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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for Skovdal Nordic
Shanghai ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017.

Rrsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 26. april 2018
Direktion:

(ool

Jakob/'Skovdal
direkter

Bestyrelse:

g Inge Skovdal
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i Skovdal Nordic Shanghai ApS

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for Skovdal Nordic Shanghai ApS for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udf@rt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yder-
ligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Uarfhangighed

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
pvrige 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 le-
delsen anser for ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at
gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél er at opnd 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. Hej grad af sikkerhed er et hgjt 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 galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sédan findes. Fejlin-
formationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse p& de ekonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne 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 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 udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser
er hpjere end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sam-
mensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, 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 regnskabsmasssige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger herom i &rsregnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa

det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begiven-
heder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder 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 tidsmassige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmassige 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 l&se 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 vaesentlig fejlinformation.

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

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.

Odense, den 26. april 2018
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Jonas Pasgaard Krogh
Jakob Skovdal
Inge Skovdal

Jakob Skovdal, Direktor
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Virksomhedens vaesentligste aktivitet er at vaere holdingselskab for koncernens fotografvirksomhed i
Shanghai.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2017 udviser et underskud pd 1.592.963 kr. mod et underskud
pa 1.108.478 kr. sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2017 udviser en negativ
egenkapital pd 2.651.441 kr.

Selskabet har i 2016 og 2017 haft vasentlige omkostninger i forbindelse med stiftelse og etablering
af datterselskabet Skovdal Nordic Shanghai Limited. Disse omkostninger samt nedskrivning pd
tilgodehavende hos datterseiskabet har pdvirket arets resultat negativt.

Selskabet har tabt hele kapitalen. Skovdal & Skovdal Holding ApS og Skovdal Nordic ApS har afgivet en
tilbagetraedelseserkiaring til Skovdal Nordic Shanghai ApS, hvori de tilkendegiver ikke at vil kreeve
indfrielse af deres tilgodehavende for selskabet har den ngdvendige likviditet.

Selskabet forventer, at reetablere egenkapitalen via forventet overskud i datterselskabet i de
kommende ar.
Begivenheder efter balancedagen

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



Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgerelse

Note kr.

Bruttotab
2 Personaleomkostninger

Resultat for finansielle poster

Nedskrivning af tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder
3 Finansielle indtaegter
4 Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Skovdal Nordic Shanghai ApS

Arsrapport 2017

2017 2016

12 mdr. 9 mdr.
-493.200 -519.791
o} (o}

-493.200 -519.791
-1.134.499 -690.086
0 9.268

-93.327 -24.102
-1.721.026 -1.224.711
128.063 116.233
-1.592.963 -1.108.478
-1.592.963 -1.108.478
-1.592.963 -1.108.478
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Balance
Note kr. 2017 2016
AKTIVER
Anlaegsaktiver
5 Finansielle anlagsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 140.059 140.059
140.059 140.059
Anlaegsaktiver i alt 140.059 140.059
Omsatningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 9.919 27.419
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 0] 16.667
Tilgodehavende selskabsskat 128.063 116.233
Andre tilgodehavender 31.925 0
169.907 160.319
Likvide beholdninger 6.816 125.037
Omsatningsaktiver i alt 176.723 285.356
AKTIVER | ALT 316.782 425.415
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Balance

Note kr.

PASSIVER
Egenkapital
Anpartskapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Gealdsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Anden geld

Geldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

1 Anvendt regnskabspraksis
6 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
7 Sikkerhedsstillelser

Skovdal Nordic Shanghai ApS

Arsrapport 2017

2017 2016
50.000 50.000
-2.701.441 -1.108.478
-2.651.441 -1.058.478
0 65.429
2.959.725 1.383.897
8.498 34.567
2.968.223 1.483.893
2.968.223 1.483.893
316.782 425.415
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Egenkapitalopgorelse
kr. Anpartskapital Overfort resultat | alt
Egenkapital 1. januar 2017 50.000 -1.108.478 -1.058.478
Overfort via resultatdisponering 0 -1.592.963 -1.592.963
Egenkapital 31. december 2017 50.000 -2.701.441 -2.651.441

Selskabet har tabt hele kapitalen. Skovdal & Skovdal Holding ApS og Skovdal Nordic ApS har afgivet en
tilbagetraedelseserklaering til Skovdal Nordic Shanghai ApS, hvori de tilkendegiver ikke at vil kraeve
indfrielse af deres tilgodehavende for selskabet har den nedvendige likviditet. Tilgodehavende udger

samlet 2.960 t.kr. pr. 31. december 2017.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Skovdal Nordic Shanghai ApS for 2017 er aflagt i overensstemmelse med &rsregn-
skabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopgoerelsen

Nettoomsatning

Indtaegter ved levering af tjenesteydelser indregnes som omsatning i takt med leveringen af ydelser-
ne, hvorved nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af arets udforte tjenesteydelser (produktions-
metoden).

Nettoomsatning méles til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa
vegne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsatningen.

Bruttotab

| resultatopgerelsen er nettoomsatning og eksterne omkostninger med henvisning til drsregnskabslo-
vens § 32 sammendraget til én regnskabspost benaevnt bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrerende virksomhedens primaere aktivitet,
der er afholdt i drets lab, herunder omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler
mv

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belpb, der vedrerer
regnskabsdret. Posterne omfatter renteindtaegter og -omkostninger, herunder fra tilknyttede.

Skat

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

Virksomheden og de danske dattervirksomheder er sambeskattede. Den danske selskabsskat fordeles
mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomst
(fuld fordeling).

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de gaeldende
satser for rentegodtgerelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med rest-
skat som maksimum betaler et tillaeg i henhold til de geeldende satser for rentetillzeg til administrati-
onsselskabet.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder virksomheder males til kostpris. | kostprisen indgar kebsvederlaget
opgjort til dagsvaerdi med tillaeg af direkte kebsomkostninger. Hvis der er indikation pa nedskrivnings-
behov, foretages nedskrivningstest. Hvor den regnskabsmaessige veaerdi overstiger genindvindingsvaer-
dien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation pd, at et tilgodehavende eller en portefalje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der fore-
ligger en objektiv indikation p3, at et individuelt tilgodehavende er verdiforringet, foretages nedskriv-
ning pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pa veerdiforringelse pa individuelt
niveau, vurderes pa portefoljeniveau for objektiv indikation for veerdiforringelse. Portefaljerne base-
res primaert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med virksomhedens risi-
kostyringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefaljer, er fastsat baseret pd historis-
ke tabserfaringer.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehaven-
de eller portefolje.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

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.

Skyldig eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som "Tilgodehavende
selskabsskat" eller "Skyldig selskabsskat"

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfaelde, hvor opgerelse af
skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af
den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver
indregnes med den vaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremti-
dig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion.

Andre gaeldsforpligtelser
Andre geldsforpligteiser males til nettorealisationsvaerdien.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

2017 2016
kr. 12 mdr. 9 mdr.
Personaleomkostninger
Virksomheden har ingen ansatte.

2017 2016
kr. 12 mdr. 9 mdr.
Finansielle indtagter
Renteindtagter fra tilknyttede virksomheder 0 9.105
Andre finansielle indtegter 0 163

0 9.268
Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 93.322 15.200
Andre finansielle omkostninger 5 8.902
93.327 24.102
Finansielle anlaegsaktiver
Resultat
Navn Retsform Hjemsted Ejerandel kr.
Dattervirksomheder
Skovdal Nordic Shanghai
Limited Wofe Shanghai 100,00 % 0

Kapitalandele i tilknyttede virksomhed er pr. 31. december 2017 indregnet til kostpris. Der foreligger
ikke et revideret regnskab for Skovdal Nordic Shanghai Limited for regnskabsaret 2017. Som falge
heraf, foreligger der en usikkerhed omkring veerdiansettelse af kapitalandele i tilknyttet virksomhed.

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

Virksomheden er sambeskattet med modervirksomheden Skovdal & Skovdal Holding ApS som

administrationsselskab og haefter begraenset og subsidizert med gvrige sambeskattede selskaber for
betaling af selskabsskat fra og med indkomstaret 2016 samt for kildeskat pa renter, royalties og

udbytter.

Sikkerhedsstillelser

Virksomheden har ikke stillet pant eller anden sikkerhed i aktiver pr. 31. december 2017.
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