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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret 1. januar - 31. december
2018 for Commander Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets og kon-
cernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2018.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 13. maj 2019

Direktion

Peter Hansen



Den uafhangige revisors revisionspdtegning

Til kapitalejeren i Commander Holding ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Commander Holding ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet, samt pengestremsopgerelse for kon-
cernen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er naeermere beskrevet
i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafthengige af koncer-
nen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yder-
ligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold
til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnédede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav.
Vi har ikke fundet veaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt
at likvidere koncernen eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore
dette.



Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden veesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes
i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er galdende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse risici samt
opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risiko-
en for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

e  Opnér vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmassige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revi-
sionspategning gare opmerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger
ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbe-
vis, der er opnéet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfere, at koncernen og selskabet ikke l&ngere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

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

Hellerup, den 13. maj 2019
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 7712 31

Ulrik Raebild Lasse Hartlev
statsautoriseret revisor, MNE 33262 statsautoriseret revisor, MNE 34350



Selskabsoplysninger

Selskabet Commander Holding ApS
Hambros Allé 29
2900 Hellerup

CVR-nr.: 3136 58 48
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Gentofte

Direktion Peter Hansen

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
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Hoved- og nogletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nagletal:

Koncern

2018 2017 2016 2015 2014
Hovedtal TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Resultat
Nettoomsaetning 811.015 923.330 989.632 811.908 699.821
Arets resultat 514 48.003 3.009* 1.004* -11.171
Balance
Balancesum 334.850 420.813 446.169 393.311 379.753
Egenkapital 59.210 62.475 24.607* 21.508* -899
Pengestremme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 36.175 -8.826 27.813 22.990 14.728
- investeringsaktivitet -5.906 63.644 -9.496 -13.221 -23.875
heraf investering i materielle
anlaegsaktiver -5.109 -4.470 -7.490 -21.309 -26.156
- finansieringsaktivitet -30.462 -54.956 2.848 -9.624 8.614
Arets forskydning i likvider -193 -138 -309 145 -533
Nagletal i %
Bruttomargin 11,9% 11,7% 11,0% 11,5% 10,9%
Overskudsgrad 1,2% 1,5% 1,5% 1,6% -1,2%
Afkastningsgrad 2,9% 3,3% 3,3% -3,3% 2,2%
Soliditetsgrad 17,6% 14,8% -0,5% -0,1% 0,2%
Forrentning af egenkapital 0,8% 110,2% 266,2% -52,4% -238,4%

Nagletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og Nagle-
tal 2017”. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.

*Der er i regnskabsaret 2017 foretaget aendringer til anvendt regnskabspraksis som pavirker selskabets hoved- og
nggletal for hoved og negletal for 2014 er ikke tilrettede.



Ledelsesberetning

Arsrapporten for Commander Holding ApS for 2018 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Vasentligste aktiviteter
Selskabet ejer 100 % af Helmsman Holding ApS, der igen ejer 77,8 % (91,3 % af stemmerne) i Andersen &
Martini A/S, der driver virksomhed med salg og servicering af personautomobiler.

Udvikling i aret
Koncernens resultatopgerelse for 2018 udviser et overskud pa TDKK 514, og koncernens balance pr. 31.
december 2018 udviser en egenkapital pd TDKK 59.210.

Opfelgning pa sidste ars forventninger
Resultatet for aret ligger en anelse under forventningerne for aret.
Forventninger til fremtiden

Forventningerne til resultatet i 2019 er positive, og ledelsen forventer et resultat i storrelsesordenen kr. 5
— 10 mio.

Kapitalberedskabet
Selskabet har som falge af forrige ars gode arsresultat oparbejdet et solidt kapitalberedskab.

Risici
Koncernens vasentligste driftsrisiko er knyttet til totalmarkedet for salg af biler generelt og den generelle
markedsposition for de marker, som koncernen forhandler.

Samtidig ligger der en risiko i, om veerkstedskunderne fortsat har den samme sggning til virksomhedens
verksteder. Koncernen har gennemfort og gennemforer produktivitets- og effektivitetsforbedringer for at
oge indtjeningen og samtidig fastholde konkurrencedygtige priser pa veerkstedsarbejde for at imedega
konkurrencen fra sével andre autoriserede som de uautoriserede vaerksteder, hvilket har betydet storre
segning til og aktivitet pa koncernens vaerksteder i 2017 end i 2014, men til lavere priser og dermed lavere
indtjening.

Endelig er det koncernens opfattelse, at kundens sterste krav til en bilforhandler og det tilhgrende veerk-
sted er tillid, trovaerdighed, kvalitet og venlighed, hvilket er ord som gar igen i alle koncernens uddannel-
sesprogrammer.

Koncernen er som folge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for endringer i valuta-
kurser og renteniveau. Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Den
finansielle styring retter sig séledes alene mod styring af allerede pétagne finansielle risici. Prioritetsgald
er optaget som 1-drigt rentetilpasningslan. Bankgaelden er optaget pa almindelige kassekreditter.

Valutarisici

Koncernens indkeb og salg foregar stort set alene i danske kroner, hvorfor der ikke ligger valutarisici i
naevneveerdig grad. US-dollarkursen og den koreanske valuta kan pa sigt pavirke priserne pé de biler, der
kabes fra henholdsvis Cadillac Europe og Kia Motors fra henholdsvis USA og Korea. P.t. leveres hoved-
parten af de forhandlede biler (Opel, Fiat og en stigende andel af Kia-bilerne) fra EU. Koncernen forven-
ter ikke en naevneverdig sveekkelse af den danske krone over for Euro. Prioritetsgaeld, gvrig geld og tilgo-
dehavender er i danske kroner.



Ledelsesberetning

Renterisici
Koncernens rentebzrende nettogald, opgjort som prioritetsgeld, bankgaeld og leasinggaeld mv., er i arets
lgb faldet fra ca. kr. 203 mio. i 2017 til kr. 177 mio. i 2018.

Med udgangspunkt i den kortfristede nettogeld ultimo 2018 vil en stigning pa et procentpoint i det gene-
relle renteniveau medfere en stigning i de arlige renteomkostninger for skat pé ca. kr. 2 mio.

Likviditetsrisici
Koncernen har treekningsrettigheder i danske banker pa kr. 11 mio. Likviditetstraekket har vaeret stabilt de

senere ar, og der er ikke tegn p4, at dette vil &endre sig.

Likviditetsmeessige udsving forekommer primart ved storre leverancer af biler, og her har koncernen
yderligere finansieringsmuligheder i form af fleksible kreditter vedrerende nye lagerbiler.

Alle demo- og udlejningsbiler er finansieret ved leasing, og disse biler er typisk solgt for leasingperiodens
udleb, hvorfor den likviditetsmaessige risiko her er begraenset.

Der har ikke vaeret brud pa lanebetingelser. Der anvendes udelukkende pengeinstitutter med god kredit-
rating, minimum A.

Lovpligtig redegorelse for samfundsansvar i henhold til arsregnskabslovens § 99a
Da selskabet ikke har nogen driftsaktivitet, henvises til Andersen & Martinis hjemmeside

https://am.dk/media/4310/corporate-social-responsibiliy-vedr-aarsregnskab-2018.pdf

hvor disse emner er beskrevet.

Lovpligtig redegorelse for det underreprasenterede kon i henhold til drsregn-
skabslovens §99 b

Commander Holding ApS’ gverste ledelsesorgan bestar alene af én person i direktionen, hvorfor der op-
néet ligelig fordeling. Der er ingen ansatte i Commander Holding ApS, hvorfor der ikke er opstillet politik
for gvrige ledelseslag.

Lovpligtige redeggorelse for virksomhedsledelse

De reviderede “Anbefalinger for god selskabsledelse” udsendt af Komiteen for god selskabsledelse, som er
geldende for bgrsnoterede aktieselskabers drsrapporter, har bestyrelse og direktion vurderet og forholdt
sig til. Den detaljerede stillingtagen til de enkelte anbefalinger kan findes pd Andersen & Martinis hjem-
meside

https://am.dk/media/4309/corporate-governance-for-2018-final.pdf

Det er bestyrelsens og direktionens opfattelse, at Andersen & Martini i al vaesentlighed efterlever
de anforte anbefalinger med folgende afvigelser:

Abenhed og transparens

Selskabet har fravalgt at bringe orienteringer pa engelsk med baggrund i, at under 2% af selska-
bets navnenoterede aktionarer er bosiddende uden for Skandinavien. Der er i 2018 ikke an-
vendt kvartalsrapporter, idet ledelsen finder halvarsrapportering i kombination med udsendelse
af periodemeddelelser tilstraekkelig. Denne praksis forventes fortsat i 2019.


https://am.dk/media/4310/corporate-social-responsibiliy-vedr-aarsregnskab-2017.pdf
https://am.dk/media/4309/corporate-governance-for-2017-final.pdf

Det overste ledelsesorgans sammensztning og organisering

I Andersen & Martini er det kutyme med 4 - 6 generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.
Der har ikke veret fremsat enske om medarbejderreprasentanter. Ved bestyrelsens sammen-
saetning tilstrabes, at 3 medlemmer er uathangige af selskabet, hovedaktionaren og vasentlige
leverander- eller kundeinteresser. Andersen & Martini har valgt at afsté fra at fastsatte en gvre
aldersgraense, idet man gnsker at kunne disponere frit.

Det anses ikke at veere formalstjenligt at offentliggere rekrutteringskriterierne for bestyrelsen
samt bestyrelsens kompetencer.

Grundet selskabets og bestyrelsens starrelse gennemfores ikke en formel selvevaluering, men
formanden, og naestformanden drefter lobende bestyrelsens arbejde og kompetencer, og for-
manden har arligt en samtale med det enkelte bestyrelsesmedlem. Uddybende information an-
gaende bestyrelsesarbejdet fremgar af "Forretningsorden for bestyrelsen”, som er pa selskabets
hjemmeside www.am.dk.

Som led i Andersen & Martinis vederlagspolitik anvendes ikke aktieoptioner, incitamentspro-
grammer mv. til bestyrelse og direktion. Dette forventes ikke @&ndret i 2019.

Andersen & Martini har et revisionsudvalg, men har valgt at afsta fra at nedsette andre udvalg
og kommissioner. Den relativt snavre og velfungerende bestyrelse og direktion patager sig ar-
bejdet. Det udelukker ikke, at man lejlighedsvis benytter sig af ekstern bistand og/eller ad hoc
udvalg.

Interne kontroller og risikostyring i forbindelse med regnskabsaflaeggelsesproces-
sen

Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar for virksomhedens risikostyring og in-
terne kontrol i forbindelse med regnskabsafleggelsesprocessen, herunder overholdelsen af rele-
vant lovgivning og anden regulering i relation til regnskabsafleeggelsen (compliance).

Bestyrelsen og direktionen finder, at deres egen holdning til god risikostyring og intern kontrol i
forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocesser er baerende for virksomhedens holdning og den
indskerpes derfor til stadighed.

Virksomhedens risikostyring og interne kontroller i forbindelse med regnskabsaflaggelsespro-
cessen inkl. bl.a. it og skat er designet med henblik pa effektivt at styre forretningen og aktivite-
terne snarere end at eliminere risikoen for fejl og mangler i forbindelse med regnskabsaflaggel-
sen.

Virksomhedens risikostyrings- og interne kontrolsystemer i forbindelse med regnskabsafleggel-
sesprocessen kan alene skabe rimelig, men ikke absolut sikkerhed for, at uretmaessig brug af ak-
tiver, tab og/eller vaesentlige fejl og mangler i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen undgés.

Bestyrelsen og direktionen vurderer lgbende veasentlige risici og interne kontroller i forbindelse
med virksomhedens aktiviteter og deres eventuelle indflydelse pa regnskabsaflaggelsesproces-
sen.

Bestyrelsen vurderer mindst en gang arligt virksomhedens organisationsstruktur og bemandin-
gen pa vaesentlige omréder, herunder specielt omréder i forbindelse med regnskabsafleggelses-
processen inkl. bl.a. it og skat.

Bestyrelsen og direktionen fastlegger og godkender overordnede retningslinjer, procedurer og
kontroller pa vaesentlige omrader i forbindelse med regnskabsafleggelsesprocessen. Grundlaget
herfor er en klar organisationsstruktur, klare rapporteringslinjer, autorisations- og attestations-
procedurer samt personadskillelse ("the four-eye principle”).


http://www.am.dk/

Virksomheden har retningslinjer inden for veesentlige omrader i forbindelse med regnskabsaf-
laeggelsen - herunder rente og valutadispositioner, skat og it-risiko.

Direktionen overvager labende overholdelsen af relevant lovgivning og andre forskrifter og be-
stemmelser i forbindelse med regnskabsafleeggelsen og rapporterer lobende herom til bestyrel-
sen.

Bestyrelsen og direktionen foretager mindst arligt en overordnet risikovurdering af risici i for-
bindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen.

Bestyrelsen vedtager pa det grundlag retningslinjer for virksomheden, der bl.a. indeholder en
beskrivelse af de vaesentligste risici i forbindelse med regnskabsaflaeggelsesprocessen samt tiltag
med henblik pa at styre henholdsvis eliminere og/eller reducere de identificerede risici.

Bestyrelsen og direktionen tager som led i risikovurderingen arligt stilling til risikoen for besvi-
gelser og til de foranstaltninger, der skal tages med henblik pa at reducere og/eller eliminere ri-
siko for dette. Herunder vurderer bestyrelsen den daglige ledelses mulighed for at tilsideszette
kontroller og for at udeve upassende indflydelse pa regnskabsaflaeggelsen.

Beslutninger om tiltag med henblik pa reduktion og/eller eliminering af risici baseres pa en vur-
dering af vaesentlighed sammenholdt med de derved forbundne omkostninger.

Kontrolaktiviteterne tager udgangspunkt i risikovurderingen. Malet med virksomhedens kon-
trolaktiviteter er at sikre, at de af ledelsen udstukne mal, retningslinjer, manualer, procedurer
m.v. opfyldes, samt rettidigt at forebygge, opdage og rette eventuelle fejl, afvigelser, mangler
m.v.

Kontrolaktiviteterne omfatter manuelle og fysiske kontroller samt generelle it-kontroller og au-
tomatiske applikationskontroller i de anvendte it-systemer m.v.

Der er minimumskrav til forsvarlig sikring af aktiver samt til afstemninger og regnskabsanaly-
tisk gennemgang, herunder lobende vurdering af performance og opfyldelsen af vedtagne mal.
Direktionen har etableret en formel rapporteringsproces, der omfatter budgetrapportering og
manedlig rapportering inkl. afvigelsesrapporter. Rapporteringen omfatter, ud over resultatop-
gorelse, balance og pengestromsopggrelse, tillige noter og supplerende oplysninger. Der indhen-
tes lobende oplysninger til brug for opfyldelsen af eventuelle notekrav samt andre oplysnings-
krav. Virksomheden har endvidere retningslinjer for regnskabsafleeggelsen og til den eksterne
finansielle rapportering i overensstemmelse med lovgivningen og forskrifterne herfor.

Et af malene med de ovennavnte retningslinjer er at sikre, at galdende oplysningsforpligtelser
overholdes, samt at de afgivne oplysninger er deekkende, fuldsteendige og pracise.

Bestyrelsen leegger vaegt pa, at der — inden for de rammer, der gaelder for bersnoterede selskaber
— er en aben kommunikation i virksomheden, samt p4, at den enkelte medarbejder kender sin
rolle i den interne kontrol i virksomheden.

Virksomhedens vasentligste risici og interne kontroller i forbindelse med regnskabsafleeggelses-
processen, bestyrelsens holdning hertil og de ivaerksatte tiltag i forbindelse hermed kommunike-
res lobende internt i virksomheden til de bergrte medarbejdere.

Bestyrelse og direktion laegger veegt pa, at den enkelte medarbejder til stadighed, rettidigt har
relevante informationer til rddighed til at kunne udfere opgaverne.

Informationssystemerne indrettes med henblik p4, at der under hensyntagen til den for bgrsno-
terede selskaber foreskrevne fortrolighed, lobende pa relevant niveau identificeres, opsamles og
kommunikeres relevant information, rapporter m.v., som gar det muligt for den enkelte effektivt
og palideligt at udfere opgaverne og at udfere de aftalte kontroller. Méalet hermed er, at virk-
somheden til stadighed kan kontrollere udferelsen af aktiviteterne og rapportere trovaerdigt med
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henblik pa effektivt at styre virksomheden operationelt, finansielt og i overensstemmelse med
gaeldende lovgivning og forskrifter. Informationssystemet med tilhgrende manuelle og system-
meessige rutiner skal gore det muligt at udfere og dokumentere kontroller effektivt og hensigts-
maessigt.

Endvidere skal informationssystemerne muliggere, at der rettidigt kommunikeres effektivt og
palideligt op og ned i organisationen samt, hvor relevant, med kunder, leverandgrer, myndighe-
der, aktionaerer, investorer, finansmarkederne, pressen m.v.

Ethvert risikostyrings- og internt kontrolsystem skal lobende overvéages, kontrolleres og kvali-
tetssikres for at sikre, at det er effektivt. Overvagningen sker ved regelmessigt at gennemfore
vurderinger og kontroller pa alle niveauer i virksomheden. Omfanget og hyppigheden af de pe-
riodiske vurderinger athanger primert af risikovurderingen herfor og effektiviteten af de lg-
bende kontroller.

Eventuelle svagheder, kontrolsvigt, overskridelser af udstukne retningslinjer, rammer m.v. eller
andre vaesentlige afvigelser rapporteres op i organisationen i overensstemmelse med virksom-
hedens retningslinjer og instruktionerne herfor. Svagheder, mangler og/eller overskridelser
rapporteres til direktionen. Vaesentlige forhold rapporteres tillige til bestyrelsen.

Bestyrelsen modtager lobende rapporter fra direktionen om overholdelsen af de udstukne ret-
ningslinjer m.v. samt om konstaterede svagheder, mangler og/eller overtradelser af vedtagne
retningslinjer, forretningsgange og interne kontroller.

De generalforsamlingsvalgte revisorer rapporterer i revisionsprotokollen til bestyrelsen vasent-
lige svagheder i virksomhedens interne kontrolsystemer i forbindelse med regnskabsaflaeggel-
sesprocessen. Mindre vaesentlige forhold rapporteres i Management Letters til direktionen.

Bestyrelsen overvager, at direktionen reagerer effektivt pa eventuelle svagheder og/eller mang-
ler, samt at aftalte tiltag i relation til styrkelse af risikostyring og interne kontroller i relation til
regnskabsaflaeggelsesprocessen implementeres som planlagt. Direktionen felger op pa imple-
menteringen af tiltag til athjaelpning af konstaterede svagheder samt pa forhold, der er omtalt i
Management Letters m.v.

Whistleblower-ordning
Andersen & Martini har i 2018 indfert en whistleblower-ordning uden, at denne til dato er ble-
vet anvendt.

Videnressourcer

Koncernen har til stadighed segt at veere pa forkant indenfor vidensressourcer og har til stadighed sikret
videreuddannelse — isaer blandt det tekniske personale. Koncernen har egen uddannelsesfunktion for
medarbejderne.

Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgoerelse 1. januar - 31. december

Nettoomsaetning

Produktionsomkostninger
Bruttoresultat

Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger
Resultat af primeer drift

Andre driftsindtaegter......................
Andre driftsudgifter
Resultat for finansielle poster

Kapitalandele i dattervirksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Note

2,3

Koncern Moderselskab
2018 2017 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK
811.015 923.330 0 0
-714.130 -814.982 0 0
96.885 108.348 0
-55.938 -59.638 0 0
-31.319 -34.724 -15 -21
9.628 13.986 -15 -21

0 58.226
-780 0 0 0
8.848 72.212 -15 -21
0 0 119 37.164
55 91 647 728
-8.168 -10.701 -419 -488
735 61.602 332 37.383
-221 -13.599 -47 -48
514 48.003 285 37.335
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Balance 31. december

Note

Aktiver
Software og licenser
Immaterielle anlaegsaktiver 8

Grunde og bygninger

Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anleeg, driftsmateriel og

inventar

Indretning af lejede lokaler

Materielle anlaegsaktiver under

udfgrelse

Materielle anlagsaktiver 9

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 10
Andre veerdipapirer og kapitalandele 11
Deposita 11
Finansielle anlaegsaktiver

Anlzaegsaktiver
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser

Igangveerende arbejder for
fremmed regning
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv 12
Deponeringer
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver

Aktiver

Koncern Moderselskab
2018 2017 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK
4.121 3.636 0 0
4.121 3.636 0 [1]
152.248 149.296 0 0
4.518 4.773 0 0
4,298 12.423 0 0
904 1.084 0 0
278 1.748 0 0
162.246 169.324 0 1]
0 0 39.958 39.589
272 272 0 0
2.028 1.412 0 0
2.300 1.684 39.958 39.589
168.667 174.644 39.958 39.589
135.781 206.154 0 0
22.064 31.268 0 0
93 163 0 0
0 0 22.181 22.249
4.730 4.870 0 0
0 0 0 5

2.900 2.900
554 560 0 0
30.341 39.761 22.181 22.254
61 254 2 1
166.183 246.169 22.183 22.255
334.850 420.813 62.141 61.844
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Balance 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2018 2017 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK
Passiver
Selskabskapital 126 126 126 126
Reserve for nettoopskrivning efter indre
Veerdis metode 38.458 38.089
Overfgrt resultat 38.712 38.178 254 89
Egenkapital henfort til kapitalejer
af moderselskabet 38.838 38.304 38.838 38.304
Minoritetsinteresser 20.372 24171 0 0
Egenkapital 13 59.210 62.475 38.838 38.304
Henseettelser til pensioner og
lignende forpligtelser 404 429 0 0
Udskudt skat 7.610 7.373 0 0
Andre hensaettelser 0 0 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 8.014 7.802 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 91.752 77.200 0 0
Leasingforpligtelser 0 93 0 0
Leverandgrer af varer og tjeneste-
ydelser 0 0 0 0
Anden geeld 784 509 0 0
Negativ goodwill 0 0 0 0
Langfristede galdsforpligtelser 14 92.536 77.802 0 0
Kortfristet del af langfristede
geeldsforpligtelser 6.261 3.564 0 0
Kreditinstitutter 78.953 122.533 0 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 287 2.752 0 0
Leverandgrer af varer og tjeneste-
ydelser 14 37.060 78.775 20 20
Skyldig skat 0 4.150 65 0
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 23.218 23.520 23.218 23.520
Anden geeld 29.311 37.440 0 0
Negativ goodwill 0 0 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 175.090 272.734 23.303 23.540
Galdsforpligtelser 267.626 350.536 23.303 23.540
Passiver 334.850 420.813 62.141 61.844
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor 4
Pengestramsopgearelse — Reguleringer 15
Pengestramsopgearelse — A£ndring i driftskapital 16
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 17
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Egenkapitalopgorelse

Moderselskabets

Selskabs- Overfart aktionaers andel af Minoritets-

kapitalen resultat egenkapital interesse | alt
Koncern TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 1. januar 126 38.178 38.304 24171 62.475
Arets resultat 285 285 229 514
Udbetalt udbytte 0 0
Regulering primo 249 249 -4.028 -3.379
Egenkapital 31. december 126 38.712 38.838 20.372 59.210
Moderselskabet inoritets-

Selskabs- Reserve Overfgrt  Moderselskabets Mlnorltets | alt
for netto- interesse
opskrivning
kapitalen ~ Sfterindre et aktion@rsandel 0 o
veerdis me- af egenkapital
tode
TDKK TDKK TDKK TDKK
'fg.e”kap'ta' 126 38.089 89 38.304 0 38304
. januar

Arets resultat 119 166 285 0 285
Regulering 249 0 249
primo
Egenkapital 126 38.458 254 38.838 0 38.838

31. december
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Pengestromsopgorelse

Koncern
Note 2018 2017
TDKK TDKK
Arets resultat 514 48.003
Reguleringer 15 12.600 -24.749
AEndring i driftskapital 16 34.634 -21.038
Pengestremme fra drift for finansielle poster 47.748 2.216
Renteindbetalinger og lignende 55 9
Renteudbetalinger og lignende -7.494 -10.701
Betalt skat -4.134 -432
Pengestremme fra driftsaktivitet 36.175 -8.826
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver -1.736 -879
Kgb af materielle anlaegsaktiver -3.614 -4.470
Kgb af finansielle anlaegsaktiver m.v. -616 -148
Salg af materielle anlaegsaktiver 60 69.141
Pengestremme fra investeringsaktivitet -5.906 63.644
Tilbagebetaling af gaeld til realkreditinstitutter -4.760 -2.268
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter -36.657 -37.651
Indfrielse af langfristet geeld -78.796 0
Provenu ved optagelse af langfristet gaeld 100.985 0
Nedbringelse af leasingforpligtelser -8.677 -11.836
Indgéelse af leasingforpligtelser 1.495 8.131
Tilbagebetaling selskabsdeltager -302 -1.636
Kgb minoritetsandel -3.750 0
Udbetalt udbytte 0 -9.696
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -30.462 -54.956
AEndring i likvider -193 -138
Likvider 1. januar 254 392
Likvider 31. december 61 254
Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger 61 254
Likvider 31. december 61 254
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Noter

Koncern Moderselskab
2018 2017 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK
1 - Nettoomsaetning
Geografiske markeder
Nettoomsaetning, indland 811.015 923.330
811.015 923.330
Forretningsomrader
Salg af biler, reservedele og andet 684.182 799.247 0 0
Salg af ydelser 126.833 124.083 0 0
—811.015 ___ 923.330
2 - Omkostninger
Honorar til bestyrelsen i Andersen & Martini A/S 750 650 0 0
Gager og lgnninger 107.382 109.390 0 0
Pensioner 8.627 8.792 0 0
Andre omkostninger til social sikring 1.318 1.094 0 0
118.077 119.926 0 0
Personaleomkostninger er omkostningsfart
under fglgende poster:
Produktionsomkostninger 61.381 62.301 0 0
Distributionsomkostninger 42.026 43.417 0 0
Administrationsomkostninger 14.670 14.208 0 0
—118.077 ____ 119.926 0 0
Heraf udger vederlag til direktion og bestyrelse 4.449 4.526 0 0
Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejder 257 269 0 0
3 - Produktionsomkostninger
Vareforbrug biler 612.136 701.945 0 0
Vareforbrug reservedele 56.461 63.950 0 0
Qvrigt vareforbrug 19.535 22.913 0 0
@vrige omkostninger 25.998 26.174 0 0
714.130 814.982 0 0
4 - Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Revisionshonorar til PricewaterhouseCoopers 443 612 19 19
Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed 10 50 0 0
Skatteradgivning 226 105 0 0
Andre ydelser 220 304 0 0
899 1.098 19 19
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Noter

5 - Finansielle indtagter
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

6 - Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedr. tidligere ar

7 — Forslag til resultatdisponering, moderselskab

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Overfart resultat

8 - Immaterielle anlagsaktiver
Koncern

Kostpris 1. januar

Tilgang i arets lab

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar
Arets afskrivninger
Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Koncern Moderselskab
2018 2017 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 647 728
55 91 0 0
55 91 647 728
0 -5.497 0 0
-1 -8.102 -47 -48
-220 0 0 0
221 -13.599 -47 -48
2018 2017
TDKK TDKK
119 36.862
166 473
285 37.335
Software
og licenser
TDKK
6.229
1.736
7.965
2.593
1.251
3.844
4121
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Noter

Koncern
Produktions- Andre anlag, Materielle an-
Grunde og anlag og driftsmateriel Indretning af laegsaktiver
Bygninger maskiner og inventar lejede lokaler under udforelse
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
9 - Materielle anlagsaktiver
Kostpris 1. januar 203.771 11.342 26.190 2.684 1.748
Tilgang i arets lgb 1.676 1.142 2.030 0 261
Afgang i arets lgb 0 -278 -10.286 0 0
Overfarsler i arets lgb (reklass.) 1.731 0 0 0 -1.731
Kostpris 31. december 207.178 12.206 17.934 2.684 278
Ned- og afskrivninger 1. januar 54.475 6.569 13.767 1.600
Arets afskrivninger 455 1.389 1.707 180
Arets ned- og afskrivninger pa
afheendede aktiver 0 -270 -1.838 0
Tilbageferte ned- og afskrivninger
pa afhaendede aktiver (reklass.) 0 0 0 0
Ned- og afskrivninger 31. december, 54.930 7.688 13.636 1.780 0
Regnskabsmaessig veerdi 31.
december 152.248 4.518 4.298 904 278
Heraf finansielle leasingaktiver 0 0 996 0 0
Forventede leasingydelser vedr. leasingbiler i 2019 udger TDKK 178
Modtagne leasingydelser i 2018 udger TDKK 1.191 (2017: TDKK 4.118)
Moderselskab
2018 2017
TDKK TDKK
10 - Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 1.500 1.500
Kostpris 31. december 1.500 1.500
Veerdireguleringer 1. januar 38.089 1.227
@vrige reguleringer 249 -303
Arets resultat 119 37.165
Veerdireguleringer 31. december 38458 38.089
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 39.958 39.589
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Selskabs- Stemme- og Arets
Navn Hjemsted kapital ejerandel Egenkapital resultat
Helmsman Holding ApS Gentofte 400.000 100% 39.958 119
Koncern
Andre veer- Deposita
dipapirer og
kapitalandele
11 - @vrige finansielle anlaegsaktiver
Kostpris 1. januar 272 1.412
Tilgang i arets lgb 0 616
Afgang i arets lgb 0 0
Kostpris 31. december 272 1.412
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 272 1.412

18



Noter

12 - Henseettelse til udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver
Omsaetningsaktiver

Geldsforpligtelser

Skattemaessigt underskud til fremfarsel
Overfgrt til udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv

Opgjort skatteaktiv

Regnskabsmaessig vardi

13 - Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 126 anparter a nominelt TDKK 1.000.

Ingen anparter er tillagt szerlige rettigheder. Der har ikke vaeret eendringer i kapitalen i de seneste 5 ar.

14 - Langfristede gaeldsforpligtelser

Koncern Moderselskab
2018 2017 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK
408 800 0 0
13.801 12.400 0 0
-126 -159 0 0
-146 -163 0 0
-6.327 -5.525 0 -5
0 0 0 5
7.610 7.353 0 0
0
0

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er indregnet

under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Geeld til realkreditinstitutter
Mellem 1 og 5 ar

Langfristet del

Inden for 1 ar

Leasingforpligtelser
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del

Inden for 1 ar

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Mellem 1 og 5 ar

Langfristet del

Qvrig kortfristet geeld til leverandgrer

Anden gaeld
Mellem 1 og 5 ar
Langfristet del
Inden for 1 ar

Qvrig kortfristet geeld

Koncern Moderselskab
2018 2017 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK
91.752 77.200 0 0
91.752 77.200 0 0
0 0 0 0
91.752 77.200 0 0
0 93 0 0
0 93 0 0
0 0 0 0
0 93 0 0
0 0 0 0
0 0 0 0
37.060 78.775 20 20
37.060 78.775 20 20
784 509 0 0
784 509 0 0
0 0 0 0

784 509
29.311 37.440 0 0
29.311 37.440 0 0
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Noter

Koncern
2018 2017
TDKK TDKK
15 - Pengestremsopggrelse - Reguleringer
Finansielle indtaegter -55 -91
Finansielle omkostninger 7.537 10.701
Af- og nedskrivninger inklusive tab og gevinst ved salg 4.982 -48.646
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 0 -267
Skat af arets resultat 221 13.599
Andre reguleringer -85 -45
12.600 -24.749
16 - Pengestromsopgerelse — £ndring i driftskapital
AEndring i varebeholdninger 77.276 -4.188
AEndring i tilgodehavender 9.394 7.646
AEndring i andre hensatte forpligtelser 0
AEndring i leverandgrer m.v. -52036 -24.496
34.634 -21.038
Koncern Moderselskab
2018 2017 2018 2017
TDKK TDKK TDKK TDKK
17 - Eventualposter og ovrige skonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for
realkreditinstitutter:
Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig
veerdi pa 152.248 149.296 0 0
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed
for bankforbindelser:
Koncernens beholdning af Andersen &
Martini aktier er stillet til sikkerhed for
koncernens bankgeaeld pa 10.352 9.359 0 0

Eventualforpligtelser

Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor datterselskabets Helmsman Holding A/S' geeld til kreditinsti-

tutter.

Koncernens danske selskaber heefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. inklusive tillaeg
og renter. Det samlede belgb for skyldig selskabsskat fremgar af arsrapporten for selskab, der er administrationssel-
skab i forhold til sambeskatningen. Koncernens danske selskaber haefter endvidere solidarisk for danske kildeskatter
i form af udbytteskat, royaltyskat og renteskat inklusive tillaeg og renter. Eventuelle senere korrektioner til selskabs-
skatter og kildeskatter kan medfgre at selskabets haeftelse udger et starre belgb.
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Commander Holding ApS for 2018 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabs-
lovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.

Koncern- og arsregnskab for 2018 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan méles péalideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér de er sandsynlige og kan méles pélideligt.

Ved forste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende males aktiver og forpligtel-
ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere ind-
regnes omkostninger, der er afholdt for at opna &rets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger
og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som folge af &ndrede regnskabsmaessige skon af belgb, der
tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Regnskabspraksis

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Commander Holding ApS samt virksomheder, hvori moder-
selskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moderselskabet
gennem aktiebesiddelse eller pa anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori kon-
cernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udever betydelig men ikke bestemmende
indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtegter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets an-

del af dattervirksomhedernes regnskabsmassige indre vaerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

21



Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pé den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfores til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende &endringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirk-
somheden indregnes vederlaget direkte pa egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en fi-
nansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes verdiregule-
ringerne direkte pé egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pd balanceda-
gen, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet
for tilgodehavendets eller gaeldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteaegter og
omkostninger.

Segmentoplysning om nettoomsatning

Oplysninger om aktiviteter og geografiske markeder er baseret pa koncernens afkast og risici samt ud fra
den interne gkonomistyring. Koncernens aktiviteter anses som det primaere segmentomrade.
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Regnskabspraksis

Resultatopgorelsen

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsaetning, nér fordele og risici vedrerende de solgte varer er overgaet til
kaber, nettoomsztningen kan méles palideligt og det er sandsynligt, at de skonomiske fordele ved salget
vil tilgd koncernen.

Serviceydelser indregnes i takt med udferelse af den service, som kontrakten vedrarer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsetningen svarer til salgsveerdien af arets udferte serviceydelse.
Me-toden anvendes, nér de samlede indtaegter og omkostninger pa serviceydelsen og feerdiggorelsesgra-
den pa balancedagen kan opgares palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder be-
talinger, vil tilgd koncernen. Som feerdiggerelsesgrad anvendes aftholdte omkostninger i forhold til de for-
ventede samlede omkostninger pa serviceydelsen.

Vareforbrug

Vareforbrug indeholder omkostninger afholdt for at opné rets nettoomsatning, herunder afskrivninger,
lgnninger og gager.

Salgsomkostninger

Salgsomkostninger indeholder omkostninger til salgspersonale, reklame- og udstillingsomkostninger
m.v., herunder afskrivninger.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger indeholder omkostninger til det administrative personale, ledelsen, kon-
torlokaler, kontoromkostninger m.v., herunder afskrivninger.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
I resultatopgerelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indtaegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, re-
aliserede og urealiserede valutakursreguleringer, kursregulering pa vaerdipapirer, amortisering af realkre-
ditlan samt tilleg og godtgerelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat, sammensaetter sig af den skat, der skal betales vedrerende aret samt &endringer i
den opgjorte udskudte skat.

Arets skat, der bestar af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfo-
res til posteringer direkte pa egenkapitalen. Den andel af den resultatferte skat, der knytter sig til arets
ekstraordinare resultat henfores hertil, mens den resterende del henfgres til irets ordinare resultat.
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Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Immatrielle anleegsaktiver indeholder erhvervet software og licenser, som males til kostpris med fradrag
af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der foretages linezre afskrivninger baseret pa en vurdering af ak-
tivernes forventede brugstider.

Software og licenser afskrives over 3 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget, der opgares som kostpris reduceret med eventuel restvaerdi, fordeles linezert over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Afskrivningsperiode og restvaerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmassige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgere,
om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hyvis dette er tilfaldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.
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Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og méles efter den indre vaerdis metode, hvilket indebaerer
indregning af den forholdsmeessige andel af de enkelte virksomheders resultat efter fuld eliminering af in-
tern avance/tab og fradrag af afskrivning pa goodwill.

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomheder-
nes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller til-

laeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende vardi af posi-
tiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til nul kr. Et eventuelt tilgode-
havende hos disse virksomheder vurderes konkret og nedskrives, i det omfang det vurderes som uerhol-
deligt. Séfremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det re-
sterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelse til at deekke dattervirksomhedens underbalance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfares under egenkapitalen til reserve for net-
toopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger an-
skaffelsesvaerdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte
eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstielsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved atheendelse af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem atheendelses-
summen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusiv ikke afskrevet
goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afviklingen. Fortjeneste og tab indregnes i resultat-
opgorelsen underfinansielle poster.

Ved keb af nye dattervirksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virksomhe-
ders aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der hensattes til deekning af
omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse med kabet.
Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger, se nedenfor for beskrivelse af goodwill.

Positive forskelsbelgb /goodwill) mellem anskaffelsesvaerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og forplig-
telser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede og
associerede virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastlaegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomréader. Afskrivningsperioden udger mak-
simalt 20 ar og er la&engst for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposititon og lang
indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill vurderes lobende og nedskrives over resultat-
opgoerelsen i de tilfzelde, hvor den regnskabsmeessige veerdi overstiger de forventede fremtidige nettoind-
teegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.
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Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer og ak-
tier, der males til dagsvaerdien pa balancedagen. Dagsverdien opgeres pa grundlag af den senest noterede
salgskurs.

Kapitalandele, som ikke handles pa et aktivt marked, méles til kostpris eller en lavere genindvindings-
vaerdi.

Varebeholdninger

Beholdningen af nye og brugte biler optages til faktisk anskaffelsespris. Beholdninger af reservedele m.v.
og igangveerende arbejder opgares efter FIFO princippet til anskaffelsespris inkl. hjemtagelsesomkostnin-
ger med tilleeg af direkte og indirekte produktionsomkostninger.

For beholdninger, hvor den forventede salgspris med fradrag af eventuelle faerdiggorelsesomkostninger
og omkostninger til at effektuere salget (nettorealisationsvardien) er lavere end anskaffelsesprisen hen-
holdsvis kostprisen, foretages nedskrivning til nettorealisationsveerdien.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imgdegéelse af forvente-
de tab efter en individuel vurdering.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning vedrgrende serviceydelser males til salgsvaerdien af det ud-
forte arbejde opgjort pa grundlag af faerdiggerelsesgraden. Ferdiggarelsesgraden opgeres som andelen af
de afholdte kontraktomkostninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er
sandsynligt, at de samlede kontraktomkostninger vil overstige de samlede indteaegter pa en kontrakt, ind-
regnes det forventede tab i resultatopgerelsen.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter indregnet under aktiver omfatter atholdte omkostninger vedrarende efterfel-
gende regnskabsar.

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen
(deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under
egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nir koncernen som folge af en begivenhed indtruffet senest pa balance-
dagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der méa afgives gkonomiske fordele
for at indfri forpligtelsen.

Andre hensatte forpligtelser omfatter garantiforpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperio-

den pa. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.
Selskabsskat og udskudt skat
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Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acon-
to skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmassig og skattemeessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af
midlertidige forskellige vedrgrende ikke-skattemassig afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle - bortset fra overtagelser - er opstéet pa anskaf-
felsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteverdien af fremfarselsberettigede skattemaessige underskud, ind-
regnes med den vardi, hvortil de forventes at blive anvendt.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat som folge
af &endringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser. Hensatte forpligtelser
indregnes, nar selskabet som folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det
er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af selskabets gkonomiske ressourcer.
Garantiforpligtelser omfatter selskabets forpligtelse overfor eventuelle reklamationer pa solgte brugte bi-
ler. De hensatte garantiforpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringer med garantiarbejder.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Geaeld til realkreditinstitutter indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af af-
holdte transaktionsomkostninger. I efterfalgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amor-
tiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, siledes at for-
skellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Andre gaxldsforpligtelser
Andre geldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandarer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld
males til amortiseret kostpris.

Finansielle geeldsforpligtelser

Lén, som realkreditldn og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved l&neoptagelsen til det modtagne prove-
nu med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males lénene til amortise-
ret kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerel-
sen som en renteomkostning over l&neperioden.

Prioritetsgeeld er séledes maélt til amortiseret kostpris, der for kontantlén svarer til l&nets restgeeld. For
obligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgzld beregnet som lanets underliggende kontantvaer-
di pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af l1anets kursre-

gulering pa optagelsestidspunktet.

Ovrige geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vardi.
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Pengestroemsopgorelse

Pengestramsopgerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved drets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investerings-
aktivitet. I pengestramsopggrelsen indregnes pengestromme vedrgrende kobte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestremme vedregrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.
Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres som resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, endring
i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestreamme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder
og aktiviteter samt keb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anleegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter &ndringer i storrelse eller ssmmensatning af selskabets
aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebarende gaeld samt
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvide omfatter likvide beholdninger samt kortfristede vaerdipapirer med en lgbetid pa under 3 méneder,

og som uden hindring kan omsaettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for
vaerdieendringer.

Pengestramsopgerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale. Skansmeessig
usikkerhed - ledelsens vurdering

Som led i anvendelsen af virksomhedens regnskabspraksis er foretaget en raekke vurderinger og sken
over, hvordan fremtiden kan pavirke vaerdien af selskabets aktiver og forpligtelser.

De foretagne skan er baseret pa forsvarlige forudsatninger, men uventede begivenheder vil kunne opsta
og andre disse. De sarlige risici er omtalt i ledelsesberetningen.
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Hoved- og neogletal
Forklaring af negletal

Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Bruttofortejeneste x 100
Nettoomsaetning

Resutlat for finansielle poster x 100

Nettoomsaetning

Resutlat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo

Ordinaert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

29



	Konklusion
	Grundlag for konklusion
	Udtalelse om ledelsesberetningen
	Ledelsens ansvar for regnskabet
	Revisors ansvar for revisionen af regnskabet
	Lovpligtige redegørelse for virksomhedsledelse
	Åbenhed og transparens
	Det øverste ledelsesorgans sammensætning og organisering
	Whistleblower-ordning

