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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2019 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 2019 samt af resultatet af selskabets og

koncernens aktiviteter og koncernens pengestrgmme for 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 02.09.2020

Direktion

Peter Hansen



Den uafhaengige revisors revisionspategning

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 2019 samt af resultatet af koncer-
nens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Commander Holding ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, her-
under anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet, samt pengestremsopggrelse for
koncernen ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet. Vi er uafhaengige af kon-
cernen 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 hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og eg-
net 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 konklu-
sion 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 p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i hen-
hold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvi-
sende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til at
fortseette 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 ggre
dette.



Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar saddan findes. Fejlinformationer kan op-
st som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som veaesentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer
pa grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende 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 udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt
opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risi-
koen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesent-
lig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
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
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og sel-
skabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i
vores revisionspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspétegning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfare, at koncernen og selskabet ikke lsengere 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 sa-
dan made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstreekkeligt 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, fagre tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 2. september 2020
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Ulrik Raebild Mads Haugegaard Albrechtsen
statsautoriseret revisor, MNE33262 statsautoriseret revisor, MNE45846



Selskabsoplysninger
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Hoved- og nggletal

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

Koncern

2019 2018 2017 2016 2015
Hovedtal TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Resultat
Nettoomsaetning 772.972 811.015 923.330 989.632 811.908
Arets resultat 1.291 514 48.003 3.009* 1.004*
Balance
Balancesum 338.786 334.850 420.813 446.169 393.311
Egenkapital 60.500 59.210 62.675 24.607* 21.508*
Pengestrgmme
Pengestrgmme fra:
- driftsaktivitet 19.151 36.175 -8.826 27.813 22.990
- investeringsaktivitet -6.276 -5.906 63.644 -9.496 -13.221
heraf investering i materielle
anlaegsaktiver -5.360 -5.109 -4.470 -7.490 -21.309
- finansieringsaktivitet -12.936 -30.462 -56.978 2.848 -9.624
Arets forskydning i likvider -61 -193 -138 -309 145
Nggletal i %
Bruttomargin 12,3% 11,9% 11,7% 11,0% 11,5%
Overskudsgrad 0,9% 1,2% 1,5% 1,5% 1,6%
Afkastningsgrad 2,0% 2,9% 3,3% 3,3% -3,3%
Soliditetsgrad 17,9% 17,6% 14,8% -0,5% -0,1%
Forrentning af egenkapital 2.2% 0,8% 110,22% 266,2% -52,4%

*Der er i regnskabsaret 2017 foretaget aendringer til anvendt regnskabspraksis som pavirker selskabets hoved- og
nggletal for hoved og nggletal for 2015 er ikke tilrettede.



Ledelsesberetning

Arsrapporten for Commander Holding ApS for 2019 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabs-
lovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Veesentligste 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 resultatopggrelse for 2019 udviser et overskud pa TDKK 1.291, og koncernens balance pr.
31. december 2019 udviser en egenkapital pad TDKK 60.500.

Opfealgning pa sidste ars forventninger

Resultatet for aret er skuffende i forhold til tidligere forventninger, og hovedarsagen er den store uro om-
kring Opel.

Forventninger til fremtiden

Koncernen forventer et resultat fgr skat i starrelsesordenen kr. 1 til 3 mio. Safremt coronakrisen blusser op
igen, kan resultatet fgr skat meget vel blive negativt mellem kr. 2 og 4 mio.

Kapitalberedskab

Koncernens likviditetsberedskab pr. 31. december 2019 kan opggres saledes:

(t.kr.)
LiKvide DENOIANINGET ... et 0
Uudnyttede traekniNgSTaClIteter ... ... 19.794
= PRSP PRR 19.794

Uudnyttede treekningsfaciliteter bestar af traekningsretter hos virksomhedens pengeinstitutter (kassekredit-
ter). Herudover rader koncernen over uudnyttede finansieringsfaciliteter pa t.kr. 12.225 pr. 31. december
20109.

Selskabets soliditetsgrad er steget fra 17,6% ultimo 2018 til 17,9% ultimo 2019, primaert som fglge af een-
dring i egenkapital.

Det er ledelsens vurdering, at det nuveerende kapitalberedskab er tilstreekkeligt til at sikre selskabets akti-
vitet og strategi de kommende ar.

Det tilstraebes altid at have tilstraekkeligt likviditetsberedskab til at falge koncernens forretningsgrundlag.

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

Samtidig ligger der en risiko i, om vaerkstedskunderne fortsat har den samme sggning til virksomhedens
veerksteder. Koncernen har gennemfgrt og gennemfgrer produktivitets- og effektivitetsforbedringer for at



@ge indtjeningen og samtidig fastholde konkurrencedygtige priser pa veerkstedsarbejde for at imgdega
konkurrencen fra savel andre autoriserede som de uautoriserede veerksteder.

Endelig er det koncernens opfattelse, at kundens stgrste krav til en bilforhandler og det tilhgrende veerksted
er tillid, troveerdighed, kvalitet og venlighed, hvilket er ord som gér igen i alle koncernens uddannelsespro-
grammer.

Koncernen er som fglge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for eendringer i valuta-
kurser og renteniveau. Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici. Den
finansielle styring retter sig saledes alene mod styring af allerede patagne finansielle risici. Prioritetsgaeld
er optaget som 1-arigt rentetilpasningslan. Bankgaelden er optaget pa almindelige kassekreditter.

Redeggarelse for samfundsansvar, jf. arsregnskabslovens § 99a og redegarelse for den kensmaes-
sige sammensaetning af ledelsen, jf. arsregnskabslovens § 99b

Der henvises til Andersen & Martinis hjiemmeside

https://am.dk/kontakt/investor/#csr

hvor disse emner er beskrevet.

Lovpligtige redeggrelse for virksomhedsledelse

De reviderede "Anbefalinger for god selskabsledelse” udsendt af Komiteen for god selskabsle-
delse, som er geeldende for barsnoterede aktieselskabers arsrapporter, har bestyrelse og direk-
tion vurderet og forholdt sig til. Den detaljerede stillingtagen til de enkelte anbefalinger kan findes
pa Andersen & Martinis hjemmeside

https://am.dk/media/4091/corporate-governance-for-2019.pdf

Det er bestyrelsens og direktionens opfattelse, at Andersen & Matrtini i al veesentlighed efterlever
de anfgrte anbefalinger med fglgende afvigelser:

Abenhed og transparens

Selskabet har fravalgt at bringe orienteringer pa engelsk med baggrund i, at under 2% af selska-
bets navnenoterede aktionaerer er bosiddende uden for Skandinavien. Der er i 2019 ikke anvendt
kvartalsrapporter, idet ledelsen finder halvarsrapportering i kombination med udsendelse af peri-
odemeddelelser tilstraekkelig. Denne praksis forventes fortsat i 2020.

Det gverste ledelsesorgans sammenseetning og organisering
I Andersen & Matrtini er det kutyme med 4 - 6 generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer.
Der har ikke veeret fremsat gnske om medarbejderrepraesentanter. Ved bestyrelsens sammen-
seetning tilstraebes, at 3 medlemmer er uafhaengige af selskabet, hovedaktionaeren og veesentlige
leverandgar- eller kundeinteresser. Andersen & Martini har valgt at afsta fra at fastseette en gvre
aldersgreense, idet man gnsker at kunne disponere frit.

Det anses ikke at vaere formalstjenligt at offentliggare rekrutteringskriterierne for bestyrelsen samt
bestyrelsens kompetencer.

Grundet selskabets og bestyrelsens stgrrelse gennemfgres ikke en formel selvevaluering, men
formanden, og neestformanden drgfter Igbende bestyrelsens arbejde og kompetencer, og
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formanden har arligt en samtale med det enkelte bestyrelsesmedlem. Uddybende information
angaende bestyrelsesarbejdet fremgar af "Forretningsorden for bestyrelsen”, som er pa selska-
bets hjemmeside www.am.dk.

Som led i Andersen & Martinis vederlagspolitik anvendes ikke aktieoptioner, incitamentsprogram-
mer mv. til bestyrelse og direktion. Dette forventes ikke aendret i 2020.

Andersen & Martini har et revisionsudvalg, men har valgt at afsta fra at nedseette andre udvalg
og kommissioner. Den relativt snaevre 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 regnskabsaflaeggelsesprocessen
Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar for virksomhedens risikostyring og interne
kontrol i forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen, herunder overholdelsen af relevant
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 beerende for virksomhedens holdning og den
indskaerpes derfor til stadighed.

Virksomhedens risikostyring og interne kontroller i forbindelse med regnskabsafleeggelsespro-
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 regnskabsafleeggel-
sen.

Virksomhedens risikostyrings- og interne kontrolsystemer i forbindelse med regnskabsafleeggel-
sesprocessen kan alene skabe rimelig, men ikke absolut sikkerhed for, at uretmaessig brug af
aktiver, tab og/eller vaesentlige fejl og mangler i forbindelse med regnskabsafleeggelsen undgas.

Bestyrelsen og direktionen vurderer Igbende veesentlige risici og interne kontroller i forbindelse
med virksomhedens aktiviteter og deres eventuelle indflydelse pa regnskabsafleeggelsesproces-
sen.

Bestyrelsen vurderer mindst en gang arligt virksomhedens organisationsstruktur og bemandingen
pa vaesentlige omrader, herunder specielt omrader i forbindelse med regnskabsafleeggelsespro-
cessen inkl. bl.a. it og skat.

Bestyrelsen og direktionen fastleegger og godkender overordnede retningslinjer, procedurer og
kontroller pa veesentlige omrader i forbindelse med regnskabsaflaeggelsesprocessen. Grundlaget
herfor er en klar organisationsstruktur, klare rapporteringslinjer, autorisations- og attestationspro-
cedurer samt personadskillelse ("the four-eye principle”).

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

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

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

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


http://www.am.dk/

Bestyrelsen og direktionen tager som led i risikovurderingen arligt stilling til risikoen for besvigel-
ser og til de foranstaltninger, der skal tages med henblik p& at reducere og/eller eliminere risiko
for dette. Herunder vurderer bestyrelsen den daglige ledelses mulighed for at tilsidesaette kon-
troller og for at udgve upassende indflydelse pa regnskabsafleeggelsen.

Beslutninger om tiltag med henblik pa reduktion og/eller eliminering af risici baseres pa en vurde-
ring af veesentlighed sammenholdt med de derved forbundne omkostninger.

Kontrolaktiviteterne tager udgangspunkt i risikovurderingen. Malet med virksomhedens kontrol-
aktiviteter 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 auto-
matiske applikationskontroller i de anvendte it-systemer m.v.

Der er minimumskrav til forsvarlig sikring af aktiver samt til afstemninger og regnskabsanalytisk
gennemgang, herunder Igbende vurdering af performance og opfyldelsen af vedtagne mal.
Direktionen har etableret en formel rapporteringsproces, der omfatter budgetrapportering og ma-
nedlig rapportering inkl. afvigelsesrapporter. Rapporteringen omfatter, ud over resultatopgerelse,
balance og pengestramsopggrelse, tillige noter og supplerende oplysninger. Der indhentes |g-
bende oplysninger til brug for opfyldelsen af eventuelle notekrav samt andre oplysningskrav. Virk-
somheden har endvidere retningslinjer for regnskabsafleeggelsen og til den eksterne finansielle
rapportering i overensstemmelse med lovgivningen og forskrifterne herfor.

Et af malene med de ovennaevnte retningslinjer er at sikre, at gaeldende oplysningsforpligtelser
overholdes, samt at de afgivne oplysninger er deekkende, fuldsteendige og preecise.

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

Virksomhedens vaesentligste risici og interne kontroller i forbindelse med regnskabsaflaeggelses-
processen, bestyrelsens holdning hertil og de iveerksatte tiltag i forbindelse hermed kommunike-
res lgbende internt i virksomheden til de bergrte medarbejdere.

Bestyrelse og direktion leegger veegt pa, at den enkelte medarbejder til stadighed, rettidigt har
relevante informationer til radighed til at kunne udfare opgaverne.

Informationssystemerne indrettes med henblik p3, at der under hensyntagen til den for barsnote-
rede selskaber foreskrevne fortrolighed, lgbende pé relevant niveau identificeres, opsamles og
kommunikeres relevant information, rapporter m.v., som ggr det muligt for den enkelte effektivt
og palideligt at udfare opgaverne og at udfgre de aftalte kontroller. Malet hermed er, at virksom-
heden til stadighed kan kontrollere udfgrelsen af aktiviteterne og rapportere troveerdigt med hen-
blik pa effektivt at styre virksomheden operationelt, finansielt og i overensstemmelse med geel-
dende lovgivning og forskrifter. Informationssystemet med tilhgrende manuelle og systemmaes-
sige rutiner skal ggre det muligt at udfgre og dokumentere kontroller effektivt og hensigtsmaessigt.

Endvidere skal informationssystemerne muligggare, at der rettidigt kommunikeres effektivt og pa-
lideligt op og ned i organisationen samt, hvor relevant, med kunder, leverandgrer, myndigheder,
aktioneerer, investorer, finansmarkederne, pressen m.v.

Ethvert risikostyrings- og internt kontrolsystem skal lgbende overvages, kontrolleres og kvalitets-
sikres for at sikre, at det er effektivt. Overvagningen sker ved regelmeaessigt at gennemfgre vur-
deringer og kontroller pa alle niveauer i virksomheden. Omfanget og hyppigheden af de periodi-
ske vurderinger afhaenger primeert af risikovurderingen herfor og effektiviteten af de lgbende kon-
troller.



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 rap-
porteres til direktionen. Vaesentlige forhold rapporteres tillige til bestyrelsen.

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

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

Bestyrelsen overvager, at direktionen reagerer effektivt pa eventuelle svagheder og/eller mangler,
samt at aftalte tiltag i relation til styrkelse af risikostyring og interne kontroller i relation til regn-
skabsaflaeggelsesprocessen implementeres som planlagt. Direktionen faglger op pa implemente-
ringen af tiltag til afhjeelpning af konstaterede svagheder samt pa forhold, der er omtalt i Mana-
gement Letters m.v.

Vidensressourcer

Koncernen har til stadighed s@gt at veere pa forkant indenfor vidensressourcer og har til stadighed sikret
videreuddannelse —iseer blandt det tekniske personale. Koncernen har egen uddannelsesfunktion for med-
arbejderne.

Begivenheder efter balancedagen

Konsekvenserne af COVID-19, hvor mange regeringer verden over har taget beslutning om at
"lukke landene ned” far stor betydning for verdensgkonomien. Ledelsen anser konsekvenserne
af COVID-19 som en begivenhed, der er opstaet efter balancedagen og udgar derfor en ikke-
regulerende begivenhed for virksomheden. Det er endnu uvist, hvilken effekt COVID-19 vil have
pa regnskabet for 2020. Derudover har der ikke efter balancedagen vaeret forhold, som har vee-
sentlig indflydelse pa bedgmmelse af arsregnskabet.
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Resultatopgerelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
Nettoomsaetning 1 772.972 811.015 0 0
Produktionsomkostninger 2,3 -678.173 -714.130 0 0
Bruttoresultat 94.799 96.885 0
Distributionsomkostninger -57.181 -55.938 0 0
Administrationsomkostninger -30.337 -31.319 -23 -15
Resultat af primaer drift 7.281 9.628 -23 -15
Andre driftsindtaegter
Andre driftsudgifter -555 -780 0 0
Resultat far finansielle poster 6.726 8.848 -23 -15
Kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 602 119
Finansielle indtaegter 5 76 55 667 647
Finansielle omkostninger 6 -5.003 -8.168 -234 -419
Resultat for skat 1.799 735 1012 332
Skat af arets resultat 7 -508 -221 -90 -47
Arets resultat 1.201 514 922 285
Forslag til resultatdisponering 8
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Balance 31. december

Aktiver
Software og licenser
Immaterielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger
Produktionsanlaeg og maskiner
Andre anleeg, driftsmateriel og
inventar

Indretning af lejede lokaler
Leasingaktiver i gvrigt
Materielle anlaegsaktiver under
udfarelse

Materielle anleegsaktiver

Note

10

Kapitalandele i tilkknyttede virksomheder 11

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Deposita
Finansielle anleegsaktiver

Anlaegsaktiver
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser
Igangveerende arbejder for
fremmed regning
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender
Udskudt skatteaktiv
Deponeringer
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

12
12

13

14

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
4.730 4121 0 0
4.730 4.121 0 0
154.414 152.248 0 0
3.692 4518 0 0
3.421 4.298 0 0
632 904 0 0
1.122 0 0 0
32 278 0 0
163.313 162.246 0 0
0 0 40.560 39.958
772 272 0 0
1.541 2.028 0 0
2.313 2.300 40.560 39.958
170.356 168.667 40.560 39.958
142.621 135.781 0 0
20.053 22.064 0 0
90 93 0 0
0 0 22.990 22.181
2.244 4.730 100 0
0 0 0 0

2.900 2.900
522 554 0 0
25.809 30.341 23.090 22.181
0 61 0 2
168.430 166.183 23.090 22.183
338.786 334.850 63.650 62.141
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Balance 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
Passiver
Selskabskapital 126 126 126 126
Reserve for nettoopskrivning efter indre
Veerdis metode 39.060 38.458
Overfgrt resultat 39.634 38.712 574 254
Egenkapital henfgrt til kapitalejer
af moderselskabet 39.760 38.838 39.760 38.838
Minoritetsinteresser 20.740 20.372 0 0
Egenkapital 15 60.500 59.210 39.760 38.838
Henseettelser til pensioner og
lignende forpligtelser 380 404 0 0
Udskudt skat 8.117 7.610
Andre henseettelser 3.505 0 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 12.002 8.014 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 85.981 91.752 0 0
Kreditinstitutter 10.000 0 0 0
Leverandgrer af varer og tjeneste-
ydelser 0 0 0 0
Geeld til selskabsdeltagere og ledelse 23.762 23.218 23.762 23.218
Anden geeld 1.084 784 0 0
Negativ goodwill 0 0 0 0
Langfristede geeldsforpligtelser 16 120.827 115.754 23.762 23.218
Kortfristet del af langfristede
geeldsforpligtelser 5.952 6.261 0 0
Kreditinstitutter 16 64.832 78.953 0 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 576 287 0 0
Leverandgrer af varer og tjeneste-
ydelser 48.976 37.060 20 20
Skyldig skat 0 0 108 65
Anden geeld 16 25.121 29.311 0 0
Kortfristede geeldsforpligtelser 145.457 151.872 128 85
Geeldsforpligtelser 266.284 267.626 23.890 23.303
Passiver 338.786 334.850 63.650 62.141
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor 4
Pengestrgamsopggrelse — Reguleringer 17
Pengestreamsopggerelse — Andring i driftskapital 18
Efterfalgende begivenheder 19
Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser 20
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Egenkapitalopggrelse

Selskabs-

Moderselskabets

Overfart aktioneers andel af Minoritets-
kapitalen resultat egenkapital interesse | alt

Koncern TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Egenkapital 1. januar 126 38.712 38.838 20.372 59.210
Arets resultat 922 922 368 1.290
Udbetalt udbytte 0 0
Egenkapital 31. december 126 39.634 39.760 20.740 60.500

Moderselska- Minori-

bet Sel- Reserve Overfart Moderselska- tets-inte- | alt

skabs- for netto- bets
resse
opskriv-
ning efter aktioneers an-
kapitalen indre veer- resultat del af egenka- TDKK TDKK
dis me- pital
tode
TDKK TDKK TDKK TDKK

Egenkapital 126 38.458 254 38.838 0  38.838

1. januar

Arets resultat 602 320 922 0 922

Egenkapital 126 39.060 574 39.760 0  39.760

31. december
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Pengestramsopgarelse

Koncern
Note 2019 2018
TDKK TDKK
Arets resultat 1.291 514
Reguleringer 17 12.010 12.600
AEndring i driftskapital 18 10.242 34.634
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster 23.543 47.748
Renteindbetalinger og lignende 76 55
Renteudbetalinger og lignende -4.468 -7.494
Betalt skat 0 -4.134
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 19.151 36.175
Kgb af immaterielle anleegsaktiver -1.793 -1.736
Kgb af materielle anleegsaktiver -4.529 -3614
Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v. -13 -616
Salg af materielle anleegsaktiver 59 60
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -6.276 -5.906
Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter -5.201 -4.760
Tilbagebetaling af gaeld til kreditinstitutter -15.243 -36.657
Indfrielse af langfristet geeld 0 -78.796
Provenu ved optagelse af langfristet geeld 10.000 100.985
Nedbringelse af leasingforpligtelser -3.766 -8.677
Indgaelse af leasingforpligtelser 831 1.495
Tilbagebetaling selskabsdeltager 543 -302
Kgb minoritetsandel 0 -3.750
Udlan -100 0
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -12.936 -30.462
Andring i likvider -61 -193
Likvider 1. januar 61 254
Likvider 31. december 0 61
Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger 0 61
Likvider 31. december 0 61
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Noter

1 - Nettoomsaetning
Geografiske markeder
Nettoomseetning, indland

Forretningsomrader
Salg af biler, reservedele og andet
Salg af ydelser

2 - Omkostninger

Honorar til bestyrelsen i Andersen & Martini A/S
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Personaleomkostninger er omkostningsfart
under fglgende poster:
Produktionsomkostninger
Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Heraf udger vederlag til direktion og bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaeftigede medarbejder

3 - Produktionsomkostninger
Vareforbrug biler

Vareforbrug reservedele
@vrigt vareforbrug

@vrige omkostninger

4 - Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Revisionshonorar til PricewaterhouseCoopers
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed
Skatteradgivning

Andre ydelser

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
772.972 811.015
772.972 811.015
679.422 682.867 0 0
93.550 128.148
772.972 811.015
650 750 0 0
106.318 107.382 0 0
8.693 8.627 0 0
1.277 1.318 0 0
116.938 118.077 0 0
61.354 61.381 0 0
41.821 42.026 0 0
13.763 14.670 0 0
116.938 118.077 0 0
5.135 5.259 0 0
246 257 0 0
568.207 612.136 0 0
55.858 56.461 0 0
28.787 19.535 0 0
25.321 25.998 0 0
678.173 714.130 0 0
439 439 19 19
25 10 0 0
65 226 0 0
46 220 0 0
575 895 19 19
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Noter

5 - Finansielle indteegter
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

6 - Finansielle omkostninger
Renteindtaegter tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

7 - Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets udskudte skat

Regulering af skat vedr. tidligere ar

8- Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat

Overfart resultat

9 - Immaterielle anleegsaktiver
Koncern

Kostpris 1. januar

Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december

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

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
0 0 667 647
76 55 0 0
76 55 667 647
0 0 0 0
5.003 8.168 234 419
5.003 8.168 234 419
0 0 0 0
0 -1 -90 -47
-508 -220 0 0
-508 -221 -90 -47
2019 2018
TDKK TDKK
603 119
368 229
320 166
1.291 514
Software
og licenser
TDKK
7.965
1.793
9.758
3.844
1.184
5.028
4,730
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Noter

Koncern
Produktions- Andre anleeg, Materielle an-
Grunde og anleeg og driftsmateriel Indretning af laegsaktiver
Bygninger maskiner og inventar lejede lokaler under udfgrelse
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
10 - Materielle anleegsaktiver
Kostpris 1. januar 207.178 12.206 17.934 2.684 278
Tilgang i arets lgb 2.679 644 2.005 0 32
Afgang i arets lgb 0 -50 -2.929 0 0
Overfarsler i arets lgb (reklass.) 278 0 0 0 -278
Kostpris 31. december 210.135 12.800 17.010 2.684 32
Ned- og afskrivninger 1. januar 54.930 7.688 13.636 1780
Arets afskrivninger 791 1.470 1.122 272
Arets ned- og afskrivninger p&
afhaendede aktiver 0 -50 -1.169 0
Tilbagefarte ned- og afskrivninger
pa afheendede aktiver (reklass.) 0 0 0 0
Ned- og afskrivninger 31. december 55.721 9.108 13.589 2.052 0
Regnskabsmaessig veerdi 31.
december 154.414 3.692 3.421 632 32
Heraf finansielle leasingaktiver 0 0 124 0 0

Forventede leasingydelser vedr. leasingbiler i 2020 udggr TDKK 11.

Modtagne leasingydelser i 2019 udger TDKK 582 (2018: TDKK 1.191)

Leasingaktiver og leasingforpligtelser i gvrigt vedrgrer huslejekontrakter indregnet i henhold til IFRS 16, og indgar i
balancen til t.kr. 1.122 som materielle anlsegsaktiver samt tilsvarende kortfristet forpligtelse.

Moderselskab

2019 2018
TDKK TDKK
11 - Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 1.500 1.500
Kostpris 31. december 1.500 1.500
Veerdireguleringer 1. januar 38.458 38.089
@vrige reguleringer 0 249
Arets resultat 602 119
Veerdireguleringer 31. december 39.060 38.458
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 40.560 39.958
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Selskabs- Stemme- og Arets
Navn Hjemsted kapital ejerandel Egenkapital resultat
Helmsman Holding ApS Gentofte 400.000 100% 40.560 602
Koncern
Andre veer- Deposita
dipapirer og
kapitalandele
12 - @vrige finansielle anleegsaktiver
Kostpris 1. januar 272 2025
Tilgang i arets lgb 500 13
Afgang i arets lgb 0 -.500
Kostpris 31. december 772 1.541
Regnskabsmeessig veerdi 31. december 772 1541
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Noter

13 - Varebeholdninger

Som sikkerhed for kredit vedrarende nye biler er der ssedvanligt ejendomsforbehold eller pant i biler til lagerveerdi pa
kr. 16,8 mio. (2018: 11,7 mio.). Herudover indgar leasede demo-/udlejningsbiler for kr. 23,2 mio. (2018: kr. 27,7 mio.).

Varebeholdningerne kan opggres som falger:

2019
Biler
Reservedele
lalt

2018

Biler
Reservedele
lalt

Varebeholdning/vareforbrug biler og reservedele indregnet som omkostning
i aret udger t.kr. 624.065 (2018: t.kr. 668.597). Disse omkostninger er

indregnet under produktionsomkostninger, jf. note 3.

14 - Henseettelse til udskudt skat
Immaterielle anlsegsaktiver

Materielle anleegsaktiver
Omseetningsaktiver

Geeldsforpligtelser

Skattemeessigt underskud til fremfarsel
Overfart til udskudt skatteaktiv

Udskudt skatteaktiv

Opgjort skatteaktiv
Regnskabsmeessig veerdi

15 - Egenkapital

Veerdi far Samlet
nedskrivning nedskrivning Nettoveerdi
(t.kr) (t.kr) (t.kr.)
133.128 -1.804 131.324
13.269 -1.972 11.297
146.397 -3.776 142.621
125.538 -2.132 123.406
14.190 -1.815 12.375
139.728 -3.947 135.781
Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
1.041 408 0 0
14.243 13.801 0 0
-127 -126 0 0
-139 -146 0 0
-6.901 -.6327 0 0
0 0 0 0
8.117 7.610 0 0
0 0
0 0

Selskabskapitalen bestar af 126 anparter a nominelt TDKK 1.000.

Ingen anparter er tillagt seerlige rettigheder. Der har ikke veeret aendringer i kapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter

16 - Langfristede geeldsforpligtelser

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

under langfristede geeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstadende orden:

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 64.626 72.723
Mellem 1 og 5 ar 21.355 19.249 0 0
Langfristet del 85.981 91.752 0 0
Inden for 1 ar 5.817 5.180 0 0
91.798 96.932 0 0
Leasingforpligtelser
Mellem 1 og 5 ar 0 0 0 0
Langfristet del 0 0 0 0
Inden for 1 ar 1.245 846 0 0
1.245 846 0 0
Pengeinstitutter
Mellem 1 og 5 ar 10.000 0 0 0
Langfristet del 10.000 0 0 0
Kortfristet del 64.832 78.953 0 0
74.832 78.953 0 0
Anden geeld
Mellem 1 og 5 ar 1.084 784 0 0
Langfristet del 1.084 784 0 0
Inden for 1 ar 0 0 0 0
1.084 784
@vrig kortfristet geeld 25.121 29.311 0 0
25121 29.311 0 0
Koncern
2019 2018
TDKK TDKK
17 - Pengestromsopggrelse - Reguleringer
Finansielle indteegter -76 -55
Finansielle omkostninger 4.535 7.537
Af- og nedskrivninger inklusive tab og gevinst ved salg 7.051 4,982
Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder 0 0
Skat af arets resultat 508 221
Andre reguleringer -8 -85
12.010 12.600
18 - Pengestrgmsopgerelse — /ndring i driftskapital
AEndring i varebeholdninger -5.970 77.726
Andring i tilgodehavender 4.632 9.394
AEndring i andre hensatte forpligtelser 0
Andring i leverandgrer m.v. 11.580 -52.036
10.242 -34.634
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Noter

19 - Efterfolgende begivenheder

Konsekvenserne af COVID-19, hvor mange regeringer verden over har taget beslutning om at "lukke landene ned” far
stor betydning for verdensgkonomien. Ledelsen anser konsekvenserne af COVID-19 som en begivenhed, der er op-
stdet efter balancedagen og udger derfor en ikke-regulerende begivenhed for virksomheden. Det er endnu uvist, hvil-
ken effekt COVID-19 vil have pa regnskabet for 2020. Derudover har der ikke efter balancedagen veeret forhold, som
har veesentlig indflydelse pa bedgmmelse af &rsregnskabet.

Koncern Moderselskab
2019 2018 2019 2018
TDKK TDKK TDKK TDKK
20 - Eventualposter og gvrige gkonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for
realkreditinstitutter:
Grunde og bygninger med en regnskabsmaessig
veerdi pa 154.414 152.248 0 0
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed
for bankforbindelser:
Koncernens beholdning af Andersen &
Martini aktier er stillet til sikkerhed for
koncernens bankgeeld pa 79.726 71.432 0 0

Eventualforpligtelser

Virksomhedspant

Koncernen har afgivet virksomhedspant som falger:

Andersen & Martini A/S

Virksomhedspant over for Arbejdernes Landsbank kr. 20 mio. pant i nye biler (ex. Peugeot og Opel biler), brugte biler,
reservedele, varedebitorer og driftsmateriel.

Virksomhedspant overfor Nykredit Bank kr. 20 mio. med pant i varedebitorer og reservedelslager.

Virksomhedspant over for Jyske Finans kr. 37 mio. og kr. 70 mio. med pant i henholdsvis nye Peugeot biler og nye
Opel biler.

Andersen og Martini Holding har ikke afgivet virksomhedspant.

Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor datterselskabets Helmsman Holding A/S' geeld til kreditinstitut-
ter.

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst m.v. inklusive tilleg
og renter. Det samlede belgb for skyldig selskabsskat fremgar af &rsrapporten 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 tilleeg og renter. Eventuelle senere korrektioner til selskabsskat-
ter og kildeskatter kan medfgre at selskabets heeftelse udger et stgrre belgb.
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Commander Holding ApS for 2019 er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.

Koncern- og arsregnskab for 2019 er aflagt i TDKK.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar de er sandsynlige og kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende 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 opggres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleg/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 arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdiregulerin-
ger af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere ind-
regnes omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger
og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som fglge af seendrede regnskabsmaessige skan af belgb, der
tidligere har veeret indregnet i resultatopggrelsen.

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 p4 anden made har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori kon-
cernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

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

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets

andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.
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Minoritetsinteresser

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

Ved efterfglgende aendringer 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 resultatopggrelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes veaerdire-
gule-ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre moneteere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balanceda-
gen, males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunk-
tet for tilgodehavendets eller geeldens opstéen indregnes i resultatopggrelsen under finansielle indtsegter
0g omkostninger.

Segmentoplysning om nettoomsaetning

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

Ved salg af varer indregnes nettoomsaetning, nar fordele og risici vedrarende de solgte varer er overgaet
til kaber, nettoomsaetningen kan males palideligt og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele ved sal-
get vil tilga koncernen.

Serviceydelser indregnes i takt med udfgrelse af den service, som kontrakten vedrgrer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsaetningen svarer til salgsveerdien af arets udfarte serviceydelse.
Metoden anvendes, nar de samlede indtaegter og omkostninger pa serviceydelsen og feerdiggarelsesgra-
den pa balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder
betalinger, vil tilga koncernen. Som faerdiggarelsesgrad anvendes afholdte omkostninger i forhold til de
forventede samlede omkostninger pa serviceydelsen.

Produktionsomkostninger
Vareforbrug indeholder omkostninger afholdt for at opna arets nettoomsaetning, herunder afskrivninger,

lgnninger og gager.

Distributionsomkostninger
Distributionsomkostninger indeholder omkostninger til salgspersonale, reklame- og udstillingsomkostnin-

ger m.v., herunder afskrivninger.

Administrationsomkostninger

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

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder
| resultatopge@relsen indregnes den forholdsmaessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i dattervirksomheder”

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, rea-
liserede og urealiserede valutakursreguleringer, kursregulering pa veerdipapirer, amortisering af realkre-
ditldn samt tilleeg og godtggarelse under aconto skatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, sammenszetter sig af den skat, der skal betales vedrgrende aret samt aendringer i
den opgjorte udskudte skat.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfg-
res til posteringer direkte pa egenkapitalen. Den andel af den resultatferte skat, der knytter sig til arets
ekstraordinagere resultat henfagres hertil, mens den resterende del henfgres til arets ordinaere resultat.

24



Regnskabspraksis

Balancen
Immaterielle anleegsaktiver

Immaterielle anleegsaktiver indeholder erhvervet software og licenser, som males til kostpris med fradrag
af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der foretages linesere afskrivninger baseret pa en vurdering af
aktivernes forventede brugstider.

Software og licenser afskrives over 3-5 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 opggres som kostpris reduceret med eventuel restvaerdi, fordeles linegert
over aktivernes forventede brugstid, der udggr:

Afskrivningsperiode og restvaerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt for at af-
gare, om der er indikation af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.
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Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode, hvilket indebaerer
indregning af den forholdsmaessige andel af de enkelte virksomheders resultat efter fuld eliminering af
Intern-avance/tab og fradrag af afskrivning p& goodwiill.

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomheder-
nes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller
tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg eller fradrag af resterende veerdi af
positiv 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. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, modervirksomheden har en retlig eller faktisk
forpligtelse til at deekke dattervirksomhedens underbalance.

NettOopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overfgres under egenkapitalen til reserve for net-
toopskrivning efter den indre veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger an-
skaffelsesveerdien med fradrag af afskrivninger pa goodwill.

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

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem afheendelses-
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 resultatop-
garelsen underfinansielle poster.

Ved kgb af nye dattervirksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomhe-
ders aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der henseettes til daekning af
omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse med kgbet.
Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger, se nedenfor for beskrivelse af good-
will.

Positive forskelsbelgb /goodwill) mellem anskaffelsesveerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og forplig-
telser, inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i tilknyttede og as-
socierede virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastlaegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger maksi-
malt 20 ar og er leengst for strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og lang
indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill vurderes lgbende og nedskrives over resultat-
opggrelsen i de tilfaelde, hvor den regnskabsmaessige veerdi overstiger de forventede fremtidige nettoind-
teegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.
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Veerdipapirer og kapitalandele

Veerdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer og ak-
tier, der males til dagsveerdien pa balancedagen. Dagsvaerdien opggres pa grundlag af den senest note-
rede salgskurs.

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

Varebeholdninger

Beholdningen af nye og brugte biler optages til faktisk anskaffelsespris. Beholdninger af reservedele m.v.
og igangveerende arbejder opggres 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 feerdiggarelsesomkostninger
og omkostninger til at effektuere salget (nettorealisationsveerdien) er lavere end anskaffelsesprisen hen-
holdsvis kostprisen, foretages nedskrivning til nettorealisationsveerdien.

Tilgodehavender
Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imgdegaelse af forven-
tede tab efter en individuel vurdering.

Igangveerende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning vedrarende serviceydelser males til salgsvaerdien af det ud-
farte arbejde opgjort pa grundlag af feerdiggerelsesgraden. Faerdiggarelsesgraden opggres 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 indteegter p& en kontrakt, ind-
regnes det forventede tab i resultatopggrelsen.

Periodeafgreensningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfal-
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, nar koncernen som fglge af en begivenhed indtruffet senest pa balance-
dagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma 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.
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Selskabsskat og udskudt skat

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
aconto skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af
midlertidige forskellige vedrgrende ikke-skattemaessig afskrivningsberettiget goodwill og kontor-ejen-
domme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle - bortset fra overtagelser - er opstaet pa anskaffel-
sestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes med den vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere gzeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Z£ndring i udskudt skat som
folge af @endringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Andre hensatte forpligtelser

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

Finansielle geeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes de finansielle forpligtelser til amortiseret
kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskel-
len mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Andre geeldsforpligtelser

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden geeld
males til amortiseret kostpris.

Finansielle geeldsforpligtelser

Lan, som realkreditldn og l&n hos kreditinstitutter, indregnes ved lanoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder males lanene til amortiseret
kostpris, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over laneperioden.

Prioritetsgeeld er sdledes malt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til lanets restgeeld. For ob-
ligationslan svarer amortiseret kostpris til en restgaeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi
pa lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af lanets kursregu-
lering pa optagelsestidspunktet.
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@vrige geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al veesentlighed svarer til nominel vaerdi.

Regnskabspraksis

Pengestrgmsopgarelse

Pengestramsopggrelsen viser koncernens pengestramme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og fi-
nansieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slut-
ning.

Likviditetsvirkningen af kagb og salg af virksomheder vises separat under pengestrgamme fra investerings-
aktivitet. | pengestrgmsopggrelsen indregnes pengestramme vedrgrende kgbte virksomheder fra anskaf-
felsestidspunktet, og pengestramme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.
Pengestrgm fra driftsaktivitet

Pengestramme fra driftsaktivitet opggres som resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i
driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet

Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kab og salg af virksomheder
og aktiviteter samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anleegsaktiver.

Pengestrgm fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter sendringer i starrelse eller sammenseetning af selska-
bets aktiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende geeld
samt betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider

Likvide omfatter likvide beholdninger samt kortfristede veerdipapirer med en lgbetid pa under 3 maneder,
og som uden hindring kan omseettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for
veerdieendringer.

Pengestramsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale. Skansmaessig
usikkerhed - ledelsens vurdering

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

De foretagne skan er baseret pa forsvarlige forudsaetninger, men uventede begivenheder vil kunne opsta
og a&ndre disse. De seerlige risici er omtalt i ledelsesberetningen.
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Hoved- og nggletal

Forklaring af nggletal

Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Bruttofortjeneste x 100
Nettoomsaetning

Resultat fgr finansielle poster x 100

Nettoomsaetning

Resultat fgr finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo

Ordineert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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