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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséaret 1. januar - 31.
december 2015 for TFR Holding ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2015.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 11. april 2016
Direktion:

Torben Frigaard Rasmussen
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Den uafhaengige revisors erkleeringer
Til kapitalejerne i TFR Holding ApS

Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for TFR Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015,
der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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 veaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har ud-
fort revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav

ifglge dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planleegger og udfarer
revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og
oplysninger i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder
vurderingen af risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for
virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en
konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurde-
ring af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er ri-
melige samt den samlede praesentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

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

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til &rsregnskabsloven gennemlzaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget
yderligere handlinger i tilleeg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er p& denne baggrund
vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Odense, den 11. april 2016
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Sgren Smedegaard Hvid
statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens veesentligste aktiviteter

Virksomhedens veesentligste aktiviteter er at eje kapitalandele og anden dermed besleaegtet
virksomhed

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens resultatopggrelse for 2015 udviser et overskud pd 628.068 kr. mod 1.437.442 kr.
sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2015 udviser en egenkapital pd 2.811.589 kr.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet betydningsfulde haendelser.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note  kr.
Andre eksterne omkostninger

Bruttoresultat
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indteegter

2 Finansielle omkostninger

Resultat far skat
3 Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat

TFR Holding ApS

Arsrapport 2015

2015 2014
-65.059 -11.005
-65.059 -11.005
583.180 1.457.950
136.230 773
-12.494 -14.678
641.857 1.433.040
-13.789 4.402
628.068 1.437.442
628.068 1.437.442
628.068 1.437.442
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Balance

Note  kr.

AKTIVER
Anlesegsaktiver

4  Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Anleegsaktiver i alt

Omseetningsaktiver

Tilgodehavender
Udskudte skatteaktiver
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Veerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
Omseetningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER
Egenkapital

5 Selskabskapital
Overfgrt resultat

Egenkapital i alt

Geeldsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser
Geeld til banker

Geeld til tilknyttede virksomheder
Skyldig selskabsskat

Anden geeld

Geeldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

1 Anvendt regnskabspraksis
6 Sikkerhedsstillelser
7 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

TFR Holding ApS

Arsrapport 2015

2015 2014
755.455 755.455
4.337.394 64.590
5.092.849 820.045
5.092.849 820.045
0 7.527
497.664 1.767.176
497.664 1.774.703
1.090.320 0
1.090.320 0
551.751 1.467.848
2.139.735 3.242.551
7.232.584 4.062.596
80.000 80.000
2.731.589 2.103.522
2.811.589 2.183.522
4.350.939 0
7.710 322.551
45.926 1.545.898
16.420 10.625
4.420.995 1.879.074
4.420.995 1.879.074
7.232.584 4.062.596
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for TFR Holding ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende virksomhedens primeere aktivitet,
der er afholdt i &rets lgb, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration,
lokaler, tab pa debitorer, ydelser pa operationelle leasingkontrakter m.v.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Posten omfatter modtagne udbytter fra dattervirksomheder i det omfang udbyttet ikke overstiger den
akkumulerede indtjening i dattervirksomheden i ejerperioden.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer
regnskabsaret. Posterne omfatter renteindtaegter og -omkostninger, herunder fra tilknyttede og
associerede virksomheder, deklarerede udbytter fra andre veerdipapirer og kapitalandele, finansielle
omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
andre veerdipapirer og kapitalandele, transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle
aktiver og forpligtelser.

Skat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i
konsolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Modervirksomheden er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-
vende dette underskud til nedsaettelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, der bestér af arets aktuelle selskabsskat, &rets sambeskatningsbidrag og sendring i udskudt
skat - herunder som fglge af eendring i skattesats - indregnes i resultatopggrelsen med den del, der
kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte i egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til kostpris. Modtaget udbytte,
der overstiger den akkumulerede indtjening i dattervirksomheden eller den associerede virksomhed i
ejerperioden, behandles som en reduktion af kostprisen.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele klassificeret som anlaegsaktiver males til kostpris.

Verdiforringelse af anleegsaktiver

Immaterielle og materielle anleegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virk-
somheder vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskriv-
ning. Safremt der er indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest for hvert enkelt ak-
tiv henholdsvis hver gruppe af aktiver, der genererer uafhaengige pengestrgmme. Aktiverne nedskri-
ves til genindvindingsverdien, som udger den hgjeste veerdi af kapitalvaerdien og nettosalgsprisen
(genvindingspris), safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi. Nedskrivning pa en grup-
pe af aktiver fordeles saledes, at der ferst nedskrives pa goodwill og derefter forholdsmeessigt pa de
gvrige aktiver.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er veerdiforringet. Hvis der fore-
ligger en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages nedskriv-
ning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pa veerdiforringelse pa individuelt nive-
au, vurderes pa portefgljeniveau for objektiv indikation for veerdiforringelse. Portefgljerne baseres pri-
meert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med selskabets risikostyrings-
politik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefaljer, er fastsat baseret pa historiske tabser-
faringer.

Nedskrivninger opggres som forskellen mellem den regnskabsmeessige veerdi af tilgodehavender og
nutidsveerdien af de forventede pengestrgmme, herunder realisationsveerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehaven-
de eller portefglje.

Veerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele males til dagsveerdi. Dagsveerdien opggares til kursvaerdien pa balanceda-
gen, safremt veerdipapirerne er bgrsnoterede, og en vaerdi beregnet ved hjelp af almindeligt anerkend-
te veerdiansaettelsesprincipper, safremt veerdipapirerne ikke er bgrsnoterede.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer, som uden hindring kan omseettes
til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdigendringer.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Egenkapital

Foreslaet udbytte

Udbytte, som foreslas deklareret for regnskabséaret, preesenteres som en szerskilt post under egenkapi-
talen.

Selskabsskat

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 betalte
acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrgrende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle - bortset fra virksomhedsovertagelser - er
opstéet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de til-
feelde, hvor opggrelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males ud-
skudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af for-
pligtelsen.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat
som fglge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle geeldsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtelser til amor-
tiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskel-
len mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden. | fi-
nansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasing-
kontrakter.

@vrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.
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Noter

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger i gvrigt

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

Arets regulering af udskudt skat

Finansielle anleegsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2015
Tilgang i arets lgb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december 2015

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2015

kr. Hjemsted

TFR Holding ApS

Dattervirksomheder
PISA Invest ApS

Selskabskapital

Arsrapport 2015
0 9.298
0 5.380
12.494 0
12.494 14.678
6.262 0
7.527 -4.402
13.789 -4.402
Kapitalandele i Andre
tilkknyttede  veaerdipapirer og
virksomheder kapitalandele | alt
755.455 64.590 820.045
0 4.337.394 4.337.394
0 -64.590 -64.590
755.455 4.337.394 5.092.849
755.455 4.337.394 5.092.849
Ejerandel Egenkapital Resultat
Odense 100,00 % 72.031.195 27.463.775

Selskabets anpartskapital har uzendret veeret 80.000 kr. det seneste ar.

Sikkerhedsstillelser

Ingen.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

Ingen.
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