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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2018 for Carmo Holding ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 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.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for de forhold

beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til gengralforsamlingens godkendelse.

Espergarde, den}rf’maj 2019
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DEN UAFHAZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Carmo Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Carmo Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2018, der
omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter. 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 udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er nzermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der
er geldende | Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konkiusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
npdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften; at
oplyse om forhold vedrgrende 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 selskabet, indstille
driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgijt 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 geldende i Danmark,
altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser
eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samiet har
indflydelse pa de pkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundiag 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 professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

* |dentificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig 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 vares konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
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DEN UAFHZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 skgn 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 p& grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder elier forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gére opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at selskabet ikke lz2ngere

kan fortszette driften.

® Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, 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 blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaassige 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 &rsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstermmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vasentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

Helsinger, den 21. maj 2019
ann.He ision A/S - statsautoriseret revisionsfirma
CVR-nr, 30:1852 6

Peier Kallermann T

statsautoriseret revisor
MNE-nr.: mne8285
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LEDELSESBERETNING

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at eje og administrere kapitalandele i danske og udenlandske selskaber samt hermed efter
bestyrelsens skgn beslzgtet virksomhed.

Udviklingen i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat udviser et overskud pa 346.268 kr., hvilket ledelsen anser for tilfredsstillende. Egenkapitalen udger
21.097.359 kr. pr. 31. december 2018.

Betydningsfulde haendelser, som er indtruffet efter regnskabsirets afslutning
Der er fra balancedagen og frem til i dag i gvrigt ikke indtradt forhold, der forrykker vurderingen af
arsrapporten.
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ARSREGNSKAB
ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Carmo Holding ApS for 2018 er affagt | overensstemmelse med drsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af enkelte regler fra klasse C-virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til sidste ar. Sammenligningstallene udggr perioden 22.08. -
31.12.2017, i alt 4 méneder.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopggrelsen som finansiel post.

Tilgodehavender, gald og andre monetzre poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller gzldsforpligtelsens

opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopggrelsen under finansieile indtaegter og
omkostninger.

Langfristede aktiver, der er kgbt i fremmed valuta, males til kursen pa transaktionsdagen.

RESULTATOPG@RELSEN
Eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Indtaegter og omkostninger fra kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forhaldsmazssige andel af de enkelte dattervirksomheders og
associerede virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Skatteomkostninger

Arets skat, som bestar af drets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
bevaegelser direkte i egenkapitalen. Den andel af skatten, der indregnes i resultatopggrelsen, og som knytter sig
til rets ekstraordinzere resuitat, henfgres hertil, mens den resterende del henfgres til drets ordinzere resultat.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af CSI Holding Copenhagen ApS-
koncernens danske datterselskaber. Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de
indgar i kansolideringen i koncernregnskabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar af konsolideringen.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette til nedsattelse
af eget skattemaessigt overskud.

BALANCEN
Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males efter den indre vaerdis metode.

Ved fgrste indregning males kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder til kostpris, dvs.
med tillaeg af transaktionsomkostninger. Kostprisen allokeres i overensstemmelse med overtagelsesmetoden, jf.
nedenfar.
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ARSREGNSKAB
ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Kostprisen vardireguleres med resultatandele efter skat opgjort efter koncernens regnskabspraksis med fradrag
eller tillzeg af urealiserede koncerninterne avancer/tab.

Konstaterede mervaerdier og eventuel goodwill i forhold til den underliggende virksomheds regnskabsmaessige
indre veerdi amortiseres i overensstemmelse med anvendt regnskabspraksis for de aktiver og forpligtelser, som
de kan henfpres til. Negativ goodwill indregnes i resultatopggrelsen.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder, der males til regnskabsmaessig vaerdi, er
underlagt krav om nedskrivningstest, hvis der foreligger indikationer pa vardiforringelse.

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

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opggres som forskellen
mellem afhzendelsessummen og den regnskabsmaassige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke-
afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i
resultatopgerelsen under finansielle poster.

Ved kb af nye dattervirksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de
nytilkgbte virksomheders aktiver og forpligtelser méles til dagsvaerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der indregnes
en hensat forpligtelse til daekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede
virksomhed i forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelpb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdien af identificerbare aktiver og forpligtelser inkl.
hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder og afskrives over den vurderede gkonomiske brugstid, der fastleegges pa baggrund af ledelsens
erfaringer inden for de enkelte forretningsomréader, Afskrivningsperioden udggr 5 ar. Den regnskabsmaessige
vaerdi af goodwill vurderes Ipbende og nedskrives over resultatopggrelsen i de tilfelde, hvor den

regnskabsmaessige veerdi overstiger de forventede fremtidige nettoindtagter fra den virksomhed eller aktivitet,
som goodwill er knyttet til.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien reduceres
med nedskrivning til imgdegaelse af tab.

Vardipapirer og kapitalandele, indregnet som omsatningsaktiver
Verdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver males til dagsvaerdi {(bgrskurs) pa balancedagen.

Skyldig skat og udskudt skat

Der indregnes udskudt skat af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og skattemeessig veerdi af aktiver og
forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrarende ikke-skattemaessigt
afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse - bortset fra ved virksomhedsovertagelser - er

opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige
indkomst.
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ARSREGNSKAB
ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vare
g®ldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de tilfelde, hvor opgarelse af skattevaerdien
kan foretages efter alternative beskatningsregler, méles udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af
aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den
veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved
modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser praesenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere drs skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tillaeg og godtggrelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle poster.

Gazldsforpligtelser

Finansielle gaeldsforpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfolgende perioder miles de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris,
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, s3 forskellen mellem provenuet og
den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over 13neperioden.

1 finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle
leasingkontrakter.

Pvrige gaeldsforpligtelser méles til nettorealisationsvaerdi.
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ARSREGNSKAB
RESULTATOPG@RELSE FOR 2018

2018 2017

Note kr. kr.

Bruttotab -90.349 75.746
Indta=gter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 633.055 648.087
Finansielle indtaagter 17.610 0
Finansielle omkostninger 1 -299.718 -9.612
Ordinzert resultat for skat 260.598 714.221
Skat af drets resultat 2 85.670 -14.542
ARETS RESULTAT 346.268 699.679
Resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 633.055 648.087
Overfgrt resultat -286.787 51.592

346.268 699.679
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ARSREGNSKAB
BALANCE PR. 31. DECEMBER 2018
2018 2017

Note kr. kr.
AKTIVER
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 34.280.623 33.647.568
Finansielle anlzegsaktiver i alt 3 34,280.623 33.647.568
ANLEGSAKTIVER 1 ALT 34.280.623 33.647.568
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 1.750.646  1.655.393
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 31.919 31,919
Tilgodehavende skat 85.670 151.456
Andre tilgodehavender 69.577 61.412
Tilgodehavender i alt 1,937.812 1.904.180
Andre vardipapirer og kapitalandele 0 216.059
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 0 216.059
Likvide beholdninger 13.009 0
OMSATNINGSAKTIVER | ALT 1.950.821  2.120.239
AKTIVER | ALT 36.231.444 35.767.807
PASSIVER
Selskabskapital 57.420 57.420
Overkurs ved emission 19.769.702 19.769.702
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 1.505.432 872.377
Overfgrt resultat -235.195 51.592
EGENKAPITAL] ALT 21.097.359 20.751.091
Geeld til banker 0 140.110
Geldsforpligtelser til tilknyttede virksomheder 765.521 765.524
Geeldsforpligtelser til associerede virksomheder 2.133.707  2.091.870
Skyldig selskabsskat 14.542 14.542
Anden gald 12.220.315 12.004.670
Kortfristede ga!dsforpligtelser i alt 15.134.085 15.016.716
G/ELDSFORPLIGTELSER 1 ALT 15.134.085 15.016.716
PASSIVER | ALT 36.231.444 35.767.807
Naertstaende parter 4
Eventualforpligtelser 5

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 6



Carmo Holding ApS 11
ARSREGNSKAB
EGENKAPITALOPG@RELSE FOR 2018

2018 2017

kr. kr.

Selskabskapital:
Tilgang ved tilfgrsel 57.420 100.000
Afgang 0 -42.580
Ultimo i alt 57.420 57.420
Overkurs ved emission:
Tilgang ved tilfgrsel 19.769.702 33.682.798
Afgang 0 -13.913.096
Ultimo 19.769.702 19.769.702
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode:
Primo 872.377 0
Egenkapitalreguleringer 0 224.290
Tilgang 633.055 648.087
Ultimo 1.505.432 872.377
Overfgrt resultat:
Primo 51.592 0
Tilgang 0 51.592
Afgang -286.787 0
Ultimo i alt -235.195 51.592
Egenkapital i alt 21,097.359 20.751.091
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ARSREGNSKAB
NOTER

2018 2017

kr. kr.

1. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til associerede virksomheder 41.837 813
Renteomkostninger i gvrigt 243.364 8.799
Andre reguleringer af finansielle omkostninger 14,517 0
Finansielle omkostninger 299.718 9.612
2, Skat af arets resultat
Aktuel skat -85.670 14.542
Skat af arets resuitat -85.670 14.542
3. Finansielle anlagsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder:
Kostpris, primo 19.102.532 19,102,532
Kostpris, ultimo 19,102.532 19.102,532
Opskrivninger, primo 1.783.888 0
Egenkapitalreguleringer relateret til kapitalandele -169.708 224,290
Arets resultat vedrerende kapitalandele 3.537.295  1.559.598
Opskrivninger, ultimo 5.151.475 1.783.888
Af- og nedskrivninger, primo 12.761.148 13.672.659
Afskrivninger pa goodwill -2.734.532 -911.511
Af- og nedskrivninger, ultimo 10.026.616 12.761.148
Regnskabsmazessig veerdi, ultimo 34.280.623 33.647.568
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indeholder koncerngoodwill, hvor saldoen
pr. 31. december 2018 lyder pa 10.026.616 kr.
4. Nartstaende parter
Dattervirksomhed 1:
Virksomhedens CVR-nr.: 269873 69
Virksomhedens navn: Carmo A/S
Virksomhedens hjemsted: Espergaerde
Ejerandel 100,00% 100,00%
Egenkapital 14.178.437 11.176.127
Arets resultat 2.745.310 494,024
Dattervirksomhed 2:
Virksomhedens CVR-nr.: 1412 8298
Virksomhedens navn: Hofstétter & Ebbesen A/S
Virksomhedens hjemsted: Espergeerde
Ejerandel 100,00% 100,00%
Egenkapital : 5.135.373  4.970.777
Arets resultat 168.596 412.803
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ARSREGNSKAB
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4, N=rtstaende parter, fortsat
Dattervirksomhed 4:
Virksomhedens CVR-nr.: 33077793
Virksomhedens navn: Carmo Ejendomme ApS
Virksomhedens hjemsted: Espergarde
Ejerandel 100,00% 100,00%
Egenkapital 2.726.223  2.289.578
Arets resultat 363.353 487.959
Dattervirksomhed 4:
Virksomhedens navn: Carmo SARL
Virksomhedens hjemsted: Frankrig
Ejerandel 100,00% 100,00%
Egenkapital 2.209.973  1.949.930
Arets resultat 260.036 164.813

5. Eventualforpligtelser
Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst.

Der er den 22. december 2017 udstedt warrants, der giver ret til at tegne nye kapitalandele i selskabet. Selskabet
har tildelt to ngglemedarbejdere hver 3.190 Warrants. Hver Warrant giver ret (men ikke pligt) til at tegne en ny
kapitalandel i selskabet & nominelt 1 kr., til en tegningskurs pa 32.775,19 svarende til 327,7519 kr. for
kapitalandele i selskabet & nominelt 1 kr. Warrants kan udnyttes i perioden fra 1. maj 2023 til 31. juli 2023.

6. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Ingen.



