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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. juli 2014 - 30. juni
2015 for Kielstrup Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli

2014 - 30. juni 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kielstrup, den 5. september 2015

Direktion

Svend Aage Nielsen

Bestyrelse

Herdis Mygind Svend Aage Nielsen Ellen Marie Mikkelsen
Formand



|IBDO “

DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLZARINGER
Til kapitalejerne i Kielstrup Holding A/S

PATEGNING PA ARSREGNSKABET

Vi har revideret arsregnskabet for Kielstrup Holding A/S for regnskabsaret 1. juli 2014 - 30. juni 2015,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

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
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller 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 kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger 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 afhaenger 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 udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virk-
somhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skan er rimelige samt den samlede prasen-
tation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt 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. 30. juni 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. juli
2014 - 30. juni 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

UDTALELSE OM LEDELSESBERETNINGEN

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillaeg til den udfarte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Hobro, den 5. september 2015

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab, CVR-nr. 20 22 26 70

Jens Spanggaard Thomas Nielsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet er at eje kapitalandel i datterselskaber og associerede selskaber.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets aktivitet er uaendret i forhold til sidste regnskabsar.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.
| arets resultat er indeholdt datterselskabernes og det associerede selskabs resultater.

Betydningsfulde handelser, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for selska-
bets finansielle stilling.

Seerlige risici

Til Kielstrup Holding A/S™ aktivitet, der er investering i datterselskabers og associeret selskabs aktier
og anparter, er den vaesentligste risikofaktor vaerdiansaettelsen af datterselskabernes ejendoms
portefglje, der er fastsat pa basis af en beregnet kapitalvaerdi. | den udstraekning markedsrenten
andrer sig, og en investors rentekrav andres, eller ejendommenes forhold i @vrigt andrer sig, kan
ejendommenes vardi tilsvarende aendre sig.

Safremt afkastprocenten andres med 1 procent i nedadgdende eller opadgaende retning, vil
egenkapitalen i Kielstrup Holding A/S andre sig med henholdsvis 18.853 tkr. og -11.739 tkr.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Kielstrup Holding A/S for 2014/15 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Resultatopggrelsens opstillingsform er tilpasset selskabets aktivitet som et holdingselskab.
Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,
herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfslgende 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 lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af eventuelle afdrag samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen
mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at
afgere, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normal afskrivning.
Hvis dette er tilfaeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsvaerdi.

Koncernregnskab
Der er ikke udarbejdet koncernregnskab, da koncernen opfylder fritagelsesbestemmelserne i arsregn-
skabslovens § 110 om regnskabsaflaeggelse for mindre koncerner.

RESULTATOPG@RELSEN

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
| selskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af dattervirksomheder og
associerede virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

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

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusiv feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtgarelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vaerdipapirer samt tillaeg og godtgaerelse under
acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der
vedrarer regnskabsaret.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Kielstrup Holding A/S er sambeskattet med 3 helejede danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster,
og med fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber
indgar i acontoskatteordningen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter
den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg
eller fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
Ved kegb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden. Mervaerdier i form af koncerngoodwill
afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over afskrivningsperioden,
der udger 5 ar.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfares under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0
kr. og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af
den negative indre vaerdi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige
negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende belgb under hensatte
forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke
dattervirksomheder og associerede virksomheders underbalance.

Finansielle anlaegsaktiver omfatter desuden unoterede aktier, der ikke forventes afhaendet. Disse
aktier males til dagsvaerdi pa balancedagen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Veaerdipapirer

Verdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
veaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke barsnoterede vaerdipapirer males til en salgsvaerdi baseret pa beregnet kapitalvaerdi.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Skyldig skat og udskudt skat

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 for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.

Gealdsforpligtelser
Geeld er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vaerdi.



|IBDO

RESULTATOPG@RELSE 1. JULI - 30. JUNI

Note
INDTAGTER AF KAPITALANDELE.........c.cocciviiiiiiiiieanene.
Andre eksterne udgifter......ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i,
Personaleudgifter....oooiiiiiiiiiiiiiiiii e 1
DRIFTSRESULTAT...cueiiiiiii et eeen
Indtaegter af vaerdipapirer.....cooevviiiiiiiiiiiiiiiiiiii i,
Finansielle indtagter......covuiiiiiiiiiiiiiii i e 2
Finansielle omKostNiNger.....ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiii i eiieeeaee, 3
RESULTAT FOR SKAT ...ttt
Skat af Arets reSUltat. ... eueueeeereeeeieieeeieeeieeeeeenereneens 4
ARETS RESULTAT ...iiuitiiiniiiieieieeieieieeieeieeteernesesnennns

FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING

Foreslaet udbytte for regnskabsaret.........cceeverenineenenennnnnn.
Henlaeggelser til reserve for netto opsk. efter indre vaerdis

2014/15
kr.

19.801.968
-137.370
-30.000
19.634.598
8.294.372
5.722.325
-470.770
33.180.525
-3.147.773

30.032.752

3.000.000

19.301.968
7.730.784

30.032.752

2013/14
kr.

8.377.768
-64.753
-30.000
8.283.015
18.338.027
1.711.577
-315.298
28.017.321

-4.816.278

23.201.043

1.500.000

8.160.808
13.540.235

23.201.043
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BALANCE 30. JUNI

AKTIVER Note 2015 2014
kr. kr.
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder.........cccccevevninenn... 55.513.230 35.952.585
Kapitalandele i associerede virksomheder..........c.ccccvvveiinn.... 5.138.637 5.397.313
ANdre Vardipapirer. ... e eere e eeieiiteineeeeneerenneeeenneeaenaees 193.564 126.113
Finansielle anlaegsaktiver........ccccevviiiiiiiiiiiiiiiiiniiinnnnnnn.. 5 60.845.431 41.476.011
ANLZEGSAKTIVER. ...ttt iiieeeeeeeeeeeneaneanaenaas 60.845.431 41.476.011
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder....................... 11.989.933 11.214.709
Tilgodehavende hos associerede virksomheder...................... 41.968 0
Tilgodehavender........ccuiiriiiiiiiiiiiiiiiieieieeneeneeaneens 12.031.901 11.214.709
ANdre Vardipapirer. . co.eeiei i e 72.214.675 73.151.123
Vardipapirer...ccu i e a e 72.214.675 73.151.123
7 [ (=) P 11.409.083 617.997
OMSZETNINGSAKTIVER. ......eitiiiiiiiiiiiiiiiinieeneeneeneeneeenes 95.655.659 84.983.829
AKTIVER. ...t eeee e e e e nee e e e nees 156.501.090 126.459.840
PASSIVER
AKEIEKAPItAl. c.eeeieeeerei e aee 10.000.000 10.000.000
Reserve for netto opsk. efter indre vaerdis metode................ 33.259.675 13.957.707
Overfart overskud........cooeeiieiiieiiiiiiiii e 97.696.674 89.965.890
Udbytte fra regnskabSaret.....o.v. e ieiiiieeeierininineeneneenenene, 3.000.000 1.500.000
EGENKAPITAL ...ttt i s s i e s e eeaenaennenaes 6 143.956.349 115.423.597
Geeld til pengeinstitutter.....oovvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 5.156.843 1.502.972
Geeld til tilknyttede virksomheder.......cccvvveiiiiiiiiiiiinennnennn. 1.064.788 1.099.343
Geeld til associerede virksomheder........ccccevvviiiiiniiininennnnnn., 0 441.062
Selskabsskat. .. ..ueieiiieiiiii i e 1.811.465 4.337.812
Anden gaeld . .oniiniii e 4.511.645 3.655.054
Kortfristede geaeldsforpligtelser............coovviiiiiiiiiiiiiiiinnnn, 12.544.741 11.036.243
G/ZELDSFORPLIGTELSER.....ccueiiiiiiiiiieiieiieiieeieeeeeeneeneanenn, 12.544.741 11.036.243
PASSIVER. ... .o e ee et e eeeecaeenaaans 156.501.090 126.459.840
Eventualposter mv. 7
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 8

Ejerforhold 9
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NOTER
2014/15
kr.
Personaleudgifter
Bestyrelseshonorar........vvviiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 30.000
30.000
Finansielle indtaegter
Tilknyttede virksomheder........cceviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e, 680.359
Finansielle indtaegter i @vrigt......ccooviiiiiiiiiiiiiiiii e 5.041.966
5.722.325
Finansielle omkostninger
Tilknyttede virksomheder.......ccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiiieeennees 62.222
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccovvviiiiiiiiiiiiiiiiennnn... 408.548
470.770
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst............c.ceuenens 3.147.777
Regulering skat vedrgrende tidligere ar...........cooeveevenenennnnns -4
3.147.773

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. juli 2014.........ccevvveennn...
Kostpris 30. juni 2015...................

Opskrivninger 1. juli 2014...............
Udloddet resultat ........ceevveennennnnnn
Arets opskrivninger ...........ccceeuvn..

Opskrivninger 30. juni 2015

Regnskabsmaessig vaerdi 30. juni 2015

............ 21.825.000

............ 0

............ 33.688.230

Kapitalandele i
tilknyttede
virksomheder

21.825.000

14.127.585

19.560.645

.......... 55.513.230

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

5.567.192
5.567.192

-169.878
-500.000
241.323
-428.555

5.138.637

2013/14

kr.

30.000

30.000

679.868
1.031.709

1.711.577

46.836
268.462

315.298

4.816.578
-300

4.816.278

Andre
veaerdipapirer

193.564
193.564

oCOocoo

193.564

11

Note
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NOTER

Finansielle anlagsaktiver (fortsat)

Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat
Kodammen A/S...cceoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeen 33.624.322 11.499.448
Mygind Invest ApS.....coviiiiiiiiiiiiiiieieeeeens 8.459.091 1.639.420
Kielstrup Finans A/S.....ccovviiiiiiiiiiiiiinennnns. -2.304.621 1.425.005
Nord-@stjysk Staldmontering ApS.................. 15.500.439 4,762.772
Kapitalandele i associerede virksomheder (kr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat
Ejendomsselskabet Agarden A/S................... 15.415.913 723.970
Egenkapital
Reserve for
netto opsk.
efter indre
veerdis Overfert  Udbytte fra
Aktiekapital metode overskud regnskabsaret

Egenkapital 1. juli 2014..........
Betalt udbytte.........cceeeeenii
Forslag til arets

resultatdisponering............... 19.301.968
Egenkapital 30. juni 2015......

Aktiekapitalen har ikke vaeret andret i de seneste 5 ar.

Aktiekapital
Aktiekapitalen er fordelt saledes:

A-aktier, 10.000 stk. a nom. 1.000 Kr.....cevvveeiiiinnerreninnnnnnn,

Eventualposter mv.
Der pahviler ikke selskabet nogen eventualforpligtelser.

Heeftelse i sambeskatningen

10.000.000 13.957.707 89.965.890

10.000.000 33.259.675 97.696.674

2015
kr.

10.000.000

10.000.000

Stemme- og
ejerandel

100 %
100 %
100 %
100 %

Stemme- og
ejerandel

33%

| alt

1.500.000 115.423.597
-1.500.000

-1.500.000

7.730.784 3.000.000 30.032.752

3.000.000 143.956.349

2014
kr.

10.000.000

10.000.000

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for faellesregistrering

af moms.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 3.909 tkr. pr. balancedagen.
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NOTER

Note
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 8
Selskabet har ikke foretaget sikkerhedsstillelser.
Ejerforhold 9

Folgende aktionarer er noteret i selskabets saerlige aktionaerfortegnelse over betydelige
kapitalposter som ejende minimum 5% af stemmerne eller aktiekapitalen:

Svend Aage Nielsen

Remersvej 2, Kielstrup

Herdis Mygind
Remersvej 2, Kielstrup



