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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 for
Hulgaard ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med drsregnskabsloven.
Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, og efter min opfattelse giver drsregnska-
bet et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016

samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kolding, den 9. juni 2017

Direktion

@jvind Hulgaard

Hulgaard ApS - Arsrapport for 2016 1

Penneo dokumentnagle: 4VWOU-08645-8)UOP-NXFZ6-EPBWF-6KNXN



Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til anpartshaveren i Hulgaard ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Hulgaard ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uaf-
haengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA'’s Etis-
ke regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etis-
ke forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbe-
vis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

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 le-
delsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af &rsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaet-
te driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde &rs-
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hen-
sigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. H@j grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en re-
vision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlin-
formationer kan opstd som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af &rsregnskabet.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

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

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigel-
ser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af
intern kontrol.

Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige sk@n og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisionsbevis er
vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikker-
hed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet
eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores kon-
klusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspa-
tegning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke laengere kan
fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydeli-
ge 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.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med 3rsregnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Kolding, den 9. juni 2017

Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 28 52 01

Line Kovsted
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger
Selskabet Hulgaard ApS
Birkemose Allé 41
6000 Kolding
CVR-nr.: 3118 26 38
Regnskabsar: 1. januar - 31. december
9. regnskabsar
Direktion @jvind Hulgaard
Revision Martinsen
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Jupitervej 4
6000 Kolding
Dattervirksomheder Netvaerkskapital ApS, Kolding

Associerede virksomheder

Peter Nielsen & Partners International ApS, Kolding
MinBil ApS, Kolding

International Real Estate Poland Sp. z 0.0., Polen

Signum ApS, Hgjbjerg
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter

Selskabets formal er at fungere som holding-, investerings- og ejendomsselskab.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Det ordinaere resultat efter skat udggr 49.066 kr. mod 975.726 kr. sidste ar.

Hulgaard ApS - Arsrapport for 2016
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Hulgaard ApS er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser
for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at fglge enkelte regler for klasse C-
virksomheder.

Andring i anvendt regnskabspraksis som fglge af zendret drsregnskabslov

Virksomheden har med virkning fra 1. januar 2016 implementeret lov nr. 738 af 1. juni 2015. Dette
medfgrer fglgende sendringer til indregning og maling for:

1 Foresldet udbytte

Foresldet udbytte indregnes under egenkapitalen og ikke som tidligere under gzeldsforpligtelser.

Ovenstaende aendringer har ingen belgbsmaessig effekt for resultatopggrelsen eller balancen for 2016
eller for sammenligningstallene.

Bortset herfra er anvendt regnskabspraksis uaendret i forhold til sidste ar.

Resultatopggrelsen

Bruttotab

Bruttotab indeholder leasingindtaegter, leasingomkostninger samt eksterne omkostninger.

Leasingindtaegter indeholder indtsegter ved leasing af biler samt opkraevede omkostninger og
indregnes i resultatopggrelsen i den periode, som leasingen vedrgrer.

Omkostninger vedrgrende leasing indeholder omkostninger vedrgrende drift af bilerne, reparations-
og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger, som ikke betales af
leasingtager.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrgrende finansielle aktiver og forpligtelser, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser,
samt tilleeg og godtggrelser under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger
indregnes i resultatopggrelsen med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede virksomheders re-
sultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning pa koncern-
goodwill.

Hulgaard ApS - Arsrapport for 2016 7
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Anvendt regnskabspraksis

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat
efter skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning
pé koncerngoodwill.

Skat af drets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og sendring i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfgres til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.
Selskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger
af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-
vende dette underskud (fuld fordeling).

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedens regnskabsmaessige indre veerdi. Denne opggres efter moder-
virksomhedens regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og
tab samt med tillaeg eller fradrag af resterende veaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder overfgres
under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige veaerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra tilknyttede virksomheder, der forventes
vedtaget inden godkendelsen af naervaerende arsrapport, bindes ikke pa opskrivningsreserven. Reser-
ven reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsveerdien med henblik pa at imgdega forventede tab.

Veardipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsaetningsaktiver, males til dagsvaerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen.

Hulgaard ApS - Arsrapport for 2016 8
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Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
datter- og associerede virksomheder i forhold til kostpris.

Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapitalandele eller sendring i regnskabsmaessi-
ge skgn.

Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet

udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse p& den ordinaere generalforsam-
ling (deklarationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes
pd grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligti-
ge indkomster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres
modregnet i det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller
samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne haefter Hulgaard ApS som administrationsselskab solidarisk og ube-
graenset over for skattemyndighederne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og ud-
bytter opstaet inden for sambeskatningskredsen.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som “Tilgodehavende sel-
skabsskat” eller "Skyldig selskabsskat”.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi
af aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis af-
vikling af forpligtelsen.

Udskudt skat males p& grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Hulgaard ApS - Arsrapport for 2016 9
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Resultatopggrelse 1. januar - 31. december

Bruttotab -81.926 -146.550
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -134.616 102.154
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 144,196 -93.300
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 27.589 7.600
Andre finansielle indtaegter 686.937 1.787.079
1 @vrige finansielle omkostninger -552.276 -492.980
Resultat fgr skat 89.904 1.164.003
Skat af drets resultat -40.838 -188.277
Arets resultat 49.066 975.726

Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode -155.532 1.122.201
Udbytte for regnskabsaret 91.832 1.600.000
Overfgres til overfgrt resultat 112.766 0
Disponeret fra overfgrt resultat 0 -1.746.475
Disponeret i alt 49.066 975.726
Hulgaard ApS - Arsrapport for 2016 10
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Balance 31. december

Aktiver
2016 2015

Anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 13.982.645 14.908.006
Kapitalandele i associerede virksomheder 1.043.550 584.132
Finansielle anlaegsaktiver i alt 15.026.195 15.492.138
Anlaegsaktiver i alt 15.026.195 15.492.138
Omsaetningsaktiver
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 711.589 701.181
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 1.726.466 1.726.466
Udskudte skatteaktiver 117.500 153.200
Tilgodehavende selskabsskat 34.877 9.344
Andre tilgodehavender 3.100.480 3.524.292
Tilgodehavender i alt 5.690.912 6.114.483
Andre veerdipapirer og kapitalandele 8.127.515 5.708.976
Veerdipapirer i alt 8.127.515 5.708.976
Likvide beholdninger 341 475
Omsaetningsaktiver i alt 13.818.768 11.823.934
Aktiver i alt 28.844.963 27.316.072
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Balance 31. december

Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Passiver
Egenkapital
4  Virksomhedskapital 125.000 125.000
5 Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 3.394.165 3.549.697
6 Overfgrt resultat 7.130.660 7.617.894
7 Foresldet udbytte for regnskabsaret 91.832 1.600.000
Egenkapital i alt 10.741.657 12.892.591
Gaeldsforpligtelser
Gaeld til pengeinstitutter 5.755.842 5.011.569
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 0 20.625
Geeld til tilknyttede virksomheder 10.714.353 8.563.706
Anden gaeld 1.633.111 827.581
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 18.103.306 14.423.481
Gaeldsforpligtelser i alt 18.103.306 14.423.481
Passiver i alt 28.844.963 27.316.072
8 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
9 Eventualposter
Hulgaard ApS - Arsrapport for 2016 12



Noter

Martinsen e Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

2016 2015
@vrige finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger, tilknyttede virksomheder 352.770 178.529
Andre finansielle omkostninger 199.506 314.451
552.276 492.980
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1. januar 2016 11.517.343 16.199.143
Tilgang i arets lgb 109.255 0
Afgang i drets Igb -900.000 -4.681.800
Kostpris 31. december 2016 10.726.598 11.517.343
Opskrivninger 1. januar 2016 3.390.663 3.065.316
Arets resultat fgr afskrivninger pa goodwill -134.616 794.701
Arets tilbagefgrsler pa afgang 0 -730.002
Andre kapitalbevagelser 0 260.648
Opskrivninger 31. december 2016 3.256.047 3.390.663
Arets afskrivninger pa8 goodwill 0 -680.034
Tilbagefgrte afskrivninger pa goodwill vedrgrende afhaendede
kapitalandele 0 680.034
Afskrivninger pa goodwill 31. december 2016 0 o
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016 13.982.645 14.908.006
Tilknyttede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
Netvaerkskapital ApS Kolding 100 %
Peter Nielsen & Partners International ApS Kolding 100 %
MinBil ApS Kolding 100 %
Hulgaard ApS - Arsrapport for 2016 13
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Noter

31/12 2016 31/12 2015
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 2016 475.067 520.482
Tilgang i arets Igb 430.365 165
Afgang i arets Igb 0 -45.580
Kostpris 31. december 2016 905.432 475.067
Opskrivninger 1. januar 2016 109.065 -3.366
Arets resultat for afskrivninger p8 goodwill 29.053 66.851
Arets tilbageforsler pd afgang 0 45.580
Opskrivninger 31. december 2016 138.118 109.065
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016 1.043.550 584.132
Associerede virksomheder:
Hjemsted Ejerandel
International Real Estate Poland Sp. z o.0. Polen 33 %
Signum ApS Hgjbjerg 50 %
Virksomhedskapital
Virksomhedskapital 1. januar 2016 125.000 125.000
125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis
metode
Reserve for opskrivninger 1. januar 2016 3.549.697 2.427.496
Resultatandel -155.532 1.122.201
3.394.165 3.549.697
Overfgrt resultat
Overfgrt resultat 1. januar 2016 7.617.894 10.303.721
Arets overforte overskud eller underskud 112.766 -1.746.475
Udloddet ekstraordinzert udbytte vedtaget i regnskabsaret -600.000 -1.200.000
Anden regulering 0 260.648
7.130.660 7.617.894
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7. Foresldet udbytte for regnskabséret
Udbytte 1. januar 2016 1.600.000 1.000.000
Udloddet udbytte -1.600.000 -1.000.000
Udbytte for regnskabsaret 91.832 1.600.000
91.832 1.600.000

8. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til Spar Nord, 2.356 t.kr., er der givet pant i de bgrsnoterede aktier, hvis
regnskabsmaessige veerdi pr. 31. december 2016 udggr 6.128 t.kr.

9. Eventualposter
Eventualforpligtelser

Kautionsforpligtelser:

Selskabet har kautioneret for International Real Estate Poland Sp z o0.0.' engagement med Spar
Nord. Kautionen er en selvskyldnerkaution.

Selskabet har kautioneret for WildaNova Sp z 0.0.' engagement med Spar Nord. Kautionen er en
selvskyldnerkaution.

Selskabet har kautioneret for Haandholdt & Hulgaard ApS' mellemvaerende med Danske Bank.
Pr. 31. december 2016 er nettomellemvaerendet pa kr. 237.

Sambeskatning

Selskabet er administrationsselskab i den nationale sambeskatning og haefter ubegraenset og
solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventu-
elle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Haeftelse vedrgrende forpligtelse i forbindelse med kildeskatter af udbytte, renter og royalties
udggr estimeret maksimalt: 0 t.kr.

Eventuelle senere korrektioner af selskabsskatter eller kildeskatter mv. vil kunne medfgre, at
selskabets haeftelse udggr et andet belgb.
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