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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 1

LEDELSESPATEGNING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséaret 1. juli
2016 - 30. juni 2017 for VIP Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse at Arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
juli 2016 - 30. juni 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-

ningen omhandler,

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Holte, den 31. oktober 2017
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Vibeke Purlund, formand /" Jesper Purtund Frank Purlund
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 3

LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet er at eje vardipapirer, herunder under aktier og obligationer, med henblik pé an-
leegsinvestering.

Udvikling i regnskabsaret

Arets resultat efter skat viser et overskud pad DKK 3,4 mio. (-DKK 0,9 mio.). Egenkapitalen udger
herefter DKK 27,8 mio. ( DKK 24,5 mio.).

Siden regnskabsarets begyndelse er egenkapitalen blevet forrentet med 13,9 %.
Der udloddes ikke udbytte fra selskabet for indeveerende regnskabsar.

Regnskabsaret

Resultatet hidrerer fra kapitalandele i associeret virksomhed med 65 %, medens resten er genereret
fra egen portefolje.

Det opnaede resultat mere end indfrier bestyrelsens forventninger.
Selskabets egenkapital er over en 5-ars periode vokset med 67 %.

Forventninger til ar 2017/2018
- Quantitative Tightening (QT) vil blive et vigtigt tema de nermeste ar.
- Aktieinvesteringer vil fortsat vare 1 fokus, selvom der ma forventes et lavere afkast.
- Fortsat moderat vaekst 1 de vigtigste gkonomier.
- Moderat stigende inflation
- Moderat stigende renter.

Det stimulusprogram (QE), der blev ivarksat lige efter Den Store Recession og Globale Finansielle
Krise for ti ar siden ventes gradvist at blive aflgst af likviditetsstramninger. Begyndende i USA alle-
rede i indevaerende ar og i EU mod slutningen af aret 2018. Der vil ga en tid endnu, for den negati-
ve korte rente 1 EU vil blive aflgst af en positiv en af slagsen.

S& leenge stramningerne vil foregd i et moderat tempo vil det ikke pavirke den gkonomiske veekst
og dermed heller ikke aktiemarkederne i nevnevardigt omfang. — Den lave inflation, de lave renter

og de lave révarepriser giver kombineret erhvervslivet gode betingelser for at skabe fremgang i ind-
tjeningen.

Det, der méd vurderes at vere den storste risiko, er den foragede galdseetning, der finder sted i en
reekke lande, samtidig med, at centralbanker verden over fortsaetter med at pumpe likviditet i stor

malestok ud i samfundet for at stimulere gkonomien (QE). — Det skaber aget risiko for at en Boble
vil blive skabt. Derfor bliver en stramning stadig mere pékravet.

Det er i dette perspektiv, at VIP Holding vil tilpasse investeringsstrategien i de kommende &r.

Der forventes ogsé et gunstigt afkast pa selskabets portefolje 1 det nye regnskabsar.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb

Det er ledelsens opfattelse, at der ikke er indtradt haendelser efter regnskabsarets udleb, der vaesent-

ligt vil kunne pavirke selskabets finansielle situation.
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 4
RESULTATOPGURELSE 1. juli 2016 - 30. juni 2017
2016/2017 2015/2016
Note kr. kr.

BRUTTORESULTAT ....cooviiiiineinenterineneesreseesasasnns -6.202 -21.568
Personaleomkostninger ........cccoovviieveiviiivi i 2 59.000 68.150
RESULTAT FOR AFSKRIVNINGER .......cocccoveninnnnne. -65.202 -89.718
ALSKIIVIINEZET 1ocvvveeiiieiiee e ceriiie e sraae et ins 3 61.566 61.566
RESULTAT FOR FINANSIELLE POSTER ................. -126.768 -151.284
Resultat af kapitalandele i associeret virksomhed .......... 4 2.213.574 -546.271
Finansielle indtagter ......c.ccoivriiiviinniieis i 5 1.499.638 216.453
Finansielle omkostninger ORI s R T 0 444,142
RESULTAT FOR SKAT ...cocciiirecinisieniinsisestesesnannens 3.586.444 -925.244
Skat af drets resultat, godskrivning ........cccecciieveraivinnnnn 6 235.758 -9.328
ARETS RESULTAT ..ccoveeviviteinnsurenensssssesssssisssasessssssnn 3.350.686 -915.916
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 2.213.574 -546.271
Overfort resultat ... 1.137.112 -369.645

3.350.686 -915.916
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 5
BALANCE pr. 30. juni 2017

30/6-2017 30/6-2016

AKTIVER Note kr. kr.
EJendomme ......c.oocvvviereienreiiinieiies e 1.324.425 1.337.991
Driftsmidler ..c...oovieveiiiiiii i 108.000 156.000
MATERIELLE ANLAEGSAKTIVERITALT ....cceoeieiee 7 1.432.425 1.493.991
Kapitalandel i associeret virksomhed ....c..ccooiiviiieeninnns 8 14.940.654 12.727.080
FINANSIELLE ANLAGSAKTIVER TALT ....cceceiie. 14.940.654 12.727.080
Tilgodehavende hos associeret virksomhed .................... 5.586.534 5.467.133
Tilgodehavende selskabsskat .........ccoocrivveiiniiniieneniniiinn 34.740 34.740
TILGODEHAVENDER T ALT......ccooovmviiiiniiesnicinee 5.621.274 5.501.873
VAERDIPAPIRER .....ciociiiiiiiinieniiiiie e st saeasasiee 6.086.543 4.803.655
LIKVIDE BEHOLDNINGER .......cccccovciviinieniieiaiiiiennen: 0 0
AKTIVER T ALT ...ttt irinsevassee st eeeen 28.080.896 24.526.599
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 6
BALANCE pr. 30. juni 2016 - fortsat

30/6-2016 30/6-2015

PASSIVER Note kr. Kkr.
Selskabskapital ......c.cccovveeveeiiiioninnieniiiiii e 700.000 700.000
Reserve for nettoopskrivning efter

efter indre vaerdis metode ......ccoeevivnreciieniniininens 7.140.654 4.927.080
OVerfart reSULAl ...ooeieeeiieecciee et 19.973.780 18.836.668
EGENKAPITALTALT ..ot sressbenst st 9 27814434 24.463.748
Hensattelse til udskudt skat .........ccoceviveieniieniiiieninniinn, 1.500 0
HENSATTE FORPLIGTELSER I ALT ......ccoceiiuninnnnn 1.500 0
SElSKADSSKAL ..eevteeeviiiiie e eereisrie st e e snas s esraese 189.010 0
Husleje deposita og forudbetalt leje ........oocciviiivinniiin 15.401 19.000
LANGFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER T ALT .. 204.411 19.000
SelSKADSSKAL .vvvvieveiriiiieiieiieereie st s st s ee et sie s enesenine 10.000 0
Anden gld .............. S SN R (TR ORI gt it DR 42.851 43.851
PeriodeaferEnSIINESPOSIEL +rvvvvvveressesseersioressseeessessesiseene 7.700 0
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER I ALT .. 60.551 43.851
GALDSFORPLIGTELSER T ALT ...cooviiiiniiniiiiens 264.962 | 62.851
PASSIVER T ALT ..o e 28.080.896 24.526.599
Pantsetninger og sikkerhedsstillelser ..........c.ccooeiiiennnnns 10
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 7

NOTER

Note 1 - Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for VIP Holding A/S er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabslovens bestem-
melser for klasse B virksomheder med tilvalg af enkelte regler fra klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.

Generelt om indregning og maling
I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes verdiregule-

ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. Endvidere indregnes alle omkostninger, herunder af- og
nedskrivninger i resultatopgerelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt at selskabet er forpligtet til at betale og
forpligtelsen kan méles palideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet nedenfor for de enkelte regnskabsposter.

RESULTATOPGORELSEN

Bruttofortjeneste
Bruttofortjenesten indeholder andre driftsindtaegter fratrukket andre eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter alle omkostninger til administration af selskabet.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omkostninger omfatter gager og lenninger samt hermed forbundne omkost-
ninger til sociale ydelser mv.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og -omkostninger indeholder renteindtaegter og - omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende verdipapirer, geeld og fremmed valuta samt amortise-
ring af finansielle aktiver og forpligtelser.

Resultat af associeret virksomhed

I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige andel af den associerede virksomheds resultat
efter fuld eliminering af intern avance/tab.

Selskabsskat og udskudt skat

Arets skat, som bestar af &rets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgg-
relsen med den del, der kan henfores til &rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Udskudt skat méles efter geeldsmetoden af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmessige og
skattemeessige veerdier af aktiver og forpligtelser.
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 8

NOTER - fortsat

Note 1 - Anvendt regnskabspraksis - fortsat

BALANCEN

Materielle anlzegsaktiver

Materielle anleegsaktiver veerdianseaettes til kostpriser med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. I afskrivningsgrundlaget modregnes
en eventuel scrapvardi. Rente- og gvrige omkostninger pd lan til finansiering af og materielle an-
leegsaktiver indregnes ikke i kostprisen.

Afskrivningsperioden er fastsat ud fra den vurderede pkonomiske brugstid, der udgor:

Bygninger.......ccoocrviievneeeiiiieenieeneens 100 ér
Driftsmateriel og inventar.............. 3-5ér

Finansielle anlzegsaktiver

Kapitalandel i associeret virksomhed

Kapitalandel i associeret virksomhed indregnes i balancen til den forholdsmessige andel af virk-
somhedens regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab.

Associerede virksomhed med negativ regnskabsmeessig indre veerdi veerdiansattes til DKK 0. S&-
fremt moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalan-
ce, indregnes en hensattelse hertil.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandel i associeret virksomhed henlegges ved overskudsdi-
sponeringen til en “Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode” under egenkapitalen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket her svarer til palydende veerdi med fradrag

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

Veardipapirer

Verdipapirer, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bersnoterede obligationer og aktier, der
veerdiansettes til berskursen pé balancedagen. Ikke bersnoterede vardipapirer vaerdiansattes til
salgsveerdi baseret pa beregnet kapitalvaerdi.

Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter udskudt skat.

Geldsforpligtelser i ovrigt

Ovrige geldsforpligtelser indregnes til kostpris pé tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet. Efter-
folgende opgeres de til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede geeldsforpligtelser samt
for variabelt forrentede gaeldsforpligtelser normalt svarer til den nominelle veerdi.

Efterfolgende opgeres de til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede geeldsforpligtelser
samt for variabelt forrentede geeldsforpligtelser normalt svarer til den nominelle veerdi.
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

NOTER - fortsat

Note 2 - Personaleomkostninger

Gager 0g 1ONNINGET «...eeeiiieeiieteeeeces et

Regulering feriepengehenseettelser

.................................................

Gennemsnitligt antal medarbejdere

................................................

Note 3 - Afskrivninger

Ejendomme

Driftsmidler

.....................................................................................

....................................................................................

Note 4 - Resultat af kapitalandele

Andel 1 drets resultat

.......................................................................

Note 5 - Finansielle indtaster

Tilgodehavende hos associeret virksomhed

...................................

Finansielle indtaegter, evrige

..........................................................

Note 6 - Selskabsskat

Arets aktuelle skat

..........................................................................

Regulering af udskudt skat

.............................................................

Regulering af skat tidligere ar

........................................................

Side 9
2016/2017 2015/2016
kr. kr.
60.000 60.750
- 1.000 7.400
59.000 68.150
1 1
13.566 13.566
48.000 48.000
61.566 61.566
2.213.574 - 546.271
2.213.574 - 546.271
54.891 60.931
1.444.747 155.522
1.499.638 216.453
234.619 0
1.500 - 5.300
- 361 - 4.028
235.758 - 9328
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 10
NOTER - fortsat
Note 7 - Materielle anleegsaktiver Ejendomme  Driftsmidler I alt
KOStPIiS, PriMO ..oveeneereiiiirceenienreeieie e 1.356.645 240.000 1.596.645
Tilgang til KOSEPIIS ..ecveviieieicicieeeeie e 0 0 0
Afgang til KOSIPIIS ..ovveiveveiiiinieseccececiie st 0 0 0
Kostpris, Ultimo ......ccoceevieercerciiniieninrs e e 1.356.645 240.000 1.596.645
Akkumulerede afskrivninger, primo ..................... 18.654 84.000 102.654
Akkumulerede afskrivninger, afgang .................... 0 0 0
Arets afSKIIVIINGET ..o.ovvveieieceeie et 13.566 48.000 61.566
Akkumulerede afskrivninger, ultimo ................... 32.220 132.000 164.220
REGNSKABSMASSIG VARDI, ULTIMO ....... 1.324.425 108.000 1.432.425
Note 8 - Kapitalandel i associeret virksomhed
Selskabs- Stemme- og
Navn: Hjemsted kapital ¢ erandel
Copenhagen Capital Management A/S Rudersdal
26.508.000 29%

Anskaffelsessum:
Saldo 1. Juli 2016 ..cocioiioiiiirireeietieaeri s i et esr st ver et esereesennn. 7.800.000 7.800.000
ATGANG oot e e eb e e ene s 0 0
Anskaffelsessum i alt ...ccccocivniiiniiiniiii e 7.800.000 7.800.000
Op- og nedskrivninger:
Saldo 1. Juli 2016 ..coceiiiiiieieiccene ittt e erseveeve et eaeens, 4.927.080 5.518.351
Op-/nedskrivning pé arets afgang ......ccoceeiiivvniiiviceececeececreen, 0 0
Andel 1 8rets TESUIAL .ocuvveveeiiiiiieie et eae 2.213.574 - 546.271
UADFHE oottt sttt it st saeerereete s e s nens 0 - 45.000

7.140.654 4.927.080
Saldo 30. Juni 2017 ..ccciiiiiirinriere e, 14.940.654 12.727.080

Der er ikke udarbejdet koncernregnskab, idet selskaberne ikke overskrider 2 af de 1 Arsregnskabs-

lovens § 110 opregnede storrelseskriterier.
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

NOTER - fortsat

Note 9 - Egenkapital

Saldo 1. Juli 2016 .c.eeereeiicieeeececeeeecces e,
Saldo 30. Juni 2017 coveeeiieieeeeii et r et e e

Side 11
30/6-2017 30/6-2016
kr. kr.
700.000 700.000
700.000 700.000

Indskudskapitalen kr. 700.000 er opdelt i 4 aktier. 2 aktier 4 kr. 250.000 og 2 aktier & kr. 100.000.

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Saldo 1. Juli 2016 ..ceovreeiieiieiieeeiiis et eee e eve s en e,

Henlagt af rets resultat .....ccveeeiiiiiiiiici i

Overforsel til nseste ar
Saldo 1. Jull 2016 .coviviiiiiiiiciinsi it ereenb s
Udbytte fra associeret virksomhed ........c..cccciiviiniiiiiiicieene,

Overfort via overskudsdisponering .........c.cccvievens T S L
Saldo 30. juni 2017 ..., T SR PR

EGENKAPITAL I ALT

..................................................................

Note 10 - Sikkerhedsstillelser og eventualforplistelser

4.927.080 5.518.351
2.213.574 - 546.271
0 - 45.000
7.140.654 4.927.080
18.836.668 19.161.313
0 45.000

- 1.137.112 - 369.645
19.973.780 18.836.668
277.814.434 24.463.748

Til sikkerhed overfor ejerforeningen, er der lyst ejerpantebrev pé t.kr. 10.
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BHA STATSAUTORISERET REVISION A/S

Side 12

DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

Til kapitalejerne i VIP Holding A/S.

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for VIP Holding A/S for regnskabséret 1. juli 2016 - 30. juni 2017, der
omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet ud-
arbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1.
juli 2016 — 30. juni 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nerme-
re beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser 1 henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisi-
onsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som le-
delsen anser for nedvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af érsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
seette driften; at oplyse om forhold vedragrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
arsregnskabet pd grundlag 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.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med
en konklusion. Hej 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 yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdekke vaesentlig fejlinformation, nér sadan findes.
Fejlinformationer kan opsta som felge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis
det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske be-
slutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion
pé disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag
for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved veaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilside-
settelse af intern kontrol.
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e Opnér vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtryk-
ke 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 regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pé grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis
er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspétegning gere opmerksom pé oplysninger herom i ars-
regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusi-
on. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vo-
res revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet
ikke leengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede pracsentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om &rsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begi-
venheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessi-
ge placering af revisionen samt betydelige revisionsmessige observationer, herunder eventuelle be-
tydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om &rsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af &rsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller

vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde veesentlig fejlinformati-
on.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med é&rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hellerup, den 31. oktober 2017
BHA Statsautoriseret Revision A/S
CVR-nr. 18 96 79 01

A —
Henrik Boj el:g,

statsautoriseret revisor
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