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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.01.2018 - 31.12.2018 for TNA A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 12.06.2019

Direktion

Tue Nyboe Andersen
direktgr

Bestyrelse

Bent Nyboe Andersen Eva Seidenfaden Tue Nyboe Andersen
formand
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet
gennemgang

Til kapitalejerne i TNA A/S

Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for TNA A/S for regnskabsaret 01.01.2018 -
31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleeringsstan-
dard for sm& virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter &rsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet “Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet”. Vi er uafhangige
af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s etiske regler) og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede bevis 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 overensstem-
melse med érsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet pa 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 ggre dette.

Revisors ansvar for den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planleegger og udfgrer
handlinger med henblik pa at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opnd yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supple-
rende handlinger samt vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet
gennemgang

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.

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
drsregnskabet eller vores viden opndet ved den udvidede gennemgang eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pd 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 fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Silkeborg, den 12.06.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Peter Mglkjaer
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne24821
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at udgve investeringsvirksomhed inden for vaerdipapirer samt ejendomme.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat er som forventet.

Uszedvanlige forhold, der har pévirket indregning og maling

Der er i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen for 2018 konstateret fejl i &rsrapporten for regnskabs-
dret 2017 vedrgrende indregning af tilgodehavender hos associerede virksomheder. Korrektionen heraf
er indregnet direkte pd egenkapitalen 01.01.2018, og der er foretaget tilpasning af sammenlignings-
tallene for 2017. Der henvises til naermere omtale pa regnskabets side 12.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af
drsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2018

Bruttotab

Indteegter af kapitalandele i associerede

virksomheder

Indtaegter af andre finansielle anlaegsaktiver
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode

Overfgrt resultat

2018 2017

Note kr. kr.
(102.250) (86.795)

687.157 1.058.893
1.130.301 (377.066)
1.645.645 1.151.037
(871.446) (1.609.494)

2.489.407 136.575

1 (40.282) 0
2.449.125 136.575

456.592 1.009.396

1.992.533 (872.821)
2.449.125 136.575
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Balance pr. 31.12.2018

2018 2017

Note kr. kr.

Kapitalandele i associerede virksomheder 10.937.219 11.957.697
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 8.106.054 6.889.596
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 1.662.568 532.267
Andre tilgodehavender 9.972.322 7.374.546
Finansielle anlaegsaktiver 2 30.678.163 26.754.106
Anlaagsaktiver 30.678.163 26.754.106
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 203.731 0
Andre tilgodehavender 23.865 517.370
Tilgodehavender 227.596 517.370
Omsaetningsaktiver 227.596 517.370

Aktiver 30.905.759 27.271.476
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Balance pr. 31.12.2018

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis
metode

Overfgrt overskud eller underskud
Egenkapital

Ansvarlig Idnekapital

Bankgeeld

Anden geaeld

Langfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser
Bankgeeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser

Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse
Skyldig selskabsskat

Anden geaeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser

Passiver

2018 2017

Note kr. kr.
1.443.500 1.443.500
6.934.926 7.961.826
2.524.506 527.309
10.902.932 9.932.635
9.064.184 6.985.195

972.388 1.134.328

467.730 467.730

3 10.504.302 8.587.253
3 250.000 340.000
6.453.781 6.810.553

50.000 50.000

1.120.956 835.192

7.688 0

1.616.100 715.843
9.498.525 8.751.588
20.002.827 17.338.841
30.905.759 27.271.476
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Egenkapitalopgorelse for 2018

Egenkapital primo
Rettelse af veesentlige
fejl

Korrigeret egenkapital
primo

Valutakursreguleringer
Veerdireguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-

opskrivning Overfort

efter indre overskud

Virksom- vaerdis eller
hedskapital metode underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
1.443.500 7.961.826 123.782 9.529.108
0 0 403.527 403.527
1.443.500 7.961.826 527.309 9.932.635
0 (1.483.492) 0 (1.483.492)
0 0 4.664 4.664
0 456.592 1.992.533 2.449.125
1.443.500 6.934.926 2.524.506 10.902.932
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Noter

1. Skat af drets resultat
Aktuel skat

2. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo
Tilgange
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Andel af 3rets resultat
Udbytte

Arets opskrivninger
Opskrivninger ultimo

Nedskrivninger primo
Valutakursreguleringer

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi

ultimo

2018 2017
kr. kr.
40.282 0

40.282

Tilgode-
Kapital- havender

andele i hos Andre veerdi-
associerede associerede papirer og Andre
virk- virk- kapital- tilgode-
somheder somheder andele havender
kr. kr. kr. kr.
3.995.871 6.506.193 21.332 7.822.659
0 894.000 0 2.191.743
3.995.871 7.400.193 21.332 10.014.402
7.961.826 383.403 510.935 0
(1.483.492) 322.458 (64.851) 0
687.157 0 0 0
(224.143) 0 0 0
0 0 1.195.152 0
6.941.348 705.861 1.641.236 0

(448.113)
0 406.033
(42.080)

10.937.219 8.106.054 1.662.568 9.972.322
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Noter

3. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Ansvarlig |anekapital
Bankgeeld

Anden geeld

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2018 2017 2018 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
0 0 9.064.184 9.064.184
250.000 340.000 972.388 0
0 0 467.730 0
250.000 340.000 10.504.302 9.064.184
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vasentlige fejl i tidligere &r

Der er i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen for 2018 konstateret fejl i &rsrapporten regnskabsaret 2017
vedrgrende indregning af tilgodehavender hos associerede virksomheder.

Da fejlene pavirker det retvisende billede i arsregnskabet for tidligere ar, er korrektionen heraf behandlet
efter arsregnskabslovens § 52, stk. 2, sdledes at effekten indregnes direkte p@ egenkapitalen pr.
01.01.2018.

Den samlede korrektion som fglge af ovenstdende udger:

Egenkapital pr. 01.01.2018: 404 t.kr. efter skat.

Resultatmaessig korrektion for 2017: 0 t.kr. efter skat.

Der er foretaget fuld tilpasning af sammenligningstallene for 2017.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.
Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og for-

pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter fgrste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen p& henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttotab omfatter nettoomsaetning, andre driftsindtaegter og eksterne omkostninger.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter eliminering af interne avancer og tab.

Indtaegter af andre finansielle anlaagsaktiver
Indteegter af andre finansielle anlaegsaktiver omfatter afkast i form af renter, udbytte o.l. af finansielle
anlaegsaktiver, der ikke er kapitalandele i tilknyttede eller associerede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, rente-
indtaegter, herunder nettokursgevinster vedrgrende veaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder nettokurstab vedrgrende vaerdipapi-
rer, geeld og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeag under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-meto-
den). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg eller fradrag af henholdsvis uafskrevet positiv og negativ goodwill og
med fradrag eller tillaeg af urealiserede, forholdsmaessige interne fortjenester og tab.



TNA A/S 14

Anvendt regnskabspraksis

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt tilgo-
dehavende hos disse virksomheder nedskrives med andelen af den negative indre veerdi, hvis det vurderes
uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige, negative indre vaerdi overstiger tilgodehavendet, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser, hvis der er en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den
pageeldende associerede virksomheds forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af de forholdsmaes-
sigt overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som normalt er 5 ar,
men kan i visse tilfeelde udggre op til 20 ar for strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markeds-
position og langsigtet indtjeningsprofil, hvis den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre at afspejle nyt-
ten af de pagaeldende ressourcer.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender méles til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele, der males til dagsvaerdi.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.



