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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for C.E. Invest ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2018.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1.januar - 31. december 2018.

Det er endvidere min opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Senderborg, den 6. juni 2019
Direktion:

Claus Ewers
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejereni C.E. Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for C.E. Invest ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

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

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er galdende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er narmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfat-
telse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhangige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Fremhaevelse af forhold i regnskabet

Uden at modificere vores konklusion henleder vi opmarksomheden pa note 2 i regnskabet, som
beskriver vaesentlige regnskabsmasssige skgn ved indregning og maling af selskabets andre
vaerdipapirer og kapitalandele.

Vores konklusion er ikke modificeret vedrgrende dette forhold.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for ngdvendiqg for at udarbejde et drsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hpj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er galdende i Danmark, altid vil afdakke vasentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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 professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:
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Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved
vasentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmaarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisi-
onsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfere, at selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i hen-
hold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Senderborg, den 6. juni 2019

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab

CVR-nr.307002 28
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet er investeringsvirksomhed, handel og investering af fast ejendom og
vaerdipapirer samt dermed beslaegtet virksomhed.

Usikkerhed ved indregning og maling

Andre kapitalandele klassificeret som finansielle anlaegsaktiver males til dagsveerdi. Safremt en palidelig
dagsveerdi ikke foreligger, indregnes kapitalandelene til kostpris.

Som fglge af at der ikke foreligger en palidelig dagsvaerdi er andre kapitalandele indregnet til kostpris
med fradrag af nedskrivninger til genindvindingsvaerdi pr. 31. december 2018 i arsrapporten.

En vaesentlig del af de andre kapitalandele (20 mio. kr.) som C.E. Invest ApS ejer, har aktivitet i
Brasilien, der indtil 2017 har veeret praeget af negativ vaekst.

Forventningen til den brasilianske gkonomi i 2018 var en mindre positiv vaekst i BNP.

Brasiliens gkonomi er inde i en vendingsfase, hvorfor der i 2018 blev realiseret en positiv vaekst i
Brasiliens BNP om end ikke helt pa niveau med det forventede. Den igangvarende vakst i BNP i
Brasilien forventes at fortsaette henholdsvis stabilisere sig i 2019.

Vendingsfasen har medfert, at der endnu ikke er opnaet de forventede forbedrede markedsforhold for
selskabernes aktiviteter. Forventningen til 2019 er at markedsforholdene pavirkes positivt af den
udvikling Brasiliens gkonomi er inde i.

Ledelsen i C.E. Invest ApS har vurderet, at der for 2018 ikke foreligger noget nedskrivningsbehov.
Ledelsen vurderer, at de bogferte vaerdier som minimum svarer til genindvindingsvaerdien.

Malingen af kapitalandelene er derfor behaftet med usikkerhed, jf. ovenfor.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Virksomhedens resultatopggrelse for 2018 udviser et overskud pd 287.817 kr. mod et overskud pa
24.235.985 kr. sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital pa
25.983.498 kr. Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Resultatet for 2017 er positivt pavirket af positiv dagsveerdiregulering af kapitalandelene i A/S Tyske
Metropoler, der har afhandet sit datterselskab.
Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vasentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopggrelse

Note

kr.

Bruttotab

Indtaegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og
tilgodehavender, der er anlagsaktiver

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat
Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen
Overfort resultat

C.E. Invest ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
-7.942 -88.367
264.777 26.413.804
144.850 159.982
-107.370 -2.332.458
294.315 24.152.961
-6.498 83.024
287.817 24.235.985
14.820.620 0
-14.532.803 24.235.985
287.817 24.235.985
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Balance

Note  kr.

AKTIVER
Anlagsaktiver
7 Finansielle anlagsaktiver
Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Anlagsaktiveri alt

Omsetningsaktiver
Tilgodehavender

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder

Udskudte skatteaktiver
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Andre tilgodehavender

Omseatningsaktiveri alt
AKTIVER | ALT

PASSIVER

Egenkapital

Selskabskapital

Overkurs ved emission

Overfort resultat

Foresldet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt

Geldsforpligtelser
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til banker

Anden geld

Geldsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT

Anvendt regnskabspraksis
Usikkerhed om indregning og maling
Seerlige poster

O 0 WN

Neertstaende parter

C.E. Invest ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
20.453.488 20.765.111
20.453.488 20.765.111
20.453.488 20.765.111
16.311.052 13.771.361
9.235 15.733

0 67.291

0 1.758.241
16.320.287 15.612.626
16.320.287 15.612.626
36.773.775 36.377.737
125.000 125.000
2.875.000 2.875.000
8.162.878 22.695.681
14.820.620 0
25.983.498 25.695.681
10.784.402 10.676.181
5.875 5.875
10.790.277 10.682.056
10.790.277 10.682.056
36.773.775 36.377.737

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopggrelse

Foreslaet
udbytte for
Selskabs- Overkurs ved Overfogrt regnskabs-
Kr. kapital emission resultat aret | alt
Egenkapital 1. januar 2018 125.000 2.875.000 22.695.681 0 25.695.681
Overfgrt via resultatdispone-
ring 0 0 14.532.803 14.820.620 287.817
Egenkapital
31. december 2018 125.000 2.875.000 8.162.878 14.820.620 25.983.498




C.E. Invest ApS
Arsrapport 2018

Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for C.E. Invest ApS for 2018 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Praesentationsvaluta

Arsregnskabet er aflagt i danske kroner (kr.).

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Valuta-
kursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gaelds-
forpligtelsens opstden eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Resultatopggrelsen

Bruttotab

| resultatopgerelsen er nettoomsaetning og eksterne omkostninger med henvisning til arsregnskabslo-
vens § 32 sammendraget til én regnskabspost benavnt bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrgrende virksomhedens primaere aktivitet, der
er afholdt i drets Igb, herunder omkostninger til administration m.v.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtagter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regn-

skabsaret. Posterne omfatter renteindtaegter og -omkostninger, herunder fra tilknyttede virksomheder,

deklarerede udbytter fra andre vaerdipapirer og kapitalandele, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab vedrgrende andre vardipapirer og kapitalandele, transaktioner i fremmed valuta m.v.

Skat

Skat af &rets resultat omfatter aktuel skat af drets forventede skattepligtige indkomst og arets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgarelsen med den del, der kan henferes til drets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfgres til transaktioner indregnet i egenkapitalen.

Virksomheden indgar i sambeskatning med gvrige koncernvirksomheder. Den danske selskabsskat for-
deles mellem overskuds- og underskudsgivende danske selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komst (fuld fordeling).

Sambeskattede selskaber med overskydende skat godtgeres som minimum i henhold til de gaeldende
satser for rentegodtgerelser af administrationsselskabet, ligesom sambeskattede selskaber med rest-
skat som maksimum betaler et tillaeg i henhold til de gaeldende satser for rentetillaeg til administrations-
selskabet.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Andre verdipapirer og kapitalandele

Andre vardipapirer og kapitalandele males til dagsvaerdi. Dagsvardien opgeres til kursvaerdien p& ba-
lancedagen, safremt veerdipapirerne er bgrsnoterede.

Dagsvardien af unoterede aktier er opgjort pa grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte veerdi-
ansattelsesmetoder for unoterede aktier (niveau 3 i dagsvardihierarkiet), hvor dette er praktisk mu-
ligt. Realiserede og urealiserede kursgevinster og tab indregnes i resultatopgerelsen.

Alle aktiver og forpligtelser, som males til dagsvaerdi, eller hvor dagsvaerdien oplyses, er kategoriseret
efter dagsveerdihierarkiet, som er beskrevet nedenfor:

Niveau 1:Veerdi opgjort ud fra dagsverdien pa tilsvarende aktiver/forpligtelser pa et velfungerende

marked.
Niveau 2:Vaerdi opgjort ud fra anerkendte vaerdiansattelsesmetoder pd baggrund af observerbare

markedsinformationer.
Niveau 3:Vaerdi opgjort ud fra anerkendte veaerdiansattelsesmetoder, og rimelige skgn foretages pa

baggrund af ikke-observerbare markedsinformationer.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af finansielle tilgodehavender valgt IAS
39.

Der foretages nedskrivning til imgdegdelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation pa, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation p3, at et individuelt tilgodehavende er vardiforringet, foretages nedskrivning
pa individuelt niveau.

Egenkapital

Foresldet udbytte

Foresldet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, requleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt betalte
acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrgrende skattemaessigt ikke-afskrivningsberettiget goodwill og kontor-
ejendomme samt andre poster, hvor midlertidige forskelle bortset fra virksomhedsovertagelser er
opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have indvirkning p& resultat eller skattepligtig indkomst. | de
tilfaelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles
udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af for-

pligtelsen.

11
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vardi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. Z£ndring i
udskudt skat som felge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Andre galdsforpligtelser

Andre galdsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdien.

Usikkerhed om indregning og maling

Andre kapitalandele klassificeret som finansielle anlaegsaktiver males til dagsvaerdi. Safremt en palidelig
dagsveerdi ikke foreligger, indregnes kapitalandelene til kostpris.

Som felge af, at der ikke foreligger en palidelig dagsvaerdi er andre kapitalandele indregnet til kostpris
med fradrag af nedskrivninger til genindvindingsvaerdi pr. 31. december 2018 i arsrapporten.

En vasentlig del af de andre kapitalandele (20 mio. kr.) som C.E. Invest ApS ejer, har aktivitet i
Brasilien, der indtil 2017 har vaeret praeget af negativ vaekst. Forventningen til den brasilianske gkonomi
i 2018 var en mindre positiv vakst i BNP. Brasiliens pkonomi er inde i en vendingsfase, hvorfor der i
2018 blev realiseret en positiv vaekst i Brasiliens BNP om end ikke helt pa niveau med det forventede.
Den igangvarende vaekst i BNP i Brasilien forventes at fortsatte henholdsvis stabilisere sig i 2019.
Vendingsfasen har medfgrt, at der endnu ikke er opnaet de forventede forbedrede markedsforhold for
selskabernes aktiviteter. Forventningen til 2019 er at markedsforholdene pavirkes positivt af den
udvikling Brasiliens gkonomi er inde i. Ledelsen i C.E. Invest ApS har vurderet, at der for 2018 ikke
foreligger noget nedskrivningsbehov. Ledelsen vurderer, at de bogferte vaerdier som minimum svarer til
genindvindingsveerdien.

Malingen af kapitalandelene er derfor behaftet med usikkerhed, jf. ovenfor.

Sarlige poster

kr. 2018 2017

Indtegter

Dagsveerdiregulering af kapitalandele i A/S Tyske Metropoler 0 26.413.804
26.413.804

Omkostninger

Nedskrivning af andre kapitalandele 0 -2.035.930
-2.035.930

Sarlige poster indgar pa felgende linjer i arsregnskabet
Indtaegter af andre kapitalandele, vardipapirer og tilgodehavender,

der er anlagsaktiver 0 26.413.804
Finansielle omkostninger 0 -2.035.930
Resultat af seerlige poster, netto 0 24.377.874
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Noter

kr.

Finansielle indtegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst
Arets regulering af udskudt skat

Finansielle anlaegsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2018
Kostpris 31. december 2018

Vardireguleringer 1. januar 2018
Nedskrivning

Veerdireguleringer 31. december 2018

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2018

Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

C.E. Invest ApS

Arsrapport 2018

2018 2017
144.850 7.440
0 152.542
144.850 159.982
0 105.655
107.370 2.226.803
107.370 2.332.458
0 -67.291

6.498 -15.733
6.498 -83.024
Andre

vardipapirer og

kapitalandele

33.881.937

33.881.937

-13.116.826
-311.623

-13.428.449
20.453.488

Selskabet er sambeskattet med CHOE 2018 Holding ApS-koncernens gvrige sambeskattede selskaber.
Selskabet haefter ubegranset og solidarisk med de gvrige selskaber for danske selskabsskatter og
kildeskatter pa renter, royalities og udbytter indenfor sambeskatningskredsen.

Nartstdende parter

Oplysning om koncernregnskaber

Modervirksomhed Hjemsted

Rekvirering af modervirksom-
hedens koncernregnskab

CHOE 2018 Holding ApS Senderborg

Kan rekvireres hos CHOE
2018 Holding ApS eller
Erhvervsstyrelsen
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