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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret
1. januar - 31. december 2012 for Valqua Invest A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at den valgte regnskabspraksis er hensigtsmassig, og de udevede regnskabs-
massige skon er forsvarlige, og at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

regnskabséret 1. januar - 31. december 2012.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegarelse for de
forhold, beretningen omhandler, og beskriver de i selskabet vaesentlige risici og usikkerheds-
faktorer.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Virum, den 23. maj 2013

I direktionen;

Henrik Sparup

Virum, den 23. maj 2013

I bestyrelsen:

/ orben Denphan Henrik Sparup

Mog?ﬁel erg Larsen
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Den uathaengige revisors erklaeringer

Til kapitalejerne i Valqua Invest A/S

Pategning pa drsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Valqua Invest A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december
2012, omfattende anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet
udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et rsregnskab, der giver et retvisende billede 1 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har
udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav
ifelge dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav, samt planlagger, og
udferer revisionen for at opnd hej grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet er uden vasentlig fejl-
information.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplys-
ninger i drsregnskabet. De valgte revisionshandlinger athanger af revisors vurdering, herunder vur-
dering af risici for veesentlig 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. Forméalet hermed er at udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 ledelsens regnskabsmeessige skon er rimelige
samt den samlede presentation af arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Den uathaengige revisors erkleringer

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2012 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabs-
aret 1. januar - 31. december 2012 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Erkleeringer i henhold til anden lovgivning og evrig regulering

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yder-
ligere handlinger i tillaeg til den udforte revision af &rsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores
opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med &rsregnskabet.

Kgebenhavn, den 23. maj 2013
ReviPpint A/S

Jan Lulydqvist
statsautoris@uet revisor
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Ledelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets formal er at foretage investeringer i bersnoterede vardipapirer, herunder besidde og
afhznde kapitalandele i bersnoterede danske og udenlandske virksomheder udvalgt efter "value &
quality” kriterier. Dermed er mélsatningen at investere i internationale aktier, der er attraktivt
veerdiansat og af hej forretningsmaessig og indtjeningsmeessig kvalitet.

Selskabet kan foretage 1dnefinansierede investeringer, herunder optage 14n i fremmed valuta,
safremt dette vurderes at kunne nedbringe selskabets valutarisiko eller nedbringe finansierings-
omkostningerne. Fremmedkapitalen mé& dog ikke pa noget tidspunkt overstige selskabets egen-
kapital, i henhold til den senest godkendte rsrapport, med mere end 100%.

Uszdvanlige forhold
Der er ingen usadvanlige forhold.

Usikkerhed ved indregning eller maling
Der er ingen usikkerhed ved indregning eller maling.

Driftsrisici og finansielle risici
Der er ingen veasentlige risici og usikkerhedsfaktorer, ud over de normale for selskabets branche.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Arets resultat udger kr. 1.022.550.
Egenkapitalen udger kr. 22.471.358.

Verdiudviklingen i selskabets egenkapital for 2012 er séledes pa +4,8%, hvilket anses som
tilfredsstillende om end resultatet ikke er pd niveau med den generelle markedsudvikling.

2012 blev et fornuftigt aktiedr som falge af aftagende frygt for et kollaps af skonomierne i
Sydeuropa herunder seerligt Graekenland, Italien, Spanien og Portugal. I perioden 1. januar til 31,
december 2012 var udviklingen i det internationale MSCI World indeks malt i DKK pé 14,8%.

Valqua Invest A/S fastholdt gennem 2012 sit fokus pé at investere i veldrevne selskaber med hgj
indtjeningskvalitet til attraktive prissatninger. Selskabet arbejdede desuden med en rakke relaterede
strategier, der i mindre grad bidrog til det samlede afkast. Der blev 1 2012 ikke gjort brug af
fremmedkapital.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsérets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som veasentligt vil kunne
pavirke selskabets finansielle stilling.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Valqua Invest A/S for 1. januar - 31. december 2012 er aflagt i overensstemmelse
med drsregnskabslovens bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Selskabets ledelse har besluttet ikke at lade udarbejde koncernregnskab, idet koncernen under et
ikke overstiger 2 af de i arsregnskabslovens §110 opregnede starrelseskriterier.

Anvendt regnskabspraksis er uandret i forhold til tidligere ar. .

Generelt om indregning og maling
Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen, i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes veardi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsvardi eller amortiseret kostpris.
Endvidere indregnes, i resultatopgerelsen, alle omkostninger, der er atholdt for at opnd arets ind-
tjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som
folge af andrede regnskabsmaessige skeon af belagb, der tidligere har veeret indregnet i resultat-
opgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
virksomheden, og aktivets verdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd
virksomheden, og forpligtelsens verdi kan males palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méaling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden &rs-
rapporten aflaegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

Som malevaluta benyttes DKK. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

RESULTATOPGORELSE

Andre driftsindtzegter og -omkostninger

Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekunder karakter i1 forhold
til virksomhedens hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration,
lokaler, tab pa debitorer og operationelle leasingomkostninger mv.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer
regnskabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapirer, gaeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlan samt tilleeg og godtgerelse under
acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i resultat-
opgerelsen med den del, der kan henferes til arets resultat og direkte p4 egenkapitalen med den del,
der kan henfores til egenkapitaltransaktioner. Den skat, der indregnes i resultatopgerelsen, klassifi-
ceres som henholdsvis skat af ordiner drift og skat af ekstraordinere poster.

Andring i udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes 1 resultatopgerelsen.

BALANCE

Finansielle anlzegsaktiver
Verdipapirer, der er indregnet under anlaegsaktiver, males til dagsvaerdi pa balancedagen.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsvardi,
hvilket her svarer til pdlydende vardi med fradrag af nedskrivning til imedegéelse af tab. Nedskriv-
ninger til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for
tilgodehavender fra salg tillige med en gruppevis nedskrivning, baseret pa virksomhedens erfaringer
fra tidligere ar.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsér.

Udbytte

Forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som en serskilt post under egenkapitalen. Forslag
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.
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Anvendt regnskabspraksis

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar virksomheden som fglge af en begivenhed, indtruffet senest pa
balancedagen, har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives akono-
miske fordele for at indfri forpligtelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet, i det omfang
der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemeessig vardi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske
skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgiv-
ning vil veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt
skat som folge af endringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen. For indevarende ér er
anvendt en skattesats pa 25%.
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Anvendt regnskabspraksis

Geeldsforpligtelser
@vrige geldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, som normalt svarer til nominel verdi.
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Resultatopgerelse for 1. januar - 31. december 2012
Note 2011

BRUTTORESULTAT iuisuwsmsimisimsvimmisssniepmmmamg -295.876 -354.526
PersonaleomKOStNINGET........coiiierireiiieiirecsiieeenee s ebeeesan e, 0 -227
RESULTAT FOR FINANSIELLE POSTER ........cccccccvruennne. -295.876 -354.753
RS I RNl D O e e e e el e BT S 1.659.146 788.666
Finansielle OmKOStNINZET :iuumsemesamisnusissossusssvissmonsvavisisins -59  -5.594.491
RESULTAT FOR SKAT wusasinmsnnsaseissisasiswisisisisiies 1.363.211  -5.160.578
Skat af 8rets resultat s s R | -340.661 1.178.404
ARETS RESULTAT ...... et s 1.022.550  -3.982.174
OVERSKUDSDISPONERING:

OVerfart reSUltat .......ccovveiierrerenereenereeesesere e 1.022.550  -3.982.174
Udbytte for regnskabsaret ...........ccccoovimiiiniiiiinicneiiniineaieeennn,s 0 0
DiSPONEret 1 @lt .....ccvevivveevrieiiiiiieerrenreeeasenseeesereereeeerseesasessesns 1.022.550 -3.982.174
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ANLZEGSAKTIVER:

Finansielle anlegsaktiver:
Verdipapirer

Tilgodehavender:
Selskabsskat
Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

AKTIVERITALT
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Balance pr. 31. december 2012

AKTIVER
Note

............................................................................

Rinansiclle]anl s altin i ety s in s emrte s s s

ANLZEGSAKTIVER I ALT scasnsssswisssomssusssomsmessrosssmoss

OMSZATNINGSAKTIVER:

.............................................................................
............................................................

...............................................................

OMSZETNINGSAKTIVER I ALT ...cccicivviismisisomsssvooiansons
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31/12-11
20.952.603  19.566.589
20.952.603  19.566.589
20.952.603  19.566.589
37.307

35.454

1.118.000  1.313.475
1.122.562  1.386.236
578.004

1.603.362  1.964.240
22.555.965 21.530.829




EGENKAPITAL:

Aktiekapital

Overfort resultat

GZALDSFORPLIGTELSER:

Kortfristede geeldsforpligtelser:

Anden gzld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt

GZALDSFORPLIGTELSER I ALT

PASSIVERT ALT

Eventualforpligtelser
Pants®tninger og sikkerhedsstillelser

Ejerforhold
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PASSIVER

.............................................................................

.......................................

..........................................................

..............................................................................

...................................................................

...............................................................
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Balance pr. 31. december 2012

Note

31/12-11

25.000.000  25.000.000
-2.528.642  -3.551.192
0 0
22.471.358  21.448.808
84.607 82.021
84.607 82.021
84.607 82.021
22.555.965 21.530.829
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Noter
1 Skat af arets resultat 2011
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst .........cceeeeevereesierreesienenn, 145.325 0
Betalt udbytteskat, ej refunderbart ..........cceeeveeeieiiciiieciieiee e 0 97.333
Arets regulering af udskudt SKat ............oooeuereeererieerereseeereeessreeeseserenens 195475  -1.290.334
Regulering af skat vedrerende tidligere ar ..........ccovvveeveeivieeiiieesneecnnennn, -139 14.597
Skat af drets resultat 1 alt .........occoeeiiriniiiieenreees e 340.661  -1.178.404
Forslag
Udbetalt til drets
2 Egenkapital 1/1-12 udbytte resultatford. 31/12-12
Alktiekapital ssusswmoisisisiesss 25.000.000 - - 25.000.000
Overfort resultat s -3.551.192 - 1.022.550  -2.528.642
Forslag til udbytte for regnskabsaret ........ 0 0 0 0
I alt st serss 21.448.808 0 1.022.550 22.471.358
31/12-11
Selskabskapitalen er fordelt saledes:
Aktier, 25.000.000 stk. 4 nominelt kr. 1 ........ccccovvivveiviivniniiiciniieiecienn 25.000.000  25.000.000

Der har i de foregdende 4 ar hverken veret kapitalforhgjelse eller -nedsattelse.
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Noter

3 Ejerforhold

Foalgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller
minimum 5% af aktiekapitalen.

Sparup Holding ApS, Geelsskovvej 43, 2830 Virum

T.D. ApS, Chrst. Boecksvej 12, 3480 Fredensborg

M.L. Finans Invest A/S, ¢/o M.L. Automobiler ApS, Hovedvejen 233B, Osted, 4320 Lejre.
Sgren Peter Andersen, Helsingevej 40, 2830 Virum

Ole Bjorn Setnes, @veradvej 72B st. @verad, 2840 Holte

HCWV-J ApS, Selscausdalvej 6, 4291 Ruds-Vedby
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