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Ledelsespitegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017 for TNM Invest ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2017 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-

aret 1. januar - 31. december 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Redovre, den 31. maj 2018

Direktion

Jens Larsen
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Den uafhgengige revisors revisionspategning

Til ejeren af TNM Invest ApS
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for TNM Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 1 overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er neer-
mere beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af rsregnskabet*.
Vi er uathangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vores ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnéede revisionsbevis er tilstrekkeligt 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 over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 udar-
bejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen ent-
en har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ
end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategn-
ing med en konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en ga-
ranti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revisio-
n og de yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation,
nar sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som veasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel-
se pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhgengige revisors revisionspategning

Som led 1 en revision, der udferes 1 overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er geeldende 1 Danmark, foretager vi faglige vurderinger og oprethold-
er professionel skepsis under revisionen. Herudover:

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af in-
tern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
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 regnskabsmessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vee-
sentlig 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 usikker-
hed, skal vi 1 vores revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskab-
et eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstrekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisions-
pategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere
kan fortsatte driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og
begivenheder pa en sdidan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaes-
sige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuel-
le betydelige mangler 1 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.
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Den uafhgengige revisors revisionspategning

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

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger 1
henhold til arsregnskabsloven.

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

Kebenhavn, den 31. maj 2018

Agenda Revision
Godkendt Revisionsanpartsselskab
CVR-nr. 32 16 05 65

Zeljko Andjelic
Registreret revisor
MNE-nr. mne34263
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Selskabsoplysninger

Selskabet

Direktion

Revision

Pengeinstitut

TNM Invest ApS

c/o Combi Byg A/S

Valhgjs Alle 160

2610 Rodovre

CVR-nr.: 37 54 86 69
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december 2017
Stiftet: 12. januar 2016

Regnskabsér: 3. regnskabséar

Hjemsted: Rodovre

Jens Larsen

Agenda Revision

Godkendt Revisionsanpartsselskab
Gammeltorv 6

1457 Kebenhavn K

Sparkassen Sjalland
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets formél er at besidde kapitalandele 1 andre selskaber

Usikkerhed ved indregning og méling
Der er ikke forekommet usikkerhed ved indregning og maling i arsrapporten.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2017 udviser et overskud pa kr. 4.796.641, og selskabets
balance pr. 31. december 2017 udviser en egenkapital pa kr. 12.946.750.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for TNM Invest ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabslov-
ens bestemmelser for virksomheder 1 regnskabsklasse B med tilvalg fra hgjere klasser.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret 1 forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2017 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter 1 takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardire-
guleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle om-
kostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes 1 balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt.

Forpligtelser indregnes i1 balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lobetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belob.

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

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen 1 arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsa&tning ik-
ke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.
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Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkost-
ninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vaerdi-
papirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleg og
godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I virksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virk-
somheders resultat efter skat efter eliminering af forholdsmassig andel af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af rets aktuelle selskabsskat og &ndring i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den
del, der kan henfores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill

Fortjeneste eller tab ved afh@ndelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opgeres
som forskellen mellem atha@ndelsessummen og den regnskabsmessige vardi af nettoaktiver pa
salgstidspunktet inkl. ikke-afskrevet goodwill og forventede omkostninger til salg eller afvikling.

Ved keb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomhe-
ders identificerede aktiver og forpligtelser males til dagsvardi pa erhvervelsestidspunktet. Der
indregnes en hensat forpligtelse til dekning af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte
omstruktureringer i den erhvervede virksomhed 1 forbindelse med kebet. Der tages hensyn til
skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem kostpris og dagsverdi af overtagne identificerede akti-
ver og forpligtelser, inkl. hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under immaterielle
anlaegsaktiver og afskrives systematisk over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af
den gkonomiske levetid. Goodwill fra erhvervede virksomheder kan reguleres indtil udgangen af
aret efter anskaffelsen.

Goodwill afskrives over den vurderede ekonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af ledel-
sens erfaringer inden for de enkelte forretningsomréder. Goodwill afskrives line@rt over afskriv-
ningsperioden, der udger 10. Afskrivningsperioden er fastlagt ud fra en vurdering af, at der er
tale om strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtje-
ningsprofil.

This document has esignatur Agreement-1D: f53bcfebjntk11580033



Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder méles til den forholdsmeessige
andel af virksomhedernes indre vardi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag el-
ler tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleg eller fradrag af resterende
veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmeessig negativ
indre vaerdi males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, 1
det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. I det omfang modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i1 dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som
reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen, i det omfang
den regnskabsmassige vardi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forven-
tes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for TNM Invest ApS, bindes ikke pa opskriv-
ningsreserven.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opgerelse
af goodwill.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele, anlaegsaktiver

Verdipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og obligationer, males til
dagsvaerdi pa balancedagen. Ikke-bersnoterede kapitalandele méles til kostpris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objek-
tiv indikation pa, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vardiforringet.
Hvis der foreligger en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet,
foretages nedskrivning pa individuelt niveau.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, der bestar af barsnoterede aktier og obligationer, males til dags-
verdi pa balancedagen. Ilkke-bersnoterede kapitalandele males til kostpris.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode i1 selskabets arsregnskab omfatter
nettoopskrivning af kapitalandele 1 dattervirksomheder og associerede virksomheder i forhold til
kostpris.

This document has esignatur Agreement-1D: f53bcfebjntk11580033



Anvendt regnskabspraksis

Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en sarskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en for-
pligtelse pé tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster
samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmessig og skattemassig vaerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettiget skattemaessigt under-
skud, méles til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juri-
diske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver méles til nettorealisationsverdi.

Galdsforpligtelser

Gealdsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt anden
gaeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december 2017

Note 2017 2016
kr. kr.

Bruttotab -8.614 -8.141
Regulering af kapitalandele i associerede virksomheder 1 4.837.746 1.547.735
Finansielle indtegter 2 11.134 3.792
Finansielle omkostninger -43.625 0
Resultat for skat 4.796.641 1.543.386
Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat 4.796.641 1.543.386
Foreslaet udbytte 285.800 103.400
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode -3.916.278 68.566
Overfort resultat 8.427.119 1.371.420

4.796.641 1.543.386

11

This document has esignatur Agreement-1D: f53bcfebjntk11580033



Balance pr. 31. december 2017

Aktiver

Kapitalandele 1 associerede virksomheder
Andre vardipapirer og kapitalandele

Finansielle anlaegsaktiver

Anlzgsaktiver i alt

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Verdipapirer

Veardipapirer
Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2017 2016

kr. kr.
3 9.421.091 5.583.345
231.375 225.000
9.652.466 5.808.345
9.652.466 5.808.345
1.124.784 922.337
252.000 24.751
1.376.784 947.088
508.440 0
508.440 0
1.415.210 1.504.226
3.300.434 2.451.314
12.952.900 8.259.659
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Balance pr. 31. december 2017

Note 2017 2016
kr. kr.

Passiver

Virksomhedskapital 50.000 50.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 1.469.150 5.385.428
Overfort resultat 11.141.800 2.714.681
Foreslaet udbytte for regnskabséret 285.800 103.400
Egenkapital 4 12.946.750 8.253.509
Anden gald 6.150 6.150
Kortfristede gaeldsforpligtelser 6.150 6.150
Gealdsforpligtelser i alt 6.150 6.150
Passiver i alt 12.952.900 8.259.659
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Noter til Arsrapporten

1

Regulering af kapitalandele i associerede virksomheder

Regulering i associerede virksomheder

Finansielle indtaegter

Renteindtegter fra associerede virksomheder
Andre finansielle indtegter

2017 2016
kr. kr.
4.837.746 1.547.735
4.837.746 1.547.735
2.447 3.379
8.687 413
11.134 3.792
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Noter til Arsrapporten

2017 2016
kr. kr.
3 Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2017 197.917 218.750
Tilgang 1 érets lob 7.920.691 0
Afgang i érets lob -166.667 -20.833
Kostpris 31. december 2017 7.951.941 197.917
Verdireguleringer 1. januar 2017 5.385.428 5.316.861
Arets afgang -4.051.967 -389.864
Arets resultat 1.135.689 1.958.431
Udbytte modtaget -1.000.000 -1.500.000
Verdireguleringer 31. december 2017 1.469.150 5.385.428
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017 9.421.091 5.583.345
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig sdledes:

Navn Hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets resultat
Combi Byg Holding A/S Redovre 33,33% 27.015.271 3.250.821
J.M.R.M. Invest ApS Redovre 25% 1.667.605 208.759
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Noter til Arsrapporten

4 Egenkapital

Reserve for
nettoopskriv-
ning efter Foreslaet ud-
den indre bytte for
Virksomheds- verdis meto-  Overfort regnskabs-
kapital de resultat aret I alt
Egenkapital 1. januar 2017 50.000 5.385.428 2.714.681 103.400 8.253.509
Betalt ordinaert udbytte 0 0 0 -103.400 -103.400
Arets resultat 0 -3.916.278 8.427.119 285.800 4.796.641
Egenkapital 31. december 2017 50.000 1.469.150 11.141.800 285.800  12.946.750

Selskabskapitalen bestar af 50 anparter a nominelt kr. 1.000. Ingen anparter er tillagt serlige
rettigheder.
Der har ikke veret @ndringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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