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L edelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2015 -
31.12.2015 for E.F. Holding ApS.

Arsrapporten aflagges i overensstemmel se med &rsregnskabsl oven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31.12.2015 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2015 -

31.12.2015.

L edelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Naaum, den 31.05.2016

Direktion

Jette Falck

Bestyrelse

Jette Falck Erik Falck



E.F. Holding ApS 3

Den uafhaengigerevisors erklaeringer

Til kapitalgernei E.F. Holding ApS

Pategning pa ar sregnskabet

Vi har revideret &rsregnskabet for E.F. Holding ApS for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015, der omfatter anvendt
regnskabspraksis, resultatopgarel se, balance, egenkapitalopgarelse og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabs-
loven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. 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 ller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert revisionen i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette
kreever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om
arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i arsregnskabet.
De valgte revisionshandlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering 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 ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten
af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er
passende, om ledel sens regnskabsmasssige skan er rimelige samt den samlede prassentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt 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.
31.12.2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2015 - 31.12.2015 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Udtalelse om ledelsesber etningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlasst ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i til-
lag til den udferte revision af arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet.

K gbenhavn, den 31.05.2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnersel skab

Steen Christensen
statsautoriseret revisor

CVR-nr. 33963556
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L edel sesberetning

Hovedaktivitet

Koncernens forretningsomrader omfatter investering i forskellige brancher. Et af hovedforretningsomraderne
er dog investering i Danske Hoteller A/S, der driver hoteller i Danmark. Herudover drives der tillige selvstean-
dig finansieringsvirksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Aret er forlgbet tilfredsstillende, selv om udviklingen i de fleste forretningsomréder fortsat er noget presset pa
baggrund af den lave vaskst bade nationalt og internationalt. Pa naesten alle omrader har denne udvikling fortsat
haft nogen indvirkning pa resultatdannel sen.

| forhold til rsrapporten for 2014, og de deri udtrykte forventninger, er aret som forventet, og det er glasdeligt,
at hovedforretningsomradet har god fremgang.

Selskabet har fortsat andele i forskellige selskaber og er med ca. 42% af kapitalen i Danske Hoteller A/S langt
den sterste aktionag i dette sel skab.

Ved kapitaludvidelserne i Danske Hoteller A/S — der har fundet sted til kurs 415 — har vi over resultatdannel -
sen udgiftsfart forskellen mellem tegningskursen og den indre vaardi, som aktierne er optaget til i vort regn-
skab.

Koncernforhold
Pa PBT-niveau giver selskabets resultat et overskud pa 2,7 mio.kr., mod et underskud i 2014 pa 127 t.kr. Re-
sultatet er som angivet tilfredsstillende.

De enkelte for retningsomr ader

Hotelvirksomheden

| Danske Hoteller A/S har udviklingen vaget fredsstillende. Der er i &ret 2015 blevet investeret meget i virk-
somheden, og der blev tilkabt to nye hoteller i 2015 i Haderslev og Juelsminde.

| dette forretningsomrade er omsagningen steget med 16% og med en underliggende positiv organisk vaskst pa
4,6%. Resultatet pa EBITDA-niveau er pa 22,1 mio.kr. og pa EBIT-niveau 14,1 mio.kr. P PBT-niveau er
resultatet et overskud pa 7,3 mio.kr. og er sdledes forbedret med 2,5 mio.kr.

Der har vazret kapitaludvidelse i fri tegning i dette selskab, hvor vi stort set har deltaget med vores andel af
udvidel sen. Selskabet gjede ved drets udgang ca. 42% af hotelkoncernen.

Finansieringsvirksomheden
Dette forretningsomrade omfatter finansi eringsvirksomhed og i nvesteringsvirksomhed.
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L edel sesberetning

De finansielle nettoindteegter var 1,0 mio.kr., mens de finansielle omkostninger var 0,9 mio.kr. Omrédet gav
derfor et nettobidrag til resultatdannelsen pa ca. 0,1 mio.kr.

Produktions- og export/import virksomheden
Denne dd af virksomheden blev startet i sommeren 2006 og omfatter produktion og salg af udstyr, der kan
afdare, om luften indehol der sd megen CO:, at det kan vaae livstruende at opholde sig der.

| midten af & 2007 blev produktionen flyttet til Shanghai i Kina, og produktionen foregdr i et datterselskab -
Detector Environmental Protection Technology Shanghai Co., Ltd.

Denne virksomhed er igen i 2014 blevet noget pavirket af den international e krise, og det kinesiske selskab gav
derfor et mindre underskud pa 0,4 mio.kr. i 2015.

Der arbejdes fortsat pa at indga aftaler, der omfatter licenser for export/import af forskellige produkter fra Ki-
na. Der er blevet indgaet sddanne aftaler, og der er fortsat en eksport til Danmark inden for forskellige vare-
grupper. Dette forlgber ganske tilfredsstillende og er forbedret i 2015.

Detailvirksomheden

Udviklingen i dette forretningsomrade har ogsa veaet pavirket af krisen. Af konkurrencemaessige hensyn of -
fentliggeres kun bruttoavancen, som fortsat, pa trods af krisen, er stigende. Resultatet i dette omrade er meget
tilfredsstillende og pa niveau med resultatet i 2014.

Begivenheder efter balancedagen
Der er frabalancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Forventninger til 2016
Det forventes, at resultatet vil blive pa niveau med eller lidt bedrei 2016.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl ovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmel ser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

K oncer nregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, n&r det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige eko-
nomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaardi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér virksomheden som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtel se, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og forplig-
telsens vaardi kan males pdlideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste 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
aflaagges, og som be- eller afkradter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

| resultatopgerel sen indregnes indtasgter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de be-
| @b, der vedrarer regnskabsaret.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
gaddsforpligtelser og andre monetaare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omreg-
nes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen
pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgerel sen som finansielle poster. Materi-
elle og immaterielle anlagysaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaare aktiver, der er kabt i fremmed
valuta, omregnestil historiske kurser.

Resultatopger elsen

Nettoomsagtning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feardigvarer indregnesi resultatopgerel sen, ndr levering og risiko-
overgang til kaber har fundet sted. Nettoomsagning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbin-
delse med salget og malestil dagsvaardien af det fastsatte vederlag.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre ekster ne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrarer virksomhedens primagre aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar endvi-
dere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsagtningsaktiver.

Nedskrivninger af omsagtningsaktiver, der ikke er finansielle aktiver
Nedskrivninger af omsagtningsaktiver, der ikke er finansielle aktiver, omfatter nedskrivninger ud over saedvan-
lige nedskrivninger.

Indteegter af kapitalandelei associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte asso-
cierede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Andrefinansielleindtaegter

Andre finansielle indtasgter bestar af renteindtaagter, herunder renteindtasgter fra tilgodehavender hos tilknytte-
de virksomheder, nettokursgevinster vedragrende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amorti-
sering af finansielle aktiver samt godtgarel ser under acontoskatteordningen mv.

Nedskrivning af finansielle aktiver
Nedskrivning af finansielle aktiver omfatter nedskrivning af finansielle aktiver, der ikke Igbende males til
dagsvaadi.

Andrefinansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestér af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gedd til tilknyt-
tede virksomheder, nettokurstab vedragrende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortise-
ring af finansielle forpligtel ser samt tillaay under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aandring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerel sen med den
del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mel-
lem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion
vedrgrende skattemaessige underskud).
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

I nvesteringsel endomme

Investeringsejendomme males ved ferste indregning til kostpris, der bestér af gjendommenes kabspris tillagt
eventuelle direkte tilknyttede anskaffel sesomkostninger.

Efter farste indregning méles ejendommene til dagsvaardi, der reprassenterer det belgb, som den enkelte gen-
dom vil kunne sadges for til en uafhaangig keber. Ejendommenes dagsvaadi revurderes arligt pa baggrund af
beregnede kapitalvaadier for de forventede pengestremme fra de enkelte investeringsg endomme. Ved bereg-
ning af kapitalvaardierne anvendes en diskonteringsfaktor, der afspejler de aktuelle afkastkrav pa tilsvarende
gjendomme. Regnskabsarets reguleringer til dagsveerdi indregnesi resultatopgearel sen.

Kapitalandele i associer ede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaardis metode (equity-metoden).
Dette indebager, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabbsmaessi-
ge indre vaadi med tillagg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og med fradrag
eler tillagy af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaardi malestil 0 kr., og et eventuelt tilgodeha-
vende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre vaadi, hvis det vurderes uerholde-
ligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaadi overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at daskke den pagad dende
associerede virksomheds forpligtel ser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overferes i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaadis metode under egenkapitalen.

Goodwill opgeres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveardien af de forhol dsmaessigt
overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som normalt er 5 ar.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaadi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige vaadi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saavanligvis svarer til nominel vaardi, med fradrag af ned-
skrivninger til imadegéel se af forventede tab.
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Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmasssige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaardi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede, skattemaessige underskud, indregnes
i balancen med den veardi, aktivet forventes at kunne realiserestil, enten ved modregning i udskudte skattefor-
pligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Andrevaxdipapirer og kapitalandele
Andre vaardipapirer og kapitalandel e indregnet under omsagningsaktiver omfatter barsnoterede vaardipapir, der
males til dagsvaardi (barskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestaender.

Andrefinansielleforpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sesdvanligvis svarer til nominel vaadi.
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Resultatopger else for 2015
2015 2014
Note Kr. t.kr.
Nettoomsadning 189.151 194
Andre eksterne omkostninger (297.560) (264)
Bruttoresultat (108.409) (70)
Nedskrivning af ikke-finansielle omsagningsaktiver (64.615) (384)
Driftsresultat (173.024) (454)
Indtasgter af kapitalandele i associerede virksomheder 3.842.972 1.720
Andre finansielle indtasgter 1 1.042.259 1.349
Nedskrivning af finansielle aktiver (1.117.047) (1.962)
Andre finansielle omkostninger 2 (899.839) (780)
Resultat af ordinaer e aktiviteter far skat 2.695.321 (127)
Skat af ordinaat resultat 3 81.565 502
Aretsresultat 2.776.886 375
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode 2.314.071 1.360
Overfert resultat 462.815 (985)
2.776.886 375
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Balance pr. 31.12.2015

Investeringsejendomme
M aterielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender

Udskudt skat

Finansielle anlasgsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Tilgodehavender

Andre vaadipapirer og kapitalandele
Ve dipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsaaningsaktiver

Aktiver

2015 2014

Note kr. t.kr.
3.100.000 3.100

4 3.100.000 3.100
50.152.489 45.656
3.873.400 3.850

1.121.501 6.395

6 595.118 514
5 55.742.508 56.415
58.842.508 59.515
1.035.700 4.790

1.544.302 750

2.580.002 5.540

5.000 5

5.000 5

405 0

2.585.407 5.545
61.427.915 65.060
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Balance pr. 31.12.2015
2015 2014

Note Kr. t.kr.
Virksomhedskapital 7 3.500.000 3.500
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaardis metode 8.337.401 6.023
Overfart overskud eller underskud 15.036.171 14.573
Egenkapital 26.873.572 24.096
Bankgedd 10.516.311 16.103
Gadd til virksomhedsdeltagere og ledelse 23.982.257 24.805
Anden gadd 55.775 56
Kortfristede gaddsfor pligtelser 34.554.343 40.964
Gaddsforpligtelser 34.554.343 40.964
Passiver 61.427.915 65.060
Eventualforpligtel ser 8
Pantsagtninger og sikkerhedsstillel ser 9

Ejerforhold 10
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Egenkapitalopger else for 2015

Egenkapital primo
Aretsresultat
Egenkapital ultimo

Reservefor
nettoop-
skrivning Overfort
efter indre overskud
Virksom- vaerdis me- eller under-
hedskapital tode skud | alt
kr. kr. kr. kr.
3.500.000 6.023.330 14.573.356 24.096.686
0 2.314.071 462.815 2.776.886
3.500.000 8.337.401 15.036.171 26.873.572
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Noter
2015 2014
kr. t.kr.
1. Andrefinansielle indtasgter
@vrige finansielle indtasgter 1.042.259 1.349
1.042.259 1.349
2015 2014
kr. t.kr.
2. Andrefinansielle omkostninger
@vrige finansielle omkostninger 899.839 780
899.839 780
2015 2014
kr. t.kr.
3. Skat af ordineert resultat
AEndring af udskudt skat (81.565) (491)
Regulering vedrarende tidligere ar 0 (11)
(81.565) (502)
Investerings-
g endomme
kr.
4. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 835.000
Kostprisultimo 835.000
Opskrivninger primo 2.265.000
Opskrivninger ultimo 2.265.000
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 3.100.000
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Noter
Tilgodeha-
Kapitalandele vender hos
i associerede associerede Andretilgo-
virksomheder virksomheder dehavender Udskudt skat
Kr. Kr. kr. Kr.
5. Finansielle anlaegsak -
tiver
Kostpris primo 39.633.266 3.850.000 6.445.003 513.553
Tilgange 2.226.822 386.400 30.325 81.565
Afgange (45.000) (363.000) (5.303.827) 0
Kostprisultimo 41.815.088 3.873.400 1.171.501 595.118
Opskrivninger primo 6.023.330 0 0 0
Egenkapitalreguleringer 760.272 0 0 0
Andel af rets resultat 3.082.699 0 0 0
Udbytte (1.465.265) 0 0 0
Andre reguleringer 64.615 0 0 0
Tilbagefarsel ved afgange (128.250) 0 0 0
Opskrivninger ultimo 8.337.401 0 0 0
Nedskrivninger primo 0 0 (50.000) 0
Nedskrivninger ultimo 0 0 (50.000) 0
Regnskabsmaessig veer di
ultimo 50.152.489 3.873.400 1.121.501 595.118
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Associerede virksomheder:
Detector Danmark ApS Naaum ApS 50,00
Erik Sgrensen Vin A/S Fredenshorg AlS 24,80
Danske Hoteller A/S Frederiksberg A/S 41,55
Ejend. Peter Ipsens Alle 20 1/S Naaum IS 50,00
2015 2014
kr. t.kr.
6. Udskudt skat
Materielle anlagysaktiver (291.335) (373)
Fremfgrbare skattemaessige underskud 886.453 887
595.118 514
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Noter
Palydende Nominel
vaar di vaar di
Antal Kr. Kr.
7. Virksomhedskapital
Anpartskapital 3.500 1.000,00 3.500.000
3.500 3.500.000

8. Eventualfor pligtelser
Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hadfter derfor i henhold til selskabs-

skattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

9. Pantsaetninger og sikker hedsstillelser
Aktier i Danske Hoteller A/S samt veadipapirer ligger til sikkerhed for bankgedd til Danske Bank pa 3.652

t.kr. pr. 31. december 2015.

Selskabet har afgivet et tilbagetrasdel sestil sagn over for en associeret virksomhed.

10. Ejerforhold
Advokat Erik Falck, Sandskraaten 15, 2850 Nagrum, gjer sel skabets anpartskapital 100%.



