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L edel sespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2013 for Gruhn Holding
A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmasssig saledes, at arsrapporten efter vor opfattel se giver et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver, finansielle stilling samt resultat.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.
Kgbenhavn, den 13/05/2014

Direktion

Jannik Rolf Larsen

Bestyrelse

Jannik Rolf Larsen Axel Rolf Larsen

Ibbi Jannie Kaas
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Til aktionagernei GRUHN HOLDING A/S
Pategning pa ar sregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for GRUHN HOLDING A/S for regnskabsaret 1. januar 2013 - 31. december
2013, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgearel se, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

L edelsens ansvar for arsregnskabet

L edelsen 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 ledelsen anser
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fel.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af voresrevision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med international e standarder om revision og yderligere krav ifglge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaggger og udfarer revisionen for at
opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vassentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opnarevisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet. De valgte handlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici for
vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdel se af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaandighederne, 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 |edel sens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede praesentation 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.

CVR-nr. 36564512



Side 6 af 16

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2013 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar 2013 - 31. december 2013 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Erklaeringer i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering

Udtalelse om ledel sesber etningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest |edel sesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaag til den udferte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattel se, at
oplysningerne i ledel sesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Kgbenhavn, 13/05/2014

Morten Jargensen

Statsaut. revisor

PRICEWATERHOUSECOOPERS STATSAUTORISERET
REVISIONSPARTNERSELSKAB
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter
Sel skabets hovedaktivitet er kapitalanlaay.

Dattersel skabet Gruhn Ejendomsfinans A/S er efter salg af pantebrevsbeholdningen likvideret pr. 30.
september 2013.

Selskabet er omfattet af aktieavancebeskatningslovens 819 for indkomstaret 2013, jf. note 4.
Udvikling i regnskabsar et

Selskabets resultat efter skat udger i henhold til resultatopgerelsen tkr. -55 (tkr. 2.099).
Selskabets resultat er ikke tilfredsstillende.

Fremtidsudsigter

Selskabet forventer at kunne realisere et positivt resultat for indevaarende ar.

Efterfalgende begivenheder

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold udover ovenstédende, som har vaesentlig indflydelse pa
bedgmmelsen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.

Sel skabets hovedaktivitet er investering. Selskabet har valgt at anvende arsregnskabsiovens § 38 - saareglen
for selskaber med hovedaktivitet inden for investering.

For at opfylde hovedkravet i lovens § 11 har selskabet valgt at fravige den skematiske form for
resultatopgerel se.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste &r.
Generelt om indregning og maling

Indtaggter indregnesi resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaardiregulering af
finansielle aktiver og forpligtelser, der malestil dagsveadi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes
omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger og hensatte forpligtel ser
samt tilbagefarder som falge af aandrede regnskabsmaessige skan af belab, der tidligere har vaaret indregnet
i resultatopgerel sen.

Aktiver indregnesi balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaadi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnesi balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaardi kan méales palideligt.

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten
aflasgges, og som be- eller afkradter forhold, der eksisterer pa balancedagen.

Koncernrapport

Koncernens arsrapport er udarbejdet pa baggrund af arsrapporten for modersel skabet Gruhn Holding A/S
samt dattervirksomheden 10. december 2011 A/S.

Arsrapporterne er aflagt i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis. Koncernens &rsrapport er
udarbejdet pa grundlag af arsrapporter for modersel skabet og dattervirksomheder som et sasmmendrag af
regnskabsposter af ensartet karakter. Der er ved sasmmendrag foretaget eliminering af koncerninterne
indtaegter, omkostninger, udbytter, kapitalandele og mellemvaarender samt realiserede og urealiserede
interne gevinster og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta samt val utaterminsforretninger omregnes ved farste indregning til
transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og
afregningskursen, indregnes i resultatopgerel sen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gadd, valutaterminsforretninger og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes il
balancedagens officielle valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for
tilgodehavendets eller gaddens opstaen eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopgerel sen
under finansielle indtaggter eller omkostninger.
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RESULTATOPGYREL SEN
Andredriftsomkostninger

Andre driftsindtasgter omfatter nedskrivning af tilgodehavende royalty og tab ved salg af
produktionsejendom i 10. december 2011 A/S.

Per sonaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter |en og gager, inklusive feriepenge samt andre omkostninger til social
sikring m.v. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgerel ser fra
offentlige myndigheder.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger bestar af omkostninger til administration af koncernen.
Finansieringsindtasgter og -omkostninger

Finansielle indtaggter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrarende vaadipapirer,
regulering af finansielle aktiver til dagsvaadi samt tillaeg og godtgerel se under acontoskatteordningen.
Skat af aretsresultat

For oplysning om skat i modersel skabet henvisestil note 4.

Arets skat, der bestér af aktuelle skatter og udskudte skatter beregnet pa grundlag af &rsrapportens opgjorte

skattegrundlag, indregnes i resultatopgerel sen med den del, der kan henfaerestil arets resultat og direkte pa
egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandelei dattervirksomheder

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder mdlestil indre veerdi.

Kapitalandelei dattervirksomheder malesi balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedensindre
vaadi opgjort efter modersel skabets regnskabspraksis med fradrag eller tillagy af urealiserede koncerninterne
avancer og tab.

Andre veerdipapirer

Andre vaadipapirer bestar af obligationer noteret pa en bars eller en markedsplads. Obligationerne malestil
dagsvaadi med indregning af veardiaandringer i resultatopgerelsen. Dagsveardien er opgjort pa grundlag af
aktuelle markedsinformationer.

Kb og salg af obligationer indregnes til dagsvaadi pa handel sdagen.

Indregning af finansielle aktiver opharer, nar de kontraktlige rettigheder til aktivet opherer, eller
virksomheden overdrager alle vassentlige risici og afkast tilknyttet g endomsretten.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender malesi balancen til dagsvaardi, hvilket i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi med
fradrag for nedskrivning til imadegael se af tab. Nedskrivning til imadegael se af forventede tab foretages
efter en individuel vurdering af det enkelte tilgodehavende.

Forpligtelser

Selskabsskat og udskudt skat

For skat og udskudt skat i modersel skabet henvises il regnskabets note 4.

Aktuelle skatteforpligtel ser og tilgodehavende skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalt a conto skat.

Der foretages hensadtel se til udskudt skat efter gaddsmetoden pa grundlag af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabs- og skattemaessige vaardier af aktiver og forpligtelser. Den udskudte skat opgares pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtel sen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaadien af fremfarsel sberettiget skattemaessigt underskud, indregnes
med den vaadi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudt skatteforpligtelse inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaae gaddende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat.

Gaddsforpligtelser

Anden gadd malestil amortiseret kostpris, hvilket i al veesentlighed svarer til nominel vaadi.
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Resultatopgerelse 1. jan 2013 - 31. dec 2013

Andre eksterne OMKOSININGE! ......ccoeiueierrierieeiesee e
Indtaggter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder ...........ccccoeu.ee.
Dagsvaadiregulering af andre investeringsaktiver .........ccccccevveceeceenne.

Bruttor @SUITAL ......c.ooveeiieiieeeeee e e
Personal €0mMKOSININGEY ........ooiiiiieieeee e
Resultat af ordinaer primagr drift ......ccoooevieiiiee e

Andrefinansielle iNdtaagter ..........coevveeiiece e
@vrige finansielle OMKOStNINGES .......ccveveeiiniereee e

Ordinaart resultal far SKat ..coooeeeee oo

Ekstraordinaart resultat far SKat .....oooeeeeeeeeeeeeeee e
SKat & AIretSTESUITAL .....c.veeeeeeeeeee et eee et e e e e e e e et eeeeeeeeseeeeneesnaeeneeas

AT EESTESUITAL v e e e e e e e e e e ereer e e aneaen

Fordlag til resultatdisponering

01V a7 Al (=<0 | - (TR

Note

w N

2013

Kr.
-87.038
119.002
3.971.063

4.003.027
-125.000
3.878.027

-3.790.459
-142.552

-54.984

-54.984
0
-54.984

-54.984
-54.984
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2012

kr.
-352.282
-1.675.348
100.716

-1.926.914
-125.000
-2.051.914

4.151.193
-51

2.099.228

2.099.228
0
2.099.228

2.099.228
2.099.228
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Balance 31. december 2013

Aktiver

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder ...........cccoooeevieviiciieiiecienn,
Andre vaadipapirer og kapitalandele ............ccoooeiieiiiiii

Finansielle anlaagsaktiver i alt ...

Anlagsaktiver i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder ............cccovvinenenene
Andre tilgodehavender ...........ccoveveieeiecce e

Tilgodehavender i alt .........ccooeeiiiieiece e

Likvide beholdninger ..o

OmMsaNINGSAKEIVEY 1 @lt ..occvecieceeeee e

AKTIVER I ALT

Note

2013

kr.
486.538
1.124.245

1.610.783

1.610.783

0
9.330

9.330
5.568.075
5.577.405

7.188.188
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2012

kr.
5.147.5901
3.655.226

8.802.817

8.802.817

128.456
86.411

214.867
3.780.556
3.995.423

12.798.240
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Balance 31. december 2013

Passiver

Registreret Kapital MV. ......cccooiiiiiececcee e

Overfartresultat ......ccccceevvveeeeneee.
Egenkapital i alt .......ccoovverennene

Gaddsforpligtel ser til tilknyttede virksomheder
Anden gadd ..o

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt

Gaddsforpligtelser i alt

PASSIVER | ALT

Note 2013
Kr.

690.408

6.138.559

6 6.828.967

272.040
87.181

359.221

359.221

7.188.188
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2012

kr.
5.600.079
1.283.872

6.883.951

4.657.925
1.256.364

5.914.289

5.914.289

12.798.240

CVR-nr. 36564512



Noter

1. Per sonaleomkostninger

Vederlag til bestyrelsen
Vederlag til direktionen

Antal ansatte frem til 31. december 2013 0.

2. Andrefinansielleindtaegter

Renteindtaggter, obligationer
Kursavance, obligationer

Kursavance, aktier

Valutakursavance, vaadipapirer
Renteindtaggter, bank

Renteindtaggter, tilkyttede virksomheder

3. @vrige finansielle omkostninger

Renteomkostninger, bank
Renteomkostninger, tilknyttede virksomheder

4. Skat af aretsresultat

Aktuel skat
Regulering vedrarende tidligere ar
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2013 2012

k. kr.
125.000 0

0 125.000

125.000 0
Kkr. kr.
161.367 2.250.930
-3.999.291 3.367.259
0 -1.537.741
42.646 -239.926
3.396 14.488
1.423 296.183
-3.790.459 4.151.193
0 51

142.552 0
142.552 51
2013 2012

k. kr.

0 0

0 0

0 0
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Modersel skabet er omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 19, og er sdledesikke
skattepligtigt.

Skyldig selskabsskat

k. kr.
Selskabsskat 1. januar 0 0
Betalt skat, netto 0 0
Tilleeg restskat 0 0
Regulering af selskabsskat tidligere ar 0 0
0 0
5. Finansielle anlasgsaktiver i alt
Kapitalandelei
tilknyttede
virksomheder
Kr.
Kostpris 1. januar 8.215.284
Tilgang, kapitalforhgjelse 10. december 2011 A/S 750.000
Afgang ( Gruhn Ejendomsfinans A/S, likvideret pr. 30/9 2013 ) 5.000.000
Kostpris 31. december 3.965.284
Vaadiregulering pr. 1. januar -3.067.693
Indtaggter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder 119.002
Likvidationsprovenue ( Gruhn Ejendomsfinans A/S) -530.055
Veaardiregulering pr. 31. december -3.478.746
Regnskabsmaessig vaer di 31. december 486.538
Kapitalandelei tilknyttede virksomheder omfatter:
Navn, retsform og hjemsted Ejerandel Egenkapital Arets
’ resultat
Gruhn Ejendomsfinans A/S, Kgbenhavn, likvideret 143.350
10. december 2011 A/S, Kgbenhavn 100% 486.538 -24.348
| alt 486.538 119.002
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Andre veerdipapirer
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Obligationer

Kostpris 1. januar 7.324.962

Tilgang 0

Afgang 6.502.044

Kostpris 31. december 822.918

Regulering til dagsvaadi pr. 1. januar -3.669.736

Regulering til dagsvaardi 3.971.063

Regulering til dagsvaardi pr. 31. december 301.327

Regnskabsmaessig vaadi pr. 31. december 1.124.245

6. Egenkapital i alt

. : Overfart

A-kapital B-kapital resultat lalt

kr. kr. kr. kr.

Egenkapital 1. januar 4.500.000 1.100.079 1.283.872 6.883.951

K apital nedsadtel se -4.275.000 -634.671 4.909.671 0

Arets resultat 0 0 -54.984 -54.984

Egenkapital 31. december 225.000 465.408 6.138.559 6.828.967

7. Oplysning om andre arrangementer som ikke er indregnet i balancen

Der er indgaet aftale mellem Gruhn Holding A/S og Investeringssel skabet Luxor A/S om
omkostningsfordeling. Prisfastsatel sen sker til kostpris og beregnet pa baggrund af faktisk
forbrug. Selskabet har i regnskabsaret betalt netto tkr. 51.

Gruhn Ejendomsfinans A/S har frem til likvidationen 30/9 2013 betalt netto kr. 5.000 til
| nvesteringssel skabet Luxor A/Stil afregning af omkostningsfordeling beregnet pa baggrund af
faktisk forbrug.

Der er indgéet aftale mellem 10. december 2011 A/S og Investeringssel skabet L uxor A/S om
omkostningsfordeling. Prisfastsatel sen sker til kostpris og beregnet pa baggrund af faktisk
forbrug. Selskabet har i regnskabsperioden betalt netto tkr. 8.

8. Oplysning om g erskab

Grundlag

Aktionaa med gjerandel pa over 5%
Aktionaa med ejerandel pa over 5%
Aktionaa med ejerandel pa over 5%

Jannik Rolf Larsen
Delargo ApS
Ibbi Kaas
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