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R PARTNER REVISION

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for 2018 for Gacelle A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmessig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af re-

sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ikast, den 11. marts 2019

Direktion

Lars Ternholt-Pedersen

Bestyrelse

Lars Gantzel Pedersen Peter Kirk Larsen Dion Mgberg Eriksen
formand

Lars Ternholt-Pedersen
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R/ PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Gacelle A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Gacelle A/S for regnskabséret 1. januar - 31. december 2018, der om-
fatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes efter ars-
regnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle 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 vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er nermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores ovrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrakkeligt og eg-
net som grundlag for vores 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 an-
ser nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsette
driften; at oplyse om forhold vedrerende 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

Vores mal er at opné hoj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hoj grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfores i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gal-
dende i Danmark, altid vil afdaeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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R/ PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfores 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 veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hojere
end ved vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmaessige skon 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 vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortsatte driften.

. Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmassige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

Gacelle A/S - Arsrapport for 2018 3



R/ PARTNER REVISION

Den uafhzengige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ikast, den 11. marts 2019

Partner Revision
statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 15 80 77 76

Kenn Jensen
statsautoriseret revisor
mne24692

Gacelle A/S - Arsrapport for 2018 4



Selskabsoplysninger

R/ PARTNER REVISION

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision

Bankforbindelse

Dattervirksomhed

Gacelle A/S
Lassonsvej 2
7430 Ikast

CVR-nr.: 26 43 56 25
Stiftet: 15. januar 2002
Hjemsted: Ikast-Brande

Regnskabsar: 1. januar - 31. december

Lars Gantzel Pedersen, formand
Peter Kirk Larsen
Dion Mgberg Eriksen

Lars Ternholt-Pedersen

Lars Ternholt-Pedersen

Partner Revision statsautoriseret revisionsaktieselskab
Thrigesvej 3

7430 Ikast

Sydbank A/S

Dalgasgade 22

7400 Herning

Gacelle Holding I A/S, Ikast-Brande
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R/ PARTNER REVISION

Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Hovedaktiviteten har i lighed med tidligere &r bestaet af investering i unoterede og bersnoterede vaerdi-
papirer.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets bruttotab udger -45 t.kr. mod -71 t.kr. sidste &r. Det ordinzre resultat efter skat udger 826 t.kr. mod
1.123 t.kr. sidste ar. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil forrykke selskabets fi-
nansielle stilling vaesentligt.
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R/ PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Gacelle A/S er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for en
klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virksomhe-
der.

Arsrapporten er aflagt efter ssmme regnskabspraksis som sidste ar og afleegges i danske kroner.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtaegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vardiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-
under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @&ndrede
regnskabsmassige skon af belob, der tidligere har varet indregnet i resultatopgorelsen.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil fraga sel-
skabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forplig-
telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrappor-
ten aflegges, og som vedrorer forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder eksterne omkostninger.
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager samt andre omkostninger til social sikring mv. til selska-
bets medarbejdere.

Finansielle indtzegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter mv. Finansielle indtagter og omkostninger ind-
regnes i resultatopgerelsen med de belob, der vedrorer regnskabsaret.

Indteegter af kapitalandel i tilknyttet virksomhed

I resultatopgoerelsen indregnes den forholdsmessige andel af den tilknyttede virksomheds resultat efter
skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.
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R/ PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og @&ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder. Sel-
skabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af sel-
skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemeaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Kunst males til kostpris.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed

Kapitalandel i tilknyttet virksomhed indregnes i balancen til den forholdsmessige andel af virksomhe-
dens regnskabsmassige indre vardi. Denne opgeres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tilleg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tilleeg eller fradrag af reste-
rende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandel i tilknyttet virksomhed overfores under egenkapitalen til reserve for net-
toopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmassige vardi overstiger kost-
prisen. Udbytte fra tilknyttet virksomhed, der forventes vedtaget inden godkendelsen af naervaerende ars-
rapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevagelser i
tilknyttet virksomhed.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver
Den regnskabsmassige vaerdi af materielle anleegsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder vurde-
res arligt for indikationer pa veerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv hen-
holdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvardien, safremt denne er lave-
re end den regnskabsmessige veerdi.
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R/ PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Som genindvindingsvardi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalverdi. Kapitalvardien
opgoeres som nutidsverdien af de forventede nettopengestromme fra anvendelsen af aktivet eller aktiv-

gruppen.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbagefores, nar betingelsen for nedskrivningen ikke leengere bestér.
Nedskrivninger pa goodwill tilbagefores ikke.

Veardipapirer og kapitalandele

Veardipapirer, der er indregnet under omsatningsaktiver, males til dagsverdi (borskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestaender i pengeinstitut.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre vardis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i dat-
ter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller a&ndring i regnskabsmassige
skon.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt beleb.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belob, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser prasenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hefter Gacelle A/S som administrationsselskab solidarisk og ubegranset
over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet
inden for sambeskatningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemassig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremforselsberettiget skattemaessigt underskud, males
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventu-
elle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsverdi.
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R/ PARTNER REVISION

Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

R/ PARTNER REVISION

Note

1

Bruttotab

Personaleomkostninger

Driftsresultat

Indtaegt af kapitalandel i tilknyttet virksomhed
Indtaegt af kapitalandel i associeret virksomhed

Indtaegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og tilgodehaven-
der, der er anlagsaktiver

Andre finansielle indtegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtegter
Ovrige finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering:

Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Disponeret fra overfort resultat

Disponeret i alt

2018 2017
-44.850 -70.584
-192.101 -680.740
-236.951 -751.324
938.831 1.588.585
0 20.173

0 177.271

0 46.378

0 42.057
-60.783 -516
641.097 1.122.624
185.125 0
826.222 1.122.624
0 11.000.000
938.831 2.131.259
-112.609 -12.008.635
826.222 1.122.624
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Balance 31. december

R/ PARTNER REVISION

Aktiver
Note 2018 2017
Anlzegsaktiver
4 Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 167.602 167.602
Materielle anlegsaktiver i alt 167.602 167.602
5 Kapitalandel i tilknyttet virksomhed 14.173.184 13.216.741
Finansielle anlaegsaktiver i alt 14.173.184 13.216.741
Anlzegsaktiver i alt 14.340.786 13.384.343
Omszetningsaktiver
Andre verdipapirer og kapitalandele 850.000 850.000
Verdipapirer i alt 850.000 850.000
Likvide beholdninger 8.292 303.207
Omszetningsaktiver i alt 858.292 1.153.207
Aktiver i alt 15.199.078 14.537.550
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Balance 31. december

R/ PARTNER REVISION

Passiver

2018 2017
Egenkapital
Virksomhedskapital 750.000 750.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 8.673.184 7.716.741
Overfort resultat 2.572.486 2.685.095
Egenkapital i alt 11.995.670 11.151.836
Geeldsforpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 17.500 42.500
Geld til tilknyttede virksomheder 3.177.561 2.892.454
Selskabsskat 0 185.125
Anden geld 8.347 265.635
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 3.203.408 3.385.714
Geeldsforpligtelser i alt 3.203.408 3.385.714
Passiver i alt 15.199.078 14.537.550

9 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

10 Eventualposter
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Noter

R/ PARTNER REVISION

2018 2017
Personaleomkostninger
Loenninger og gager 192.000 679.716
Andre omkostninger til social sikring 101 1.024
192.101 680.740
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere 2 2
Ovrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 60.607 0
Andre finansielle omkostninger 176 516
60.783 516
Skat af arets resultat
Regulering af tidligere ars skat -185.125 0
-185.125 0
31/122018 31/12 2017
Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar
Kostpris 1. januar 167.602 167.602
Kostpris 31. december 167.602 167.602
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 167.602 167.602
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R/ PARTNER REVISION

Noter
31/122018 31/12 2017
Kapitalandel i tilknyttet virksomhed
Kostpris 1. januar 5.500.000 5.500.000
Kostpris 31. december 5.500.000 5.500.000
Opskrivninger 1. januar 7.716.741 7.322.660
Arets resultat 938.831 1.588.585
Egenkapitalbevegelse i dattervirksomhed 17.612 -1.194.504
Opskrivninger 31. december 8.673.184 7.716.741
Regnskabsmzessig veerdi 31. december 14.173.184 13.216.741
Tilknyttet virksomhed:
Hjemsted Ejerandel
Gacelle Holding I A/S Ikast-Brande 71,43 %
31/122018 31/122017
Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 750.000 750.000
750.000 750.000
Aktiekapitalen bestar af 750 aktier a 1.000 kr. Kapitalen er ikke opdelt i klasser.
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 7.716.741 6.779.986
Resultatandel 938.831 2.131.259
Egenkapitalbevacgelse i dattervirksomhed 17.612 -1.194.504
8.673.184 7.716.741
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R/ PARTNER REVISION

Noter

31/122018 31/12 2017

8.  Overfort resultat
Overfort resultat 1. januar 2.685.095 14.693.730
Arets overforte overskud eller underskud -112.609 -12.008.635
Ekstraordinaert udbytte vedtaget i regnskabsaret 0 11.000.000
Udloddet ekstraordinert udbytte vedtaget i regnskabsaret 0 -11.000.000
2.572.486 2.685.095

10.

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

Ingen.

Eventualposter

Eventualaktiver

Udskudt skatteaktiv pa 577 t.kr. er ikke indregnet i balancen.

Eventualforpligtelser

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for tilknyttet virksomheds engagement med pengeinstitut.

Tilknyttet virksomheds engagement med pengeinstitut udger 31. december 2018 samlet 9.012 t.kr.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hefter ubegraenset og solida-
risk med de ovrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hafter ubegrenset og solidarisk med de evrige sambeskattede selskaber for eventuelle

forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Den samlede skyldige skat i sambeskatningen udger 0 t.kr.

Heeftelse vedrarende forpligtelse i forbindelse med kildeskatter af udbytte, renter og royalties ud-

gor estimeret maksimalt: 0 t.kr.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfore, at sel-

skabets haftelse udgor et andet belob.
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