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PARTNER REVISION

Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 for
Stubkjer Invest og Kapital ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig, og efter min opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herning, den 9. maj 2016

Direktion
Villy Vraa Nielsen
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PARTNER REVISION

Den uafhezengige revisors erkleringer

Til anpartshaverne i Stubkjeer Invest og Kapital ApS

Pategning pd Arsregnskabet

Vi har revideret rsregnskabet for Stubkjer Invest og Kapital ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnska-
bet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et Arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nodvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pé grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk
revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og udferer revisionen for at
opn hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belab og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for veesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for selskabets udarbejdelse af et arsregn-
skab, der giver et retvisende billede. Formélet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende

efter omstendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kon-
trol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om

ledelsens regnskabsmassige sken er rimelige samt den samlede preesentation af &rsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstrazkkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors erklzeringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver.og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret 1.
januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at
oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Herning, den 9. maj 2016

Partner Revision
statsautoriserct revisionsaktieselskab
CVR-nr. 158077 76

()\om Dma\

Tommy H. Andersen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

PARTNER REVISION

Selskabet

Direktion

Revision

Bankforbindelser

Modervirksomhed

Stubkjeer Invest og Kapital ApS
Dalgasgade 25, 11.
7400 Herning

Telefon: 70277375

CVR-nr.: 34087598

Stiftet: 20. december 2011
Hjemsted: Herning

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Villy Vraa Nielsen

Partner Revision statsautoriseret revisionsaktieselskab
Industrivej Nord 15
7400 Herning

Sydbank A/S
Dalgasgade 22
7400 Herning

Danske Bank A/S
Dalgasgade 27
7400 Herning

Stubkjer Invest A/S
Stubkjer Holding A/S (ultimativt moderselskab)
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PARTNER REVISION

Ledelsesberetning

Selskabets veesentligste aktiviteter
Selskabet driver investeringsaktivitet, primaert i portefeljevirksomheder.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Ledelsen anser 4rets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsérets udleb

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vaesentligt.
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PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Stubkjer Invest og Kapital ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for en klasse B-virksomhed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar og aflegges i danske kroner.

Generelt om indregning og miling

| resultatopgorelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes veerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefersler som felge af zndrede
regnskabsmaessige sken af belob, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragh sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan méles pélideligt.

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

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten afleegges, og som vedrgrer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Finansielle poster

Finansielle indtzgter og omkostninger indeholder renteindtaegter og renteomkostninger, realiserede og u-
realiserede kursgevinster og kurstab vedrerende veerdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta.
Finansielle indtagter og omkostninger indregnes med de beleb, der vedrerer regnskabséret.

Andre eksterne omKkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Skat af arets resultat

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

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

Anvendt regnskabspraksis

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 anlzegsaktiver
Tilgodehavender

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

Veaerdipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsetningsaktiver, males til dagsveerdi pa balan-
cedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter.

Egenkapital - udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en serskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbyt-
te indregnes som en forpligtelse pd tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belab, der kan beregnes pa
grundlag af &rets 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 hafter Stubkjeer Invest og Kapital ApS solidarisk og ubegranset over for
skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa udbytter opstéet inden for sambeskatnings-
kredsen.

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

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-
rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil pavirke sterrelsen af udskudte
skatteforpligtelser og skatteaktiver. Udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver indregnes med 22 %.
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PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Geldsforpligtelser
Andre geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel vardi.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31, december

PARTNER REVISION

Note 2015 2014

Andre 'ﬁnansiellé indtegter 16.189.461 18.526.191

1 Andre finansielle omkostninger -2.643 -204.691

Andre eksterne omkostninger -90.055 -148.933

Resultat for skat 16.096.763 18.172.567

2  Skat af drets resultat -4,029.521 -3.519.158

Arets resultat 12.067.242 14.653.409
Forslag til resultatdisponering:

Overfares til overfort resultat 12.067.242 14.653.409

Disponeret i alt 12.067.242 14.653.409
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Balance 31. december

PARTNER REVISION

Aktiver

Note 2015 2014
Anlazegsaktiver
Andre tilgodehavender 0 35.000.000
Finansielle anlzgsaktiver i alt 0 35.000.000
Anlzegsaktiver i alt 0 35.000.000
Oms=etningsaktiver
Andre tilgodehavender 35.793.637 0
Tilgodehavender i alt 35.793.637 0
Verdipapirer 28.141.864 30.710.791
Veardipapirer i alt 28.141.864 30.710.791
Likvide beholdninger 23.118.825 20.799.752
Omsztningsaktiver i alt 87.054.326 51.510.543
Aktiver i alt 87.054.326 86.510.543
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Balance 31. december

PARTNER REVISION

Passiver
Note 2015 2014

Egenkapital

3 Anpartskapital 5.000.000 5.000.000

4 Overfort resultat 40.570.384 28.503.142
Egenkapital i alt 45.570.384 33.503.142
Hensatte forpligtelser

5 Hensattelser til udskudt skat 931.943 1.251.100
Hensatte forpligtelser i alt 931.943 1.251.100
Gzldsforpligtelser
Geld til tilknyttede virksomheder 37.483.187 49.374.809
Selskabsskat 3.008.358 2.268.058
Anden geld 60.454 113.434
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 40.551.999 51.756.301
G=ldsforpligtelser i alt 40.551.999 51.756.301
Passiver i alt 87.054.326 86.510.543

6 Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

7 Eventualposter
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PARTNER REVISION

Noter

2015 2014
1.  Andre finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 0 188.412
Andre renteomkostninger 2.643 16.279
2.643 204.691
2.  Skat af drets resultat
Skat af &rets skattepligtige indkomst 3.008.358 2.268.058
Arets regulering af udskudt skat 387.191 1.251.100
Regulering af tidligere &rs skat 697.514 0
Regulering af udskudt skat ultimo til 22 % -63.542 0
4.029.521 3.519.158
31/12 2015 31/12 2014
3.  Anpartskapital
Anpartskapital 1. januar 5.000.000 5.000.000
5.000.000 5.000.000
4, Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 28.503.142 13.849.733
Arets overfarte overskud eller underskud 12.067.242 14.653.409
40.570.384 28.503.142
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PARTNER REVISION

Noter

31/12 2015 31/12 2014

S. Henszettelser til udskudt skat

Henseettelser til udskudt skat 1. januar 1.251.100 0
Udskudt skat af arets resultat 323.649 1.251.100
Regulering af tidligere rs udskudte skat 697.514 0
Omfordelt til aktuel skat sidste ar -1.340.320 0

931.943 1.251.100

Udskudt skat pahviler falgende poster:
Omseatningsaktiver 931.943 1.251.100

931.943 1.251.100

6. Pantssetninger og sikkerhedsstillelser

Bankindestiende p& 5,2 mio. kr. er deponeret til opfyldelse af betalingsforpligtelse pa rest
commitment pé 4,9 mio. kr. vedrerende investering i veerdipapirer.

7. Eventualposter
Eventualforpligtelser
Selskabet er forpligtet til at indbetale resterende commitment pd 9,6 mio. kr. vedrgrende
investering i veerdipapirer.

Sambeskatning

Selskabet indgr i den nationale sambeskatning med Stubkjeer Holding A/S som administrations-
selskab og hafter ubegrenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samle-
de selskabsskat.

Selskabet hafter ubegrenset 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 fremgér af ars-
regnskabet for administrationsselskabet.
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