11.
7400 Herning

Telefon: 70277375

CVR-nr.: 32 66 68 25
Stiftet: 6. januar 2010
Hjemsted: Herning

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Direktion Villy Vraa Nielsen

Revision Partner Revision statsautoriseret revisionsaktieselskab
Industrivej Nord 15
7400 Herning

Bankforbindelse Sydbank A/S
Dalgasgade 22
7400 Herning

Modervirksomhed St. Sandfeld ApS
Stubkjeer Family Invest I ApS (ultimativt moderselskab)
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R PARTNER REVISION

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formal er at eje kapitalandele i tilknyttede virksomheder samt investering i gvrigt.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Tilknyttede og associerede virksomheder har stort set levet op til forventningerne med et tilfredsstillende
resultat, hvorfor selskabets samlede arsresultat anses for tilfredsstillende.
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R PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Stubkjar Group ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmel-
ser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-
virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste &r og afleegges i danske kroner.

I henhold til &rsregnskabslovens § 112, stk.1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Arsregnskabet for
Stubkjaer Group ApS og tilknyttede virksomheder indgar i koncernregnskabet for Stubkjaer Family Invest
IT ApS, Herning, CVR nr. 40144803.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede
regnskabsmaessige skeon af belab, der tidligere har veret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrerer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders resul-
tat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngood-
will.

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa kon-
cerngoodwill.
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R PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
kurstab vedrerende finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtgarelser under acontoskatteord-
ningen mv. Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der ved-

rorer regnskabséret.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestér af &rets aktuelle selskabsskat og @&ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemeessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmessige andel af virksomhedens regnskabsmassige indre verdi.

Virksomhedens indre verdi er opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfores un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regn-
skabsmaessige veerdi overstiger kostprisen med fradrag af afskrivninger pa koncerngoodwill og udloddet
udbytte. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af naerveren-
de arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem kostpris og dagsverdi af overtagne aktiver og forpligtelser, ind-
regnes under kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder. Forskelsbelabet
afskrives over den vurderede skonomiske brugstid, der er vurderet til 7-10 ar.
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R PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsvardien med henblik pa at imedegé forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i dat-
ter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller andring i regnskabsmaessige
skon.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belab.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pé tidspunktet for vedtagelse p& den ordinzre generalforsamling (dekla-
rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser preesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hefter Stubkjer Group ApS solidarisk og ubegraenset over for skattemyn-
dighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa udbytter opstaet inden for sambeskatningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemessig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat males pé grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat.

Gezldsforpligtelser

Andre geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

R PARTNER REVISION

2019 2018
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 5.452.465 4.273.561
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 916.887 23.336.510
Andre finansielle indtagter fra tilknyttede virksomheder 0 21.699
Andre finansielle indtagter 148.115 116.489
Ovrige finansielle omkostninger -789.368 -450
Andre eksterne omkostninger -78.436 -52.561
Resultat for skat 5.649.663 27.695.248
Skat af arets resultat 158.135 -18.904
Arets resultat 5.807.798 27.676.344
Forslag til resultatdisponering:
Ekstraordinart udbytte vedtaget i regnskabséret 0 96.063.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 1.147.234 -7.282.086
Udbytte for regnskabséaret 10.000.000 0
Disponeret fra overfort resultat -5.339.436 -61.104.570
Disponeret i alt 5.807.798 27.676.344
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Balance 31. december

R PARTNER REVISION

Note

AW N

Aktiver

Anlzegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

Finansielle anlegsaktiver i alt

Anlzgsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2019 2018
53.420.183 52.400.918
2.629.159 2.501.190
1.306.815 1.559.302
57.356.157 56.461.410
57.356.157 56.461.410
61.000 61.000
158.135 0
219.135 61.000
16.159.866 11.407.391
16.379.001 11.468.391
73.735.158 67.929.801
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Balance 31. december

R PARTNER REVISION

Passiver
Note 2019 2018
Egenkapital
5 Anpartskapital 15.000.000 15.000.000
6 Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 21.316.492 20.169.258
7  Overfort resultat 27.350.640 32.690.076
Foresléet udbytte for regnskabsaret 10.000.000 0
Egenkapital i alt 73.667.132 67.859.334
Gzldsforpligtelser
Geeld til tilknyttede virksomheder 18.904 0
Selskabsskat 0 18.904
Anden geeld 49.122 51.563
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 68.026 70.467
Gealdsforpligtelser i alt 68.026 70.467
Passiver i alt 73.735.158 67.929.801
8 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
9 Eventualposter
10 Nertstiende parter
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Noter

R PARTNER REVISION

2019 2018
Skat af arets resultat
Skat af arets skattepligtige indkomst -158.135 18.904
-158.135 18.904
31/12 2019 31/12 2018
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 30.321.135 30.321.135
Kostpris 31. december 30.321.135 30.321.135
Opskrivninger 1. januar 22.767.283 18.243.722
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 5.702.465 4.523.561
Udbytte -4.433.200 0
Opskrivninger 31. december 24.036.548 22.767.283
Afskrivninger pa goodwill 1. januar -687.500 -437.500
Arets afskrivninger pa goodwill -250.000 -250.000
Afskrivninger pa goodwill 31. december -937.500 -687.500
Regnskabsmeaessig veerdi 31. december 53.420.183 52.400.918
I regnskabsposten indgar goodwill med 1.562.500 1.812.500
Tilknyttede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Prodan Holding A/S Randers 90 %
Venture Midt/Vest A/S Herning 43,33 %
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Noter

R PARTNER REVISION

31/12 2019 31/12 2018
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 4.411.715 44.367.557
Afgang i arets lob 0 -39.955.842
Kostpris 31. december 4.411.715 4.411.715
Nedskrivninger 1. januar -1.437.382 10.118.266
Arets resultat for afskrivninger pa goodwill 916.887 23.336.510
Arets tilbageforsler pa afgang 0 -22.307.158
Udbytte -788.918 -12.585.000
Nedskrivninger 31. december -1.309.413 -1.437.382
Afskrivninger pa goodwill 1. januar -473.143 -473.143
Afskrivninger pa goodwill 31. december -473.143 -473.143
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2.629.159 2.501.190
Associerede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Timan A/S Tim 33,56 %
To.Win A/S Herning 15%
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Ansvarligt udlan 1.306.815 1.559.302
1.306.815 1.559.302
Anpartskapital
Anpartskapital 1. januar 15.000.000 15.000.000
15.000.000 15.000.000
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R PARTNER REVISION

Noter
31/12 2019 31/12 2018
6.  Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 20.169.258 27.451.344
Resultatandel 1.147.234 -7.282.086
21.316.492 20.169.258
7.  Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 32.690.076 93.794.646
Arets overforte overskud eller underskud -5.339.436 -61.104.570
Ekstraordinart udbytte vedtaget i regnskabséret 0 96.063.000
Udloddet ekstraordineert udbytte vedtaget i regnskabsaret 0 -96.063.000
27.350.640 32.690.076
8. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Ingen.
9. Eventualposter
Sambeskatning
Selskabet indgér i den nationale sambeskatning med Stubkjer Family Invest II ApS som admini-
strationsselskab og hafter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den
samlede selskabsskat.
Selskabet hafter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa udbytter.
De sambeskattede virksomheders samlede, kendte nettoforpligtelse over for SKAT fremgar af ars-
regnskabet for administrationsselskabet.
10. Neertstaende parter

Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Stubkjaer Family Invest II ApS, Dalgasgade 25, 11., 7400
Herning.
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