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L edel sespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. juli 2017 - 30. juni 2018 for Capital
Invest Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Det er vor opfattelse, at rsrapporten giver et retvisende billede af sel skabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2017 - 30. juni
2018.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

K gbenhavn, den 06/12/2018

Direktion

Hans-Christian Badker Jensen
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Den uafhaengige revisor srevisionspategning

Til kapitalgjernei CAPITAL INVEST HOLDING ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for CAPITAL INVEST HOLDING ApS for regnskabsaret 1. juli 2017 - 30.
juni 2018, der omfatter resultatopgerel se, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsioven. Det er vores opfattelse, at &rsregnskabet giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr 30. juni 2018 samt af resultatet af
selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli 2017 - 30. juni 2018 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar if@lge disse standarder og krav er neamere beskrevet i
revisionspategningens afsnit ” Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaangige af
selskabet i overensstemmel se med international e etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geddende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og
egnet som grundlag for vores konklusion.

L edelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel sen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl. Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne
til at fortsadte driften; at oplyse om forhold vedregrende 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 gare dette.

Revisorsansvar for revisionen af regnskabet

Voresmdl er at opnahgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vassentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfaresi overensstemmelse med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaddendei Danmark, altid vil afdakke vassentlig fejlinformation, nar sédan findes. Fejlinformationer kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel se pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne tragffer pa grundlag af arsregnskabet.Som led i en revision, der udfaresi
overensstemmel se med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er gaddende |
Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

|dentificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sasmmensvaargel ser, dokumentfal sk, bevidste udel adel ser,
vildledning eller tilsidesadtelse af intern kontrol.

Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
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revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, 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 skan 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 vassentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsadte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vassentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaaksom
pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke laangere kan
fortsadte driften.

Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder paen
sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledel se om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesber etningen

Ledelsen er ansvarlig for ledel sesheretningen. Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke

ledel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om ledel sesberetningen. |
tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at |asse ledel sesberetningen og i den
forbindel se overveje, om |edel sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation. V ores ansvar er
derudover at overveje, om ledel sesberetningen indeholder kraavede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven. Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattel se, at |edel sesberetningen er i
overensstemmel se med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledel sesberetningen.

Stege, 06/12/2018

Kirsten Kirkhoff , mne9390

statsautoriseret revisor

KIRKHOFF, STATSAUTORISERET REVISIONSANPARTSSELSKAB
CVR: 30351002
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L edelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at drive investeringsvirksomhed, herunder investering i vaardipapirer.

Ussedvanlige forhold

Der har ikke vagret usasdvanlige forhold i arets | gb.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der har ikke vagret usikkerhed ved indregning og maling.

Vaesentlige eendringer i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets resultat anses for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets udlgb

Der har ikke vagret vaesentlige begivenheder efter regnskabsarets udlab.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Der er foretaget tilvalg af enkelte regler i regnskabsklasse C.
| overensstemmelse med Arsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

| modsaetning til tidligere ar er kapitalandele i unoterede sel skaber opfert som anlaggsaktiver. | tidligere ar er
disse kapitalandele opfart som omsadningsaktiver.

Den anvendte regn sk a bs praksis er sdledes:

Generelt om indregning og maling

| resultatopgerel sen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaardiregul eringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerel sen indregnes ligel edes alle omkostninger, herunder
afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnesi balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaardi kan males pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaardi kan méles palideigt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterf@lgende males aktiver og forpligtel ser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over |gbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tillasg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og
nominelt belgb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtel sens | gbetid.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsregnskabet
aflaagges, og som vedrarer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnesii resultatopgerel sen som en
finansiel post.

Tilgodehavender, gadd og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
malestil balancedagens valutakurs. Forskellen mellem bal ancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller gaddens opstden indregnes i resultatopgerel sen under finansielle indtaegter og
omkostninger.

Resultatopger elsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til &rsregnskabslovens § 32 er nettoomsagtningen ikke oplyst i arsregnskabet.
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Nettoomsagtning

Sel skabets hovedaktivitet er at investere i vaadipapirer m.m.. Selskabets indtasgter bestar af afkast fradissei
form af renter, udbytter samt realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab.

Der foretages fuld periodisering af renter.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter husleje, kontoromkostninger, honorarer til radgivere mm.

Resultat af kapitalandelei dattervirksomheder og associer ede virksomheder

| modervirksomhedens resultatopgerel se indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

| modervirksomhedens resultatopgarel ser indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede
virksomheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab.

Finansielle poster
Finansielle indtasgter og omkostninger indeholder renteindtasgter og renteomkostninger, realiserede og

urealiserede kursgevinster og kurstab vedragrende finansielle anlaggsaktiver. Finansielle indteegter indregnes
med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat af aretsresultat

Modervirksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af sel skabets danske
dattervirksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor koncernforhol det
opstar og udgar pa det tidspunkt, hvor koncernforholdet ophgrer.

M odervirksomheden er administrationssel skab for sambeskatningen og afregner som falge heraf alle
betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske sel skabsskat fordeles ved afregning af sambeskatni ngsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
til nedsadtel se af eget skattemaessigt overskud.

Arets skat, der bestér af arets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel sen

med den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfarestil
posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

M aterielle anlaegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver malestil kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaardi efter afsluttet brugstid.
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Kostprisen omfatter anskaffel sesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linesare af skrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

o

Driftsmateriel og inventar 5ar

Kapitalandelei dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmaessige andel af
virksomhedernes indre vaardi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tillagy af
urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillagg eller fradrag af resterende vaadi af positiv eller
negativ goodwill opgjort efter overtagel sesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabbsmaessig negativ indre vaadi
malestil 0 kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang
tilgodehavendet er uerholdeligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel se til at
daekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende bel gb under hensatte
forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaardis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaessige
vaadi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendel sen af
arsrapporten for selskabet, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Ved kab af virksomheder anvendes overtagel sesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opgerelse af
goodwill.

Andre vaardipapirer og kapitalandele omfatter kapitalandele i unoterede selskaber, der males til dagsvaardien
pa balancedagen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender malestil amortiseret kostpris, hvilket seadvanligvis svarer til nominel vaadi. Der
nedskrives il nettorealisationsvaardien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Andreveerdipapirer og kapitalandele

Andre vaadipapirer og kapitalandele indregnet under omsagtningsaktiver omfatter noterede aktier og
obligationer og lignende vaardipapirer, der malestil dagsvaadien pa balancedagen.

Andrefinansiele instrumenter

Uafviklede handler med finansielle instrumenter optages til dagsvaardi. Uafviklede finansielle instrumenter
indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden gadd.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytte
indregnes som en forpligtel se pa tidspunktet for vedtagel se pa generalforsamlingen.
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Selskabsskat og udskudt skat

Selskabet hadter som administrationssel skab for dattervirksomhedernes sel skabsskatter over for
skattemyndighederne.

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende aktuel skat indregnesi balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster og for betalte
acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som "Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag” eller " Skyldigt sambeskatningsbidrag”.

Udskudt skat males efter den bal anceorienterede gaddsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaardi af aktiver og forpligtel ser opgjort pa grundlag af den planlagte
anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtel sen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfersel sherettiget skattemasssigt underskud, malestil
den vaadi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtel ser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle
udskudte nettoskatteaktiver malestil nettorealisationsveadi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med
balancedagens lovgivning vil veare gaddende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.
AEndring i udskudt skat som falge af andringer i skattesatser indregnesi resultatopgarel sen bortset fra
poster, der fares direkte pa egenkapitalen.

Gaddsforpligtelser

Gaddsforpligtelser, som omfatter gadd til leverandarer samt anden gadd, malestil amortiseret kostpris,
hvilket ssadvanligvis svarer til nominel vaadi.

CVR-nr. 35836098
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Resultatopgerelse 1. jul. 2017 - 30. jun. 2018

Note 2017/18 2016/17

kr. kr.

Bruttoresultat .........coooveoiiiicreee s 33.907.576 8.142.198
Resultat af ordinaar primaar drift ......ccocverininieieresese e 33.907.576 8.142.198

Indteegter af andre kapitalandele, vaardipapirer og 8.000.095 4.244.347

tilgodehavender, der er anlaggsaktiver ........cccecvvceevenceviesieene

Andrefinansielle indtaagter .........ccooeveeieiiece e 6.710 0
Andrefinansielle omkostninger ........cccovveiiieiciene e -5.700 -24.970

Ordinaert resultat far skat .......cccccveeeviereece e 41.908.681 12.361.575

Skat af AretSTESUITAL .......ccevevereeerereieie e 1 -126.789  -1.858.960

ANAIE SKAITEN ... -39.877 0

ATEtSTESUILAL .....cooveciccce e s 41.742.015 10.502.615

Fordlag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode ............. 7.928.037 4.024.223
OVErfart reSUltal ........occeeeeeieeeeseere e e 33.813.978 6.478.392
= OSSP 41.742.015 10.502.615
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Balance 30. juni 2018

Aktiver

Andre anlag, driftsmateriel og inventar

Materielle anlasgsaktiver under udfgrelse ........cccoveveevveenee.

Materielle anlagsaktiver i alt
Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder ...

Andre vaadipapirer og kapitalandele
Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlasgsaktiver i alt ................

Tilgodehavender hos associerede virksomheder ...

Tilgodehavende skat ................

Andre tilgodehavender
Tilgodehavender i alt

Andre vaadipapirer og kapitalandele
Veaxdipapirer og kapitalandelei alt

Likvide beholdninger

Omsagningsaktiver i alt

Aktiver ialt ...

Note

3

2017/18
Kr.
1.235.113
140.000

1.375.113

21.140.711
1.716.667
93.115.582

115.972.960

117.348.073

4.115.884
2.265.138
8.996.815

15.377.837
65.113.044
65.113.044

7.819.808
88.310.689

205.658.762
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2016/17
kr.
1.235.113
0

1.235.113

13.711.804
1.716.667
57.042.788

72.471.259

73.706.372

1.925.211
1.155.264
11.271.516

14.351.991
66.627.194
66.627.194

3.461.242
84.440.427

158.146.799
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Balance 30. juni 2018

Passiver
Note

Registreret kapital MV. .....oocoooiiiiicecee e
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode
Overfart resultat

Egenkapital i @lt ......ccoeivveeeeeece e
Hensadtelse til udskudt SKat .......cccoveeveeinniereee e
Hensatte forpligtelser i alt

Gadd til DanKer ......oc.ooiie
Leverandarer af varer og tjenesteydelser .........ccoovvveveieienennenn
Gaddsforpligtelser til tilknyttede virksomheder ..o
SKyldig SelSKaDSSKEL ........cccvvevierieirieeeriee e

Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til
SOCIAl SIKIING c.veeeeeiieecie e

Gadd til selskabsdeltagereog ledelse ...
Kortfristede gaddsforpligtelser i alt ........cccoevevvvevenivcenene

Gaddsforpligtelser i alt .....ococoeeeiieeceseeee e

Passiver i alt

2017/18
Kr.
150.000
18.068.653
40.485.300

58.703.953
24.229
24.229

18.665.740
88.098
16.149.183
2.149.908

79
109.877.572
146.930.580

146.930.580

205.658.762

Side 14 af 17

2016/17
kr.
150.000
10.140.616
6.671.322

16.961.938
0
0

14.605.923
97.500
13.076.474
3.507.112

157.063
109.740.789
141.184.861

141.184.861

158.146.799
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Egenkapitalopgerelse 1. jul. 2017 - 30. jun. 2018

Registreret Rmve_for_
kapital nettoops!mvnmg Overfert | alt
my. efte_:r indre resultat
vagr dis metode
kr. Kkr. kr. Kr.
Egenkapital, primo .......cccocovevivieevececeeceee 150.000 10.140.616 6.671.322 16.961.938
AretSresUItal ....ooveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 7.928.037 33.813.978 41.742.015
Egenkapital, ultimo ......cccccvevvveeieeeceee e 150.000 18.068.653 40.485.300 58.703.953
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Noter

1. Skat af aretsresultat

Side 16 af 17

2017/18 2016/17
Kr.
Aktuel skat -102.560 -1.820.284
AEndring af udskudt skat -24.229 -38.676
-126.789 -1.858.930

2. Materielle anlasgsaktiver i alt
Andre Anlzeg Materielle

anlasgsaktiver

MV Under udferelse
Kr. Kr.
Kostpris primo 1.235.113 0
Tilgang i aret 0 140.000
Kostprisultimo 1.235.113 140.000
Regnskabsmaessig vaer di ultimo 1.235.113 140.000
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3. Finansielle anlagsaktiver i alt

Kapitalandel Kapitalandel __ . Andre
A : . vaa dipapirer
i tilknyttet i associeret 0q kapital-
virksomhed virksomhed =~ %9%%P
andele
kr. Kr. kr.
Kostpris primo 3.643.246 1.716.667 57.013.946
Tilgang 0 0 6.530.483
Afgang -571.188 0 0
Kostprisultimo 3.072.058 1.716.667  1.716.667
Nettoopskrivninger primo 10.068.558 0 0
Opskrivning i aret 12.681 0 29.571.153
Andel i aretsresultat jf. note 7.987.414 0 0
Nettoopskrivninger ultimo 18.068.653 0 29571.153
Regnskabsmaessig vaer di ultimo 21.140.711 1.716.667 93.115.582
Kapitalandel i tilknyttet virksomhed omfatter:
Navn, retsform og hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets
’ resultat
Capital Advizors ApS, Kgbenhavn 100,00%  21.140.711 7.987.414
Kapitalandel i associeret virksomhed omfatter:
Ragunda Invest ApS, Kgbenhavn 33,33%  4.997.419 -98.803

4. Information om gennemsnitligt antal ansatte

2017/18 2016/17
Gennemsnitligt antal anSatte ..........c.ccccvererieiieieree e 0 0
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