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Zentuvo Danmark ApS
Arsrapport 2015

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar -
31. december 2015 for Zentuvo Danmark ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af seiskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af seiskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledeisesberetningen indeholder en retvisende redegereise for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilies til generalforsamiingens godkendelse.

Hjerring, den 4. juli 2016

Direktion:
T
—

Knut Fredrik Ramstad

Bestyreise:

Knut Fredrik Ramstad Espen Torp Red Christof»tet—%mv}

/



Zentuvo Danmark ApS
Arsrapport 2015

Den uafhangige revisors erklaringer
Til kapitalejerne i Zentuvo Danmark ApS

Pategning pa &rsregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet for Zentuvo Danmark ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2015, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert
revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderligere krav ifgige
dansk revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlaegger og udferer revisio-
nen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet er uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger
i arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af
risici for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstandighederne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhe-
dens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabsprak-
sis er passende, om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede prassentation af
arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2015 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmaerksomheden pa note 2 i regnskabet, hvor
ledelsen redeger for vaesentlig usikkerhed vedrgrende likviditetsberedskab og finansiering.

Erklering i henhold til anden lovgivning og @vrig regulering

Supplerende oplysninger vedrgrende andre forhold

Selskabet har ikke overholdt fristen for indsendelse af arsrapport for 2015. Selskabets ledelse kan
ifalde ansvar herfor.
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Den uafhangige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udfgrte revision af arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfatteise,
at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregnskabet.

Aalborg, den

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.307002 28

é lan z enrik K. Andersen
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktivtet er visualisering af fast ejendom til ejendomsmaeglere.

Selskabet indgar i Zentuvo-koncernen, som opererer inden for samme markedssegment i hele Norden
og UK.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Zentuvo Danmark ApS har i 2015 realiseret et resultat for skat pd -772 t.kr. mod - 5.261 t.kr.i2014.
Ledelsen anser arets resultat for utilfredsstillende.

Selskabet har i 2015 modtaget et koncerntilskud pa 4.099 t.kr. fra det norske moderseliskab Zentuvo
AS. Egenkapitalen udger -6.064 t.kr. pr. 31. december 2015.

Selskabet har saledes tabt mere end halvdelen af selskabskapitalen, hvorved selskabet er omfattet af
selskabslovgivningens regler vedrgrende kapitaltab. Ledelsen forventer, at selskabskapitalen vil blive
retableret ved fremtidig positiv indtjening eller yderligere kapitaltilfarsel.

Selskabet har i lgbet af 2015 foretaget en tilpasning af virksomheden til det nuveaerende aktivitets-
niveau, hvilket har medfert en forbedring af resultat for skat i 2015 i forhold til 2014. Ledelsen
forventer i 2016 et hpjere aktivitetsniveau og et positivt EBITDA.

Selskabets pengeinstitut har i fordret 2016 opsagt kreditfaciliteterne, hvorefter bankgalden skal vaere
endeligt afviklet ved udgangen af 2016. Zentuvo Danmark ApS er herefter vaesentlig afhangig af, at
moderselskabet Zentuvo AS kan tilfgre tilstraekkelig likviditet til gennemfgrelse af aktiviteter og drift
samt endelig afvikling af bankgalden i 2016.

Zentuvo AS har meddelt ledelsen i Zentuvo Danmark ApS, at gzelden til moderselskabet p& 5.063 t.kr.
pr. 31. december 2015 ikke vil blive kraevet indfriet, for Zentuvo Danmark ApS har retableret
selskabskapitalen, ligesom betaling af koncerninterne fees udskydes, indtil Zentuvo Danmark ApS har
tilstraekkelig likviditet til betaling heraf. Zentuvo Danmark ApS' forventede pengestrgmme er herefter
positive for 2016.

Likviditetsberedskabet i moderselskabet Zentuvo AS er begranset, og ledelsen arbejder p.t. pa tilforsel
af ny kapital fra den nuvarende ejerkreds. Kapitaltilferslen er ikke gennemfgrt pa nuvaerende tidspunkt.
En vaesentlig forudsatning for Zentuvo AS' likviditetsmaessige understettelse af Zentuvo Danmark ApS i
2016 er, at likviditetsberedskabet styrkes ved tilfgrsel af ny kapital i Zentuvo AS. Ledelsen i Zentuvo
Danmark ApS forventer, at kapitaltilfgrsien vil blive gennemfart i Zentuvo AS.

Med baggrund i ovenstdende vurderer ledelsen, at Zentuvo Danmark ApS' likviditetsberedskab er
tilstraekkeligt til gennemfgrelse af planlagte aktiviteter og drift for 2016, hvorfor selskabets
arsregnskab for 2015 er aflagt under forudsaetning om fortsat drift (going concern).
Begivenheder efter balancedagen

Der er efter regnskabsarets afslutning ikke indtruffet betydningsfulde haendelser.

Forventet udvikling
Resultatet for 2016 forventes forbedret i forhold til 2015.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgerelse

Bruttofortjeneste/bruttotab
Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Resultat af primeer drift

indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat

Zentuvo Danmark ApS

Arsrapport 2015

2015 2014

kr. t.kr.
600.421 -1.556
-1.269.555 -2.714
-80.678 -219
-749.812 -4.489
17.940 -1.230
310.692 744
-351:315 -456
-772.495 -5.431
0] 170
-772.495 =5.26/1
-772.495 -5.261
-772.495 -5.261
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Balance

Note

AKTIVER
Anlegsaktiver
6 Materielle anlagsaktiver
Andre anlag, driftsmateriel og inventar

7 Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Anlaegsaktiveri alt

Omseaetningsaktiver

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavende selskabsskat

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiveri alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER
Egenkapital

8 Aktiekapital
Overfort resultat

Egenkapital i alt

Galdsforpligtelser

Kortfristede geaeldsforpligtelser

Geeld til banker

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder

Skyldig selskabsskat

Anden geld

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis

Vasentlig usikkerhed om fortsat drift (going concern)
Sikkerhedsstillelser

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
Eventualaktiver

=
= OWNE

Zentuvo Danmark ApS

Arsrapport 2015

2015 2014

kr. t.kr.
100.996 142
100.996 142
745

0 745

100.996 887
236.474 166
0 170

4,568 49
20.377 21
261.419 406
16.553 0
277.972 406
378.968 1.293
128.000 128
-6.191.707 -9.518
-6.063.707 -9.390
614.669 320
184.760 323
5.062.859 9.322
5.950 0
574.437 718
6.442.675 10.683
6.442.675 10.683
378.968 1.293
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Egenkapitalopgarelse

kr.

Egenkapital 1. januar 2015
Arets resultat
Koncerntilskud

Egenkapital 31. december 2015

Zentuvo Danmark ApS

Arsrapport 2015

Aktiekapital Overfort resultat | alt
128.000 -9.517.893 -9.389.893
0] 172495 -772.495

0 4.098.681 4.098.681

128.000 -6.191.707 -6.063.707
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Zentuvo Danmark ApS for 2015 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for klasse B-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopgerelsen

Nettoomsatning

Indtaegter ved levering af tjenesteydelser indregnes som omsaetning i takt med leveringen og risiko-
overgangen af ydelserne har fundet sted og indtagterne kan opgeres palideligt, hvorved nettoom-
satningen svarer til salgsvaerdien af arets udferte tjenesteydelser.

Nettoomsaetning males til dagsvaerdien af det aftalte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet pa veg-
ne af tredjepart. Alle former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsaetningen.

Bruttofortjeneste

Posterne nettoomsatning, vareforbrug, andre eksterne omkostninger og andre driftsindtaegter er med
henvisning til drsregnskabslovens § 32 sammendraget til en regnskabspost benavnt bruttofortjeneste.

Eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende virksomhedens primaere aktivitet, der er
afholdt i rets Isb, herunder omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa debitorer,
ydelser pa operationelle leasingkontrakter m.v.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lon og gager, inklusive feriepenge og pensioner, samt andre
omkostninger til social sikring m.v. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket
modtagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Afskrivninger omfatter af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostprisen med fradrag af eventuel restveerdi, afskrives line-
@rt over den forventede brugstid, baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-54r

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Posten omfatter den forholdsmaessige andel af resultat efter skat i dattervirksomheder og associerede
virksomheder efter eliminering af interne avancer eller tab og fratrukket af- og nedskrivning pa goodwill
og andre merveardier pa erhvervelsestidspunktet.

Skat

Skat af drets resultat omfatter aktuel skat af drets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henferes til arets re-
sultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfgres til transaktioner indregnet i egenkapitalen.
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Zentuvo Danmark ApS
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Materielle anlagsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostpri-
sen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder males ved ferste indregning til kostpris og efterfalgende til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter modervirksomhedens regnskabsprak-
sis med fradrag eller tillag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagel-
sesmetoden. Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder over-
feres under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode, i det omfang den
regnskabsmaessige vardi overstiger anskaffelsesvardien.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solg-
te eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstdelsestidspunktet.

Verdiforringelse af anlaegsaktiver

Materielle anlagsaktiver samt kapitalandele i dattervirksomheder vurderes arligt for indikationer pa veer-
diforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning. S&fremt der er indikationer pa vaerdiforringel-
se, foretages nedskrivningstest for hvert enkelt aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver, der genererer
uafhangige pengestremme. Aktiverne nedskrives til genindvindingsvaerdien, som udger den hgjeste
veerdi af kapitalvaerdien og nettosalgsprisen (genvindingspris), safremt denne er lavere end den regn-
skabsmeaessige veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til impdegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation p3, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vardiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation pa, at et individuelt tilgodehavende er vaerdiforringet, foretages nedskrivning
pa individuelt niveau.

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender og nu-
tidsvaerdien af de forventede pengestremme, herunder realisationsveerdi af eventuelle modtagne sikker-
hedsstillelser.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter forudbetalte omkostninger vedrgrende
efterfplgende regnskabsar.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Egenkapital

Tilskud uden modydelse i koncernforhold

Tilskud givet til et moderselskab uden modydelse indregnes som en udbytteudlodning pa egenkapitalen,
mens tilskud modtaget fra moderselskabet indregnes som en kapitaltilforsel pa overfort resultat.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, requleret for skat af tidligere &rs skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vardi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligteiser inden for samme jurisdiktion. £ndring i
udskudt skat som fglge af a&ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Gealdsforpligtelser

Pvrige gaeldsforpligtelser males til nettorealisationsveerdien.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Vaesentlig usikkerhed om fortsat drift (going concern)

Zentuvo Danmark ApS har i 2015 realiseret et resultat for skat pa -772 t.kr. mod - 5.261 t.kr. i 2014.
Ledelsen anser arets resultat for utiifredsstiliende.

Selskabet har i 2015 modtaget et koncerntilskud pa 4.099 t.kr. fra det norske moderselskab Zentuvo
AS. Egenkapitalen udger -6.064 t.kr. pr. 31. december 2015.

Selskabet har saledes tabt mere end halvdelen af selskabskapitalen, hvorved selskabet er omfattet af
selskabslovgivningens regler vedrgrende kapitaltab. Ledelsen forventer, at selskabskapitalen vil blive
retableret ved fremtidig positiv indtjening eller yderligere kapitaltilfersel.

Selskabet har i Igbet af 2015 foretaget en tilpasning af virksomheden til det nuvaerende aktivitets-
niveau, hvilket har medfgrt en forbedring af resultat fer skat i 2015 i forhold til 2014. Ledelsen
forventer i 2016 et hgjere aktivitetsniveau og et positivt EBITDA.

Selskabets pengeinstitut har i foraret 2016 opsagt kreditfaciliteterne, hvorefter bankgaelden skal vaere
endeligt afviklet ved udgangen af 2016. Zentuvo Danmark ApS er herefter vaesentlig afhangig af, at
moderselskabet Zentuvo AS kan tilfgre tilstrakkelig likviditet til gennemfgrelse af aktiviteter og drift
samt endelig afvikling af bankgalden i 2016.

Zentuvo AS har meddelt ledelsen i Zentuvo Danmark ApS, at gaelden til moderselskabet pa 5.063 t.kr.
pr. 31. december 2015 ikke vil blive kraevet indfriet, for Zentuvo Danmark ApS har retableret
selskabskapitalen, ligesom betaling af koncerninterne fees udskydes, indtil Zentuvo Danmark ApS har
tilstraekkelig likviditet til betaling heraf. Zentuvo Danmark ApS' forventede pengestremme er herefter
positive for 2016.

Likviditetsberedskabet i moderselskabet Zentuvo AS er begranset, og ledelsen arbejder p.t. pa tilfgrsel
af ny kapital fra den nuvarende ejerkreds. Kapitaltilferslen er ikke gennemfart pa nuvarende tidspunkt.
En vasentlig forudseetning for Zentuvo AS' likviditetsmaessige understottelse af Zentuvo Danmark ApS i
2016 er, at likviditetsberedskabet styrkes ved tilfgrsel af ny kapital i Zentuvo AS. Ledelsen i Zentuvo
Danmark ApS forventer, at kapitaltiiferslen vil blive gennemfgrt i Zentuvo AS.

Med baggrund i ovenstaende vurderer ledelsen, at Zentuvo Danmark ApS likviditetsberedskab er
tilstraekkeligt til gennemforelse af planlagte aktiviteter og drift for 2016, hvorfor selskabets
arsregnskab for 2015 er aflagt under forudsaetning om fortsat drift (going concern).

2015 2014
kr. t.kr.
Personaleomkostninger

Lenninger 1.156:757 2.470
Andre omkostninger til social sikring 13,133 54
Andre personaleomkostninger 99.665 190
1.269.555 2.714

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 289.907 285
Andre finansielle omkostninger 61.408 171
351315 456
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

Materielle anlaegsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2015
Tilgange

Kostpris 31. december 2015
Af- og nedskrivninger 1. januar 2015

Afskrivninger

Af- 0og nedskrivninger 31. december 2015

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015

Finansielle anlaagsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2015
Afgange

Veaerdireqguleringer 1. januar 2015

Arets resultat

Tilbagefgrsel af nedskrivninger pa afhandede aktiver
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2015

Aktiekapital

Selskabets aktiekapital har uandret veeret 128.000 kr. de seneste 5 ar.

Sikkerhedsstillelser

Zentuvo Danmark ApS
Arsrapport 2015

2015 2014
kr. t.kr.

0 -170

0 -170

Andre anleeg,
driftsmateriel og
inventar

1.130.034
39585

1.169.619

987.945
80.678

1.068.623
100.996

Kapitalandele i
tilknyttede
virksomheder

1.975:161
-1.975.161

-1.229.891
17.940
1211951

0

Til sikkerhed for selskabets geeld over for banker er stillet virksomhedspant for en vardi af 800 t.kr.
Virksomhedspantet omfatter tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser, driftsinventar og drifts-
materiel samt goodwill. Den samlede regnskabsmaessige vardi af aktiverne, hvori der er stillet sikkerhed

eller pant, udger 337 t.kr.
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Noter
Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre gkonomiske forpligtelser

Selskabet har indgaet aftale om leje af kontorlokaler. Kontrakten er tidsbegranset og uopsigelig fra
bade lejer og udlejers side frem til 31. oktober 2017. Den manedlige husleje udger 23 t.kr.

Eventualaktiver

Selskabet har et udskudt skatteaktiv pd 2.664 t.kr. vedrerende skattemaessige underskud til fremfersel.
Skatteaktivet er ikke regnskabsmaessigt aktiveret, idet ledelsen ikke vurderer, at skatteaktiv kan
anvendes inden for de kommende 2-4 ar. Det er ledelsens vurdering, at skatteaktivet pa sigt kan
realiseres.
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