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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret 1.
oktober 2015 - 30. september 2016 for CBSE HOLDING A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 30. september 2016 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.

oktober 2015 - 30. september 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kgbenhavn, den 13. marts 2017

Direktion

Steen Engholm
direktor

R
Bestyrelse

Chrisg UIr|k Brgnnum
formand

Claus Rasmussen




Den uafhaengige revisors erklzeringer

Til kapitalejeren i CBSE HOLDING A/S
Pategning pa arsregnskabet

Vi har revideret &rsregnskabet for CBSE HOLDING A/S for regnskabsaret 1. oktober 2015 - 30.
september 2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, noter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven og regnskabsvejledningen for mindre virksomheder.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven og regnskabsvejledningen for mindre virksomheder. Ledelsen har endvi-
dere 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 udfgrt
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifglge
dansk revisorlovgivning. Dette kreever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udfgrer revisio-
nen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risi-
ci for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risi-
kovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et ars-
regnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omsteendighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhe-
dens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabsprak-
sis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige skgn er rimelige samt den samlede praesentation af
arsregnskabet.

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

Forbehold
Grundlag for afkraeftende konklusion

Ledelsen har aflagt regnskabet under forudseetning af selskabets fortsatte drift. Som det fremgar af
arsregnskabets note 1, er det en forudszetning for selskabets fortsatte drift, at der tilfgres ny kapital,
samt at selskabet opnar kreditfaciliteter. Selskabets ledelse har fgrt forhandlinger med forskellige
langivere og investorer. Der er ikke opnaet et endeligt resultat af disse forhandlinger.



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Ledelsen har ikke sandsynliggjort, at den ngdvendige kapital kan fremskaffes, og vi er derfor ikke enig i
ledelsens valg af at aflegge arsregnskabet under forudsaetning om fortsat drift. Efter vores opfattelse
burde &rsregnskabet afleegges efter realisationsprincippet, hvilket ville reducere arets resultat og
egenkapital veaesentligt. Det har ikke veeret muligt at opggre den praecise indvirkning heraf pa
arsregnskabet.

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder er i balancen indregnet med t.kr. 4.923 pr. statusdagen.
Efter vores opfattelse skal posten nedskrives med t.kr. 4.923, idet et belgb i denne stgrrelsesorden ma
anses for uerholdeligt som fglge af tilknyttede virksomheders betalingsvanskeligheder. En nedskrivning
vil reducere arets resultat med t.kr. 4.923, egenkapital med t.kr. 4.923, og arets skat med t.kr. 0.

Geld til tilknyttede virksomheder er i balancen indregnet med t.kr. 8.356 pr. statusdagen. Det har ikke
vaeret muligt at afstemme disse mellemvaerender, og som fglge af den finansielle situation i de
tilknyttede virksomheder, er det vores opfattelse at der er vaesentlig usikkerhed forbundet med
vaerdiansaettelsen af disse geeldsforpligtelser.

Veerdien af kapitalandele i tilknyttede virksomheder er i balancen nedskrevet til t.kr. 0. Det er vores
opfattelse, at der som fglge af den afgivne selvskyldnerkaution over for de tilknyttede virksomheder,
der geelder for alt mellemvaerende med pengeinstitutter, foreligger en retslig og faktisk forpligtelse over
for disse selskaber, og saledes burde der henseettes et belgb til daekning af underbalance i de
tilknyttede virksomheder. Det har ikke vaeret muligt at opggre den preecise indvirkning heraf pa
arsregnskabet.

Afkraeftende konklusion

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet som fglge af betydeligheden af de forhold, der er beskrevet i
grundlaget for afkreeftende konklusion, ikke giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2016 samt af resultatet af aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober
2015 - 30. september 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Erklzering i henhold til anden lovgivning og gvrig regulering

Supplerende oplysninger vedrgrende andre forhold

Vi skal oplyse, at selskabet i strid med selskabslovens § 206, stk. 1, har ydet gkonomisk bistand til brug
for selvfinansiering. Selskabets ledelse kan ifalde ansvar herfor. Lanet er indfriet pr. 30. september
2016.



Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

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

Som det fremgar af den afkraeftende konklusion, er det dog vores opfattelse, at arsregnskabet ikke
giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2016
samt af resultatet af aktiviteter for regnskabsaret 1. oktober 2015 - 30. september 2016 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Frederiksberg, den 13. marts 2017

Revisionsfirmaet Albrechtsen
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 77 92 64 10

Bar Q(é@'ééfé’ﬁ)

Qtat autoriseret revisor



Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

CBSE HOLDING A/S
Esplanaden 8 C, 1.
1263 Kgbenhavn K

CVR-nr.: 11139582
Regnskabsperiode: 1. oktober - 30. september
Stiftet: 1. juni 1987

Regnskabsar: 29. regnskabsar

Hjemsted: Kgbenhavn

Christian Ulrik Brgnnum, formand
Steen Engholm
Claus Rasmussen

Steen Engholm, direktgr

Revisionsfirmaet Albrechtsen
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Lindevangs Allé 4

2000 Frederiksberg



Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Capernowkoncernen udvikler, producerer og s®lger markedsledende softwareapplikationer til tele- og
energisektoren, searligt inden for omraderne BSS, billing, order og kundehandtering. Koncernens
produkter anvendes af en lang raekke teleselskaber og serviceprovidere i Europa.

Softwareapplikationerne markedsfgres under navnet "iTMS” i det 100%-ejede datterselskab Capernow
Tele Management Systems A/S.

CBSE Holding A/S fungerer alene som holdingselskab.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet har indregnet tilgodehavender hos tilknytttede virksomheder pa t.kr. 4.923 pr. statusdagen.
Veerdien af tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder er athaengig af den fremtidige udvikling hos
tilknyttede virksomheder, hvorfor der derfor er usikkerhed forbundet med indregningen og malingen af
aktivet.

Selskabet har de seneste ar realiseret stgrre underskud, hvilket indikerer, at der er vaesentlig
usikkerhed, der kan rejse tvivl om selskabets mulighed for at fortsaette driften. Det er en forudsaetning
for selskabets fortsatte drift, at der tilfgres ny kapital, samt at selskabet opnar kreditfaciliteter som kan
udvides i takt med finansieringsbehovet.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Selskabets resultatopggrelse for 2015/16 udviser et underskud pa kr. 13.011.360, og selskabets balance
pr. 30. september 2016 udviser en negativ egenkapital pa kr. 3.026.288.

Arets resultat anses for at vaere utilfredsstillende, og ikke i overensstemmelse med ledelsens
forventninger.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet begivenheder, som vaesentligt vil kunne pavirke
selskabets finansielle stilling.



Resultatopggrelse 1. oktober - 30. september

Note 2015/16 2014/15

kr. kr,

Bruttotab -3.199 -13.387
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -13.112.183 -1.934.568
Finansielle indtaegter 3 436.444 426.799
Finansielle omkostninger -277.988 -224.028
Resultat fgr skat -12.956.926 -1.745.184
Skat af arets resultat 5 -54.434 -41.529
Arets resultat -13.011.360 -1.786.713
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode -7.667.299 -1.586.573
Overfgrt resultat -5.344.061 -200.140
-13.011.360 -1.786.713




Balance 30. september

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

-10-

Note 2015/16 2014/15
kr. kr.

6 0 13.112.183
471.278 0

471.278 13.112.183

471.278 13.112.183

4,922.944 1.362.694

0 201

0 21.126

4.922.944 1.384.021

847 782

4.923.791 1.384.803
5.395.069 14.496.986




Balance 30. september

Passiver

Selskabskapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfgrt resultat

Egenkapital

Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Langfristede geeldsforpligtelser

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Anden gald

Kortfristede galdsforpligtelser

Geldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Usikkerhed om fortsat drift (going concern)
Usikkerhed ved indregning og maling
Eventualposter m.v.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

-11-

Note 2015/16 2014/15
kr. kr.
750.000 750.000
0 7.667.299
-3.776.288 1.567.773
8 -3.026.288 9.985.072
8.355.798 4.481.914
33.308 0
8.389.106 4.481.914
32.250 30.000
1 0
32.251 30.000
8.421.357 4.511.914
5.395.069 14.496.986
10



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for CBSE HOLDING A/S for 2015/16 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler fra regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uandret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2015/16 er aflagt i kr.
Selskabet har i henhold til arsregnskabslovens §110, stk. 1 undladt at udarbejde koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling

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

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en kon-
stant effektiv rente over Ipbetiden. Amortiseret kostpris opg@res som oprindelig kostpris med fradrag af
eventuelle afdrag samt tilleeg/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 aflzegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopggrelsen

Bruttotab
Selskabet anvender bestemmelsen i arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ikke er
oplyst.

Bruttotab er et sammendrag af nettoomszetning, andring i lagre af feerdigvarer og varer under fremstil-

ling samt andre driftsindteegter med fradrag af omkostninger til ravarer og hjelpematerialer og andre
eksterne omkostninger.

-12-



Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lo-
kaler, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditldan samt tillaeg og godtggrelse under
acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I virksomhedens resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomhe-
ders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske datter-
virksomheder. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsoli-
deringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males til den forholdsmaessige andel
af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af u-
realiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af positiv el-
ler negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmaessig negativ indre
veerdi males til kr. 0, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang til-
godehavendet er uerholdeligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse
til at deekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes det resterende belgb under
hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reser-
ve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regn-
skabsmaessige veaerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget ind-
en godkendelsen af arsrapporten for CBSE HOLDING A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

-13-



Anvendt regnskabspraksis

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede veerdipapirer med en Igbetid under 3 maneder,
og som uden hindring kan omseettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for
veerdiaendringer.

Egenkapital
Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en sezerskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtel-
se pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat 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 betal-
te acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Gzeldsforpligtelser

Gezeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden gaeld, ma-
les til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel veerdi.

-14 -



Noter til arsrapporten

Usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Selskabet har de seneste ar realiseret st@grre underskud, hvilket indikerer, at der er veesentlig
usikkerhed, der kan rejse tvivl om selskabets mulighed for at fortsaette driften. Det er en
forudseetning for selskabets fortsatte drift, at der tilfgres ny kapital, samt at selskabet opnar
kreditfaciliteter som kan udvides i takt med finansieringsbehovet.

Selskabets ledelse har i 2015 og 2016 arbejdet med fremskaffelse af tilstreekkelig finansiering for at
kunne imgdekomme omkostninger til den fortsatte drift og udvikling af selskabet. Selskabets
ledelse har fgrt forhandlinger med forskellige langivere og investorer, men det er for indevaerende
ar usikkert, om der opnas tilsagn om de begzerede |an til finansiering af driften og de ngdvendige
investeringer.

Det er ledelsens vurdering, at et sadan tilsagn vil blive opnaet, hvorfor arsregnskabet i
overensstemmelse hermed er udarbejdet under forudsaetning af virksomhedens fortsatte drift.

Usikkerhed ved indregning og maling

Der er pr. statusdagen indregnet tilgodehavender hos tilknytttede virksomheder pa i alt t.kr. 4.923.
Vaerdien af disse tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder er afthaengig af den fremtidige
gkonomiske udvikling hos tilknyttede virksomheder, hvorfor der er vaesentlig usikkerhed forbundet
med indregningen og malingen af disse tilgodehavender.

2015/16 2014/15
kr. kr.

Finansielle indteegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder 436.444 426.799
436.444 426.799

4 Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder 277.988 224.028
277.988 224.028

-15-




Noter til arsrapporten
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2015/16 2014/15
kr. kr.
Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 33.308 0
Arets udskudte skat 21.126 41.529
54.434 41.529
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. oktober 2015 6.625.000 6.625.000
Kostpris 30. september 2016 6.625.000 6.625.000
Veerdireguleringer 1. oktober 2015 6.487.183 8.073.757
Nedskrivning af kapitalandele -13.112.183 0
Arets resultat 0 -1.586.574
Veerdireguleringer 30. september 2016 -6.625.000 6.487.183
Regnskabsmaassig veerdi 30. september 2016 0 13.112.183
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted ejerandel Egenkapital  Arets resultat
Capernow Tele Management Systems A/S Kgbenhavn 100% 0 0
Capernow Projects A/S Kgbenhavn 100% -5.460.983 -621.602
-5.460.983 -621.602

Der foreligger ikke et revideret arsregnskab for selskabet Capernow Tele Management Systems A/S.

Tilgodehavender

Tilgodehavende hos tilknyttet virksomhed under omseaetningsaktiver t.kr. 4.923 kommer til
udbetaling efter mere end 1 ar efter regnskabsarets udligb.
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Noter til arsrapporten
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Egenkapital

Reserve for net-

toopskrivning

efter den indre Overfart

Selskabskapital veerdis metode resultat | alt

Egenkapital 1. oktober 2015 750.000 7.667.299 1.567.773 9.985.072
Arets resultat 0 -7.667.299 -5.344.061 -13.011.360
Egenkapital 30. september
2016 750.000 0 -3.776.288 -3.026.288

Der har ikke vaeret sendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
Ingen aktier har sarlige rettigheder.

Selskabet ejer 83.333 styk egne aktier af nominelt 1 kr.

Eventualposter m.v.

Selskabet er som administrationsselskab sambeskattet med gvrige danske tilknyttede
virksomheder, og heefter solidarisk med gvrige sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat
for indkomstaret samt for kildeskat pa udbytter, renter og royalties.

Selskabet har staevnet selskabets tidligere bestyrelsesformand, gkonomidirektgr og revisor med
krav om tilbagebetaling af i alt t.kr. 11.524 til Capernow-koncernen.

Selskabets tidligere gkonomidirektgr, som er fratradt sin stilling i regnskabsaret 2009/10, har rejst
krav mod selskabet pa t.kr. 1.029 for uberettiget bortvisning.

Der er herudover ingen eventualforpligtelser pr. statusdagen.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for alt mellemvaerende med banker overfor
datterselskaberne Capernow Tele Management Systems A/S og Capernow Project A/S. Forpligtelser
udggr t.kr. 7.236 pr. statusdagen.

Der er herudover ingen sikkerhedsstillelser eller pantsaetninger pr. statusdagen.
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