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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt drsrapporten for regnskabsaret 01.01.2016
- 31.12.2016 for Adax Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Roskilde, den 03.05.2017

Direktion
Eugen Silfen
Bestyrelse

Finn Hasselriis Eugen Silfen Helle Rgrbaek Silfen
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Adax Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Adax Holding ApS for regnskabsaret 01.01.2016 -
31.12.2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og
koncernens pengestrémme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstemmelse med &arsregn-
skabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt 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
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen 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 gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er rele-
vant, samt at udarbejde koncernregnskabet og 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 koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet 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 udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
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 pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

. Opnar vi forstdelse 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 koncernens og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. 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.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet 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
drsregnskabsloven.

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

Kgbenhavn, den 03.05.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Keld Juel Danielsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning
2016 2015 2014 2013 2012
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Bruttofortjeneste 26.692 26.767 25.064 22.689 22.567
Driftsresultat 13.684 13.876 12.366 10.815 10.655
Resultat af finansielle
poster (205) (700) (839) (873) (419)
Arets resultat 10.008 10.309 8.633 7.209 7.991
Samlede aktiver 87.603 83.505 62.385 52.762 46.440
Investeringer i materielle 819 264 1.108 827 13.481
anlaegsaktiver
Egenkapital ekskl.
minoriteter 70.827 66.317 45.356 38.076 31.235
Nggletal
Egenkapitalens forrentning
(%) 14,6 18,5 20,7 20,8 25,6
Soliditetsgrad (%) 80,9 79,4 72,7 72,2 67,3

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal Beregningsformel

Arets resultat x 100

Egenkapitalens forrentning (%) Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100

Samlede aktiver

Nggletal udtrykker

Virksomhedens forrentning af den kapital,
som ejerne har investeret i virksomheden.

Virksomhedens finansielle styrke.
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Adax Holding ApS’ hovedaktivitet er at eje aktier i tilknyttede virksomheder.

Adax blev etableret i 1982 med en vision om at designe og producere moderigtig tasker og punge af hgj
kvalitet til et bredt segment af modebevidste kvinder og maend pa det nordiske marked, siden hen er
produktsortimentet udvidet til ogsa at indeholde moderigtige baelter, handsker og pc-covers.

Geografisk deekkes europaeiske markeder som Tyskland, Schweiz, Polen, Sverige, Finland, Belgien, Holland
og Norge, og i dag er hundredvis af mennesker beskzeftiget i forskellige lande, med salg og levering af
Adax-produkter.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Resultatet af koncernens aktiviteter i regnskabsaret udviser et overskud pd 10.008 t.kr. mod et overskud
pd 10.309 t.kr. i 2015. Resultatet anses for tilfredsstillende og over forventningerne.

Forventet udvikling
Ledelsen forventer nedgang i omsaetningsniveauet for datterselskaberne i 2017 og der forventes derfor et

lavere resultat i forhold til de foregdende regnskabsar.

Saerlige risici
Der er ingen seerlige risici for koncernen, udover almene kendte for branhcen.

Koncernforhold

Adax NewCo. 1 ApS Adax NewCo. 2 ApS Adax Holding ApS

25% 30%

100%

Adax A/S 45% Ejendomsselskabet Adax ApS

Adax N AS
Sl Filial i Sverige

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.



Adax Holding ApS

Koncernens resultatopggrelse for 2016

2016 2015

Note kr. t.kr.

Bruttofortjeneste 26.691.847 26.767
Personaleomkostninger 1 (12.388.195) (12.366)
Af- og nedskrivninger 2 (619.786) (525)

Driftsresultat 13.683.866 13.876

Andre finansielle indtaegter 3 714.885 138
Andre finansielle omkostninger 4 (919.483) (838)

Resultat for skat 13.479.268 13.176
Skat af drets resultat 5 (3.470.976) (2.867)

Arets resultat 6 10.008.292 10.309
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

2016 2015

Note kr. t.kr.

Grunde og bygninger 11.597.189 11.898
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 1.328.647 829
Materielle anlaegsaktiver 7 12.925.836 12.727
Andre veerdipapirer og kapitalandele 15.134.293 4.837
Andre tilgodehavender 7.977.204 11.487
Finansielle anlaegsaktiver 8 23.111.497 16.324
Anlaegsaktiver 36.037.333 29.051
Fremstillede varer og handelsvarer 24.153.445 23.448
Forudbetalinger for varer 2.823.220 6.191
Varebeholdninger 26.976.665 29.639
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 14.108.348 14.125
Udskudt skat 9 42.817 45
Andre tilgodehavender 372.319 468
Periodeafgransningsposter 29.399 22
Tilgodehavender 14.552.883 14.660
Likvide beholdninger 10.035.905 10.155
Omsaetningsaktiver 51.565.453 54.454

Aktiver 87.602.786 83.505
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Koncernens balance pr. 31.12.2016
2016 2015

Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 125.000 125
Overfgrt overskud eller underskud 66.590.753 62.805
Forslag til udbytte for regnskabsaret 2.000.000 2.000
Ege_nkap_ital tilhgrende moderselskabets 68.715.753 64.930
kapitalejere
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 2,111.731 1.387
Egenkapital 70.827.484 66.317
Udskudt skat 9 1.324.137 969
Hensatte forpligtelser 1.324.137 969
Geeld til realkreditinstitutter 5.813.678 6.186
Langfristede gaeldsforpligtelser 10 5.813.678 6.186
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 10 372.039 369
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2.300.095 3.445
Skyldig selskabsskat 1.850.123 1.529
Anden geeld 11 5.115.230 4.690
Kortfristede gaeldsforpligtelser 9.637.487 10.033
Gaeldsforpligtelser 15.451.165 16.219
Passiver 87.602.786 83.505
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 13

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 14
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016
Overfort Forslag til Egenkapital
overskud udbytte for tilhgrende
Virksomheds- eller regnskabs- minoritets-
kapital underskud aret interesser
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 125.000 62.804.771 2.000.000 1.386.828
Udbetalt ordinaert udbytte 0 0 (2.000.000) (3.500.000)
Valutakursreguleringer 0 1.297 0 1.296
Arets resultat 0 3.784.685 2.000.000 4.223.607
Egenkapital ultimo 125.000 66.590.753 2.000.000 2.111.731
Ialt
kr.
Egenkapital primo 66.316.599
Udbetalt ordinzert udbytte (5.500.000)
Valutakursreguleringer 2.593
Arets resultat 10.008.292
Egenkapital ultimo 70.827.484

3.500 t.kr. udlodning fra Adax A/S til minoriteter, hvoraf 3.375 t.kr. er anvendt til nedbringelse af forlods

udbytteret.
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016
2016 2015

Note kr. t.kr.
Driftsresultat 13.683.866 13.877
Af- og nedskrivninger 619.786 525
/Endringer i arbejdskapital 12 1.733.169 (7.181)
Pengestremme vedrgrende primaer drift 16.036.821 7.221
Modtagne finansielle indtaegter 714.885 138
Betalte finansielle omkostninger (919.483) (838)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (2.835.485) (1.413)
Pengestremme vedrgrende drift 12.996.738 5.108
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (818.618) (264)
Salg af materielle anlaagsaktiver 0 179
Kgb af finansielle anlaagsaktiver (9.993.627) (5.017)
Pengestromme vedrgrende investeringer (10.812.245) (5.102)
Afdrag pa 1&n mv. (368.532) (364)
Udbetalt udbytte (2.000.000) (700)
Valutakursreguleringer 64.587 (80)
Pengestreamme vedrgrende finansiering (2.303.945) (1.144)
FAEndring i likvider (119.452) (1.138)
Likvider primo 10.155.357 11.293
Likvider ultimo 10.035.905 10.155
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Koncernens noter
2016 2015
kr. t.kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 10.931.005 10.931
Pensioner 816.309 787
Andre omkostninger til social sikring 450.240 489
Andre personaleomkostninger 190.641 159
12.388.195 12.366
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 21 20
2016 2015
kr. t.kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 619.786 756
Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver 0 (231)
619.786 525
2016 2015
kr. t.kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt 201.527 36
Valutakursreguleringer 209.976 102
Dagsveerdireguleringer 303.382 0
714.885 138
2016 2015
kr. t.kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 128.761 145
Dagsveerdireguleringer 0 184
@vrige finansielle omkostninger 790.722 509
919.483 838
2016 2015
kr. t.kr.
5. Skat af arets resultat
Aktuel skat 2.930.491 2.748
Andring af udskudt skat 355.568 302
Regulering vedrgrende tidligere &r 184.917 (114)
Effekt af @&ndrede skattesatser 0 (69)
3.470.976 2.867
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Koncernens noter

6. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

Minoritetsinteressers andel af resultatet

7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Nedskrivninger primo
Dagsvaerdireguleringer

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

2016 2015
kr. t.kr.
2.000.000 2.000
3.784.685 8.129
4.223.607 180
10.008.292 10.309
Andre
anlaeg,
drifts-
Grunde og materiel og
bygninger inventar
kr. kr.
12.900.400 3.388.844
0 818.618
12.900.400 4.207.462
(1.002.470) (2.559.770)
(300.741) (319.045)
(1.303.211) (2.878.815)
11.597.189 1.328.647
Andre
veaerdi-
papirer og Andre
kapital- tilgode-
andele havender
kr. kr.
5.020.834 11.186.881
9.993.627 165.323
0 (3.375.000)
15.014.461 7.977.204
(183.550)
303.382 0
119.832
15.134.293 7.977.204

I andre tilgodehavender indgar forlods udbytteret med 7.872.395 kr. vedrgrende salg af kapitalandele.
Tilgodehavende forrentes med 2% og nedskrives med de modtagne udbytter.
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Koncernens noter

9. Udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver
Geeldsforpligtelser

Beveaegelser i aret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Ultimo

10. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter

11. Anden gzeid
Moms og afgifter

Skyldig lgn, A-skat, sociale bidrag m.m.

Andre skyldige omkostninger

12. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger
/ndring i tilgodehavender
Andring i leverandgrgaeld mv.

2016 2015
kr. t.kr.
102.080 51
1.183.221 877
(3.981) (4)
1.281.320 924
924.049
357.271
1.281.320
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder méaneder 12 méneder Restgaeld
2016 2015 2016 efter 5 &r
kr. t.kr. kr. kr.
372.039 369 5.813.678 4.281.111
372.039 369 5.813.678 4.281.111
2016 2015
kr. t.kr.
1.857.685 1.924
1.106.478 1.140
2.151.067 1.626
5.115.230 4.690
2016 2015
kr. t.kr.
2.661.573 (6.150)
105.160 (578)
(1.033.564) (453)
1.733.169 (7.181)
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2016 2015

kr. t.kr.

13. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand 177.558 343.100
frem til udigb
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tilknyttede 1.430.934 1.403

virksomheder frem til udigb

14. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 11.597.189 kr.

Til sikkerhed for bankgzeld er deponeret skadelgsbrev (virksomhedspant) p& nom. 6.000 t.kr. Virksomheds-
pant omfatter simple fordringer, varelager og goodwill mv. Den bogfgrte vaerdi udggr 40.279 t.kr.

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og gvrige tilknyttede virksomheder

Datterselskab har kautioneret for tilknyttede virksomheders geeld til Nordea. Kautionen er maksimeret til
hhv. 80 t.NOK og 300 t.NOK. Bankgealden i tilknyttede virksomheder udggr 318 t.NOK.
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2016 2015

Note kr. t.kr.
Bruttotab (162.502) (24)
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 4.937.724 20.309
Andre finansielle indtaegter 1.157.906 387
Andre finansielle omkostninger 2 (9.606) (255)
Resultat for skat 5.923.522 20.417
Skat af drets resultat 3 (138.837) (28)
Arets resultat 4 5.784.685 20.389
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016 2015

kr. t.kr.
12.279.114 13.846
9.446.875 13.299
15.110.974 4.814
7.872.395 11.082
44.709.358 43.041
44.709.358 43.041
23.986.800 21.995
250.000 250
2.560.220 1.548
26.797.020 23.793
50.457 45
26.847.477 23.838
71.556.835 66.879
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2016 2015
Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 125.000 125
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 991.613 2.558
Overfgrt overskud eller underskud 65.599.139 60.247
Forslag til udbytte for regnskabsaret 2.000.000 2.000
Egenkapital 68.715.752 64.930
Skyldig selskabsskat 1.935.682 844
Skyldige sambeskatningsbidrag 1.375 0
Anden gaeld 88.848 85
Periodeafgransningsposter 6 815.178 1.020
Kortfristede gaeldsforpligtelser 2.841.083 1.949
Geaeldsforpligtelser 2.841.083 1.949
Passiver 71.556.835 66.879

Eventualforpligtelser
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for

netto-

opskrivning Overfort Forslag til

efter indre overskud udbytte for

Virksomheds- veaerdis eller regnskabs-

kapital metode underskud aret

kr. kr. kr. kr.

Egenkapital primo 125.000 2.557.793 60.246.978 2.000.000
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (2.000.000)
Valutakursreguleringer 0 0 1.296 0
Arets resultat 0 (1.566.180) 5.350.865 2.000.000
Egenkapital ultimo 125.000 991.613 65.599.139 2.000.000
Ialt

kr.

Egenkapital primo 64.929.771
Udbetalt ordinzert udbytte (2.000.000)
Valutakursreguleringer 1.296
Arets resultat 5.784.685
Egenkapital ultimo 68.715.752
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Modervirksomhedens noter

1. Andre finansielle indtzaegter

Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindtaegter i gvrigt

Dagsvaerdireguleringer

2. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt
Dagsvaerdireguleringer

@vrige finansielle omkostninger

3. Skat af arets resultat
Aktuel skat

4. Forslag til resultatdisponering

Ordinzaert udbytte for regnskabsaret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode

Overfgrt resultat

2016 2015

kr. t.kr.

689.285 385
165.239 2
303.382 0
1.157.906 387
2016 2015

kr. t.kr.

8.806 10

0 184

800 61

9.606 255
2016 2015

kr. t.kr.
138.837 28
138.837 28
2016 2015

kr. t.kr.
2.000.000 2.000
(1.566.180) 2.558
5.350.865 15.831
5.784.685 20.389
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Kapital- Tilgode-
andele i havender hos Andre veerdi-
tilknyttede tilknyttede papirer og Andre
virk- virk- kapital- tilgode-
somheder somheder andele havender
kr. kr. kr. kr.
5. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 11.287.500 13.298.588 4.997.515 11.082.156
Tilgange 0 198.287 9.993.627 165.239
Afgange 0 (4.050.000) 0 (3.375.000)
Kostpris ultimo 11.287.500 9.446.875 14.991.142 7.872.395
Opskrivninger primo 2.557.794 0 0 0
Valutakursreguleringer 1.296 0 0 0
Andel af 3rets resultat 4,732.524 0 0 0
Udbytte (6.300.000) 0 0 0
Opskrivninger ultimo 991.614 0 0 0
Nedskrivninger primo 0 (183.550)
Dagsvaerdireguleringer 303.382
Nedskrivninger ultimo 0 119.832
Regnskabsmzssig vardi 12.279.114 9.446.875 15.110.974 7.872.395

ultimo

I andre tilgodehavender og tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder indgdr forlods udbytteret med
17.319.270 kr. vedrgrende salg af kapitalandele. Tilgodehavende forrentes med 2% og nedskrives med de
modtagne udbytter.

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat

Hjemsted form % kr. kr.
Kapitalandele i
associerede
virksomheder
omfatter:
Adax A/S Roskilde A/S 45,0 19.736.036 8.795.475
Ejendomsselskabet .
Adax ApS Roskilde ApS 100,0 3.147.174 574.812
ﬁggx NewCo. 2 Roskilde ApS 16,7 1.504.335 1.272.829

6. Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter omfatter del af periodiseret avance.
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Modervirksomhedens noter

7. Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hzefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskat-
tede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa
renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

8. Naertstidende parter med bestemmende indflydelse

Naertstdende parter med bestemmende indflydelse, som ejer aktiemajoriteten i selskabet og har dermed
bestemmende indflydelse pa dette:

Eugen Silfen, Klosterengen 15, 4000 Roskilde.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for C (mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved fgrste indregning méles aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
og deres andel dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post under koncernens
egenkapital.
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Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet. Der henseettes alene til
daekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden. Hvis der ikke kan skgnnes en palidelig brugs-
tid fastseettes denne til 10 ar. Brugstiden revurderes arligt. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill), der
modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pdgaeldende virksomheder, indregnes i balancen som en
saerskilt periodeafgraensningspost og indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at den ugunstige udvikling
realiseres.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiverne pd henholdsvis
afhaendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Salg af kapitalandele mod vederlag ved tildeling af forlods udbytter indregnes som salg, og den forlods
udbytteret optages som tilgodehavende. Tilgodehavendet nedskrives i takt med at selskabet medtager de
forlods udbyttebetalinger.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster. Materielle og immaterielle anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvsteendige enheder, omreg-
nes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra
transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes
som tilhgrende den selvstaendige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer,
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opstdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balance-
dagens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens
valutakurser, indregnes direkte p& egenkapitalen.

Resultatopggrelse

Bruttofortjeneste eller -tab

Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning, sendring i lagre af faerdigvarer, andre driftsindtaegter,
omkostninger til r@varer og hjeelpematerialer og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter
i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet, herunder lejeindtzegter.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for saedvanlige lagernedskriv-
ninger.

Omkostninger til rdvarer og hjaelpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af ravarer og hjselpemateri-
aler efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de pageaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger, der er medgaet til drift af virksomhedens ejendomsporte-
fglje i regnskabsaret, herunder reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter og el, vand
og varme, der ikke er opkraevet direkte hos lejerne.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.
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Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver bestdr af regnskabsarets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder bestar af renteindtaegter mv. fra tilgodehavender
hos tilknyttede virksomheder.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta samt godtggrelser under acontoskatte-
ordningen mv.

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder bestar af renteomkostninger mv. fra geeld til tilknyt-
tede virksomheder.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger, andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumule-
rede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke p& grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 50 ar
Tekniske installationer 10 &r
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 2-5ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene méles til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer, der males til dagsveerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen, og unoterede kapitalandele, der males til kostpris. Unoterede kapitalandele ned-
skrives til eventuel lavere nettorealisationsvaerdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne

er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.
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Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte
Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd generalforsamlingen. Det fo-
resldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males p& tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over Idneperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Pengestremsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved drets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1&n, indgdelse af finansielle lea-

singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og med fradrag af kortfristet bankgaeld.



