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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for KE Holding A/S for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Arsrapporten aflaagges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

“—Pfeben Rustrup Skeldal
Serensen

Bestyrelse:

Lok S

Uffe Bruhn Hapsen Kirsten Elisabeth Serensen Preben Rustrup Skeldal
[ i and || Serensen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejeren i KE Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for KE Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabsprak-
sis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabséret
1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfat-
telse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

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 ledel-
sen anser for npdvendig 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 fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
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 gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Haj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geeldende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de pkonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnér revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion 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.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at selskabet ikke l&ngere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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 ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lase ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Horsens, den 11. marts 2019
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.30 7002 28
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statsaut. revisor
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Uffe Bruhn Hansen, formand
Kirsten Elisabeth Serensen
Preben Rustrup Skeldal Serensen

Preben Rustrup Skeldal Serensen

Ernst & Young Godkendt Revisionspartnerselskab
Holmboes Allé 12, 8700 Horsens
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar vaeret som holdingselskab samt
vaerdipapirhandel.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2018 udviser et underskud pd 2.037.161 kr. mod et overskud pa
7.103.168 kr. sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital pa
43.819.080 kr.

Det negative resultat kan henferes til en negativ kursregulering pr. 31/12-2018 af selskabets
beholdning af bersnoterede vaerdipapirer. Arets resultat er utilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.

Forventet udvikling

Selskabet forventer at have en positiv likviditet i 2019.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note  kr. 2018 2017
Bruttotab -105.218 -116.978
2 Personaleomkostninger -60.485 -60.000
Resultat fgr finansielle poster -165.703 -176.978
Indtaegter af andre kapitalandele, vaerdipapirer og
tilgodehavender, der er anlagsaktiver 0 4.807.704
Finansielle indtaegter 790.672 3.486.251
Finansielle omkostninger -3.233.680 -366.414
Resultat faér skat -2.608.711 7.750.563
Skat af arets resultat 571.550 -647.395
Arets resultat -2.037.161 7.103.168

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 1.000.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdi 0 -428.633
Overfert resultat -3.037.161 7.031.801

-2.037.161 7.103.168




Arsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note kr.

AKTIVER

Anlagsaktiver

Finansielle anlegsaktiver

Andre verdipapirer og kapitalandele

Anlzgsaktiver i alt

Omsatningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavende selskabsskat
Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv

Veardipapirer og kapitalandele
Andre verdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

KE Holding A/S

Arsrapport 2018

2018 2017

700 700

700 700

700 700
198.142 0
2.609.555 4.235.947
571.540 0]
3.379.237 4.235.947
46.357.405 44.262.881
46.357.405 44.262.881
4,782.143 7.505.513
54.518.785 56.004.341
54.519.485 56.005.041




KE Holding A/S
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Balance
Note kr. 2018 2017
PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital 1.000.000 1.000.000
Reserve for netto-opskrivning efter indre vaerdi 0 0
Overfort resultat 41.819.080 45.356.241
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 1.000.000 500.000
Egenkapital i alt 43.819.080 46.856.241
Geeldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til banker 10 617
Leverandegrer af varer og tjenesteydelser 25.000 25.001
Skyldig selskabsskat 0 348.517
Anden gzld 10.675.395 8.774.665
10.700.405 9.148.800
Galdsforpligtelser i alt 10.700.405 9.148.800
PASSIVER | ALT 54.519.485 56.005.041

1 Anvendt regnskabspraksis
3 Sikkerhedsstillelser
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Egenkapitalopggrelse
Reserve for
netto-
opskrivning Foresldet
efter indre Overfert udbytte for
kr. Selskabskapital vardi resultat  regnskabsdret lalt
Egenkapital 1. januar 2017 1.000.000 428.633 38.324.440 0 39.753.073
Overfort via resultatdisponering 0 -428.633 7.031.801 500.000 7.103.168
Egenkapital 1. januar 2018 1.000.000 0 45.356.241 500.000 46.856.241
Overfert via resultatdisponering 0 0 -3.037.161 1.000.000 -2.037.161
Udloddet udbytte 0 0 -500.000 -500.000 -1.000.000
Egenkapital 31. december 2018 1.000.000 0 41.819.080 1.000.000 43.819.080

10



EY KE Holding A/S
Arsrapport 2018

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for KE Holding A/S for 2018 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Prasentationsvaluta

Rrsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Resultatopggrelsen

Bruttotab

| resultatopgarelsen er nettoomsaetning og eksterne omkostninger med henvisning til arsregnskabslo-
vens § 32 sammendraget til én regnskabspost benavnt bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende virksomhedens primaere aktivitet, der
er afholdt i arets lgb, herunder omkostninger til administration m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner, samt andre omkost-
ninger til social sikring m.v. til virksomhedens medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket
modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Resultat af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

Efter den indre vardis metode indregnes en forholdsmaessig andel af resultat efter skat i de underlig-
gende virksomheder i resultatopgerelsen. Resultatandele efter skat i dattervirksomheder og associere-
de virksomheder prasenteres i resultatopgerelsen som saerskilte linjer.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Posterne omfatter renteindtagter og -omkostninger, deklarerede udbytter fra andre veerdi-
papirer og kapitalandele, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende andre veardipapi-
rer og kapitalandele, transaktioner i fremmed valuta m.v.

Skat

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henferes til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Balancen

Andre vardipapirer og kapitalandele

Kapitalandele, der ikke er optaget til handel pa et aktivt marked, males til kostpris.

11
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende eller en portefolje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vardiforringet, foretages nedskrivning
pad individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvardi af eventuelle modtagne sik-
kerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefalje.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under aktiver, omfatter forudbetalte omkostninger vedrerende
efterfelgende regnskabsar.

Veardipapirer og kapitalandele

Veardipapirer og kapitalandele, der bestar af bersnoterede aktier og obligationer, males til dagsvaerdi
(barskurs) pa balancedagen.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Egenkapital

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

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller &ndring i regnskabsmasssige
sken.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Foresldet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd den ordinare general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

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.

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrarende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er
opstaet pé anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning pd resultat eller skattepligtig indkomst. | de
tilfzelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, mles
udskudt skat pd grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af for-
pligtelsen.

Udskudt skat males pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den verdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion.

Aktuelle skattetilgodehavende og forpligtelser aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af

arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Galdsforpligtelser
@vrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdien.

13
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Noter

kr.

Personaleomkostninger
Lenninger
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskeeftigede

Sikkerhedsstillelser

Ingen.

KE Holding A/S

Arsrapport 2018

2018 2017
59.905 60.000
580 0
60.485 60.000
1 1

14



