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L edel sespategning

L edelsen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsperioden 01. januar 2019 - 31.
december 2019 for CALEZO ApS.

Arsrapporten aflagygesi overensstemmelse med &rsregnskabsl oven.

Det er ledelsens opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling samt af resultatet.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

K gbenhavn, den 12/03/2020

Direktion

Jimmi Hansen
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Den uafhaengige revisor srevisionspategning

Til kapitalegjernei Calezo ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Calezo ApS for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2019, der omfatter
resultatopgerel se, balance, egenkapital opgerel se og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsoven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2019 samt af resultatet af sel skabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar — 31. december 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmel se med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeddende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naamere beskrevet i
revisionspategningens afsnit " Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaangighed

Vi er uafhaangige af selskabet i overensstemmel se med international e etiske regler for revisorer (IESBA's
etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeddende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske
forpligtelser i henhold til disseregler og krav.

L edelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen 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 ledel sen anser for
nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eler fgl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsate
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet
pagrundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere
selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisorsansvar for revisionen af regnskabet

Voresmal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om &rsregnskabet som helhed er uden vassentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfaresi overensstemmelse med international e standarder om revision og de yderligere krav, der er
gaddende i Danmark, altid vil afdaskke vaesentlig fejlinformation, ndr sadan findes. Fejlinformationer kan
opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydel se pa de gkonomiske beslutninger, som
regnskabsbrugerne tradfer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i enrevision, der udfgresi overensstemmel se med international e standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaddende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

- Identificerer og vurderer vi risikoen for vassentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
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besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vassentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sasmmensvaargel ser, dokumentfalsk, bevidste udeladel ser,
vildledning eller tilsidesadtel se af intern kontrol.

- Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

- Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

- Konkluderer vi, om ledel sens udarbejdel se af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vassentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsadte driften.
Hvis vi konkluderer, at der er en vassentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaaksom
pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrakkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke laangere kan
fortsadte driften.

- Tager vi tilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder paen
sadan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledel sesber etningen

L edelsen er ansvarlig for ledel sesberetningen.
Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke |edel sesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledel sesberetningen.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lasse ledel sesberetningen og i den
forbindel se overveje, om |edel sesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indehol de vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledel sesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfattelse, at |edel sesberetningen er i overensstemmel se med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fgjlinformation i ledel sesberetningen.

Odense, 12/03/2020

Seren Smedegaard Hvid , mne31450

statsaut. revisor

ERNST & YOUNG Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR: 30700228
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L edelsesberetning

Hovedaktiviteter

Selskabets formal er at drive investeringsvirksomhed og anden beslaggtet virksomhed.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Til belysning af selskabets tredje regnskabsar oplyses falgende nggletal:

tkr.
Arets resultat 4.567
Aktiveri alt 32.782

Egenkapital i alt 27.807

Arets resultat anses som varende tilfredsstillende og forventningerne til 2020 er et resultat pé niveau
med indevagende ar.

Begivenheder efter regnskabets afslutning

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med érsregnskabsl ovens bestemmel ser for Regnskabsklasse B.
Der er foretaget tilvalg af enkelte regler i regnskabsklasse C.

Gener elt om indregning og maling
Arsrapporten aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Aktiver indregnes i balancen, nér det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at
fremtidige akonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaadi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnesi balancen, nar selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig
eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga sel skabet,
og forpligtelsens vaardi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtel ser til kostpris. Maling efter farste indregning sker
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden
arsrapporten aflaagges, og som be- eller afkradfter forhold, der eksisterede pa balancedagen. |
resultatopgerel sen indregnes indtaggter i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrerer regnskabsaret.

Resultatopger else

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration m.v.

Per sonaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter |en og gager, inkl. feriepenge og pensioner, samt andre omkostninger til
socia sikring m.v. af selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket evt. modtagne
godtgerel ser fra offentlige myndigheder.

Kapitalandelei associer ede virksomheder
| resultatopgerel sen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte dattervirksomheders resultat
efter skat og efter forholdsmaessig eliminering af intern avance/tab og fradrag af af skrivning pa goodwill.

Finansielle poster

Finansielle indtaggter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og
forpligtelser.

Skat af aretsresultat

Arets skat, som bestér af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnesi resultatopgerel sen med
den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfarestil
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtel ser, henholdsvis tilgodehavende aktuel skat, indregnesi balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaadier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaardi af aktiverne opgeres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.
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Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vage gaddende, nér den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af
aandringer i skattesatser indregnesi resultatopgerel sen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaardien af fremfarsel sberettigede skattemaessige underskud,
indregnesi balancen med den vaadi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved modregning i
udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Balance

K apitalandelei associer ede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males ved farste indregning til kostpris og efterfalgende til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre vaardi opgjort efter modervirksomhedens
regnskabspraksis med fradrag eller tillagy af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillagy
eller fradrag af resterende vaadi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagel sesmetoden.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veardi malestil 0 kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative
indre vaadi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige negative indre
vaadi overstiger tilgodehavender, ind-regnes det resterende bel @b under hensatte forpligtelser, i det
omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deskke associeret
virksomheds underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfegres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode, i det omfang den regnskabsmaessige vaadi

overstiger anskaffel sesvaardien. Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnesi arsregnskabet fra
anskaffel sestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afhaandel se af associeret virksomhed opgares som forskellen mellem

af haandel sessummen og den regnskabsmasssige vaardi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl.
ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnesii
resultatopgerel sen under finansielle poster.

Udbytte
Udbytte indregnes som en gad dsforpligtel se pa tidspunktet for vedtagel se pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en sagrskilt post under egenkapitalen.

Veerdipapirer

Barsnoterede vaadipapirer, der indregnes under omsagtningsaktiver, malestil dagsvaadi pa
balancedagen, svarende til berskurs. Realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab indregnesi
resultatopgerel sen.

Andretilgodehavender
Andre tilgodehavender indregnestil amortiseret kostpris, der ssadvanligvis svarer til nominel vaadi.

Andrefinansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser indregnes til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaadi.
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Resultatopgerelse 1. jan. 2019 - 31. dec. 2019

Note 2019 2018
Kr. Kr.
Bruttor @SUITal .......cooeeiiiiieeieee e -08.613 -119.493
Personal @omKOSININGEr .....coeiiiiiiee e 1 -240.000 -240.000
Resultat af ordinaer primagr drift .......ccooveveeiecieceee e, -338.613 -359.493
Indtaegter af kapital ar_lde!ei tilknyttede virksomheder, associerede 5 3398.628 3.249.445
virksomheder og kapitalinteresSser ........cccevveceveevecce e
Andrefinansielle iINdtaagter .........cooveiiiiiiniceee e 3 1.939.815 1.038.443
@vrige finansielle OMKOStNINGEr .......cccceveeereeiecerere e 4 -103.082 -955.194
Ordinaart resultat far skat .......ccccccvieviniininiieieerese s 4.896.748 2.973.201
SKat af ArEtSTESUILAL ....c.cvvveeeeiieeeeetceeeee e 5 -329.818 59.219
ATEISTESUITAL ..ottt 4566.930  3.032.420

Fordlag til resultatdisponering

Foresl&et udbytte indregnet under egenkapitalen ............ccocveeee. 110.600 508.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaadis metode .............. 3.398.628 3.249.445
OVEITAIT rESUITAL .....oceeveeceieiieiee e 1.057.702 -725.025
= L SR 4.566.930 3.032.420
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Balance 31. december 2019

Aktiver
Note 2019 2018
Kr. Kr.
Kapitalandele i associerede virksomheder .........cccoceevvceeiieecinne, 6.961.197 3.562.569
Finansielle anlaagsaktiver i alt ........ccoceoeiiiiiin e 6 6.961.197 3.562.569
ANlaagsaktiver T alt ..o 6.961.197 3.562.569
Tilgodehavender hostilknyttede virksomheder ... 150.888 107.997
Tilgodehavender hos associerede virksomheder ..........cccoceveeee. 6.332.758 4.006.727
Udskudte SKatteaktiVer ........ccooiiiinieninieeesese s 0 59.219
Tilgodehavende SKat ...........cccoeeeeeieiiecie e 0 179.496
Tilgodehavender i alt ......ccocceeiieiece e 6.483.646 4.353.439
Andre vaadipapirer og kapitalandele .........c.cccceeveiveieiicceiiee 19.259.485  18.094.621
Veerdipapirer og kapitalandelei alt .........cccoooveveveiecceceeee 19.259.485  18.094.621
Likvide beholdninger ... 77.206 2.762
Omsaningsaktiver i alt ......ccccvvceceee e 25.820.337  22.450.822
AKLIVEN T @T o 32.781.534  26.013.391
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Balance 31. december 2019

Passiver

Registreret kapital MV. .....ccccoveieiiiece e
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaardis metode .

Overfart resultat ........ccevveeeee.
Fordag til udbytte ....................

Egenkapital i alt .......ccceeee.
Gadd til banker ........cceoveveeneee.

Skyldig selskabsskat

Anden gadd, herunder skyldige skatter og skyldige bidrag til

social SIKIfNg ...cccevveveeieceene,

Kortfristede gaddsforpligtelser i alt

Note 2019
Kr.

75.000

6.761.197

20.860.195

110.600

27.806.992

4.880.572
78.970

15.000

4.974.542

4.974.542

32.781.534
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2018

kr.

75.000
3.362.569
20.202.493
108.000

23.748.062

2.245.329
0

20.000

2.265.329

2.265.329

26.013.391
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Egenkapitalopgerelse 1. jan. 2019 - 31. dec. 2019

. Reservefor Foreslet
Riga';ti;:etnettoopskrivning Overfort ir?grbe)g;(;t | alt
my. efte_r indre resultat under
veardis metode .
egenkapitalen

Kr. Kr. Kr. kr. Kr.
Egenkapital, primo .................... 75.000 3.362.569 19.802.493 508.000 23.748.062
Betalt udbytte .........ccccceveienene -508.000  -508.000
Aretsresultat ........cooovveeveenenn 3.398.628 1.057.702 110.600 4.566.930
Egenkapital, ultimo ................. 75.000 6.761.197 20.860.195 110.600 27.806.992
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Noter

1. Per sonaleomkostninger

Lan og gager
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2. Indtasgter af kapitalandelei tilknyttede virksomheder, associer ede

virksomheder og kapitalinter esser

Andel af resultat efter skat, associerede virksomheder

3. Andrefinansielle indtasgter

Kursreguleringer, vaadipapirer
Rentel ndtaggter, associerede virksomheder
@vrige finansielle indtaggter

4. @vrige finansielle omkostninger

Kursregulering, vaadipapirer
Renteomkostninger, bank
Restskattetillagg, SKAT

@vrige finansielle omkostninger

2019 2018

kr. kr.
-240.000 -240.000
-240.000 -240.000
2019 2018

kr. kr.
3.398.628 3.249.445
3.398.628 3.249.445
2019 2018

kr. kr.
1.090.371 0
628.686 576.105
220.758 462.338
1.939.815 1.038.443
2019 2018

kr. kr.

0 -881.414

-93.350 -59.033

0 -7.067

-9.732 -7.680
-103.082 -955.194
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5. Skat af aretsresultat
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2019 2018
kr. kr.
Aktuel skat -329.818 59.219
-329.818 59.219
6. Finansielle anlaegsaktiver i alt
Kapitalandelei
associerede
virksomheder
kr.
Kostpris primo 200.000
Tilgang 0
Afgang 0
Kostprisultimo 200.000
Nettoopskrivninger primo 3.362.569
Andel i &retsresultat jf. note 3.398.628
Nettoopskrivninger ultimo 6.761.197
Regnskabsmaessig vaer di ultimo 6.961.197
Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
. . . Arets
Navn, retsform og hjemsted Ejerandel Egenkapital resultat
cVation A/S, Hellerup 40% 17.402.991  8.496.569

cVation A/S regnskab indeholder tilgodehavende hos CBXmarket Inc. pa 24,6 mio.kr.
Indregningen af dette vassentlige tilgodehavende til kurs 100 er baseret pa en forventning om, at
CBX's nye strategi gennemfgres og at CBX realiserer den vaesentlige forventede vakst.

7. Oplysning om pantseetninger og sikker hedsstillelser

Til sikkerhed for associeret selskab cVation A/S gadd overfor pengeinstitut har selskabet afgivet
selvskyldnerkaution.

8. Information om gennemsnitligt antal ansatte

2019
Gennemsnitligt antal anSatte ..........ccceceveeviece s 1
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