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AP Holdco ApS CVR nr. 39 18 92 59

Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for perioden 22, december 2017 — 31. december 2018 for
AP Holdco ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig og efter vor opfattelse giver arsregnskabet et retvisende
billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af selskabets

aktiviteter for regnskabsaret 22. december 2017 - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redegearelse for de forhold, beretningen omhand-

ler.
Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 30. maj 2019

Direktion: .
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Bent Lindorf Andreasen



AP Holdco ApS CVR nr. 39 18 92 59

Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren | AP Holdco ApS

Konklusion
Vi har revideret arsregnskabet for AP Holdco ApS for regnskabsaret 22. december 2017 - 31. december 2018,
der omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. 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 22. december 2017 -

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 geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspa-
tegningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i overensstem-
melse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende
i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores @vrige etiske forpligteiser i henhold til disse regler og krav. Det er vores

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

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 ned-
vendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig 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 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 seiskabet, indstille

driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.
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Den uafhzengige revisors revisionspategning
(fortsat)

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mél 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 hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfares i overensstem-
melse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil
afdeekke vaesentlig fejlinformation, nér sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller
fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har

indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfares 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 revi-

sionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i &rsregnskabet, uanset om denne skyldes
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. Risikoen for ikke
at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladeiser,
vildledning eller tilsidesasttelse 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 omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om
effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

s Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fort-
sat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed
forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortszette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare
opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne 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 medfare, at selskabet
ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteoplys-
ningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
(fortsat)

Vi kommunikerer med den sverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmaessige 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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden opnaet

ved revisionen eller pa 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 udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med ars-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig

fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, . juni 2019

statsautoriseret revisor
MNE-nr, 32071



AP Holdco ApS CVR nr. 39 18 92 59

Selskabsnavn:
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Bent Lindorf Andreasen

Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Gamle Ege S.A., 33,30% Luxembourg



AP Holdco ApS CVR nr. 39 18 92 59

Ledelsesberetning

Aktiviteter

Selskabet er et holdingselskab, hvis formal er at investere i underliggende selskaber.

Udviklingen i regnskabsaret
Arsrapporten er sluttet med et regnskabsmaessigt overskud pa t/’kr. 108.994.

Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke efter balancedagen indtruffet betydningsfulde haendelser, som vurderes at have vaesentlig indflydelse

pa bedemmelse af arsrapporten.

Den forventede udvikling

Der forventes et tilfredsstillende resultat i det kommende ar.

Nogletal

Nagletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og Nagle-
tal 2015".

De i hoved- og nggletalsoversigten anferte negletal er beregnet saledes:

Bruttomargin Bruttofortjeneste x 100
Nettoomsaetning

Overskudsgrad Driftsresultat x 100
Nettoomsaetning

Afkastningsgrad Driftsresultat x 100
Gns. Operative aktiver

Operative aktiver Operative aktiver er aktiver i alt fratrukket
likvide beholdninger, andre rentebaerende
aktiver (inkl. Aktier) samt kapitalandele
i associerede virksomheder.
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Ledelsesberetning for 01.01. — 31.12.2018
(fortsat)

Nagletal (fortsat)

Egenkapitalandel Egenkapital, ultimo x 100
Passiver i alt, ultimo

Egenkapitalforrentning Resultat til analyseformal x 100
Gns. Egenkapital

Likviditetsgrad Omseetningsaktiver x 100
Kortfristet geeld
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Hoved- og nagletal

Tkr. 2018
Hovedtal

Nettoomsaetning 0
Bruttofortjeneste 0
Resultat af ordinaert primaer drift -316
Resultat af finansielle poster 109.310
Resultat far skat 108.994
Arets resultat 108.994
Anleegsaktiver 425.119
Omsaetningsaktiver 157
Aktiver i alt 425.276
Anpartskapital 50
Egenkapital 175.494
Hensatte forpligtelser 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 249478
Kortfristede gaeldsforpligtelser 304
Passiveri alt 425.276
Pengestrem fra driften 51.199
Pengestram til investering, netto -666.279
Heraf til investering i finansielle anlaegsaktikver -666.279
Pengestram fra finansiering 615.151
Pengestrom i alt 71
[Nogletal

Overskudsgrad 0,00
Afkastningsgrad 0,00
Bruttomargin 0,00
Likviditetsgrad 51,64
Egenkapitalandel (soliditet) 41,27
Egenkapitalforrentning 62,11
Gennemsnitligt antal ansatte 0
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for AP Holdco ApS for perioden 22. december 2017 — 31. december 2018 er aflagt i overensstem-

melse med arsregnskabslovens bestemmelser for mellemstor klasse C-virksomhed.

Selskabets farste regnskabsar, omfatter perioden 22. december 2017 — 31. december 2018.

Anvendt regnskabspraksis er falgende:

Generelt om indregning og maling
| resultatopgarelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes vaerdireguleringer af finan-
sielle aktiver og forpligtelser. | resultatopggrelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder afskrivninger,

nedskrivninger og hensatte forpligtelser.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige @konomiske fordele vil tilflyde selskabet, og akti-

vets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige @konomiske fordele vil fraga selskabet, og

forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som

beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes konstant effektiv
rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag samt

tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten aflaeg-

ges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem

transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for til-
godehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkostnin-

ger.

Anleegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

9
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Anvendt regnskabspraksis
(fortsat)

Resultatopgerelse
Andre driftsindtagter og driftsomkostninger

Andre driftsindteegter og driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virk-

somhedens hovedaktivitet, herunder fortjeneste og tab ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lenninger og evrige Ignrelaterede omkostninger med fradrag af Ignrefusioner

fra det offentlige.

Indteegter af kapitalandele
Indteegter af kapitalandele | associerede virksomheder indteegtsfares i resultatopgerelsen med den forholdsmaes-
sige andel af de associerede virksomheders resultat under posten "Resultat af kapitalandele i associerede virk-

somheder”.

Finansielle poster
Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og renteomkostninger. Finansielle indtaegter og

omkostninger indregnes med de belgb, der vedr@rer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle selskabsskat og andring i udskudt skat, indregnes i resultatopgarelsen med
den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder veerdianseettes efter den indre vaerdis metode. Dette indebaerer, at
kapitalandelene optages i balancen til den forholdsmaessige andel af indre veerdi og selskabets andel af resulta-

terne medtages i resultatopgarelsen.
Nettoopskrivningen af kapitalandelen i associerede virksomheder opfgres under egenkapital "Reserve for netto-

opskrivning efter den indre vaerdis metode” i det omfang opskrivhingen overstiger udbytte modtaget fra virksom-
heden.

10
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Anvendt regnskabspraksis
(fortsat)

Kapitalandele i associerede virksomheder (fortsat)

Safremt associerede virksomheder har en negativ vaerdi optages den til kr. 0, mens tilgodehavende hos den
associerede virksomhed nedskrives med selskabets andel af den negative vaerdi. Safremt selskabets andel af
den negative veerdi overstiger tilgodehavenderne, opferes de/det resterende belgb under hensaettelser.
Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i arsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller

afviklede virksomheder indregnes frem til afstdelsestidspunktet.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse af associerede virksomheder opgeres som forskellen mellem afstaelses-
summen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inklusive resterende koncerngood-
will samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste og tab indregnes i resultatopgarelsen under

finansielle poster.

Ved kab af nye associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de ny tilkabte virksomhe-
ders aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en hensat forpligtelse
til deekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i de erhvervede virksomheder i forbindelse med

kobet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsvaerdi af identificerbare overtagne aktiver og forpligtel-
ser, inklusive hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under associeret virksomheder og afskrives over
den vurderede gkonomiske brugstid, der fastlasgges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte
forretningsomrader. Afskrivningsperioden udger maksimalt 20 ar og er leengst for strategisk erhvervede virksom-
heder med en staerk markedsposition og lang indtjeningsprofil. Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill vurde-
res lgbende og nedskrives over resultatopgerelsen i de tilfeelde, hvor den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
de forventede fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til. Negative

forskelsbelab (badwill) indteegtsfares i anskaffelsessaret.
Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Der nedskrives til net-

torealisationsveerdien med henblik pa at i mgde forventet tab.

Likvide beholdninger

Likvider omfatter likvide beholdninger.

11
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Anvendt regnskabspraksis
(fortsat)

Egenkapital — udbytte
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foreslaet udbytter indreg-

nes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetiigodehavender og —forpligtelser indregnes i balancen med det belgb, der kan beregnes pa grund-
lag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter. Skattetiigodehavender og —forpligtelser preesenteres modregnet i det omfang, der er legal

modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver

og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere

gaeldende, nar den udskudte skat forventes udigst som aktuel skat.
Geldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser, som omfatter gzeld til leveranderer samt anden geeld, males til amortiseret kostpris, hvilket seed-

vanligvis svarer til nominel vaerdi.

12
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Resultatopgerelse 22. december 2017 - 31. december 2018

22.12.2017 -
31.12.2018
Note
2 Personaleomkostninger 0
Administrationsomkostninger -315.520
Resultat af primaer drift -315.520
1 Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 124.463.325
Andre finansielle indteegter 3.965
3 Finansielle omkostninger -156.157.500
Resultat for skat 108.994.270
Skat af arets resultat 0
Arets resultat 108.994.270
Forslag til resultatdisponering:
Foresléet udbytte 0
Overfort til overfart resultat 108.994.270

108.994.270

13
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Balance pr. 31. december 2018

Note  Aktiver 2018

Anlaegsaktiver

Finansielle anlaegsaktiver
4 Kapitalandele i associerede virksomheder 425.118.573

Anlagsaktiver i alt 425.118.573

Omsaetningsaktiver

Tilgodehavender

Andre tilgodehavender 86.160

86.160
Likvide beholdninger 71.245
Omsaetningsaktiver i alt 157.405

Aktiver i alt 425.275.978

14
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Balance pr. 31. december 2018

Note Passiver 2018
Egenkapital
5 Selskabskapital 50.001
6 Overfart resultat 175.444.076
Egenkapital i alt 175.494.077

Galdsforpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser

7 Anden geeld 249.477.500
249.477.500

Kortfristede galdsforpligtelser

Anden gaeld 304.401
Kortfristede galdsforpligtelser i alt 304.401
Gaeldsforpligtelser i alt 249.781.901

Passiveri alt 425.275.978

8 Neertstaende parter

15
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Egenkapital 22. december 2018
Kapitalforhojelse 28. december 2018
Valutakurs regulering

Resultatandel

Egenkapitalopgerelse
Virksomheds- Overfert
kapital resultat | alt
kr. kr. kr.
50.000 0 50.000
1 66.399.999 66.400.000
0 49.807 49.807

0 108.994.270 108.994.270

50.001 175.444.076 175.494.077

16
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Pengestremsopggrelse

Driftsaktiviteter

Resultat far skat

Resultat associerede virksomheder
Kapitalindskud

Andring i driftskapital:
Tilgodehavender

Anden geeld

Pengestramme fra driftsaktivitet

Investeringsaktiviteter
Investering i finansielle anleegsaktiver

Pengestremme fra investeringsaktiviteter

Finansieringsaktiviteter
Stigning i langfristet gasld
Modtaget udbytte

Andring i likviditet
Likviditet primo
Andring 2018

Likviditet ultimo

17

2018

108.994.270
-124.463.325
66.450.000

-86.160
304.401

51.199.186

-666.279.401

-666.279.401

249.477.500
365.673.960

615.151.460

71.245

71.245
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Noter

1. Resultat af kapitalandele i associerede virksomhed

Andel af
Andel af egen-
ejerandel Resultat kapital
City Apartment A/S 32,63% 69.731.665 424.693.932
Gamle Ege S.A., Luxembourg 33,30% -54.997.572 424 641

14.734.093 425.118.573

Preesenterers som:
Kapitalandele i associerede virksomheder 425.118.573
425.118.573

2. Personaleomkostninger

Der har i regnskabsperioden ikke vaeret beskaeftiget nogen.

22.12.2017 -
3. Finansielle omkostninger 31.12.2018
Andre finansielle omkostninger 15.157.500

15.157.500
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4. Kapitalandele i associerede virksomheder

Anskaffelsessum primo
Tilgang /afgang

Samlet anskaffelsessum ultimo

Op- og nedskrivninger
Samlede nedskrivninger primo
Andel af arets resultat

Andel af badwill

Valutakurs regulering

Udbytte

Samlede nedskrivninger ultimo

Bogfart veerdi pr. 31.12.2018

5. Selskabskapital

Der har vaeret falgende beveegelser pa
anpartskapitalen:

Stiftelse, 22. december 2017
Kapitalforhajelse 28. december 2017

6. Overfort resultat

Saldo primo
Overkurs ved kapitalforhajelse
Valutakurs regulering

Overfart fra resultatopgerelsen

Noter
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2018
0

666.279.401
666.279.401

0
14.734.093
109.729.232
49.807

-365.673.960
-241.160.828

425.118.573

50.001

50.000

50.001

0

66.399.999
49.807

108.994.270
175.444.076
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Noter

7. Langfristede galdsforpligtelser
Af den langfristede geeld forfalder t/kr.249.478 efter mere end 5 ar.

8. Neertstaende parter

Selskabets naertstdende parter omfatter feigende:
Bestemmende indflydelse:

Anders Petersen, Lissabon, Portugal

@vrige nartstaende parter:

Bent Andreasen, Fredensborg

Transaktioner med nzertstaende parter:

Transaktioner med naertstdende parter er foregéet pd markedsmaessige vilkar.
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