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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejeren i Icopal Danmark ApS

Konklusion med forbehold
Vi har revideret årsregnskabet for Icopal Danmark ApS for regnskabsåret 1. januar – 31. december 2018, der omfatter
resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Årsregnskabet udar-
bejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet, bortset fra indvirkningerne af det forhold, der er beskrevet i afsnittet ”Grundlag
for konklusion med forbehold”, giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. januar – 31. december 2018 i
overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion med forbehold
Selskabets kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder er indregnet i balancen med 856 mio. kr.
Ledelsen har efter vores opfattelse ikke indregnet individuelle kapitalandelene i dattervirksomheder og associerede
virksomheder til genindvindingsværdien, hvor denne er lavere end den regnskabsmæssige værdi, jf. anvendt regn-
skabspraksis. Efter vores opfattelse skal kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder nedskrives
med 19 mio. kr. til 837 mio. kr., idet vi vurderer, at de i nedskrivningstesten anvendte forudsætninger om bl.a. forvent-
ninger til fremtidig vækst og diskonteringsrente for enkelte af investeringerne er for overoptimistiske. Årets resultat og
egenkapital ville som følge heraf være blevet reduceret med 19 mio. kr.

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet i revisionspåtegningens afsnit
"Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhængighed

Vi er uafhængige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler)
og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til
disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med
årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for nødvendig for at
udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte driften; at oplyse
om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde årsregnskabet på grundlag af regnskabs-
princippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har
andet realistisk alternativ end at gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklusion. Høj grad af sikkerhed er
et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når
sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

► Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici samt opnår revisionsbevis, der
er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinfor-
mation forårsaget af besvigelser er højere end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.
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Den uafhaengige revisers revisionspategning

Opnar vi forstaelse afden interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der
er passende efter omst$ndighederne, men ikke forat kunne udtrykke en konkiusion om effektiviteten af selskabets
interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som eranvendt afledeisen, er passende, samt om de regnskabsmaes-
sige sk0n og tilknyttede opiysninger, som ledeisen har udarbejdet, er rimelige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er
passende, samtom derpa grundlag afdet opnaede revlsionsbevis er v$sentlig usikkerhed forbundet med begiven-
heder eller forhold, der kanskabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortssette driften. Hvis vi konkluderer, at
derer en vsesentiig usikkerhed. skal vi ivores revisionspategning gore opmasrksom pa opiysninger herom iarsregn
skabet eller, hvis sadanne opiysninger ikke er tiistraekkelige, modificere vores konkiusion. Vores konkiusion er
baseretpa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medf0re, at selskabet ikke Isengere kan fortsstte driften.

Tager vi stilling til den samlede presentation, struktur og indhold af arsregnskabet. herunder noteoplysningerne,
samt om arsregnskabet afspejierde underliggende transaktioner og begivenhederpa en sadan made, at der gives
et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmgessige placering af revisionen
samt betydelige revisionsmessige observationer. herunder eventuelle betydelige mangier i intern kontrol, som vi iden-
tificerer under revisionen.

Udtaleise om ledelsesberetningen

Ledeisen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konkiusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konkiusion med
sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at Isese ledelsesberetningen og i den forbindelse over-
veje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller
pa anden made synes at indeholde vsesentlig fejiinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede opiysninger i henhold til arsregn-
skabsloven.

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med irsregnskabet
og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejiinformation i ledel
sesberetningen.

Kobenhavn, den 27. juni 2019
ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerskab
CVR-nr. 30 70 02 28

S0ren Skov Larsen Thomas ^garth
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