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Kort om Landbrugets Finansieringsinstitut A/S

Landbrugets Finansieringsinstitut A/S (LFI) er en viderefarelse af Landbrugets Finansieringsbank A/S (LFB),
og blev etableret i 2017 i forbindelse med at aktionzererne havde besluttet at pabegynde en afvikling af LFB,
og afmelde bankens licens.

LFB var blevet etableret i 2012 i kelvandet af Finanskrisen, med det formal at finansiere dygtige og effektive
landmeend fra kriseramte banker, og som havde vanskeligt ved at opna finansieringen andetsteds pa mar-
kedsbaserede vilkar.

LFI vil fortsat finansiere de eksisterende kunder og understette kunders bestrasbelser pa at finde finansie-
ringsl@sninger med avrige finansieringsinstitutioner i markedet, og saledes, at der opnas en skonomisk for-
svarlig afvikling af LFI's aktiviteter.

LFI har indgaet en administrationsaftale med DLR-Kredit A/S til stette for denne proces og samtidigt tilpasset
organisationen.

Virksomhedens aktiviteter

LFI finansierer i dag 57 landbrug, hvoraf fire er under konkurs. Engagementerne er fordelt pa 21 landbrug
med sger/smagrise, 11 med slagtesvin og 19 med kvaeg, mens der er 6 avrige bedrifter. Engagementerne
bestar dels af rekonstruktionskunder, hvor der er indgaet en samarbejdsaftale med Finansiel Stabilitet, og
dels partnerskabskunder, hvor driftskreditten ligger i kundens pengeinstitut.

| lebet af 2018 er tre landbrug overfart til andet pengeinstitut. LFI's samlede engagementer andrager pr.
31/12 2018 i alt 268,3 mio. kr., hvoraf 57,7 mio.kr. er garantier for driftsfinansiering i andre pengeinstitutter,
hvilket er en reduktion i udlan og garantier forhold til 2017 pa 48,5 mio. kr.

Som en konsekvens af beslutningen om afvikling af LF1 er der ikke bevilliget engagementer til nye kunder.
Med baggrund i fornuftige driftsresultater i 2017 var der i 2018 kun begrasnset behov for yderligere kredit,
ligesom etablerede anleegslan generelt afvikles som aftalt.

Grundlaget for samarbejdet med rekonstruktionskunderne bygger pa en 5-arig samarbejdsaftale mellerm LFI
og Finansiel Stabilitet. Samarbejdsaftalen udlaber i 2019 og kunderne er bedt om at indlevere nye 5-arige
handlingsplaner for 2019-2023 som grundlag for nye finansieringsaftaler parterne imellem.

Den driftsekonomiske situation for flere bedrifter har aendret sig i 2018, dels som felge af de darlige priser pa
grise og dels som folge af tarken, séledes at de lagte budgetter ikke kan nés. Det har betydet, at LF| har
oget de individuelle nedskrivninger i andet halvar 2018,

Der er i alt foretaget individuelle nedskrivninger pa 18 kunder, heraf 10 kunder, der er underlagt samarbejds-
aftaler med Finansiel Stabilitet og 8 pa partnerskabskunder. Der er nedskrevet pa 6 nye kundeforhold i labet
af 2018,

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold
Resultatet for 2018 viser et overskud p& 1,6 mio. kr. fer nedskrivninger og skat mod et underskud pa 8,6
mio. kr. i 2017.

Arets nedskrivninger og tab pa udlan og garantier udger 13,5 mio. kr. séledes at arets resultat for skat bliver
et underskud pa 12,4 mio. kr. Nedskrivninger pa udlan og garantier skyldes primaert nedskrivninger p& enkel-
te engagementer.

Balancen pr. 31. december 2018 udger 294,6 mio. kr., hvor den pr. 31. december 2017 var pa 350,8 mio. kr.
Samlede udlan og garantier udger pr. 31. december 2018 215,1 mio. kr. mod 277,7 mio kr. pr. 31. decem-
ber 2017. Faldet pa 62,6 mio. kr. skyldes Izbende afdrag og ekstraordinazsre indfrielser af 1an.

Som folge af de svaere markedsforhold i 2018, og samt usikkerheden ved kundernes behov for @get drifts-
finansiering i 2019, har ledelsen indregnet en yderligere gruppevis nedskrivning pa 5 mio. kr.
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Landbrugets situation

Landbrugets indtjening i 2018 forventes at blive udfordret gennem betydelige udbyttetab og lave priser pa
hhv. svin og mink. Udbyttetabet i planteproduktionen skyldes en kombination af et vadt efterdr i 2017 med
darlig etablering af vinterseed, og en ekstraordinaer lang terkeperiode i 2018. Tarken havde forskellige regio-
nale konsekvenser, men pa grund af den lange tarkeperiode, blev afgrederne pé alle jordtyper pavirket.

Mens 2017 bad pa gode priser for svineproducenterne, forventes de vigende priser i 2018 at fare til et fal-
dende indkomstniveau. Institut for Fadevare- og Ressourceskonomi (IFRO) skenner effekten af de lave
svinepriser i 2018 til op mod 3,6 mia. kr. pa sektorniveau. Svinesektoren har i 2018 desuden veeret preeget af
frygten for afrikansk svinepest.

Terken og det darlige bytteforhold for bl.a. svin og mink forventes at fa betydning for landmasndenes adgang
til lanefinansiering. Udbuddet af landbrugsvirksomheder til salg er relativt stort, hvilket eger usikkerheden for
de finansielle aktgrer.

Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke indtruffet heendelser efter balancedagen, som efter ledelsens opfattelse forrykker vurderingen af
arsrapporten for 2018,

Forventninger til 2019
Det forventes, at indtjeningsforholdene i landbruget ogsé i 2019 vil veere udfordrende, og at nogle landbrug
ma have yderligere likviditet tilfert for at sikre driften gennem aret.

LFI forventer derfor at skulle agere driftsbank (garantier for driftskreditter) for en raskke kunder, hvor der
ligger en samarbejdsaftale med Finansiel Stabilitet.

LF1 vil, udover individuelt at tage stilling til @get behov for driftsfinansiering i 2019, prioritere indsatsen pa
afslutning af samarbejdsaftaien med Finansiel Stabilitet i 2019, sdledes at LFI bidrager til at vore kunder far
skabt den bedst teenkelige situation for senere at opna finansiering pa normale markedsvilkar, hvor LF] bliver
indfriet helt eller delvist.
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Resultatopg@relse

Note 2018 2017
Resultatopgerelse
Renteindteagter 2 16.014 19.408
Renteudgifter 3 4.193 4.955
Netto renteindtagter 10.821 14.453
Gebyrer og provisionsindtaegter 4 2.381 3.197
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 878 1.047
Netto rente- og gebyrindtagter 12.324 16.603
Kursreguleringer -125 124
Andre driftsindteegter 2 93
Udgifter til personale og administration ) 11.102 25.376
Af- og nedskrivninger pa materielle aktiver 0 2
Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. 6 13.520 16.177
Resultat for skat -12.421 -24.735
Skat af drets resultat 0 0
Arets resultat ~12.421 -24.735
Forslag til resultatdisponering
Owerfart resultat -12.421 -24.735
Ialt -12.421 -24.735
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Balance

Note 2018 2017

AKTIVER

Langfristede aktiver

Finansielle aktiver
_Udlan til amortiseret kostpris 7 163.944 219.510
Finansielle aktiver i alt 163.944  219.510
Langfristede aktiver i alt 163.944  219.510
Kortfristede aktiver

Tilgodehavender

Andre tilgodehavender 1.887 2.048
Periodeafgraznsningsposter 13 334
Tilgodehavender i alt 1.900 2.382
Vardipapirer - 62.332 35.456
Likvide beholdninger ) 8 66.437  93.495
Kortfristede aktiver i alt 130.669  131.333
AKTIVER | ALT 294.613  350.843
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Balance

Note 2018 2017
PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital 163.615 153.615
Overfart resultat -60.829 -48.408
Egenkapital i alt 92,786  105.207
Langfristede forpligtelser
Udstedte obligationer 9 163.3563 194.726
Langfristede forpligtelser i alt 163.353 194.726
Hensatte forpligtelser
Hensasttelser til tab pa garantier 6.549 6.035
Hensatte forpligtelser i alt ) 6.549 6.035
Kortfristede forpligtelser
Anden gesld 10 31.925 44.875
Kortfristede forpligtelseriait - 31.925 44,875
Forpligtelser i alt 201.827 245.636
PASSIVER I ALT 294.613 350.843
Anvendt regnskabspraksis 1
Eventualforpligtelser 11
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1 Anvendt regnskabspraksis
Arsrapporten for Landbrugets Finansieringsinstitut A/S (LF1) er aflagt i overensstemmelse
med arsregnskabslovens bestemmelser for klasse B-virksomheder, med tilvalg af visse be-
stemmelser for klasse C. Opstillingen af resultatopgerelsen er pa visse punkter fraveget fra
skemakravet pa grund af selskabets seerlige karakter som finansieringsinstitut.

Anvendt regnskabspraksis er usendret i forhold til sidste ar.
Resultatopgeorelse

Renteindtaegter og renteudgifter

Renteindtaegter og renteudgifter indregnes i resultatopgerelsen i den periode de vedrgrer.
Indteegtsfarelse af renter pa udian med individuel nedskrivning for veerdiforringelse, sker pa
baggrund af den nedskrevne vaerdi.

Gebyrindtagter og udgifter

Gebyrindteegter, som udger en integreret del af et udlans effektive forrentning, indregnes
over Igbetiden med den effektive rente for de pagesldende udlan. Gebyrudgifter indregnes i
den periode de vedrarer.

Kursreguleringer
Kursreguleringer bestar af veerdireguleringer af obligationer, der males til dagsvaerdi.

Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale og administration omfatter I@n, gager samt sociale omkostninger, pensi-
oner m.v. Omkostninger til ydelser og goder til ansatte, herunder ferieforpligtelse, indregnes i
takt med de ansattes praestation af de arbejdsydelser, der giver ret til de pagesldende ydelser
og goder. Udgifter til administration omfatter omkostninger til outsourcing samt andre admini-
strative forhold.

Nedskrivninger pa udlan mv.

Nedskrivninger pa udlan m.v. omfatter konstaterede tab og nedskrivninger pa udlan og tilgo-
dehavender hos kreditinstitutter samt hensaettelser til tab pa garantier.

Nedskrivning pa udlan m.v. fares pa en korrektivkonto som modregnes i aktivet, og hensaet-
telser pa garantier preesenteret under hensatte forpligtelser.

Skat af arets resultat
Arets skat, som bestar af arets akiuelle skat og forskydning i udskudt skal, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat.

Balance

Udlan

Udlan indregnes ved farste indregning til dagsveerdi, hvilket saedvanligvis svarer til nominel
veerdi med tillseg af direkte henfer bare transaktionsomkostninger, og med fradrag af mod-
tagne gebyrer og provisioner, som er direkte forbundet med udstedelsen af lanet. Efterfal-
gende males udlan til amortiseret kostpris efter den effektive rentes metode.

Pa udlan og grupper af udlan, hvor der er konstateret veerdiforringelse opgeres amortiseret
kostpris pa baggrund af forventede fremtidige betalingsstramme baseret pa en vurdering af
sandsynlige udfald ved realisation af sikkerheder, samt modtagelse af eventuelle dividender
til nedbringelse/afvikiing af lanet.

Nedskrivningen beregnes som forskellen mellem udlanets regnskabsmeasssige vaerdi og nu-
tidsveerdien af de forventede betalinger pa udianet, inklusiv den skennede realisationsvaerdi
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af eventuelle sikkerheder og modtagne garantier.

Safremt uudnyttede tilsagte kreditter og garantier forventes at medfare tab indregnes en hen-
saeltelse hertil under hensatte forpligtelser.

Udlan, hvorpa der ikke er foretaget individuelle nedskrivninger, indgar i en gruppevis vurde-
ring af nedskrivningsbehovet.

Indregning af savel individuelle og gruppevise nedskrivninger sker under hensyntagen til den
garantistillelse som den modtagne szelgerfinansiering indebaerer. Ferst i forbindelse med
tabsafskrivning nedskrives szelgerfinansieringen i det omfang LFI kan modregne tabet heri.

Andre tilgodehavender
Andre tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter, aktiver

Periodeafgreensningsposter, indregnes under kortfristede aktiver, og omfatter afholdte om-
kostninger vedragrende efterfelgende regnskabsar. Periodeafgreensningsposter males til kost-
pris.

Veerdipapirer

Veerdipapirer, indregnes under kortfristede aktiver, bestar af bersnoterede obligationer, der
males til dagsveerdi pa balancedagen. Realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
indregnes i resultatopgerelsen.

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 indkom-
ster og for betalte aconto skatter.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige
underskud, indregnes med den veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt ved udligning i
skat af fremtidig indtjening.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede tab pa garantiforpligtelser m.v. Nar det er sandsyn-
ligt, at en garanti vil medfare et treek pa selskabets skonomiske ressourcer, foretages der
hensestielser efter samme princip som for nedskrivninger af udlan,

Udstedte obligationer

LFI har udstedt obligationer i forbindelse med saelgerfinansiering af overtagne udlan fra andre
pengeinstitutter pa 85 % af udlanets hovedstoi. Obligationerne amortiseres i takt med det
overtagne udlan. Obligationerne méles ved farste indregning til dagsveerdi og efterfelgende til
amortiseret kostipris.

Andre passiver

Andre passiver bestar bl.a. af saelgerfinansiering i forbindelse med etablering af udlan, og
udger 15 % af udlanets oprindelige hovedstol. Saelgerfinansieringen pa 15 % ligger til sikker-
hed for restgaelden af de etablerede udlan. Endvidere omfatter posten @vrige skyldige poster
som ferst forfalder til betaling efter regnskabsperiodens afslutning, herunder renter, afgifter
og gvrige omkostninger.

Periodeafgraensningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalt stiftelsesprovision pa garantier, der vedrarer
efterfalgende regnskabsperiode. Periodeafgreensningsposter méles til kostpris.
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Noter

2018 2017
2 Renteindtsegter
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 17 0
Udlan og andre tilgodehavender 14.231 18.605
Obligationer 766 803
| alt renteindtaegter - 15.014 19.408
3 Renteudgifter
Udstedte obligationer 3.071 3.851
@vrige renteudgifter 1.122 1.104
| alt renteudgifter 4.193 4.955
4 Gebyr og provisionsindtaegter
Garantiprovision 1.933 2.368
@ivrige gebyrer og provisioner 10 154
Betalingsformidling 3 6
Lanesagsgebyrer 435 669
I alt gebyr og provisionsindtaegter 2,381 3.197
5 Udgifter til personale og administration
Lenninger og vederiag til bestyrelse og direktion
Bestyrelse 600 825
Direktion 756 4.863
Lenninger 0 7.401
Pensioner 36 529
Udgifter til social sikring, l@nsumsafgift mv. 162 1.728
I alt 1.553 15.346
@vrige administrationsudgifter o 9.549 10.030
| alt udgifter til personale og administration 11.102 25.376
Gennemsnitligt antal beskaeftigede omregnet til heitid 1 9
6 Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. -
Nedskrivninger og hensattelser i arets lob 13.520 16.177
Individuelle nedskrivninger og henszettelser primo 11.802 4.195
Nedskrivninger og hensaettelser i arets lab 15.892 9,729
Tilbagefrsel af individuelle nedskrivninger i aret -447 -2.122
| alt individuelle nedskrivninger og hensaettelser uitimo 27.247 11.802
Gruppevise nedskrivninger og hensaettelser primo 27.348 20.900
Gruppevise nedskrivninger og hensaettelser i arets lgb 0 6.448
Tilbagefarsel af gruppevise nedskrivninger i aret -1.925 0
1 alt gruppevise nedskrivninger og hensaettelser ultimo 25.423 27.348
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Noter

2018 2017
7 Udlan til amortiseret kostpris
Bruttoudian 210612  252.625
Individuelle nedskrivninger 27.794 11.802
Gruppevise nedskrivninger 18.874 21.313
Udlan til amortiseret kostpris i alt 163.944  219.510
r;rﬁ;abf forfald til betaling med end 1 ar efter regnskabsarets 160.422 199.351
8 Likvide beholdninger
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 66.437 93.495
I alt likvide beholdninger N 66.437 93.495
Heraf er t.kr. 46.726 stillet til sikkerhed for driftskreditter og
garantier til LFI's kunder ydet af andre pengeinstitutter.
9 Udstedte obligationer fordelt efter restlabetid
Under 1 ar 26.666 26.666
Over 1 ar, og til og med 5 ar 106.667 106.667
Over 5 ar 30.020 61.393
I alt udstedte obligationer 163.353 194.726
10 Anden geeld
Mellemregning med Finansiel Stabilitet koncernen 20,522 23.899
Saelgerfinansiering fra gvrige pengeinstitutter 9.536 11.006
@vrige passiver 1.867 9.970
1 alt anden geeld 31.925 44.875
11 Eventualforpligtelser
Finansgarantier 51.116 58.151
Kredittilsagn 0 1.271
I T-forpligtelser 840 912
Eventualforpligtelser i alt 51.956 60.334

Udover det ikke indregnede udskudte skatteaktiv pa 19,2 mio. kr. har
instituttet et eventualaktiv relateret til mulig tilbagebetaling af lensums-
afgift pa i alt ca. 6 mio. kr.
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Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2018 for Landbrugets Finansieringsinstitut A/S (LF1).

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de for-
hold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

K@benhavn, den 12. marts 2019

Direktion

<Pe“e€hristiansen

Direktar

Jorn Kr. Jensen
Formand
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Revisionspategnin

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Landbrugets Finansieringsinstitut A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Landbrugets Finansieringsinstitut A/S for regnskabsaret 1. januar — 31.
december 2018, der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Ars-
regnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle 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 udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

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

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veassentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere sel-
skabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna haj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion.
Haj grad af sikkerhed er et hojt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gesldende i
Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som felge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugeme traeffer pa
grundlag af arsregnskabet.

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

- lIdentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyl-
des besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt op-
nar revisionsbevis, der er tilstraskkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hajere end ved vazsentiig fejlinfor-
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mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

- Opnar vi forstielse 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 selskabets interne kontrol.

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

- Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundiag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéaede revisionsbevis er vaesentlig usikker-
hed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivi om selskabets evne til at
fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspateg-
ning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er til-
straekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
naet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfa-
re, at selskabet ikke laangere kan fortseette driften.

- Tager vi stilling til den samlede prazsentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sa-
dan 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 revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vassentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfarte arbejde er det vores opfaltelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vae-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ksbenhavn, den 12. marts 2019
ERNST & YOUNG

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 ?9 02 28

Lars Rhod Sendergaard
statsaut. revisor
mne28632
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