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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018 for Bigadan Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2018 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar

- 31. december 2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skanderborg, den 31. maj 2019

Direktion

Karsten Buchhave
direktar

Bestyrelse

Johan Cordsen Buchhave Emma Cordsen Buchhave Ghita Cordsen Nielsen

Karsten Buchhave
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DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejeren i Bigadan Holding A/S
Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bigadan Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgarelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vort ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vore @vrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vor opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og
egnet som grundlag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortszette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregn-
skabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at li-
kvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vort mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en kon-
klusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar saddan findes. Fejlinformationer kan
opsta som faglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabs-
brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

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

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vor konklusion. Risi-
koen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasent-
lig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er veesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vor revisionspa-
tegning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis saddanne oplysninger ikke
er tilstraekkelige, modificere vor konklusion. Vor konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er
opnaet frem til datoen for vor revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfare, at selskabet ikke lzengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vor konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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DEN UAFHZAENGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

| tilknytning til vor revision af arsregnskabet er det vort ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vor viden
opnaet ved revisionen eller pa anden méade synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vort ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfarte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Skanderborg, den 31. maj 2019

ADVOSION
Statsautoriseret revisionspartnerselskab
CVR-nr. 37 55 70 64

Henrik Hansen Ole Christensen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne21336 MNE-nr. mne3602
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HOVED- OG NGGLETAL

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nagletal:

2018 2017 2016 2015 2014

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hovedtal
Bruttotab -150 -206 -53 -34 -24
Arets resultat 40.523 46.086 52.818 34.086 22.237
Balancesum 499.686 410.888 318.280 218.550 218.821
Egenkapital 237.312 246.772 250.674 145.288 136.202
Nogletal
Soliditetsgrad 47,5% 60,1% 78,8% 66,5% 62,2%
Forrentning af egenkapital 16,7% 18,5% 26,7% 24.2% 17,5%

Noggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger og vejledning. Der
henvises til definitioner i afsnittet for anvendt regnskabspraksis.

Ved endring af regnskabspraksis er der foretaget tilpasning af sammenligningstal tilbage fra 2014. Der
henvises til omtale heraf i afsnittet for anvendt regnskabspraksis.
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LEDELSESBERETNING

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at drive investeringsvirksomhed, herunder ved besiddelse af kapitalandele i andre
selskaber samt anden hertil eller efter ledelsens skgn knyttet virksomhed. Via datterselskaber driver
selskabet virksomhed med etablering og drift af biogasanleeg samt radgivningsvirksomhed der knytter
sig hertil.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Selskabets resultatopgarelse for 2018 udviser et overskud pa kr. 40.522.799, og selskabets balance pr.
31. december 2018 udviser en egenkapital pa kr. 237.312.177.

Betydningsfulde handelser, som er indtruffet efter regnskabsarets afslutning

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

Arsrapporten for Bigadan Holding A/S for 2018 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar.
Arsrapporten for 2018 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og maling

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

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

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende 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 konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgorelsen
Bruttotab

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

Bruttotab er et sammendrag af nettoomsaetning, aendring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstil-
ling samt andre driftsindtaegter med fradrag af omkostninger til ravarer og hjaelpematerialer og andre
eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokal-
er, tab pa debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrarer regn-
skabsaret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved fi-
nansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditian samt tilleeg og godtgerelse under
acontoskatteordningen mv.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
Skat af arets resultat

Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Arets skat, som bestar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatopge-
relsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan
henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

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

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmeessig negativ indre
veaerdi 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 daekke en underbalance, der overstiger tiigodehavendet, indregnes det resterende belgb under hen-
satte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes som reser-
ve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen, i det omfang den regnskabs-
maessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden
godkendelsen af arsrapporten for Bigadan Holding A/S, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opggrelse af
goodwill.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méales til amortiseret kostpris.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med en Igbetid under 3 méaneder, og

som uden hindring kan omseettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for vaer-
digendringer.

Egenkapital
Udbytte

Foreslaet udbytte vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Udbytte indregnes som en forpligtelse
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 betalte
acontoskatter.

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

Galdsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kost-
pris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen mellem
provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

@vrige geeldsforpligtelser, som omfatter gaeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden
geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

10
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RESULTATOPGQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Bruttotab

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Foreslaet udbytte
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfart resultat

2018 2017
kr. kr.

-150.481 -206.375
42.388.868 45.955.693
23.192 460.833
5.666.793 3.442.179
-7.938.442 -3.659.106
39.989.930 45.993.224
532.869 93.127
40.522.799 46.086.351
0 50.000.000
42.388.868 -3.823.737
-1.866.069 -89.912
40.522.799 46.086.351
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BALANCE 31. DECEMBER

Aktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle anlagsaktiver

Anlzegsaktiver i alt

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Tilgodehavender

Veerdipapirer

Veardipapirer

Likvide beholdninger

Omseaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Note 2018 2017

kr. kr.
4 328.503.857 278.597.136
5 7.907.757 8.192.565
336.411.614 286.789.701
336.411.614 286.789.701
138.397.484 95.038.722
30.571 0
569.355 0
138.997.410 95.038.722
23.714.705 26.024.613
23.714.705 26.024.613
562.172 3.034.981
163.274.287 124.098.316
499.685.901 410.888.017
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BALANCE 31. DECEMBER

2018 2017
kr. kr.

Passiver

Virksomhedskapital 1.000.000 1.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 237.429.499 195.022.778
Overfgrt resultat -1.117.322 748.747
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 0 50.000.000
Egenkapital 237.312.177  246.771.525
Banker 67.344.223 75.834.929
Langfristede galdsforpligtelser 67.344.223 75.834.929
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 9.922.640 0
Banker 3.321.747 557
Geeld til tilknyttede virksomheder 181.632.754 88.171.579
Anden geeld 152.360 109.427
Kortfristede gaeldsforpligtelser 195.029.501 88.281.563
Gezldsforpligtelser i alt 262.373.724  164.116.492
Passiver i alt 499.685.901 410.888.017

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

13
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NOTER

Finansielle indtagter

Renteindteegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indteegter
Valutakursgevinster

Finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat

2018 2017
kr. kr.

5.344.695 2.175.372
322.098 1.245.719
0 21.088
5.666.793 3.442.179
4.535.518 2.810.536
3.402.924 848.570
7.938.442 3.659.106
-532.869 -93.127
-532.869 -93.127
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4

NOTER

2018 2017
kr. kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2018 83.844.906 52.376.660
Valutakursregulering 560 263
Tilgang i arets lgb 7.500.000 31.470.000
Kostpris 31. december 2018 91.345.466 83.846.923
Veerdireguleringer 1. januar 2018 194.750.213 198.783.842
Valutakursregulering 17.293 10.678
Arets resultat 51.656.307 58.097.851
Udbytte modtaget 0 -50.000.000
Regulering af intern avance -9.265.422 -12.142.158
Veerdireguleringer 31. december 2018 237.158.391 194.750.213
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2018 328.503.857  278.597.136
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Selskabskapital  Ejerandel
Bigadan A/S Skanderborg 744.521 DKK 100%
Fangel Bioenergi ApS Skanderborg 125.000 DKK 100%
Herning Bioenergi A/S Skanderborg 501.000 DKK 100%
Horsens Bioenergi ApS Horsens 80.000 DKK 100%
Nysted Bioenergi ApS Skanderborg 50.000 DKK 100%
Bioman ApS Skanderborg 50.000 DKK 100%
Rantzausgave ApS Skanderborg 200.000 DKK 100%
Kalundborg Bioenergi ApS Skanderborg 500.000 DKK 60%
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5

NOTER

2018 2017
kr. kr.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2018 7.920.000 4.320.000
Tilgang i arets lab 0 3.600.000
Kostpris 31. december 2018 7.920.000 7.920.000
Veerdireguleringer 1. januar 2018 272.565 51.732
Arets resultat 23.192 460.833
Udbytte modtaget -308.000 -240.000
Veerdireguleringer 31. december 2018 -12.243 272.565
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2018 7.907.757 8.192.565
Kapitalandele i associerede virksomheder specificerer sig saledes:
Navn Hjemsted Ejerandel
Limfjordens Bioenergi ApS Frederiksberg 22%
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NOTER

Egenkapital
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Virksomheds- indre veerdis Overfart bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret | alt
Egenkapital 1. januar 2018 1.000.000 195.022.778 748.747 50.000.000 246.771.525
Betalt ordinzert udbytte 0 0 0 -50.000.000 -50.000.000
Valutakursregulering udenlandske enheder 0 17.853 0 0 17.853
Arets resultat 0 42.388.868 -1.866.069 0 40.522.799
Egenkapital 31. december 2018 1.000.000 237.429.499 -1.117.322 0 237.312177
Langfristede galdsforpligtelser
Geeld
Geeld 31. december Afdrag Restgaeld
1. januar 2018 2018 neeste ar efter 5 ar
Banker 75.834.929 77.266.863 9.922.640 27.653.663

75.834.929 77.266.863 9.922.640 27.653.663

Eventualposter mv.

Selskabet kautionerer som selvskyldner for bankgeeld og entreprengrgarantier i danske
koncernselskaber samt et tysk koncernselskab.

Selskabet er sambeskattet med gvrige danske koncernselskaber og haefter solidarisk og ubegraenset
sammen med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Ingen
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