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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2017 for SF-Gruppen ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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 regnskabsaret

1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vedbaek, den 23. maj 2018

Direktion:

Erik Stener Faerch

Bestyrelse:

Tineke Faerch Tyge Trier
Formand
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i SF-Gruppen ApS

REVISIONSPATEGNING PA ARSREGNSKABET

Konklusion med forbehold

Vi har revideret arsregnskabet for SF-Gruppen ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017,
der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet, bortset fra den mulige indvirkning af de forhold, der er be-
skrevet i "Grundlag for konklusion med forbehold", giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion med forbehold

Selskabet har bogfert et tilgodehavende pa 17.423.043 kr. Vi har ikke kunnet opna tilstraekkeligt
revisionsbevis for, at lanevilkar er overholdt. Pa det foreliggende grundlag er vi derfor ikke i stand til
at vurdere veaerdisansaettelsen og klassifikationen af tilgodehavendet. Vi tager derfor forbehold for
storrelsen og klassifikationen af det indregnede tilgodehavende.

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion med forbehold.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette
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
hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere
dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Haj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa 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:
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer 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
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e 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 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 i vores
revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, 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 medfaere, at selskabet ikke laangere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med ledelsen 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 ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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ERKLARING | HENHOLD TIL ANDEN LOVGIVNING OG @VRIG REGULERING

Mulig overtraedelse af selskabslovens § 210, stk. 1

Selskabet har ydet et lan til en udenlandsk fond. En mindre del af lanet er af Skat anset for at veaere i
strid med selskabslovens § 210, stk. 1. Selskabet og anpartshaveren er ikke enige i Skats vurdering, og
sagen er ikke endelig afgjort endnu. Hvis Skat far medhold i sin opfattelse af sagen, kan ledelse ifalde
ansvar.

Odense, den 23. maj 2018

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Lars Ove Hansen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne9391
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandele og direkte eller indirekte at foretage
investeringer i gvrigt.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Ledelsen finder arets arets resultat tilfredsstillende.

Der forventes et positivt resultat for regnskabsaret 2018.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling, idet ledelsen dog bemaerker, at der pagar en fortsat dialog med
skattemyndigheder om en verserende skattesag, som kan medfere betaling og udgiftsfgrelse af skat
vedrorende tidligere regnskabsar. Der er ikke i gvrigt indtradt forhold, som forrykker den samlede
vurdering af arsrapportens positive resultat.
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

BRUTTOTAB........iiiiiiiiiiiiiii e

DRIFTSRESULTAT ..o

Resultat af kapitalandele i datter- og associerede

VIFKSOMNEAEr .. et eeeas
Andre finansielle indtaegter.......covvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiien,
Nedskrivning af finansielle aktiver...........cccovvviiiiiiinnnen..
Andre finansielle omkostninger........ccovvviiiiiiiiiiiiiiiinnnn.

RESULTAT FOR SKAT ..iiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieeiiieeeneerennenes
SKat af Arets FeSULAL. ..euuee et eeneeneeeeeeeeeeneeneanens

ARETS RESULTAT...cuuiiiniiiinerineeiineeiineeineerineenineennnns

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret..........cccevverenenenennn..
Overfart resultat.....ooeeiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,

Note

2017
tkr.

-3.291

-3.291

-2.361
30.737
338
-444
24.979
-5.923

19.056

20.000
-944

19.056

2016
tkr.

-1.180

-1.180

22.823
-1.916
-371
19.356
-3.662

15.694

40.000

-24.306

15.694
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccccevviviiiniian....
Andre Vardipapirer.....coeiiiiiii i,
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver.........cccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn,

ANLZEGSAKTIVER.....cotiiiiiiiieiiieieiieieneeneeieeneeneena,
Udskudte skatteaktiver.......cevveviiiiiiiiiiiiiiireiinenenenennnn.
Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavende selskabsskat........ccoevviiiiiiiiiiiiiiniinnan.
Tilgodehavender........c.ccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiic e

Andre vardipapirer og kapitalandele...........cccevvviiennen..
Vaardipapirer......coviiiiiiiiiiiiii ittt eii e e,

Likvide beholdninger..........ccoooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieinee,
OMSZETNINGSAKTIVER. .....oiitiitiiiiiiiieiieieeieeieeneeneanens

AKTIVER. ...

PASSIVER

Selskabskapital...eeeueeeerueirereeierieereineereneerenneerenneenonns
Overfart overskud.......ooveiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e eaas
Forslag til udbytte....coviiiiiiiiiiiiiiirriiri e

EGENKAPITAL ....outitiiiiiiiiiiiiierereeeeneeneeneeneeneeneanees
Selskabsskat......c.oieiiiiiiiiiiii e
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse.........ccovvvvviiininnnn.
Anden gaeld...coinniiiiiiii i e e e es
Kortfristede geeldsforpligtelser.........c...coovviiiiiiiiiin...
GZELDSFORPLIGTELSER.....ccuiiiiiiiiiiiiiieieeieeieeneeneanens

PASSIVER. ...

Eventualposter mv.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

2017
tkr.

27.072
92
1.560
28.724
28.724
1
17.779
0
17.780

298.939
298.939

8.180

324.899

353.623

125
317.415
20.000

337.540
4.961
7.504
3.618

16.083
16.083

353.623

10

2016
tkr.

0

226
29.392
29.618
29.618
2
17.309
749
18.060

314.973
314.973

7.180

340.213

369.831

125
318.359
40.000

358.484
0

8.044
3.303
11.347
11.347

369.831
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:

1(2016: 1)

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

Regulering skat vedrgrende tidligere ar........ccovvevivienenennnnns

Regulering af udskudt skat

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i

dattervirksomhe
er
Kostpris 1. januar 2017......ccevevirinernnnnenannnnn 31.658
TilgaNg e e 0
Kostpris 31. december 2017...........c..cccueen 31.658
Arets resultat ......c..eeveeneiieiieieiieieee e, -2.361
Opskrivninger 31. december 2017............... -2.361
Af- og nedskrivninger pa goodwill 1. januar 304
2077 et e aae
Arets nedskrivning........cc.evuvinieiiniiiiniinennen. 1.921
Af- og nedskrivninger pa goodwill 31. 2.225
december 2017.....cc.ovvriiiiiiiiiniiiniiennnennnen.
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017.. 27.072

Andre tilgodehavender

11

2017 2016 Note
tkr. tkr.

1

2
5.963 3.099
-40 521
0 42
5.923 3.662

3
Tilgodehavender i
Andre tilknyttede
vaerdipapirer virksomheder
500 433
0 1.129
500 1.562
0 0
0 0
274 2.395
134 -2.393
408 2
92 1.560

4

Andre tilgodehavender bestar af tilgodehavende renter og udbytter, 356 t.kr. og
tilgodehavender hos en udenlandsk fond pa 17.423 t.kr.



|IBDO

NOTER
Egenkapital

Selskabs-

kapital

Egenkapital 1. januar 2017.......cc.ceevveinneen. 125
Betalt udbytte....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiinen
Forslag til arets resultatdisponering...........
Egenkapital 31. december 2017.............. 125

Eventualposter mv.

Eventualforpligtelser

Overfort
overskud

318.359

-944

317.415

Forslag til
udbytte

40.000
-40.000
20.000

20.000

| alt
358.484
-40.000
19.056

337.540

Der verserer en uafsluttet skattesag vedrgrende tidligere regnskabsar, som kan medfgre
betaling og udgiftsfarelse af skat vedrerende tidligere regnskabsar.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Ingen.

12

Note
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for SF-Gruppen ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabsklasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primare aktiviteter,
herunder administrationsomkostninger mv.

Indtaegter af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning
pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordnin-
gen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
garelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter den indre
vaerdis metode.

Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af
resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede vaerdiansaettelses-
modeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse af en discounted
cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfart
til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af
maskinparken.

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder overfgres under egenkapitalen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode i det omfang, den regnskabsmaessige
vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Datter- og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et
eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke datter- og associerede virksomheders underbalance.

Vardiforringelse af anlagsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt
for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

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

Genindvindingsvaerdi er den hajeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgares
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestramme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Veaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
veaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke barsnoterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.

Skyldig skat 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 males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser
Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.



