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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for CSD Invest ApS for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2018.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet 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.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 23. maj 2019
Direktion:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i CSD Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for CSD Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet 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
yderligere krav, der er galdende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er n@rmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uafhangighed

Vi er uafhaengige af selskabet i 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 henhold til disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 le-
delsen anser for ngdvendig 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
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde 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 mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej 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, nar sadan findes. Fejlin-
formationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores
konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er
hejere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammen-
svargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kon-
trol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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 sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

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 vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i rsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pa en sadan made, 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 revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mang-
ler 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 sikkerned om ledelsesberetningen.

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

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

Odense, den 23. maj 2019

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 307002 28

DN Sha
Brian Skovhus Jako
statsaut. revisor
mne27701
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter
Selskabet er et holdingselskab, hvis primare aktivitet er at eje kapitalandele.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2018 udviser et overskud pa 8.663.723 kr. mod et overskud pa
12.522.322 kr. sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital pa
48.743.770 kr.

| regnskabséret er der konstateret manglende indregning af kapitalandele i en associeret virksomhed,
der pavirker virksomhedens tidligere aflagte arsrapport. Der henvises til omtalen i anvendt
regnskabspraksis.

Begivenheder efter balancedagen

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

Resultatopgerelse

Note

kr.
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat

Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af andre vaerdipapirer og kapitalandele
Finansielle indteegter

Resultat fer skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foresldet udbytte indregnet under egenkapitalen
Reserve for nettoopskrivning efter indre vardi
Overfert resultat

CSD Invest ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
-7.126 -7.250
-7.126 -7.250

0 -2.740
8.670.849 12.516.688
0 15.624
8.663.723 12.522.322
0 0
8.663.723 12.522.322
54.000 52.800

0 -2.740
8.609.723 12.472.262
8.663.723 12.522.322
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Balance

Note  kr.

AKTIVER
Anleegsaktiver
4 Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Anlaegsaktiverialt

Omseatningsaktiver
Tilgodehavender
Andre tilgodehavender

Omsetningsaktiveri alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vardi

Overfort resultat
Foresldet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Geldsforpligtelser
Kortfristede galdsforpligtelser
Anden geeld

Geeldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis
Begivenheder efter balancedagen
Personaleomkostninger
Sikkerhedsstillelser

WM =

CSD Invest ApS
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2018 2017

0 3.896.573
44.865.871 36.005.947
44 . 865.871 39.902.520
44.865.871 39.902.520
3.885.024 0
3.885.024 0
3.885.024 0
48.750.895 39.902.520
80.000 80.000

0 3.865.323
48.609.770 35.891.648
54.000 52.800
48.743.770 39.889.771
7.125 12.749
7.125 12.749
7.125 12.749
48.750.895 39.902.520
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Arsregnskab 1. januar - 31. desember

Egenkapitalopggrelse

Reserve for

nettoopskrivnin Foresldet
g efter indre Overfert udbytte for

kr. Selskabskapital vardi resultat regnskabsaret | alt
Egenkapital 1. januar 2017 80.000 0 23.298.511 51.700 23.430.211
Korrektion af fundamental fejl 0 3.868.063 31.250 0 3.899.313
Korrigeret egenkapital

1. januar 2017 80.000 3.868.063 23.329.761 51.700 27.329.524
Overfert via resultatdisponering 0 -2.740 12.472.262 52.800 12.522.322
Valutakursreguleringer m.v. 0 0 35.976 0 35.976
Verdiregulering af

sikringsinstrumenter o] 0 53.649 0 53.649
Udloddet udbytte 0 0 0 -51.700 -51.700
Egenkapital 1. januar 2018 80.000 3.865.323 35.891.648 52.800 39.889.771
Afgang ved spaltning/salg af

virksomhed 0 -3.865.323 3.865.323 0 0
Overfert via resultatdisponering 0 0 8.609.723 54.000 8.663.723
Valutakursregquleringer m.v. 0 0 227.485 0 227.485
Verdiregulering af

sikringsinstrumenter 0 0 15.591 0 15.591
Udloddet udbytte 0 0 0 -52.800 -52.800
Egenkapital 31. desember 2018 80.000 0 48.609.770 54.000 48.743.770
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for CSD Invest ApS for 2018 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C. Der er i
regnskabsaret foretaget enkelte reklassifikationer af sammenligningstal i resultatopgerelsen, balancen
og noterne.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vasentlige fejl

| regnskabsaret er der konstateret manglende indregning af kapitalandele i en associeret virksomhed,
der pavirker virksomhedens tidligere aflagte arsrapport. Fejlen er korrigeret ved tilretning
sammenligningstal og primoegenkapital i indevarende regnskab. Korrektionen har i 2017 medfert, at
indtagter fra kapitalandele i associerede virksomheder er pavirket negativt med 2.740 kr.,
kapitalandele i associerede virksomheder er pavirket positivt med 3.896.573 kr. og egenkapitalen er
ligeledes pavirket positivt med 3.896.373 kr. Samlet er balancesummen og egenkapitalen pr. 31.
december 2017 forgget med 3.896.573 kr.

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrerende virksomhedens primeaere aktivitet,
der er afholdt i arets lgb, herunder omkostninger til administration mv.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

Efter den indre vardis metode indregnes en forholdsmaessig andel af resultat efter skat i de underlig-
gende virksomheder i resultatopgerelsen. Resultatandele efter skat i associerede virksomheder pree-
senteres i resultatopgerelsen som saerskilte linjer. For kapitalandele i associerede virksomheder fore-
tages alene forholdsmaessig eliminering af koncerninterne avancer/tab.

Finansielle indtaegter

Finansielle indtagter indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regnskabsaret. Finan-
sielle poster omfatter renteindtaegter m.v.

10
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males ved fagrste indregning til kostpris og efterfglgende til
den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre vardi opgjort efter modervirksomhedens regn-
skabspraksis med fradrag eller tillaeg af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagelsesmetoden. Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vardi males til
0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens
andel af den negative indre vardi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Hvis den regnskabs-
maessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hen-
satte forpligtelser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke
dattervirksomhedens underbalance. Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder
overfgres under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode, i det om-
fang den regnskabsmaessige verdi overstiger anskaffelsesvardien.

Ved ferste indregning males kapitalandele i associerede virksomheder til kostpris, dvs. med tillaeg af
transaktionsomkostninger. Kostprisen allokeres i overensstemmelse med overtagelsesmetoden, jf.
anvendt regnskabspraksis for virksomhedssammenslutninger.

Konstaterede mervaerdier og eventuel goodwill i forhold til den underliggende virksomheds regnskabs-
maessige indre vardi amortiseres i overensstemmelse med anvendt regnskabspraksis for de aktiver og
forpligtelser, som de kan henfgres til. Negativ goodwill indregnes i resultatopgerelsen.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder, der males til regnskabsmaessig indre veerdi, er underlagt
krav om nedskrivningstest, hvis der foreligger indikationer pa vaerdiforringelse.

Andre verdipapirer og kapitalandele

Vardipapirer og kapitalandele, der bestar af unoterede kapitalandele, males til dagsvaerdi pa
balancedagen med vardireguleringer i resultatopgerelsen over regnskabsposten indtaqgter af andre
vardipapirer og kapitalandele.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode omfatter nettoopskrivninger af kapitalande-
le i associerede virksomheder i forhold til kostpris. Reserven kan elimineres ved underskud, realisation
af kapitalandele eller &ndring i regnskabsmassige sken. Reserven kan ikke indregnes med et negativt
belgb.

Foresldet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinzre gene-
ralforsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sar-
skilt post under egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Andre gaeldsforpligtelser

Andre galdsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.

Dagsveerdi

Dagsveerdiansattelsen tager udgangspunkt i det primare marked. Hvis et primaert marked ikke eksi-
sterer, tages udgangspunkt i det mest fordelagtige marked, som er det marked, som maksimerer pri-
sen pa aktivet eller forpligtelsen fratrukket transaktions- og/eller transportomkostninger.

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsvaerdi, eller hvor dagsvardien oplyses, er kategoriseret
efter dagsveerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1: Veerdi opgjort ud fra dagsvardien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerende
marked.

Niveau 2: Vardi opgjort ud fra anerkendte vardiansattelsesmetoder pa baggrund af observerbare
markedsinformationer.

Niveau 3: Vardi opgjort ud fra anerkendte vardiansattelsesmetoder og rimelige sken foretages pa
baggrund af ikke-observerbare markedsinformationer.

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Begivenheder efter balancedagen

CSD Invest ApS
Arsrapport 2018

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vasentlig betydning for virksomhedens

finansielle stilling.

Personaleomkostninger

Virksomheden har ingen ansatte.

Finansielle anlaegsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2018
Afgang i drets lgb

Kostpris 31. december 2018

Vaerdireguleringer 1. januar 2018
Arets opskrivninger
Tilbagefagrsel af opskrivninger

Vaerdireguleringer 31. december 2018

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2018

Sikkerhedsstillelser

Kapitalandele i
associerede

Andre
vardipapirer og

virksomheder kapitalandele | alt
31.250 9.716.787 9.748.037
-31.250 0 -31.250

0 9.716.787 9.716.787
3.865.323 26.289.160 30.154.483
0 8.859.924 8.859.924
-3.865.323 0 -3.865.323
0 35.149.084 35.149.084

0 44.865.871 44.865.871

Virksomheden har ikke stillet pant eller anden sikkerhed i aktiver pr. 31. december 2018.
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