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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhængige revisors erklæringer

Til anpartshaveren i CECO Holding ApS

Påtegning på koncernregnskabet og årsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet for CECO Holding ApS for regnskabsåret 1. januar

- 31. december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter for såvel

koncernen som selskabet samt pengestrømsopgørelse for koncernen. Koncernregnskabet og årsregnska-

bet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et årsregnskab, der giver et retvisende

billede i overensstemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-

trol, som ledelsen anser nødvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et årsregnskab uden væsentlig

fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og årsregnskabet på grundlag af vores

revision. Vi har udført revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-

ligere krav ifølge dansk revisorlovgivning. Dette kræver, at vi overholder etiske krav samt planlægger og

udfører revisionen for at opnå høj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og årsregnskabet er uden

væsentlig fejlinformation.

En revision omfatter udførelse af revisionshandlinger for at opnå revisionsbevis for beløb og oplysninger

i koncernregnskabet og årsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afhænger af revisors vurdering, her-

under vurdering af risici for væsentlig fejlinformation i koncernregnskabet og årsregnskabet, uanset om

denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er rele-

vant for selskabets udarbejdelse af et koncernregnskab og et årsregnskab, der giver et retvisende billede.

Formålet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke at

udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere

vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmæssige skøn er

rimelige samt den samlede præsentation af koncernregnskabet og årsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores

konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
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Selskabsoplysninger

Selskabet CECO Holding ApS

Vangehusvej 12

2100 København Ø

CVR-nr.: 29 18 31 47

Stiftet: 22. november 2005

Hjemsted: København

Regnskabsår: 1. januar - 31. december

Direktion Christian Engelsen

Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Stockholmsgade 45

2100 København Ø

Dattervirksomheder Presidents Institute ApS, København

CECO ApS, København

Board Assure A/S, København

Pres Inst Sweden AB, Sverige. Ejet 100% af Presidents Institute ApS

Presidents Institute Benelux B.V., Holland. Ejet 100% af Presidents

Institute ApS

Presidents Institute GmbH, Tyskland. Ejet 75% af Presidents Institute

ApS

Board Assure Education ApS. Ejet 100% af Board Assure A/S
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Koncernoversigt
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Presidents Institute GmbH,
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England
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Hovedtal og nøgletal for koncernen

2015 2014 2013
t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgørelse:

Bruttofortjeneste 43.396 47.720 38.148

Resultat af ordinær primær drift -7.237 -14.865 7.009

Finansielle poster, netto 1.014 242 25.582

Årets resultat -2.709 -5.798 29.162

Balance:

Balancesum 56.618 63.977 79.786

Investeringer i materielle anlægsaktiver 1.508 74 848

Egenkapital 9.930 12.794 20.868

Pengestrømme:

Driftsaktivitet -14.164 -8.042 35.328

Investeringsaktivitet 407 4.906 -14.200

Finansieringsaktivitet -761 3.273 -14.003

Pengestrømme i alt -14.518 137 7.125

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte medarbejdere 108 107 51

Nøgletal i %: *)

Soliditetsgrad 17,5 20,0 26,2

Egenkapitalforrentning -23,8 -34,4 223,6

*) Nøgletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Nøgletal

2015". Nøgletallenes definitioner fremgår af afsnittet om anvendt regnskabspraksis.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Ledelsesberetning

Koncernens væsentligste aktiviteter

Koncernens hovedaktivitet er at levere uddannelse og faglig udvikling på executive niveau og formidling

af bestyrelsesansvarsforsikringer.

Usikkerhed ved indregning eller måling

Der er ingen usikkerheder ved indregning eller måling.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Årets bruttotab udgør -30 t.kr. mod -22 t.kr. sidste år. Det ordinære resultat efter skat udgør 1.286 t.kr.

mod -807 t.kr. sidste år. Ledelsen anser årets resultat for utilfredsstillende.

Fundamental fejl i datterselskab

Ledelsen i et datterselskab har i forbindelse med indtrædelsen af nye investorer i selskabet i 2016,

foretaget korrektion af den regnskabsmæssige behandling af indtægter for regnskabsåret 2014 og 2015.

Korrektionen udgør 23.245.453 kr. før skat for 2014 og vedrører periodisering af indtægter. Korrektionen

har en negativ effekt på egenkapital primo 2015 på 18.966.592 kr. i datterselskabet.

Effekten for koncernen udgør samme beløb, som omtalt ovenfor.

Særlige risici

Prisrisici

Priserne på koncernens ydelser fastsættes af markedskræfterne og er derfor afhængige af udviklingen i

markedet.

Valutarisici

Koncernens ydelser afsættes i en række forskellige valutaer, og er derfor påvirket af kursudviklingen på

disse valutaer.

Renterisici

På statusdagen har koncernen lån i ejendom, hvor renten er fastsat for en længere periode. Koncernen er

ikke i væsentlig risiko ved ændringer i markedsrenterne.

Herudover har koncernen fremmedfinansiering ved banklån, hvor renten er afhængig af markedsrenterne,

der vurderes at være stabile i den kommende periode, og derfor ikke vurderes at udgøre en væsentlig

risiko for koncernen.

Videnressourcer

Der er opbygget en betydelig vidensressource i koncernen, der har betydning dels for den bestående

forretningsmodel og dels for udviklingen af nye forretningsmodeller, som koncernen forventer vil være

af betydning for koncernens forventede fremtidige vækst. 
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Ledelsesberetning

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Der foregår i begrænset omfang forsknings- og udviklingsaktiviteter i koncernen i form af udvikling af

forretningskoncepter og software til CMR-systemer m.v. i koncernen.

Den forventede udvikling

Koncernen forventer vækst, både nationalt og internationalt efter en periode med omstillinger,

tilpasninger og videreudvikling af konceptet.

Begivenheder efter regnskabsårets udløb

Efter regnskabsårets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke selskabets fi-

nansielle stilling væsentligt.
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for CECO Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens bestemmel-

ser for en mellemstor klasse C-virksomhed. 

Årsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år og aflægges i danske kroner.

Fundamental fejl i datterselskab

Ledelsen i et datterselskab har i forbindelse med indtrædelsen af nye investorer i selskabet i 2016,

foretaget korrektion af den regnskabsmæssige behandling af indtægter for regnskabsåret 2014 og 2015.

Korrektionen udgør 23.245.453 kr. før skat for 2014 og vedrører periodisering af indtægter. Korrektionen

har en negativ effekt på egenkapital primo 2015 på 18.966.592 kr. i datterselskabet.

Effekten for koncernen udgør samme beløb, som omtalt ovenfor.

Sammenligningstal er tilrettet.

Generelt om indregning og måling

I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdiregulerin-

ger af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, her-

under afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede

regnskabsmæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde koncer-

nen, og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå kon-

cernen, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forplig-

telser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden årsrappor-

ten aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstår

mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen som en fi-

nansiel post.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet på balanceda-

gen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen på tids-

punktet for tilgodehavendets eller gældens opståen indregnes i resultatopgørelsen under finansielle ind-

tægter og omkostninger.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Anlægsaktiver og andre ikke-monetære aktiver, der er købt i fremmed valuta og som ikke anses for at væ-

re investeringsaktiver måles til kursen på transaktionsdagen.

Opfylder de udenlandske tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder kriterierne for selvstæn-

dige enheder, omregnes resultatopgørelserne til en gennemsnitlig valutakurs for perioden, og balancepos-

terne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, som er opstået ved omregning af uden-

landske tilknyttede virksomheders egenkapital ved årets begyndelse til balancedagens valutakurser, ind-

regnes direkte på egenkapitalen. Dette gælder også kursdifferencer, som er opstået ved omregning af re-

sultatopgørelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser.

Ved indregning af udenlandske tilknyttede virksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetære

poster til balancedagens kurs. Ikke-monetære poster omregnes til kursen på anskaffelsestidspunktet eller

på tidspunktet for efterfølgende op- eller nedskrivning af aktivet. Resultatopgørelsens poster omregnes til

transaktionsdagens kurs, idet poster afledt af ikke-monetære poster dog omregnes til historiske kurser for

den ikke-monetære post.

Kursregulering af mellemværender med udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for et tillæg el-

ler fradrag til selvstændige tilknyttede virksomheders egenkapital, indregnes direkte på egenkapitalen.

Tilsvarende indregnes valutakursgevinster og valutakurstab på lån og afledte finansielle instrumenter,

som er indgået til kurssikring af selvstændige udenlandske tilknyttede virksomheder, direkte på egenkapi-

talen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden CECO Holding ApS samt tilknyttede virksomheder,

hvori CECO Holding ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller på

anden måde har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50%

af stemmerettighederne og udøver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associe-

rede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtægter og omkostninger, aktiebesiddel-

ser, interne mellemværender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transak-

tioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmæssige andel af de tilknyttede virk-

somheders handelsværdi af nettoaktiver og forpligtelser på anskaffelsestidspunktet.

I koncernregnskabet indregnes de tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100%. Minoritetsinteresser-

nes forholdsmæssige andel af de tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital reguleres årligt og op-

føres som særskilte poster under resultatopgørelse og balance.

I tilfælde af at minoritetsinteressernes forholdsmæssige andel af de tilknyttede virksomheders egenkapital

er negativ, nulstilles denne i balancen, med mindre minoritetsejerne har tilkendegivet, at ville indskyde

sin andel af dattervirksomhedernes negative egenkapital.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgørelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomsætning, andre driftsindtægter samt andre eksterne omkostninger.

Nettoomsætning indregnes i resultatopgørelsen, såfremt levering og risikoovergang til køber har fundet

sted inden årets udgang, og såfremt indtægten kan opgøres pålideligt og forventes modtaget. Nettoomsæt-

ningen indregnes eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Lejeindtægter vedrørende investeringsejendomme

Lejeindtægter indeholder indtægter ved udlejning af ejendomme samt opkrævede fællesomkostninger og

indregnes i resultatopgørelsen i den periode, som lejen vedrører. Indtægter vedrørende varmeregnskabet

indregnes i balancen som mellemværender med lejere.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Omkostninger vedrørende investeringsejendomme

Omkostninger vedrørende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrørende drift af ejendom-

me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger. Omkostnin-

ger vedrørende varmeregnskabet indregnes i balancen som mellemværende med lejere.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter løn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-

ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne

godtgørelser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder årets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlægsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle poster omfatter renteindtægter og -omkostninger samt realiserede og urealiserede kursavancer

og -tab vedrørende finansielle aktiver og forpligtelser. Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i

resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabsåret.

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgørelse indregnes den forholdsmæssige andel af de enkelte tilknyttede

virksomheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning

på koncerngoodwill.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Skat af årets resultat

Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, indregnes i resultatopgørel-

sen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-

føres til posteringer direkte på egenkapitalen. 

Modervirksomheden og de danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om tvungen

sambeskatning af koncernens danske virksomheder. Modervirksomheden er administrationsselskab for

sambeskatningen og afregner som følge heraf alle betalinger af selskabsskat 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 skattemæssigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette

underskud (fuld fordeling).

Balancen

Immaterielle anlægsaktiver

Udviklingsprojekter og rettigheder

Udviklingsomkostninger omfatter blandt andet lønninger og gager samt afskrivninger, der direkte og in-

direkte kan henføres til udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske gennemførlighed, til-

strækkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan

påvises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsføre eller anvende projektet, indregnes som imma-

terielle anlægsaktiver, såfremt kostprisen kan opgøres pålideligt, og der er tilstrækkelig sikkerhed for, at

den fremtidige indtjening kan dække produktions-, salgs- og administrationsomkostninger. Øvrige udvik-

lingsomkostninger indregnes i resultatopgørelsen, efterhånden som omkostningerne afholdes.

Udviklingsomkostninger, der er indregnet i balancen, måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af-

og nedskrivninger.

Efter færdiggørelsen af udviklingsarbejdet afskrives aktiverede udviklingsomkostninger lineært over den

vurderede økonomiske brugstid. Afskrivningsperioden udgør sædvanligvis 5 år.

Rettigheder måles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Rettigheder afskrives

lineært over den resterende patentperiode, og licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 5 år.

Fortjeneste og tab ved salg af udviklingsprojekter og rettigheder opgøres som forskellen mellem salgspri-

sen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortjeneste

eller tab indregnes i resultatopgørelsen under andre driftsindtægter henholdsvis andre driftsomkostninger.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Goodwill

Erhvervet goodwill måles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives li-

neært over den vurderede økonomiske brugstid, der er vurderet til 5 år.

Materielle anlægsaktiver

Materielle anlægsaktiver måles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Der afskrives ikke på grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restværdi efter afsluttet brugstid.

Afskrivningsperioden og restværdien fastsættes på anskaffelsestidspunktet og revurderes årligt. Oversti-

ger restværdien aktivets regnskabsmæssige værdi, ophører afskrivningen.

Ved ændring i afskrivningsperioden eller restværdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet

som en ændring i regnskabsmæssigt skøn.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-

punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen på et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden

på de enkelte bestanddele er forskellig.

Der foretages lineære afskrivninger baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 100  år

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 3-5  år

Småaktiver med en forventet levetid under 1 år indregnes i anskaffelsesåret som omkostninger i resultat-

opgørelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhændelse af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem salgspris

med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortjeneste eller

tab indregnes i resultatopgørelsen under andre driftsindtægter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlægsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmæssige andel af virksom-

hedens regnskabsmæssige indre værdi. Denne opgøres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med

fradrag eller tillæg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillæg eller fradrag af reste-

rende værdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmæssig indre værdi ind-

regnes uden værdi, og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksom-

hedens andel af den negative indre værdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Så-

fremt den regnskabsmæssige negative indre værdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende

beløb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtel-

se til at dække disse virksomheders underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overføres under egenkapitalen til reserve

for nettoopskrivning efter den indre værdis metode i det omfang, den regnskabsmæssige værdi overstiger

kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af nærvæ-

rende årsrapport, bindes ikke på opskrivningsreserven. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevæ-

gelser i tilknyttede virksomheder.

Fortjeneste eller tab ved afhændelse af tilknyttede virksomheder opgøres som forskellen mellem afståel-

sessummen og den regnskabsmæssige værdi af nettoaktiver på salgstidspunktet inklusive resterende kon-

cerngoodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resul-

tatopgørelsen under finansielle poster.

Andre værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlægsaktiver, omfatter børsnoterede obligationer

og aktier, der måles til dagsværdi på balancedagen. Børsnoterede værdipapirer måles til børskurs. Andre

værdipapirer, som ikke er børsnoterede, måles til en salgsværdi baseret på beregnet kapitalværdi..

Varebeholdninger

Varebeholdninger måles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsværdien af varebeholdnin-

ger lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere værdi.

Kostpris for handelsvarer omfatter anskaffelsespris med tillæg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsværdien for varebeholdninger opgøres som salgssum med fradrag af såvel færdiggørel-

sesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsværdien fast-

sættes under hensyntagen til omsættelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Der ned-

skrives til nettorealisationsværdien med henblik på at imødegå forventede tab.

Periodeafgrænsningsposter

Periodeafgrænsningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrørende

efterfølgende regnskabsår.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital - udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for året, vises som en særskilt post under egenkapitalen. Foreslået udbyt-

te indregnes som en forpligtelse på tidspunktet for vedtagelse på generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beløb, der kan beregnes på

grundlag af årets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige ind-

komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser præsenteres modregnet i

det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hæfter CECO Holding ApS som administrationsselskab solidarisk og ube-

grænset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter på renter, royalties og udbytter

opstået inden for sambeskatningskredsen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som ”Tilgodehavende selskabs-

skat” eller ”Skyldig selskabsskat”.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af

aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling

af forpligtelsen.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil

være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat. Selskabsskatteprocenten vil i pe-

rioden fra 2014 til 2016 blive trinvist nedsat fra 25 % til 22 %, hvilket vil påvirke størrelsen af udskudte

skatteforpligtelser og skatteaktiver. Medmindre en indregning med en anden skatteprocent end 22 vil

medføre en væsentlig afvigelse i den forventede udskudte skatteforpligtelse eller skatteaktivet, indregnes

udskudte skatteforpligtelser og skatteaktiver med 22 %.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til omstruktureringer m.v.. Hensatte forpligtelser

indregnes, når koncernen som følge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og

det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medføre et forbrug af koncernens økonomiske ressour-

cer.

Hensatte forpligtelser måles til nettorealisationsværdi eller til dagsværdi, hvor opfyldelse af forpligtelsen

forventes at ligge langt ude i fremtiden.

Gældsforpligtelser

Finansielle gældsforpligtelser indregnes ved lånoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af af-

holdte transaktionsomkostninger. I efterfølgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amorti-

seret kostpris svarende til den kapitaliserede værdi ved anvendelse af den effektive rente, således at for-

skellen mellem provenuet og den nominelle værdi indregnes i resultatopgørelsen over låneperioden.
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Anvendt regnskabspraksis

Gæld til realkreditinstitut og kreditinstitutter er således målt til amortiseret kostpris, der for kontantlån

svarer til lånets restgæld. For obligationslån svarer amortiseret kostpris til en restgæld beregnet som lå-

nets underliggende kontantværdi på låneoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foreta-

get afskrivning af lånets kursregulering på optagelsestidspunktet. 

Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Periodeafgrænsningsposter

Under periodeafgrænsningsposter indregnes modtagne betalinger vedrørende indtægter i de efterfølgende

år.

Pengestrømsopgørelse

Pengestrømsopgørelsen viser koncernens pengestrømme for året fordelt på driftsaktivitet, investeringsak-

tivitet og finansieringsaktivitet for året, årets forskydning i likvider samt likvider ved årets begyndelse og

afslutning.

Likviditetsvirkningen af køb og salg af virksomheder vises separat under pengestrømme fra investerings-

aktivitet. I pengestrømsopgørelsen indregnes pengestrømme vedrørende købte virksomheder fra anskaf-

felsestidspunktet, og pengestrømme vedrørende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrømme fra driftsaktivitet

Pengestrømme fra driftsaktivitet opgøres som årets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, æn-

dring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrømme fra investeringsaktivitet

Pengestrømme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med køb og salg af virksomheder

og aktiviteter samt køb og salg af anlægsaktiver.

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet omfatter ændringer i størrelse eller sammensætning af selskabs-

kapital og omkostninger forbundet hermed. Herudover omfatter pengestrømmene optagelse af lån, afdrag

på rentebærende gæld og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet gæld til pengeinstitutter samt kortfriste-

de værdipapirer, der uden hindring kan omsættes til likvide beholdninger, og som kun er forbundet med

ubetydelig risiko for værdiændringer.
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Anvendt regnskabspraksis

Nøgletal

Nøgletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens "Anbefalinger & Nøgletal 2015".

Hoved- og nøgletallene i oversigten er beregnet således:

Soliditetsgrad
Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo x 100

Aktiver i alt ultimo

Egenkapitalforrentning
                                *Resultat x 100                                

Gennemsnitlig egenkapital eksklusive minoritetsinteresser

*Resultat Årets resultat med fradrag af minoritetsinteressers andel heraf
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Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Resultatopgørelse 1. januar - 31. december

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014

Note kr. kr. kr. kr.

Bruttofortjeneste 43.396.227 47.720.119 -29.734 -22.299

1 Personaleomkostninger -49.743.547 -59.159.878 0 0

2 Af- og nedskrivninger af
materielle og immaterielle
anlægsaktiver -889.798 -3.425.403 -343.700 -300.000

Driftsresultat -7.237.118 -14.865.162 -373.434 -322.299

3 Indtægter af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder 0 0 893.619 -1.722.872

Andre finansielle indtægter 1.338.489 1.655.609 1.014.880 1.462.509

Øvrige finansielle
omkostninger -324.013 -1.413.184 -12.132 -16.878

Resultat før skat -6.222.642 -14.622.737 1.522.933 -599.540

4 Skat af årets resultat -904.950 1.756.529 -236.576 -207.269

Årets resultat -7.127.592 -12.866.208 1.286.357 -806.809

5 Minoritetsinteressernes
andel af årets resultat 4.418.896 7.067.855 0 0

Koncernens andel af årets

resultat -2.708.696 -5.798.353 1.286.357 -806.809

Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode 0 -2.447.816

Udbytte for regnskabsåret 500.000 100.000

Overføres til overført resultat 786.357 1.541.007

Disponeret i alt 1.286.357 -806.809
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Balance 31. december

Aktiver

Koncern Modervirksomhed

2015 2014 2015 2014
Note kr. kr. kr. kr.

Anlægsaktiver

6 Færdiggjorte udviklingspro-
jekter 85.355 167.924 0 0

8 Erhvervede rettigheder 21.429 0 0 0

9 Goodwill 0 0 0 0

7 Udviklingsprojekter under
udførelse 5.453.119 0 0 0

Immaterielle anlægsaktiver

i alt 5.559.903 167.924 0 0

10 Grunde og bygninger 23.517.312 23.682.751 0 0

11 Andre anlæg, driftsmateriel
og inventar 295.594 595.663 974.800 1.300.000

Materielle anlægsaktiver i

alt 23.812.906 24.278.414 974.800 1.300.000

12 Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 12.067.306 11.173.687

Andre værdipapirer og
kapitalandele 0 5.945.785 0 5.945.785

Deposita 1.172.510 1.449.825 0 0

Finansielle anlægsaktiver i

alt 1.172.510 7.395.610 12.067.306 17.119.472

Anlægsaktiver i alt 30.545.319 31.841.948 13.042.106 18.419.472
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Balance 31. december

Aktiver

Koncern Modervirksomhed

2015 2014 2015 2014
Note kr. kr. kr. kr.

Omsætningsaktiver

Fremstillede varer og
handelsvarer 46.699 0 0 0

Varebeholdninger i alt 46.699 0 0 0

Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 10.626.411 13.812.466 0 0

Tilgodehavender hos
tilknyttet virksomhed 0 0 1.435.843 0

Udskudte skatteaktiver 403.881 873.511 0 0

Tilgodehavende
selskabsskat 3.882.110 214.064 0 0

Andre tilgodehavender 133.219 158.576 0 0

Periodeafgrænsningsposter 644.875 2.097.818 0 0

Tilgodehavender i alt 15.690.496 17.156.435 1.435.843 0

Likvide beholdninger 10.335.846 14.978.446 4.724.130 782.599

Omsætningsaktiver i alt 26.073.041 32.134.881 6.159.973 782.599

Aktiver i alt 56.618.360 63.976.829 19.202.079 19.202.071
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Balance 31. december

Passiver

Koncern Modervirksomhed

2015 2014 2015 2014
Note kr. kr. kr. kr.

Egenkapital

13 Virksomhedskapital 125.000 125.000 125.000 125.000

15 Overført resultat 9.305.121 12.568.816 18.346.717 17.560.360

16 Foreslået udbytte for
regnskabsåret 500.000 100.000 500.000 100.000

Egenkapital i alt 9.930.121 12.793.816 18.971.717 17.785.360

17 Minoritetsinteresser -8.869.683 -4.397.705 0 0

Hensatte forpligtelser

18 Andre hensatte forpligtelser 0 8.200.000 0 0

Hensatte forpligtelser i alt 0 8.200.000 0 0

Gældsforpligtelser

19 Gæld til realkreditinstitutter 11.442.016 12.123.064 0 0

Langfristede

gældsforpligtelser i alt 11.442.016 12.123.064 0 0
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Balance 31. december

Passiver

Koncern Modervirksomhed

2015 2014 2015 2014
Note kr. kr. kr. kr.

Kortfristet del af langfristet
gæld 650.000 630.175 0 0

Gæld til pengeinstitutter 9.914.474 38.889 0 0

Leverandører af varer og
tjenesteydelser 2.070.453 308.454 12.500 12.500

Gæld til tilknyttede
virksomheder 0 0 0 1.215.283

Selskabsskat 0 0 217.862 188.928

Anden gæld 10.255.447 10.444.496 0 0

Periodeafgrænsningsposter 21.225.532 23.835.640 0 0

Kortfristede

gældsforpligtelser i alt 44.115.906 35.257.654 230.362 1.416.711

Gældsforpligtelser i alt 55.557.922 47.380.718 230.362 1.416.711

Passiver i alt 56.618.360 63.976.829 19.202.079 19.202.071

20 Eventualposter
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Pengestrømsopgørelse 1. januar - 31. december

Koncern
2015 2014

Note kr. kr.

Årets resultat -7.127.592 -12.866.208

21 Reguleringer 672.162 1.426.449

22 Ændring i driftskapital -4.619.473 4.809.564

Pengestrømme fra drift før finansielle poster -11.074.903 -6.630.195

Renteindbetalinger og lignende 1.338.489 1.764.598

Renteudbetalinger og lignende -324.013 -1.522.173

Pengestrøm fra ordinær drift -10.060.427 -6.387.770

Betalt selskabsskat -4.103.366 -1.654.398

Pengestrømme fra driftsaktivitet -14.163.793 -8.042.168

Køb af immaterielle anlægsaktiver -5.478.119 -213.348

Køb af materielle anlægsaktiver -1.508.150 -74.240

Salg af materielle anlægsaktiver 1.170.000 0

Køb af finansielle anlægsaktiver 0 -1.085.833

Salg af finansielle anlægsaktiver 6.223.100 6.279.119

Pengestrømme fra investeringsaktivitet 406.831 4.905.698

Optagelse af langfristet gæld 0 3.737.723

Afdrag på langfristet gæld -661.223 0

Udbetalt udbytte -100.000 -800.000

Betalt udbytte 0 0

Andre pengestrømme vedrørende finansieringsaktivitet 0 335.683

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet -761.223 3.273.406

Ændring i likvider -14.518.185 136.936

Likvider 1. januar 2015 14.939.557 14.802.621

Likvider 31. december 2015 421.372 14.939.557

Likvider

Likvide beholdninger 10.335.846 14.978.446

Kortfristet gæld til pengeinstitutter -9.914.474 -38.889

Likvider 31. december 2015 421.372 14.939.557
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Noter

Koncern
2015 2014

kr. kr.

1. Personaleomkostninger

Lønninger og gager 47.195.804 57.215.239

Pensioner 4.652 0

Andre omkostninger til social sikring 2.426.934 1.859.885

Personaleomkostninger i øvrigt 116.157 84.754

49.743.547 59.159.878

Gennemsnitligt antal beskæftigede medarbejdere 108 107

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014

kr. kr. kr. kr.

2. Af- og nedskrivninger af

materielle og immaterielle

anlægsaktiver

Afskrivning på
koncerngoodwill 0 264.798 0 0

Afskrivning på
udviklingsprojekter 82.569 236.644 0 0

Afskrivning på rettigheder 3.571 0 0 0

Afskrivning på bygninger 165.439 165.439 0 0

Afskrivning på andre
anlæg, driftsmateriel og
inventar 318.569 2.758.522 343.700 300.000

Fortjeneste eller tab ved
salg af materielle
anlægsaktiver 319.650 0 0 0

889.798 3.425.403 343.700 300.000
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Noter

Modervirksomhed
2015 2014

kr. kr.

3. Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Presidents Institute ApS, 51% andel 0 -2.381.467

CECO ApS, 100% andel 831.344 771.840

Board Assure ApS, 50,0002% andel 62.275 85.353

Eliminering af intern avance og tab 0 -198.598

893.619 -1.722.872

Koncern Modervirksomhed
2015 2014 2015 2014

kr. kr. kr. kr.

4. Skat af årets resultat

Skat af skattepligtig
indkomst 375.213 360.964 227.415 207.956

Årets regulering af udskudt
skat 522.488 -2.158.642 0 0

Regulering af tidligere års
skat 7.249 41.149 9.161 -687

904.950 -1.756.529 236.576 207.269

Koncern
2015 2014

kr. kr.

5. Minoritetsinteressernes andel af årets resultat

Presidents Institute ApS -3.838.385 -7.083.874

Board Assure ApS 62.274 85.353

Presidents Institute GmbH, Tyskland -642.785 -69.334

-4.418.896 -7.067.855
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Noter

Koncern
31/12 2015 31/12 2014

kr. kr.

6. Færdiggjorte udviklingsprojekter

Kostpris 1. januar 2015 1.138.939 925.591

Tilgang i årets løb 0 213.348

Kostpris 31. december 2015 1.138.939 1.138.939

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015 -971.015 -734.371

Årets af-/nedskrivninger -82.569 -236.644

Af- og nedskrivninger 31. december 2015 -1.053.584 -971.015

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 85.355 167.924

7. Udviklingsprojekter under udførelse

Tilgang i årets løb 5.453.119 0

Kostpris 31. december 2015 5.453.119 0

Af- og nedskrivninger 31. december 2015 0 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 5.453.119 0

8. Erhvervede rettigheder

Tilgang i årets løb 25.000 0

Kostpris 31. december 2015 25.000 0

Årets af-/nedskrivninger -3.571 0

Af- og nedskrivninger 31. december 2015 -3.571 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 21.429 0
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Noter

Koncern
31/12 2015 31/12 2014

kr. kr.

9. Goodwill

Kostpris 1. januar 2015 0 1.985.986

Afgang i årets løb 0 -1.985.986

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015 0 -264.798

Årets af-/nedskrivninger 0 -264.798

Af-/nedskrivninger, afhændede aktiver 0 529.596

Af- og nedskrivninger 31. december 2015 0 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 0 0

10. Grunde og bygninger

Kostpris 1. januar 2015 24.343.915 24.343.915

Kostpris 31. december 2015 24.343.915 24.343.915

Af- og nedskrivninger 1. januar 2015 -661.164 -495.725

Årets af-/nedskrivninger -165.439 -165.439

Af- og nedskrivninger 31. december 2015 -826.603 -661.164

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 23.517.312 23.682.751
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Noter

Koncern Modervirksomhed
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014

kr. kr. kr. kr.

11. Andre anlæg,

driftsmateriel og inventar

Kostpris 1. januar 2015 7.114.249 7.040.009 1.700.000 500.000

Tilgang i årets løb 1.508.150 74.240 18.500 1.200.000

Afgang i årets løb -1.529.650 0 0 0

Kostpris 31. december

2015 7.092.749 7.114.249 1.718.500 1.700.000

Af- og nedskrivninger 1.
januar 2015 -6.518.586 -3.760.065 -400.000 -100.000

Årets af-/nedskrivninger -318.569 -2.758.521 -343.700 -300.000

Af-/nedskrivninger,
afhændede aktiver 40.000 0 0 0

Af- og nedskrivninger 31.

december 2015 -6.797.155 -6.518.586 -743.700 -400.000

Regnskabsmæssig værdi

31. december 2015 295.594 595.663 974.800 1.300.000
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Noter

Modervirksomhed
31/12 2015 31/12 2014

kr. kr.

12. Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar 2015 11.974.751 613.750

Årets tilgang 0 11.636.000

Afgang i årets løb 0 -274.999

Kostpris 31. december 2015 11.974.751 11.974.751

Opskrivninger 1. januar 2015 -801.064 2.447.818

Korrektion af tidligere opskrivning 0 9.842

Omregning til valutakurs 0 -18.981

Årets resultat 893.619 -1.524.275

Tilbageførsel af tidligere års opskrivninger 0 -1.721.188

Årets tilbageførsler på afgang 0 -60.480

Eliminering af intern avance og tab 0 66.200

Opskrivninger 31. december 2015 92.555 -801.064

Årets afskrivninger på goodwill 0 -264.798

Tilbageførte afskrivninger på goodwill vedrørende afhændede
kapitalandele 0 264.798

Afskrivninger på goodwill 31. december 2015 0 0

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2015 12.067.306 11.173.687

Hovedtallene for virksomhederne ifølge de seneste godkendte årsrapporter

Egenkapital Årets resultat

Regnskabs-
mæssig værdi

hos CECO
Holding ApS

Ejerandel kr. kr. kr.

Presidents Institute ApS,
København 51 % -16.758.147 -7.873.418 0

CECO ApS, København 100 % 11.337.473 831.344 11.584.196

Board Assure A/S, København 50,0002 % 966.216 124.549 483.110

-4.454.458 -6.917.525 12.067.306
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Koncern Modervirksomhed
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014

kr. kr. kr. kr.

13. Virksomhedskapital

Virksomhedskapital 1.
januar 2015 125.000 125.000 125.000 125.000

125.000 125.000 125.000 125.000

Modervirksomhed
31/12 2015 31/12 2014

kr. kr.

14. Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode

Reserve for opskrivninger 1. januar 2015 0 2.447.816

Resultatandel 0 -2.447.816

0 0

Koncern Modervirksomhed
31/12 2015 31/12 2014 31/12 2015 31/12 2014

kr. kr. kr. kr.

15. Overført resultat

Overført resultat 1. januar
2015 12.568.816 20.742.540 17.560.360 18.294.724

Årets overførte overskud
eller underskud -3.208.696 -5.898.353 786.357 1.541.007

Valutakursregulering -54.999 -18.981 0 -18.981

Korrektion goodwill 0 -1.456.390 0 -1.456.390

Aconto udbytte 0 -800.000 0 -800.000

9.305.121 12.568.816 18.346.717 17.560.360

16. Foreslået udbytte for

regnskabsåret

Udbytte 1. januar 2015 100.000 0 100.000 0

Udloddet udbytte -100.000 0 -100.000 0

Udbytte for regnskabsåret 500.000 100.000 500.000 100.000

500.000 100.000 500.000 100.000
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Koncern
31/12 2015 31/12 2014

kr. kr.

17. Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser 1. januar 2015 -4.397.705 2.306.313

Andel af årets resultat -4.418.896 -7.067.885

Tilgang ved salg, Board Assure A/S 0 335.479

Tilgang ved salg, Presidents Institute GmbH, Tyskland 0 46.523

Valutakursregulering -53.082 -18.135

-8.869.683 -4.397.705

18. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser 1. januar 2015 8.200.000 0

Årets ændring i andre hensatte forpligtelser -8.200.000 8.200.000

0 8.200.000

Forfaldstidspunkterne forventes at blive:

0-1 år 0 4.900.000

1-5 år 0 3.300.000

0 8.200.000

19. Gæld til realkreditinstitutter

Gæld til realkreditinstitutter i alt 12.092.016 12.753.239

Heraf forfalder inden for 1 år -650.000 -630.175

11.442.016 12.123.064

Andel af gæld, der forfalder efter 5 år 8.800.000 9.507.764

20. Eventualposter

Eventualforpligtelser

Der er udstedt et virksomhedspant på nominel 5.000.000 kr. til bankforbindelse som sikkerhed for

bankengagement med sikkerhed i tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser med en bogført værdi

på 4.668.350 kr.
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20. Eventualposter (fortsat)

Eventualforpligtelser (fortsat)

Der er udstedt en garanti over for bankforbindelse for bankengagement, der pr. 31. december 2015

udgjorde 365.366 kr.

Operationel leasing

Koncernen har indgået huslejekontrakter, der tidligst kan fraflyttes 30. september 2017. Den

samlede forpligtelse udgør 1.656.900 kr., heraf forfalder 946.800 kr. i 2016.

Koncernen har indgået leasingkontrakt, der løber frem til 30. september 2020. Den samlede

forpligtelse udgør 151.139 kr., heraf forfalder 31.939 kr. i 2016.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og hæfter ubegrænset og solida-

risk med de øvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hæfter ubegrænset og solidarisk med de øvrige sambeskattede selskaber for eventuelle

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

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter m.v. vil kunne medføre, at sel-

skabets hæftelse udgør et andet beløb.

21. Reguleringer

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlægsaktiver 889.798 3.425.403

Indtægter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0

Andre finansielle indtægter -1.338.489 -1.764.598

Øvrige finansielle omkostninger 324.013 1.522.173

Skat af årets resultat 904.950 -1.756.529

Øvrige reguleringer -108.110 0

672.162 1.426.449

22. Ændring i driftskapital

Ændring i varebeholdninger -46.699 0

Ændring i tilgodehavender 4.664.355 7.284.601

Ændring i leverandørgæld og anden gæld -1.037.129 -10.675.037

Andre ændringer i driftskapital -8.200.000 8.200.000

-4.619.473 4.809.564
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