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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. de-
cember 2019 for Kulsgaard Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsloven.

Det er min opfattelse at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegorelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Hillered, den 14. august 2020

Direktion

/A




BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
Side 3

DEN UAFHANGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Kulsgaard Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Kulsgaard Holding ApS for regnskabséret 1. januar — 31. decem-
ber 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Ars-
regnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 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
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narme-
re 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 gaeeldende 1 Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisi-
onsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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 le-
delsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
sette 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 mal er at opna hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vasentlig fejlinformation, nér sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vesentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pa disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af be-



BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 4

svigelser er hojere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilside-
settelse af intern kontrol.

e Opnar 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 udtryk-
ke 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 sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéaede revisionsbevis
er vesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gore opmarksom pa oplysninger herom i ars-
regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusi-
on. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vo-
res revisionspdtegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsatte driften.

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

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessi-
ge placering af revisionen samt betydelige revisionsmeassige observationer, herunder eventuelle be-
tydelige 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.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller
vores viden opnéet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vasentlig fejlinformati-
on.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med éarsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation 1 ledelsesberetningen.

Hellerup, den 14. august 2020

BHA Statsautoriseret Revision A/S
CVR.nr. 1896 79 01

V. Y
Pal]e%;se—n\
statsautoOriseret revisor

mne32856



SELSKABSOPLYSNINGER

Selskabet

Direktion

Associerede virksomheder

Revision

Pengeinstitutter

BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
Side 5

Kulsgaard Holding ApS
Hammersholt Erhvervspark 32
3400 Hillerod

Danmark

CVR nr. 34 68 79 86
Regnskabsar: 1. januar — 31. december

Hjemstedskommune: Hillerad

Jakob Mogens Evart

BOCAJ og BOKAJ Holding ApS (50%)
Hjemstedskommune: Hillerod

BHA Statsautoriseret Revision A/S

Tuborgvej 32
2900 Hellerup

Ringkjebing Landbobank A/S
Torvet 1
6950 Ringkebing
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet
Selskabets hovedaktivitet er at drive virksomhed gennem datterselskaber der driver virksomhed

med drift og udvikling af ejendomme, som efter direktionens skon er beslaegtet hermed.

Udvikling i regnskabsaret

Selskabets resultat og ekonomiske anses for utilfredsstillende.

Der forventes et positivt resultat for det kommende regnskabsér.

Begivenheder efter regnskabsarets udlob
Det er ledelsens opfattelse, at der ikke er indtradt betydningsfulde handelser efter regnskabsérets

udleb, som vasentligt vil kunne pavirke selskabets finansielle situation.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Kulsgaard Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-

stemmelser for en mindre klasse B virksomhed med tilvalg af enkelte regler for klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret 1 forhold til tidligere ar.

Om den anvendte regnskabspraksis kan der oplyses folgende.

Generelt om indregning og maling

[ resultatopgerelsen indregnes indtagter 1 takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. Endvidere indregnes alle omkostninger, herunder af- og
nedskrivninger i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes 1 balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde
selskabet og aktivets veerdi kan verdiansattes palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen nar det er sandsynligt at selskabet er forpligtet til at betale og for-
pligtelsen kan verdiansattes palideligt.

Ved forste indregning verdiansattes aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende vardiansat-
tes aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for de enkelte regnskabsposter.

RESULTATOPGORELSEN

Resultat af associerede og tilknyttede virksomheder
I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmassige andel af de enkelte tilknyttede og associerede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Finansielle poster

Finansielle indtagter og -omkostninger indeholder renteindtagter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende verdipapirer, gaeld og fremmed valuta samt amortise-
ring af finansielle aktiver og forpligtelser.

Selskabsskat og udskudt skat

Arets skat, som bestar af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremforselsberettiget skattemassige underskud,
indregnes med den veaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt.

Udskudt skat males efter galdsmetoden af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og
skattemaessige vaerdier af aktiver og forpligtelser.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS - fortsat

BALANCEN
Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder indregnes i balancen til anskaffelsessum.
Safremt anskaffelsessummen er lavere end nettorealisationsvardien, nedskrives der til denne lavere
veerdi.

Tilknyttede og associerede virksomheder med negativ realisationsvardi verdiansettes til DKK 0.
Safremt moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underba-
lance, indregnes en hensattelse hertil.

Ovrige finansielle anlaegsaktiver
Ovrige finansielle anlegsaktiver som ikke indgar i en handelsbeholdning maéles til amortiseret kost-
pris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender vardiansettes til amortiseret kostpris, hvilket her svarer til palydende veerdi med
fradrag af nedskrivning til imodegéelse af tab. Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag af en in-
dividuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Vardipapirer
Vardipapirer, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter borsnoterede obligationer og aktier, der
males til berskursen pa balancedagen.

Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter udskudt skat.

Gzeldsforpligtelser i ovrigt
Ovrige geldsforpligtelser indregnes til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af galdsforholdet.

Efterfolgende opgeres de til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede gaeldsforpligtelser
samt for variabelt forrentede gaeldsforpligtelser normalt svarer til den nominelle vaerdi.
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S
RESULTATOPGORELSE 1. januar - 31. december 2019
2019 2018
Note kr. kr.
BRUTTOPORTIENESTE ssummnsesansrsussunsssss sosusuvssnas -14.706 -14.688
RESULTAT FOR FINANSIELLE POSTER ............. -14.706 -14.688
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder. 1 -121.320 -807.917
Finansielle indt@®@gter .........ccccvvvevvienenciecieeeieeeeen. 2 123.364 277.278
Finansielle ud@ifter ..........cccooiiiiiiniiniiiieeeeeee, 3 1.536 0
RESULTAT FOR SEAT :.omssommmusssess susessumsnasnssss -14.198 -545.327
Skat af arets resultat...........cceeeveevieieeciieciieeie e 4 25.370 59.266
ARETS RESULTAT ....ccoovvimriineeieiee s -39.568 -604.593
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Udbytte for regnskabsaret ...........ccceceveevevienvenieniinnns 0 0
Reserve for opskrivning efter indre vaerdis metode ... -121.320 -807.917
Overtort TeslEL « o awsnsimsmmmsanmssisnmmsmms 81.752 203.324
-39.568 -604.593
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BALANCE pr. 31. december 2019

31-12-2019 31-12-2018

AKTIVER Note kr. kr.

Kapitalandele i associerede virksomheder.................. 4.840.257 4.961.577
FINANSIELLE ANLEGSAKTIVERTALT ............. 1 4.840.257 4.961.577
ANLEGSAKTIVER I ALT wsosnumamassssmmumnssen 4.840.257 4.961.577
Tilgodehavende hos associerede virksomheder ......... 3.018.146 2.107.282
TILGODEHAVENDER I ALT e 3.018.146 2.107.282
VZAERDIPAPIRER .....cocoiiiiiiiiiiiieeieeeesees 7 3.374.562 3.873.496
LIKVIDE BEHOLDNINGER .......cccccceiiiiiiiiiiienens 218.602 522.475
OMSZAETNINGSAKTIVER T ALT .....cccoeveeirccreneennee 6.611.310 6.503.253

ARTINER AL iiiiiniicininisiiiiniisissssismsiiisoiimmii 11.451.567 11.464.830
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BALANCE pr. 31. december 2019

PASSIVER

Anpartskapital .........ccoeiieriiiiiie e,
Reserve for opskrivning efter indre veerdis metode ...

OVETTOTt TESUITAL ...t e e e eeeeeeeeeeas

Skyldig selskabsakal. . s
Anden g&ld ......oooveiiieiee
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER T ALT

GELDSFORPLIGTELSER I ALT sunsssmmmessses

PASSIVER T ALT .....ccccooiniiiiiniiiiincnccecneeeen

Eventualposter m.v. ......ccecevvvviieiiiiieeeeie e,

Pantsatnnger og sikkerhedstillelser .............ccoc.......

Side 11
31-12-2019 31-12-2018
Note kr. kr.
80.000 80.000
4.800.257 4.921.577
6.479.735 6.397.983
5 11.359.992 11.399.560
15.773 57.770
75.802 7.500
91.575 65.270
91.575 65.270
11.451.567 11.464.830
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NOTER
2019 2018
kr. Kkr.

Note 1 - Kapitalandele i associerede virksomheder

Selskabs- Ejerandel Ejerandel

Hjemsted kapital % %

BOCAJ OG BOKAJ

HOLDING APS Hillerod 80.000 50% 50%
Anskaffelsessum, primo ...........cccoeevereieriiiieeieeeeeee e, 40.000 40.000
TIGANG ..o e 0 0
ASLGANG ..ot e, 0 0
Anskaffelsessum, Ultimo ........cccccoviiviiiieiiieeeeeeeeeee e eeeeee e, 40.000 40.000
Vaerdireguleringer, primo ...........ccooeeveeeeveeirieiieieeeee e, 4.921.577 5.729.494
ATELS TESUITAL ....veeovee e - 121.320 - 807.917
Udlodning af udbytte ..........ccovveeiiiiiiiiieeceeece e, 0 0
Vardiregulering, ultimo .......ccooveveienieieneieieecceee, 4.800.257 4.921.577
REGNSKABSMASSIG VZERDI, ULTIMO ....cccovveiieiiieene, 4.840.257 4.961.577

Det bemerkes, at der ikke er udarbejdet koncernregnskab, idet selskaberne ikke

overskrider de i Arsregnskablovens § 110 stk. 1 opregnede kriterier.

Note 2 - Finansielle indtagter

Finansielle indt@gter, OVIige .......cocevieivievieiriieeeeeeeeeeeeeee, 0 190.278
Mellemregning med associerede virksomheder ..............c..c........... 123.364 87.000
123.364 277.278

Note 3 - Finansielle omkostninger

Finansielle omKoStninger, @Vrige .........cccecveereeuecrevreveieereeeeeeeenee. 1.536 0
1.536 0

Note 4 - Skat af arets resultat
SKat af retS TESUILAL.....coneeeeee et ee e e e e e eeeeeeee e e e 23773 57.770

Regulering skat tidligere ar..........ccoceeveveveeeieineieriseriereeeeee e 1,597 1.496
25.370 59.266
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NOTER - fortsat

31-12-2019  31-12-2018

kr. kr.

Note S - Egenkapital
Anpartskapital primo/ultimo ...........ccoecveeieviiecieieeiieiececeeee, 80.000 80.000
Reserve for opskrivning efter indre vaerdis metode:
SaldO PIIMO «..eoviiiiiiit et 4.921.577 5.729.494
UADYHE ..ottt sttt 0 0
Henlagt af &rets resultat ...........cccocvevieeieiiiciieeieieee e - 121.320 - 807.917

4.800.257 4.921.577

Overfort resultat:

SaldO PrIMO ..eeeeiiiciict e 6.397.983 6.194.659
Overfort af AretS TESUILAL «.....eeeeeeeee e eeeeeeenaa o 81.752 203.324
Udbytte associeret virksomhed ..........c..ccooevvvevieeviiecieieeeeceee. 0 0
OVETTAIT L NESTE AT c.e oo e e e e e e e e reeeseen) 6.479.735 6.397.983
EGENKAPITAL T ALT ..o, 11.359.992  11.399.560

Anpartskapitalen betar af 1 stk. A anpart & nom. kr. 68.000 og
1 stk. B anpart & nom. kr. 12.000.

Note 6 - Eventualposter m.v.

Selskabet ikke péataget nogle eventualforpligtelser.

Note 7 - Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Selskabets vaerdipapirer ligger til sikkerhed overfor

tredjemand.

Note 8. Personaleudgifter

Gennemsnitlig antal ansatte .............ccocveveeieveeceecrieieeeee e, 0 0




