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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 for
Panama Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver drsregnska-
bet 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.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kastrup, den 3. maj 2018

Direktion

Philip Ladevig Laustsen
Direktgr

Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017 1
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til anpartshaveren i Panama Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Panama Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. /Krsregnskabet ud-
arbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet 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 i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uaf-
haengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA'’s Etis-
ke regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etis-
ke forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbe-
vis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaet-
te driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde &rs-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. H@j grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en re-
vision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlin-
formationer kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af &rsregnskabet.
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhangige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af
intern kontrol.

Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge 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.

Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017 3
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhangige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med 3rsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 3. maj 2018

Martinsen

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Leif Tomasson
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 25346
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Selskabsoplysninger
Selskabet Panama Holding ApS
Fuglebaekvej 2 A
2770 Kastrup
CVR-nr.: 38 05 95 56
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
2. regnskabsar
Direktion Philip Ladevig Laustsen, Direktgr
Revision Martinsen

Associeret virksomhed

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
@ster Allé 42

2100 Kgbenhavn @

Telefon: 35 38 48 88

www.martinsen.dk

Saft Holding ApS, Kgbenhavn

Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at vaere holdingselskab.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets ordinaere resultat efter skat udger 2.405 t.kr. Ledelsen anser 8rets resultat for tilfredsstillende.

Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Panama Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-
melser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler for klas-
se C-virksomheder.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r og aflaegges i danske kroner.

Resultatopggrelsen

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle poster

Finansielle poster indeholder renteindtaegter og -omkostninger. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders re-
sultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncern-
goodwill.

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat
efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning
pd koncerngoodwill.

Skat af rets resultat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle selskabsskat, indregnes i resultatopggrelsen med den del, der
kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posterin-
ger direkte i egenkapitalen.

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedens regnskabsmaessige indre vaerdi. Denne opggres efter moder-
virksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og
tab samt med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagelsesmetoden.

Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017 7
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi
indregnes uden veerdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moder-
virksomhedens andel af den negative indre vaerdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerhol-
deligt. S&fremt den regnskabsmaessige negative indre veerdi overstiger tilgodehavender, indregnes
det resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfgres
under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes
vedtaget inden godkendelsen af naervaerende arsrapport, bindes ikke pd opskrivningsreserven. Reser-
ven reguleres med andre egenkapitalbevagelser i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsveerdien med henblik pa at imgdegd forventede tab.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
datter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller sendring i regnskabsmaessi-
ge skgn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet
udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse p& den ordinaere generalforsam-
ling (deklarationstidspunktet).

Gaeldsforpligtelser

Andre geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017 8
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Resultatopggrelse

1/1-31/12 22/6 - 31/12

Note 2017 2016
Andre eksterne omkostninger -6.000 -6.500
Resultat fgr finansielle poster -6.000 -6.500
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 2.411.277 1.973.193
@vrige finansielle omkostninger -22 0
Resultat fgr skat 2.405.255 1.966.693

Skat af arets resultat 0 0
Arets resultat 2.405.255 1.966.693

Forslag til resultatdisponering:

Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 2.150.000 0
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 2.411.277 1.973.193
Udbytte for regnskabsaret 1.493.769 51.700
Disponeret fra overfgrt resultat -3.649.791 -58.200
Disponereti alt 2.405.255 1.966.693

Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017 9
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Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Aktiver
Note 2017 2016
Anlaegsaktiver
1 Kapitalandele i associerede virksomheder 4.535.420 3.418.512
Finansielle anlaegsaktiver i alt 4.535.420 3.418.512
Anlaegsaktiver i alt 4.535.420 3.418.512
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 569.468 1.527.953
Tilgodehavender i alt 569.468 1.527.953
Likvide beholdninger 994.282 1.000.000
Omsaetningsaktiver i alt 1.563.750 2.527.953
Aktiver i alt 6.099.170 5.946.465
Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017 10



Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Balance 31. december

Passiver
Note 2017 2016
Egenkapital
2 Virksomhedskapital 50.000 50.000
3 Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 4.485.420 4.368.512
4 Overfgrt resultat 63.731 1.469.753
5 Foresldet udbytte for regnskabsaret 1.493.769 51.700
Egenkapital i alt 6.092.920 5.939.965
Gaeldsforpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 6.250 6.500
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 6.250 6.500
Gaeldsforpligtelser i alt 6.250 6.500
Passiver i alt 6.099.170 5.946.465
6 Eventualposter
Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017 11



Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

1/1-31/12 22/6 - 31/12
2017 2016
1. Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2017 3.973.272 3.973.272
Korrektion af 2016 -3.923.272 0
Kostpris 31. december 2017 50.000 3.973.272
Opskrivninger 1. januar 2017 -554.760 0
Korrektion af 2016 4.122.672 0
Arets resultat 2.411.277 1.973.193
Udbytte -1.493.769 -2.527.953
Opskrivninger 31. december 2017 4.485.420 -554.760
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2017 4.535.420 3.418.512
Associerede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Saft Holding ApS Kgbenhavn 50 %
2. Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2017 50.000 50.000
50.000 50.000
3. Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis
metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 2017 4.368.512 4.923.272
Korrektion af 2016 -50.600 0
Resultatandel 2.411.277 1.973.193
Udloddet udbytte -2.243.769 -2.527.953
4.485.420 4.368.512
Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017 12
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Noter

31/12 2017 31/12 2016
4. Overfgrt resultat
Overfgrt resultat 1. januar 2017 1.469.753 0
Arets overforte overskud eller underskud -3.649.791 -58.200
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 2.150.000 0
Udloddet ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret -2.150.000 0
Udloddet udbytte i associeret virksomhed 2.243.769 1.527.953
63.731 1.469.753
5. Foresldet udbytte for regnskabsaret
Udbytte 1. januar 2017 51.700 0
Udloddet udbytte -51.700 0
Udbytte for regnskabsaret 1.493.769 51.700
1.493.769 51.700
6. Eventualposter
Eventualforpligtelser
Selskabet har ingen eventualforpligtelser pr. 31. december 2017.
Panama Holding ApS - Arsrapport for 2017 13
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