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Nitsche Holding ApS

LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for perioden 1. januar - 31.
december 2015 for Nitsche Holding ApS.

Arsrapporten, der ikke er revideret, aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Direktionen anser fortsat betingelserne for at undlade revision for opfyldt.

Det er min opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for perioden 1.
januar - 31. december 2015,

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerclse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense C, den 31. maj 2016

Martin Nitsche
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Nitsche Holding ApS

REVISORS ERKLARING OM OPSTILLING AF ARSREGNSKAB

Til den daglige ledelse i Nitsche Holding ApS
Vi har opstillet drsregnskabet for Nitsche Holding ApS for perioden 1. januar - 31. december 2015
pé grundlag af selskabets bogfering og avrige oplysninger, som De har tilvejebragt.

Vi har opstillet koncernregnskabet og &rsregnskabet for Nitsche Holding ApS for perioden 1.

januar - 31. december 2015 pé grundlag af selskabets bogfering og evrige oplysninger, som De har
tilvejebragt.

Arsregnskabet omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter.

Vi har udfert opgaven i overensstemmelse med ISRS 4410, Opgaver om opstilling af finansielle
oplysninger.

Vi har anvendt vores faglige ekspertise til at assistere Dem med at udarbejde og prasentere
drsregnskabet i overensstemmelse med Arsregnskabsloven. Vi har overholdt relevante
bestemmelser i revisorloven og FSR - danske revisorers Btiske regler for revisorer, herunder
principper vedrerende integritet, objektivitet, faglig kompetence og fornaden omhu,

Arsregnskabet samt nejagtigheden og fuldsteendigheden af de oplysninger, der er anvendt til
opstillingen af arsregnskabet, er Deres ansvar,

Da en opgave om opstilling af finansielle oplysninger ikke er en erkleringsopgave med sikkerhed,
er vi ikke forpligtet til at verificere nejagtigheden eller fuldstendigheden af de oplysninger, De har
givet os til brug for at opstille &rsregnskabet. Vi udtrykker derfor ingen revisions- eller
reviewkonklusion om, hvorvidt darsregnskabet er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Odense C, den 31. maj 2016
Revisionsfir t Axel Gram I/S

Seren
registréyet revisor
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Selskabet
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Pengeinstitut
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Nitsche Holding ApS

LEDELSESBERETNING

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets hovedaktiviteter er at besidde anparter i datterselskaber.

Udviklingen i selskabets aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgerelse for 2015 viser et overskud pé kr. 4.502.837 og selskabets balance pr.
31. december 2015 viser en egenkapital pa kr. 206.033.

Egenkapitalen er pdvirket af at der er nedskrevet skatteaktiv med kr. 1.545.726.

Ledelsen anser érets resultat for tilfredsstillende.

Forventet udvikling, herunder sarlige forudszetninger og usikre faktorer

Selskabet forventer en fortsat fremtidig positiv indtjening og ledelsen ser meget positivt pa
selskabets fremtidige indtjeningsevne.
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Nitsche Holding ApS

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

GENERELT

Arsregnskabet for Nitsche Holding ApS for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for selskaber i regnskabsklasse B.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 4r og aflegges i danske kroner.

Generelt om indregning og miling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med at de indtjenes. Herudover indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret
kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opn
arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt
tilbagefersler som folge af ndrede regnskabsmassige sken af beleb, der tidligere har veeret
indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt at fremtidige ekonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan miles palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil
fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males pilideligt.

Ved ferste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
drsregnskabet afleegges, og som be- eller afkreefier forhold, der eksisterer p& balancedagen.

Ved keb af dattervirksomheder opgeres pé anskaffelsestidspunktet forskellen mellem kostprisen og
den regnskabsmessige indre veerdi i den kebte virksomhed, efter at de enkelte aktiver og
forpligtelser er reguleret til dagsvaerdi (overtagelsesmetoden). Herunder fradrages eventuelle
besluttede omstruktureringshensattelser vedrerende den overtagne virksomhed. Resterende
positive forskelsbeleb indregnes i balancen under immaterielle anlegsaktiver som goodwill, der
afskrives linesrt i resultatopgerelsen over forventet brugstid, dog hajst over 20 &r. Resterende
negative forskelsbelob indregnes i balancen under periodeafgrensningsposter som negativ
goodwill. Beleb, der kan henfores til forventede tab eller omkostninger, indregnes som indtzegt i
resultatopgerelsen i takt med, at de forhold, der ligger til grund herfor, realiseres. Af negativ
goodwill, der ikke relaterer sig til forventede tab eller omkostninger, indregnes et belgb svarende
til dagsverdien af ikke-monetzre aktiver i resultatopgerelsen over de ikke-monetere aktivers
gennemsnitlige levetid.

RESULTATOPGORELSEN
Generelt
Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er visse indteegter og omkostninger sammendraget i

regnskabsposten bruttofortjeneste.

Bruttofortjeneste
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Nitsche Holding ApS

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Bruttofortjenesten bestir af sammentrekning af regnskabsposterne “nettoomsetning, endring i
lagre af feerdigvarer, varer under fremstilling og handelsvarer, andre driftsindtzgter, omkostninger
til rAvarer og hjelpematerialer samt andre eksterne omkostninger”.

Nettoomszetning

Indtzegter af kapitalandele

Selskabets primare aktivitet er at eje kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder.
Indtzgter fra kapitalandele er i overensstemmelse med &rsregnskabsloven indregnet som
nettoomsatning i resultatopgerelsen.

Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundzer karakter i forhold til virksomhedens
vasentligste aktivitet.

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

Finansielle indtzegter og omkostninger

Finansielle indtzgter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer
regnskabséret. Finansielle poster omfatter renteindteegter og -omkostninger, finansielle
omkostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende
verdipapirer, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlin samt tilleg og
godtgerelser under acontoskatteordningen mv. Udbytte fra andre kapitalandele indtagtsfores i det
regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Skat af drets resultat

Arets skat, som bestir af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til drets resultat, og direkte pd egenkapitalen med
den del, der kan henferes til posteringer direkte pé egenkapitalen.

ZEndring i udskudt skat som felge af ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgarelsen med
den del, der kan henferes til &rets resultat, og direkie pa egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder. Udenlandske
dattervirksomheder er ikke omfattet af sambeskatningen.

Selskabet fungerer som administrationsselskab. Den samlede danske skat af de danske
dattervirksomheders skattepligtige indkomst betales af selskabet.

Skatteeffekten af sambeskatningen fordeles pé sével overskud som underskud i selskaberne i
forhold til deres skattepligtige indkomster.

Selskabet hazfter solidarisk med andre sambeskattede selskaber i koncernen for betaling af
selskabsskatter og kildeskatter i sambeskatningskredsen,
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Nitsche Holding ApS

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

BALANCEN

Materielle anleegsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.
Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter
kostprisen omkostninger til materialer, komponenter, underleveranderer, direkte lenforbrug samt

indirekte produktionsomkostninger.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pd folgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider og restveerdier:

Brugstid Restvardi
Andre anlzg, driftsmateriel og 0-5 ar 0%

inventar

Fortjeneste eller tab ved athendelse af materielle anlegsaktiver opgaeres som forskellen mellem
salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige vardi pd salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtzgter/andre
driftsomkostninger.

Finansielle anlegsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i balancen til den forholdsmassige andel af
virksomhedernes regnskabsmessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis
med fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleg eller fradrag af
resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til kr. 0, og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med moderselskabets andel af den negative
indre veaerdi i det omfang, det vurderes som uerholdeligt.

Séfremt den regnskabsmassige negative indre verdi overstiger tilgodehavender, indregnes det
resterende beleb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at deekke dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmassige vardi

overstiger anskaffelsesvaerdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i &rsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstielsestidspunktet.
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Nitsche Holding ApS

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
afhendelsessummen og den regnskabsmeessige veerdi af nettoaktiver pd salgstidspunktet inklusiv
ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salget eller afviklingen. Fortjeneste og
tab indregnes i resultatopgerelsen under nettoomsatning.

Ved keb af nye dattervirksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefier de nytilkebte
virksomheders aktiver og forpligtelser méles til dagsveerdier pd erhvervelsestidspunktet, Der
hensazttes til dzkning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede
virksomhed i forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger. Se nedenfor for beskrivelse af goodwill.

Positive forskelsbeleb (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdi og dagsverdi af overtagne aktiver og
forpligtelser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i
tilknyttede virksomheder og afskrives over den vurderede ekonomiske brugstid, der fastlegges pa
baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrider. Afskrivningsperioden
udger maksimalt 20 ir og er lengst for strategisk erhvervede virksomheder med en sterk
markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmeessige vardi af goodwill vurderes
lebende og nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfeelde, hvor den regnskabsmessige vardi
overstiger de forventede fremtidige nettoindtagter fra den virksomhed eller aktivitet, som
goodwillen er knyttet til.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til nominel verdi.
Veardien reduceres med nedskrivning til imedegielse af forventede tab.

Nedskrivninger til tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte
tilgodehavender.

Vaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsetningsaktiver, omfatter verdipapirer optaget
til handel pé et reguleret marked, der males til dagsveerdien pé balancedagen. Dagsvardien opgeres
pé grundlag af den senest noterede salgskurs.

Udbytte
Forslag til udbytte for regnskabséret indregnes som en seerskilt post under egenkapitalen. Forslag
til udbytte indregnes som en forpligtelse pé 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 &rs skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Udskudt skat mdéles efter den balanceorienterede geldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmeassig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. I de tilfelde, f.eks. vedrerende
aktier, hvor opgerelse af skattevardien kan foretages efter alternative beskatningsregler, maéles
udskudt skat pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.
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Nitsche Holding ApS

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemassigt underskud,
méles til den vardi, 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.

Selskabsskatteprocenten nedszttes gradvist fra 25% til 22% i indkomstirene 2014 — 2016. Udskudt
skat méles pd grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. Effekten af sndringen af
dette regnskabsmeessige sken er indregnet med 190 t.kr.

Galdsforpligtelser

Andre gzldsforpligtelser, som omfatter geld til leveranderer, tilknyttede og associerede
vitksomheder samt anden gzld, males til amortiseret kostpris, hvilket sedvanligvis svarer til
nominel vardi.

Periodeafgransningsposter
Under periodeafgreensningsposter indregnes negativ goodwill ved keb af dattervirksomhed.
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Nitsche Holding ApS

RESULTATOPGORELSE
1. JANUAR - 31. DECEMBER 2015

2014

2015 tkr.
Indtaegter af kapitalandele ............cccvrvveverevecrecceeccecereeeene 6.406.969 1.653
Andre driftsindtagter.........ooveeverivicreree e 242.196 120
Andre eksterne omkoStinger........cocovevveeveecerererenisnsenennsens -101.423 -37
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielile
ANIEESAKIIVET .....oeeveeererererinsenr et sansenaes -4.000 -4
DRIFTSRESULTAT ........ccconitrrrrcenrnree e seneneeen 6.543.742 1.732
Andre finansielle indtaegter ...........ccovvenvvicrencrrncrecrienennne 19.706 822
Finansielle omkostninger, der hidrerer fra tilknyttede
VITKSOMBEET .....ovvieririieeininsiiininnenerirereeseesenenesesseesesseneens -145.555 -34
Andre finansielle omKOSINGET........cceceereeceereecrraeereneerennenss -289.932 -1.446
ORDINZERT RESULTAT FOR SKAT .........ccuvverennnen. 6.127.961 1.074
Skat af arets resultat.........ccccceeevriierniiieninnrei e -1.625.124 21
ARETS RESULTAT ........oorecrteceeeercencereesnsssesessensans 4.502.837 1.095
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Arets nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode........ 6.395.633 1.654
Overfart resultat..........c.ccovevevininieniniecrnnrerreeeeseseeeeesenaenne -1.892.796 -559
DISPONERET L ALT .......oieeeerereirntrcncncenecaneanaens 4.502.837 1.095
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Nitsche Holding ApS

BALANCE PR. 31. DECEMBER 2015

AKTIVER
2014
2015 tkr.
Andre anlag, driftsmateriel og inventar..........c..ooovivievenn.n. 6.333 10
Materielle anlzegsaktiver...........ccocooeveeeeivceneeireeneeeeeennn. | ;3; 10
2 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder............................ 14.257.834 7.872
Finansielle anlaegsaktiver ...........c.coeovvereecnvecevinneeceennene 14.257.834 7.872
ANLAEGSAKTIVER..........cciirenerrre s, 14.264.167 7.88£
Selskabsskat.......cccoverinermierinnenierecreeereseere e 191.947 117
Andre tilgodehavender ............ccooevevecrnveccecciics e, 120.000 0
Udskudt skatteaktiv ..........cooovecereenriencnne e seeeeene 1.000.000 2.817
Tilgodehavender .............cccovviminrirerinnenneseseereeseeens 1.311.947 2.934
Andre verdipapirer og kapitalandele ............coccorvevrrvemrenneee. 0 4.220
Vardipapirer og kapitalandele .......................c.cccooo.n. 0 4.220
Likvide beholdninger ............cccocoocnininincnirnininiernnnns 171.583 : ;i
OMSATNINGSAKTIVER ... 1.483.530 7.190
AKTIVER.........coiiiiirinieiiiennrne s e eeens  15.747.697 15.072
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Nitsche Holding ApS

BALANCE PR. 31. DECEMBER 2015

PASSIVER

2014
2015 tkr.
Virksomhedskapital .........ccccoeevmreceeeceerceeenrcssris e coreens 125.000 125

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis
INEIOAE ...ttt e es e arsres e s seesee e sesaesns e rnesseanes 0.649.976 3.265
Overfort resultat..........coveereeienrinreee e essee s -9.568.943 -7.686
3 EGENKAPITAL........virirrececncrniirsenere s sesas s 206.033 -4.296
KreditinStitutter. ........covocernee et eeeenns 1.683.614 7.061
4 Langfristede gaeldsforpligtelser.............c.ccccvvennicvrannnne. 1.683.614 7.061
Geld til tilknyttede virksomheder ...........ccceeereveenrrennnnene. 3.746.348 772
Anden gEld.......ocviiiiieiiier e 609.272 4422
Periodeafgransningsposter......covvreeeeevreerereereereeereraesenens 49.121 60
Geld til virksomhedsdeltagere og ledelse........................... 9.453.309 7.053
Kortfristede gldsforpligtelser ..............ccccovrveerenieennnnene 13.858.050 12.307
GALDSFORPLIGTELSER ..., 15.541.664 19.368
PASSIVER ...ttt st sessesaesrasaens 15.747.697 15.072

5 Eventualposter mv.
6 Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
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Nitsche Holding ApS

NOTER
2014

2015 tkr.
Skat af drets resultat
Beregnet skat af &rets resultat..........ocevveereiiiieiinnecieene. -191.947 -118
Regulering af udskudt skat .........ccocoovueceeeccvnvnviirinccrinns 271.352 96
Regulering af tidligere ars skat........c..ccvvvivevreorereerceeenee. -7 I
Nedskrivning skatteaktiv .........cccccvvviinienneencencseccenen 1.545.726 0
Skat af drets resultatialt.........cccccovveereeerecinrreriinenn. 1.625.124 -21
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
KOSEPIIS, PIIMO vttt svsnse e e e 4.607.857 258
Tilgang i AretS 18D .......ccovveverveerccecrrecc e 0 4.350
Kostpris 31. december 2015 4.607.857 4.608
Op- og nedskrivninger Primo ........cccoeveevveeeesieereosereeennes 3.264.344 1.560
Arets TeSUMAtaNdele .v......vvvereveeeereeecereeesesesecssr s eeeesseenn 6.395.633 1.627
Periodens opskrivning til indre vaerdi.........oocevevreeeeecenennne. 0 87
Udloddet udbytte .......cocovererenrciercerecereiecese et ceesanae -10.000 -10
Op- og nedskrivninger 31. december 2015 9.649.977 3.264
Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2015................... 14.257.834 1872
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder kan specificeres sdledes:
Navn, Hjemsted Ejerandel Egenkapital Resultat
Cenama Service ApS, Odense 100% 1.481.187 295.151
Cenama Ejendomme Aps, Odense 100% 4.567.972 2.449.475
Print & Marketing ApS, Odense 10% 945.482 219.620
TVEK ApS, Odense 100% 8.034.127 3.608.555
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Nitsche Holding ApS

NOTER
Forslag til re-
sultatdispone-
Primo Overfarsel ring Ultimo
Egenkapital
Virksomhedskapital......... 125.000 0 0 125.000
Reserve for
nettoopskrivning efter
den indre veerdis
MEtode ..vvvvvvererrveeanrrnreanns 3.264.343 -10.000 6.395.633 9.649.976
Overfort resultat............... -7.686.147 10.000 -1.892.796 -9.568.943
-4.296.804 0 4.502.837 ~ 206.033
Geald i alt Gazldialt Restgald efter
primo ultimo 5ar
Langfristede gaeldsforpligtelser
Kreditinstitutter........c.ccoeevncenieernenenns 7.060.927 1.683.614 0

7.060.927 1.683.614 0

Eventualposter mv.

Selskabet er sambeskattet med eovrige danske selskaber i koncernen. Som
administrationsselskab hafter selskabet ubegrenset og solidarisk med de avrige selskaber i
sambeskatningen for danske selskabsskatter og kildeskatter pd udbytte, renter og royalties
indenfor sambeskatningskredsen.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har afgivet kaution til sikkerhed for datterselskabers (TVEK ApS og Cenama
Ejendomme ApS) engagement med kreditinstitutter.
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