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TRUEMARKETVALUE ApS

Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabséret 1. maj 2019 -
30. april 2020 for TRUEMARKETVALUE ApS.

Arsrapporten aflcegges i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at &rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. april 2020 og resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsadret 1.

maj 2019 - 30. april 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegearelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn K, den 16. juli 2020

Direktion

Allan Kehlet Rieck
direkter



TRUEMARKETVALUE ApS

Den uafhcengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i TRUEMARKETVALUE ApS

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for TRUEMARKETVALUE ApS for regnskabséret 1. maj 2019 - 30. april
2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, nofter og anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskobe‘r udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vor opfattelse, at Arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets akfiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. april 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret
1. maj 2019 - 30. april 2020 i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gceldende i Danmark. Vort ansvar ifglge disse standarder og krav er ncer-
mere beskrevet i revisionspdtegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”.
Vi er uafhcengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er goeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vore gvrige etiske forpligtelser i henhold fil disse regler og krav. Det er vor opfattelse, at det op-
ndede revisionsbevis er filstraekkeligt og egnet som grundlag for vor konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et arsregnskab uden voesentlig fejlinformati-
on, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbeijdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortscette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde Arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledel-
sen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alter-
nafiv end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vort mdl er at opnd hegj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er uden voesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspdtegning
med en konklusion. 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 gceldende i Danmark, altid vil afdcekke veesentlig fejlinformation, ndér
s@dan findes. Fejlinformationer kan opstd som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd
de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af drsregnskabet.



TRUEMARKETVALUE ApS

Den uafhcengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gceldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opret-
holder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i drsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pd
disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstroekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vor konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation fordrsaget af besvigelser
er hgjere end ved vcoesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvcergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidescettelse af
intern kontrol.

e Opndr viforstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme re-
visionshandlinger, der er passende efter omstcendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling fil, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmaessige skan og filknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er ri-
melige.

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pd grundliag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift er passende, samt om der pd& grundlag af det opndede revisionsbevis er
voesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig
tvivl om selskabets evne ftil at fortscette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en voesentlig usik-
kerhed, skal vii vor revisionspdtegning gare opmcerksom pd& oplysninger herom i arsregnskal-
et eller, hvis s&danne oplysninger ikke er tilstroekkelige, modificere vor konklusion. Vor konklusi-
oner er baseret pd& det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vor revisionspdtegning.
Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lcengere kan fort-
scette driften.

e Tager vi stilling til den samlede proesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder
noteoplysningere, samt om drsregnskabet afspejler de underliggende transaktfioner og
begivenheder pd en sddan mdade, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
maessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmcaessige observationer, herunder ev-
entuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vor konklusion om darsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form
for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhcengige revisors revisionspategning

| tilknytning til vor revision af arsregnskabet er det vort ansvar at lcese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med &rsregnskabet
eller vor viden opndet ved revisionen eller pd anden mdade synes at indeholde vaesentlig fejlin-
formation.

Vort ansvar er derudover af overveje, om ledelsesberetningen indeholder krcevede oplysninger i
henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pd det udferte arbejde er det vor opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med Arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet voesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kabenhavn, den 16. juli 2020

Lindeberg Storm Fischer
Statsautoriseret Revisionsanpartsselskab
CVR-nr. 37 82 10 55

John Lindeberg Jensen
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne34093
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Direktion
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Allan Kehlet Rieck, direkter

Lindeberg Storm Fischer
Statsautoriseret Revisionsanpartsselskab
Esplanaden 7, 2. th.

1263 Kgbenhavn K
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Ledelsesberetning

Selskabets veesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet har veeret att levere rddgivning omkring ejendomstransaktioner, herunder
at tilbyde online services i forbindelse med r&dgivningen heraf.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabets resultatopgearelse for 2019/20 udviser et overskud pd kr. 2.091.778, og selskabets
balance pr. 30. april 2020 udviser en egenkapital pd kr. 3.300.339.

Arets resultat anses som vcerende ftilfredsstilende. Specielt i lyset af at de sidste 2 mdaneder
blev kraftigt pdvirket af COVID-19. Ellers havde resultatet vaere stcerkt filfredsstillende.

Specielt det gode salg af PostNord portefglien fil barsnoterede CATENA kan fremhoeves som
et hgjdepunkt for &ret ligesom vi igen havde forngjelse af at scelge en boligejendom for FB
Gruppen og kunne gleede os over at have serviceret 2 af verdens absolut sterste (begge
Fortune 100 selskaber) i form af Tyske BASF og Amerikanske McKessons.

Pipelinen ved afslutningen af arsregnskabet er stoerkere end nogensinde og der forventes en
staerk start pd 2020-21 regnskabet.

COVID-19 har haft og har en effekt, men vi har veceret begunstiget af at have flest
boligudlejningsejendomme og logistikejendomme i kommission — det er nogle af de
segmenter der er mindst pdvirket af COVID.

Antal egen aktier i virksomhedens beholdning pr. 30. april 2020: 23.000 aktier.
Palydende veerdi aof egen kapitalandele i vikksomhedens beholdning: 23.000 kr.

Procentdel aof den registeret kapital mv. af egen kapitalandele i virksomhedens beholdning pr.
30. april 2020: 23%.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Selskabet A/S for 2019/20 er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B, med ftilvalg for hgjere regnskalbsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er ucendret i fornold til sidste ér.
Arsrapporten for 2019/20 er aflagt i kr.

Generelt om indregning og madling

| resultatopgerelsen indregnes indtcegter i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes veer-
direguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle
omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan mdles pdlideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil
fragd selskabet, og forpligtelsens voerdi kan males pdlideligt.

Ved farste indregning mdles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende mdéles aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Ved indregning og mdling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
Arsrapporten aflcegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pd& balancedagen.

Resultatopgerelsen

Bruttofortjeneste

Selskabet anvender bestemmelsen i Arsregnskabslovens § 32, hvorefter selskabets omsaetning ik-
ke er oplyst.

Bruttofortjeneste er et sammendrag af nettoomsaetning, cendring i lagre af faerdigvarer og varer
under fremstilling samt andre driftsindtcegter med fradrag af omkostninger til révarer og hjcelpe-
materialer og andre eksterne omkostninger.

Nettoomscetning

Indtcegter vedrgrende fjenesteydelser, der omfatter servicepakker og forlcengede garantier
vedrgrende solgte produkter og entrepriser, indregnes linecert, i takt med at serviceydelserne le-
veres.
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Anvendt regnskabspraksis

Ombkostninger til ravarer og hjcelpematerialer
Omkostninger til r&varer og hjcelpematerialer indeholder det forbrug af révarer og hjcelpemate-
rialer, der er anvendt for at opnd d&rets nettoomsaetning.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger fil salg, reklame, administration, lokaler, tab
pd& debitorer mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre
omkostninger fil social sikring m.v. fil selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgearelser fra offentlige myndigheder.

Finansielle indtcegter og omkostninger

Finansielle indtcegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrg-
rer regnskabsdret. Finansielle poster omfatter renteindtoegter og -omkostninger, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og ureadliserede kursgevinster og -tab vedrgrende
veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af realkreditlén samt tillceg
og godtgerelse under acontoskatteordningen mv.

Skat af arets resultat
Virksomheden er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil mod-
tager virksomheder med skattemcessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der
har kunnet anvende dette underskud til nedscettelse af eget skattemaoessigt overskud.

Arets skat, som bestdr af drets aktuelle selskabsskat og cendring i udskudt skat, indregnes i resul-
tatopgarelsen med den del, der kan henferes fil drets resultat, og direkte i egenkapitalen med
den del, der kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder mdles til den fornoldsmaessige
andel af viksomhedernes indre voerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis med tillceg eller
fradrag af ureadliserede koncerninterne avancer og tab og med tillceg eller fradrag af
resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

10
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Anvendt regnskabspraksis

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder med regnskabsmaessig nega-
tiv indre voerdi mdles til kr. 0, og et eventuelt tigodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i
det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. | det omfang modervirksomheden har en retlig el-
ler faktisk forpligtelse til at doekke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet, indregnes
det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder bindes
som reserve for nettoopskrivning efter den indre voerdis metode under egenkapitalen, i det om-
fang den regnskabsmaessige vcoerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra dattervirksomheder, der
forventes vedtaget inden godkendelsen af &rsrapporten for TRUEMARKETVALUE ApS, bindes ikke
p& opskrivningsreserven.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor under opgearel-
se af goodwill.

Veerdiforringelse af anleegsaktiver

Den regnskabsmcessige veerdi af immaterielle og materielle anloegsaktiver samt kapitalandele i
dafttervirksomheder og associerede virksomheder vurderes arligt for indikationer pé veerdiforring-
else, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer p& vcerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvcerdien, hvis denne
er lavere end den regnskabsmaessige voerdi.

Genindvindingsveerdi er den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapitalvcerdien
opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelse af aktivet el-
ler aktivgruppen og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter
endt brugstid.

Tilgodehavender
Tiigodehavender males til amortiseret kostpris.

Periodeafgreensningsposter
Periodeafgreensningsposter, indregnet under omscetningsaktiver, omfatter afholdte omkostning-
er vedrgrende efterfalgende regnskabsar.

Selskabsskat og udskudt skat

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

Skyldige og tilgodehavende sambeskafningsbidrag indregnes i balancen som 'Tilgodehavende
sambeskatningsbidrag' eller 'Skyldige sambeskatningsbidrag'.

11



TRUEMARKETVALUE ApS

Anvendt regnskabspraksis

Udskudt skat mdles efter den balanceorienterede goeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaoessig og skattemcessig voerdi af aktiver og forpligtelser opgjort pd grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevcerdien af fremfarselsberettiget skattemaoessigt under-
skud, mdles til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juri-
diske skatteenhed. Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver madles til nettorealisationsveerdi.

Gceeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser, som omfatter geeld fil leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden
gceld, madles til amortiseret kostpris, hvilket scedvanligvis svarer til nominel veerdi.

12
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Resultatopgerelse 1. maj 2019 - 30. april 2020

Note 2019/2020 2018/2019

kr. kr.

Bruttofortjeneste 3.830.764 2.959.115
Personaleomkostninger 1 -1.155.021 -1.621.901
Resultat fer finansielle poster 2.675.743 1.337.214
Finansielle indtcegter 2 24.336 0
Finansielle omkostninger -14.213 -16.376
Resultat fer skat 2.685.866 1.320.838
Skat af drefts resultat 3 -594.088 -301.855
Arets resultat 2.091.778 1.018.983
Foresldet udbytte 2.000.000 500.000
Overfart resultat 91.778 518.983

2.091.778 1.018.983

13



Balance pr. 30. april 2020

Aktiver

Tigodehavender fra salg og tienesteydelser
Tilgodehavender hos tilkknyttede virksomheder
Tigodehavender hos associerede virksomheder
Periodeafgreensningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omscetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

TRUEMARKETVALUE ApS

Note 30.4.2020 30.4.2019

kr. kr.

673.235 570.000

283.301 0

1.124.336 0

12.899 26.909

2.093.771 596.909

2.514.294 2.895.945

4.608.065 3.492.854

4.608.065 3.492.854

14
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Balance pr. 30. april 2020

Note 30.4.2020 30.4.2019
kr. kr.

Passiver

Virksomhedskapital 100.000 100.000
Overfert resultat 1.200.339 1.883.561
Foresldet udbytte for regnskabsdret 2.000.000 500.000
Egenkapital 4 3.300.33¢9 2.483.561
Ansvarlig I&dnekapital 0 100.000
Geeld fil tilknyttede virksomheder 0 699
Skyldigt sambeskatningsbidrag 594.088 0
Selskabsdeltagere og ledelse 61.800 0
Langfristede gceldsforpligtelser 5 655.888 100.699
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 57.585 88.758
Selskabsskat 284.000 303.511
Skyldigt sambeskatningsbidrag 19.511 0
Anden gceld 290.742 516.325
Kortfristede gceldsforpligtelser 651.838 908.594
Gceeldsforpligtelser i alt 1.307.726 1.009.293
Passiver i alt 4.608.065 3.492.854
Eventualforpligtelser 6

15



Noter

Personaleomkostninger

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskceftigede medarbejdere

Finansielle indtcegter

Renteindtcegter fra tiknyttede virksomheder

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Regulering af skat vedragrende tidligere dr

TRUEMARKETVALUE ApS

2019/2020 2018/2019
kr. kr.
1.002.702 1.418.224
45.500 2.000
6.272 7.324
100.547 194.353
1.155.021 1.621.901
3 3
24.336 0
24.336 0
594,088 303.511
0 -1.656
594.088 301.855
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Noter

4 Egenkapital

Foresldet ud-

Virksomheds- Overfort bytte for regn-

kapital resultat skabsdret | alt
Egenkapital 1. maj 2019 100.000 1.883.561 500.000 2.483.561
Betalt ordincert udbytte 0 0 -385.000 -385.000
Ordincert udbytte p& egne
aktier 0 115.000 -115.000 0
Kgb af egne kapitalandele 0 -890.000 0 -890.000
Arets resultat 0 91.778 2.000.000 2.091.778
Egenkapital 30. april 2020 100.000 1.200.339 2.000.000 3.300.339

Foresldet ud-
bytte for
Virksomheds- Overfort regnskabs-

kapital resultat Aret I alt
Egenkapital 1. maj 2018 100.000 1.364.578 250.000 1.714.578
Betalt ordincert udbytte 0 0 -250.000 -250.000
Arets resultat 0 518.983 500.000 1.018.983
Egenkapital 30. april 2019 100.000 1.883.561 500.000 2.483.561

Der har ikke vceret cendringer i virksomhedskapitalen i de seneste 5 Ar.

Virksomheden har erhvervet 23.000 af sine egne anparter, svarende til 23%. Disse anparter er
ikke annuleret og besiddes derfor som egne anparter. Selskabet kan séledes scelge disse
anparter pd et senere tidspunkt. Anparterne er erhvervet som led i vickksomhedens strategi.
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5 Langfristede gceldsforpligtelser

Geeld Geeld Afdrag Restgceld

1. maj 2019 30. april 2020 nceste &r efter 5 &r
Ansvarlig Idnekapitall 100.000 0 0 0

Geeld fil tilkknyttede

virksomheder 699 0 0 0
Selskabsdeltagere og ledelse 0 61.800 0 0
Skyldigt sambeskatningsbidrag 0 594.088 0 0
100.699 655.888 0 0

6 Eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med moderselskabet

G.Z.C. Holding IVS (Administrationsselskab) og hoefter begroenset og subsidicert med @vrige
sambeskattede selskaber for betaling af selskabsskat for indkomstdret 2014 og frem samt for
kildeskat p& udbytter, renter og royalties, som forfalder til betaling 1. juli 2012 eller senere.
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