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Ledelsespadtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret 01.07.2017 -
30.06.2018 for @rnskov M. ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30.06.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.07.2017 - 30.06.2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 30.11.2018

Direktion

Martin Bruun Jgrgensen
@rnskov
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Den uafhangige revisors erkleering om udvidet
gennemgang

Til kapitalejerne i @rnskov M. ApS

Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af 8rsregnskabet for @rnskov M. ApS for regnskabs8ret 01.07.2017 -
30.06.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.06.2018 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 01.07.2017 - 30.06.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erklaeringsstan-
dard for sma& virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter &rsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet “"Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af &rsregnskabet”. 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. Det er vores opfattelse, at det opndede bevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med 5rsregnskabs|oven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et &rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet 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
drsregnskabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planleegger og udfgrer
handlinger med henblik pd at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik p& at opnd yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestdr af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supple-
rende handlinger samt vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, 0g vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors erkleering om udvidet
gennemgang

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 udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
drsregnskabet eller vores viden opndet ved den udvidede gennemgang eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig 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 fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Esbjerg, den 30.11.2018

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Kim Ladegaard
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne32799
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at fungere som holdingselskab og i gvrigt drive investeringsvirksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udviser et underskud p& 1.704 t.kr., mod et overskud p& 2.695 t.kr. i 2016/17. Ledelsen
finder resultatet utilfredsstillende.

Egenkapitalen udggr efter overskudsdisponering 25.069 t.kr.
Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af
drsrapporten.
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Resultatopggorelse for 2017/18

2017/18 2016/17
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste/tab (53.447) 327.314
Personaleomkostninger 1 (438.522) (812.399)
Af- og nedskrivninger (3.000) 0
Driftsresultat (494.969) (485.085)
Indtaegter af kapitalandele i associerede
) (724.299) (327.748)
virksomheder
Andre finansielle indtaegter 2 1.787.908 5.348.011
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 (483.770)
Andre finansielle omkostninger 3 (2.511.457) (490.693)
Resultat fgr skat (1.942.817) 3.560.715
Skat af drets resultat 4 239.297 (865.896)
Arets resultat (1.703.520) 2.694.819
Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 52.900 250.000
Overfgrt resultat (1.756.420) 2.444.819
(1.703.520) 2.694.819
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Balance pr. 30.06.2018

2017/18 2016/17

Note kr. kr.

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 27.000 30.000
Materielle anlaegsaktiver 5 27.000 30.000
Kapitalandele i associerede virksomheder 3.026.335 3.788.024
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 7.561.750 7.450.000
Andre veerdipapirer og kapitalandele 1.000.000 500.000
Andre tilgodehavender 221.500 682.897
Finansielle anlaegsaktiver 6 11.809.585 12.420.921
Anlaegsaktiver 11.836.585 12.450.921
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.250 0
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 907.521 891.333
Udskudt skat 263.000 0
Andre tilgodehavender 571.995 1.082.780
Tilgodehavende selskabsskat 86.556 81.444
Tilgodehavender 1.830.322 2.055.557
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 43.343.692 40.025.044
Veaerdipapirer og kapitalandele 43.343.692 40.025.044
Likvide beholdninger 380 424.538
Omsaetningsaktiver 45.174.394 42.505.139
Aktiver 57.010.979 54.956.060
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Balance pr. 30.06.2018

Virksomhedskapital

Overfgrt overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Bankgaeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse
Skyldig selskabsskat

Anden gald

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

2017/18 2016/17
Note kr. kr.
80.000 80.000
24.935.851 26.692.271
52.900 250.000
25.068.751 27.022.271
2.000
2.000
30.728.135 26.711.437
57.500 48.125
325.370 187.712
748.008 748.995
7 83.215 235.520
31.942.228 27.931.789
31.942.228 27.931.789
57.010.979 54.956.060
8
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Egenkapitalopggrelse for 2017/18

Egenkapital
primo

Udbetalt
ordinaert udbytte
Arets resultat
Egenkapital
ultimo

Forslag til
Overfort udbytte for
Virksom- overskud eller regnskabs-
hedskapital underskud aret Ialt
kr. kr. kr. kr.
80.000 26.692.271 250.000 27.022.271
0 0 (250.000) (250.000)
0 (1.756.420) 52.900 (1.703.520)
80.000 24.935.851 52.900 25.068.751
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Noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt
Valutakursreguleringer
Dagsvaerdireguleringer

@vrige finansielle indtaegter

3. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt
Valutakursreguleringer
Dagsveaerdireguleringer

@vrige finansielle omkostninger

4. Skat af arets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere 8r

2017/18 2016/17
kr. kr.
338.890 618.730
25.000 65.000
62.410 123.978
12.222 4.691
438.522 812.399
1 1
2017/18 2016/17
kr. kr.
1.335.632 1.055.275
49.438 35.128

0 3.613.496

402.838 644.112
1.787.908 5.348.011
2017/18 2016/17
kr. kr.
353.592 279.413
102 0
1.961.762 0
196.001 211.280
2.511.457 490.693
2017/18 2016/17
kr. kr.

0 861.948
(265.000) 2.000
25.703 1.948
(239.297) 865.896
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Noter
Andre
anlaeg,
drifts-
materiel og
inventar
kr.
5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 30.000
Kostpris ultimo 30.000
Arets afskrivninger (3.000)
Af- og nedskrivninger ultimo (3.000)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 27.000
Tilgode-
Kapital- havender
andele i hos Andre veerdi-
associerede associerede papirer og Andre
virk- virk- kapital- tilgode-
somheder somheder andele havender
kr. kr. kr. kr.
6. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 17.828.015 7.450.000 500.000 682.897
Tilgange 0 111.750 500.000 221.500
Afgange (14.328.000) 0 0 (682.897)
Kostpris ultimo 3.500.015 7.561.750 1.000.000 221.500
Nedskrivninger primo (14.039.991) 0 0 0
Afskrivninger pa goodwill (92.229) 0 0 0
Nedskrivninger af goodwill (322.800) 0 0 0
Andel af drets resultat (240.134) 0 0 0
Tilbagefgrsel ved afgange 14.221.474 0 0 0
Nedskrivninger ultimo (473.680) 0 o o
Regnskabsmaessig vaerdi
3.026.335 7.561.750 1.000.000 221.500

ultimo

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
31.12.2019.

bestdr af et ansvarligt 18n, som tidligst forfalder
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Noter
Ejer-
andel
Hjemsted %
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Finance Facility ApS Herning 33,3
Retap Holding ApS Kgbenhavn 32,3
2017/18 2016/17
kr. kr.
7. Anden gzeld
Moms og afgifter 847 47.541
Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m. 15.670 98.204
Anden gaeld i gvrigt 66.698 89.775
83.215 235.520

I posten anden gzeld er indregnet afledte finansielle instrumenter vedrgrende optioner pa kgb og salg af

valuta pa nom. 500 t.EUR til aftalt kurs 746 med en indregnet negativ veerdi pd i alt 57 t.kr. Optionerne

kan udnyttes Igbende, dog senest primo 2020, og er anskaffet med henblik pd opnd gkonomisk fortjene-

ste.

8. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed over for et af selskabets pengeinstitutter er veerdipapirerne pantsat som sikkerhed for bank-

gaelden, nominelt 25.000 t.kr. Den regnskabsmaessige vaerdi af de pantsatte vaerdipapirer udggr pr.

30.06.2018 43.344 t.kr.

Til sikkerhed for bankgaeld i det associerede selskab Retap ApS, er der afgivet kaution herfor, dog be-

greenset til 250 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan méles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, vareforbrug og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risikoovergang
til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse
med salget og males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.
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Anvendt regnskabspraksis

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta mv.

Nedskrivning af finansielle aktiver
Nedskrivning af finansielle aktiver omfatter nedskrivning af finansielle aktiver, der ikke Isbende males til
dagsveerdi.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende veaerdipapirer, gzeld
og transaktioner i fremmed valuta samt tilleeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen
Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-

ninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende associerede virk-
somheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skennes ngdvendigt at afholde for at afvikle
forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede
brugstid, der fastsaettes pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af i hvilket omfang, at der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwill-
belgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har veeret muligt at udskille og
indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes palideligt, fastsaettes den til 10 &r. Brugs-
tiderne revurderes &rligt. De anvendte afskrivningsperioder udger 10 ar.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Andre veardipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede anparter og males til kostpris.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre veaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsatningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipa-
pir, der méles til dagsveerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.



