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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Ledelsespåtegning

Direkt ionen har dags dato behandlet  og godkendt  årsrapporten for PF Holding, Aabenraa ApS for regn-
skabsåret  1. januar - 31. december 2018.

Årsrapporten af lægges i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Det  er min opfat telse, at  årsregnskabet  giver et  retvisende billede af  selskabets akt iver, passiver og
f inansielle stilling pr. 31. december 2018 samt  af  resultatet  af  selskabets akt iviteter for regnskabs-
året  1. januar - 31. december 2018.

Det  er endvidere min opfat telse, at  ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegørelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Årsrapporten indst illes t il generalforsamlingens godkendelse.

Frederiksberg, den 29. maj 2019
Direkt ion:

Per Fogtmann
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejeren i PF Holding, Aabenraa ApS

Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for PF Holding, Aabenraa ApS for regnskabsåret 1. januar - 31.
december 2018, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse og noter, herunder
anvendt  regnskabspraksis. Årsregnskabet  udarbejdes ef ter årsregnskabsloven.

Det  er vores opfat telse, at  årsregnskabet  giver et  retvisende billede af  selskabets akt iver, passiver og
f inansielle stilling pr. 31. december 2018 samt  af  resultatet  af  selskabets akt iviteter for regnskabs-
året  1. januar - 31. december 2018 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udført  vores revision i overensstemmelse med internat ionale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere
beskrevet  i revisionspåtegningens afsnit  "Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet" . Det  er
vores opfat telse, at  det  opnåede revisionsbevis er t ilstrækkeligt  og egnet  som grundlag for vores kon-
klusion.

Uafhængighed

Vi er uafhængige af  selskabet  i overensstemmelse med internat ionale et iske regler for revisorer
(IESBA's et iske regler) og de yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt  vores
øvrige et iske forpligtelser i henhold t il disse regler og krav.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret  for udarbejdelsen af et  årsregnskab, der giver et  retvisende billede i overens-
stemmelse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret  for den interne kontrol, som le-
delsen anser for nødvendig for at  udarbejde et  årsregnskab uden væsentlig fejlinformat ion, uanset  om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet  er ledelsen ansvarlig for at  vurdere selskabets evne t il at
fortsætte drif ten; at  oplyse om forhold vedrørende fortsat  drif t , hvor dette er relevant; samt  at  udar-
bejde årsregnskabet  på grundlag af  regnskabsprincippet  om fortsat  drif t , medmindre ledelsen enten
har t il hensigt  at  likvidere selskabet, indst ille drif ten eller ikke har andet  realist isk alternat iv end at
gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet

Vores mål er at  opnå høj grad af  sikkerhed for, om årsregnskabet  som helhed er uden væsentlig fejlin-
format ion, uanset  om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at  afgive en revisionspåtegning med en
konklusion. Høj grad af  sikkerhed er et  højt  niveau af sikkerhed, men er ikke en garant i for, at  en revi-
sion, der udføres i overensstemmelse med internat ionale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gældende i Danmark, alt id vil afdække væsentlig fejlinformat ion, når sådan f indes. Fejlin-
format ioner kan opstå som følge af  besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at  de enkeltvis eller samlet  har indf lydelse på de økonomiske beslut-
ninger, som regnskabsbrugerne træffer på grundlag af årsregnskabet.

Som led i en revision, der udføres i overensstemmelse med internat ionale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gældende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder profes-
sionel skepsis under revisionen. Herudover:

u Ident if icerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformat ion i årsregnskabet, uanset  om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reakt ion på
disse risici samt  opnår revisionsbevis, der er t ilstrækkeligt  og egnet  t il at  danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at  opdage væsentlig fejlinformat ion forårsaget  af  besvigelser
er højere end ved væsentlig fejlinformat ion forårsaget  af  fejl, idet  besvigelser kan omfatte sam-
mensværgelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller t ilsidesættelse af  intern
kontrol.
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Den uafhængige revisors revisionspåtegning

u Opnår vi forståelse af  den interne kontrol med relevans for revisionen for at  kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at  kunne udtrykke en
konklusion om effekt iviteten af  selskabets interne kontrol.

u Tager vi stilling t il, om den regnskabspraksis, som er anvendt  af  ledelsen, er passende, samt  om
de regnskabsmæssige skøn og t ilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

u Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af  årsregnskabet  på grundlag af  regnskabsprincippet
om fortsat  drif t  er passende, samt  om der på grundlag af  det  opnåede revisionsbevis er væsentlig
usikkerhed forbundet  med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne t il at  fortsætte drif ten. Hvis vi konkluderer, at  der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores
revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet  eller, hvis sådanne
oplysninger ikke er t ilstrækkelige, modif icere vores konklusion. Vores konklusion er baseret  på
det  revisionsbevis, der er opnået  f rem t il datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medføre, at  selskabet  ikke længere kan fortsætte drif ten.

u Tager vi stilling t il den samlede præsentat ion, struktur og indhold af  årsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt  om årsregnskabet  afspejler de underliggende transakt ioner og begiven-
heder på en sådan måde, at  der gives et  retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om bl.a. det  planlagte omfang og den t idsmæssige place-
ring af  revisionen samt  betydelige revisionsmæssige observat ioner, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi ident if icerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I t ilknytning t il vores revision af  årsregnskabet  er det  vores ansvar at  læse ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt  inkonsistent  med årsregnskabet  eller
vores viden opnået  ved revisionen eller på anden måde synes at  indeholde væsentlig fejlinformat ion.

Vores ansvar er derudover at  overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i
henhold t il årsregnskabsloven.

Baseret  på det  udførte arbejde er det  vores opfat telse, at  ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med årsregnskabet  og er udarbejdet  i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke
fundet  væsentlig fejlinformat ion i ledelsesberetningen.

Sønderborg, den 29. maj 2019
ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 30 70 02 28

Thorbjørn Bruhn
statsaut. revisor
mne23305
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Ledelsesberetning

Oplysninger om selskabet

Navn PF Holding, Aabenraa ApS
Adresse, postnr., by C. F. Richs Vej 44, 2000 Frederiksberg

CVR-nr. 27 51 28 79
Hjemstedskommune Frederiksberg
Regnskabsår 1. januar - 31. december

Direkt ion Per Fogtmann

Revision Ernst  & Young Godkendt  Revisionspartnerselskab
Nørre Havnegade 43, 6400 Sønderborg

Beretning

Virksomhedens væsentligste aktiviteter

Selskabets formål er at  besidde akt ier og foretage investeringer.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgørelse for 2018 udviser et  underskud på 12.501.804 kr. mod et  overskud
på 8.954.001 kr. sidste år, og virksomhedens balance pr. 31. december 2018 udviser en egenkapital
på 325.851.839 kr.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke ef ter balancedagen indtruf fet  begivenheder af  væsentlig betydning for virksomhedens
f inansielle st illing.

5

Pe
nn

eo
 d

ok
um

en
tn

øg
le

: K
SJ

BE
-T

0B
Y4

-S
CB

FY
-M

VB
PJ

-E
D

EC
V-

K5
8V

G



PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Resultatopgørelse

Note kr. 2018 2017

Andre eksterne omkostninger -162.787 -681.374

Bruttoresultat -162.787 -681.374
Indtægter af  kapitalandele i associerede virksomheder -14.236.500 6.931.609
Finansielle indtægter 3.728.944 3.332.002
Finansielle omkostninger -1.337.253 -57.820

Resultat før skat -12.007.596 9.524.417
Skat af årets resultat -494.208 -570.416

Årets resultat -12.501.804 8.954.001

Forslag til resultatdisponering
Foreslået  udbytte indregnet  under egenkapitalen 10.000.000 0
Ekstraordinært  udbytte udloddet  i regnskabsåret 0 12.000.000
Reserve for nettoopskrivning ef ter indre værdi -14.236.500 4.815.293
Overført  resultat -8.265.304 -7.861.292

-12.501.804 8.954.001
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note kr. 2018 2017

AKTIVER
Anlægsaktiver

2 Finansielle anlægsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder (indre værdi) 225.471.957 237.940.957
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 82.262.849 79.098.893
Andre værdipapirer og kapitalandele 1.192.150 1.192.150
Andre t ilgodehavender 1.840 854.879

308.928.796 319.086.879

Anlægsaktiver i alt
308.928.796 319.086.879

Omsætningsaktiver
Værdipapirer og kapitalandele
Andre værdipapirer og kapitalandele 13.359.750 7.623.678

13.359.750 7.623.678

Likvide beholdninger 3.742.871 10.467.978

Omsætningsaktiver i alt 17.102.621 18.091.656

AKTIVER I ALT 326.031.417 337.178.535
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Balance

Note kr. 2018 2017

PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital 1.251.400 1.251.400
Reserve for nettoopskrivning ef ter indre værdi 38.389.757 50.858.757
Overført  resultat 276.210.682 284.475.986
Foreslået  udbytte for regnskabsåret 10.000.000 0

Egenkapital i alt 325.851.839 336.586.143
Gældsforpligtelser
Kortfristede gældsforpligtelser
Skyldig selskabsskat 153.578 566.392
Anden gæld 26.000 26.000

179.578 592.392

Gældsforpligtelser i alt 179.578 592.392

PASSIVER I ALT 326.031.417 337.178.535

1 Anvendt  regnskabspraksis
3 Kontrakt lige forpligtelser og eventualposter m.v.
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Egenkapitalopgørelse

kr. Selskabskapital

Reserve for
nettoopskriv-

ning efter indre
værdi

Overført
resultat

Foreslået
udbytte for

regnskabsåret I alt

Egenkapital 1. januar 2018 1.251.400 50.858.757 284.475.986 0 336.586.143
Overført via resultatdisponering 0 -14.236.500 -8.265.304 10.000.000 -12.501.804
Andre værdireguleringer af

egenkapitalen 0 1.767.500 0 0 1.767.500

Egenkapital 31. december 2018 1.251.400 38.389.757 276.210.682 10.000.000 325.851.839
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for PF Holding, Aabenraa ApS for 2018 er af lagt  i overensstemmelse med årsregnskabs-
lovens bestemmelser for klasse B-virksomheder med t ilvalg af  visse bestemmelser for klasse C.

Årsregnskabet er af lagt ef ter samme regnskabspraksis som sidste år.

Præsentationsvaluta

Årsregnskabet er af lagt i danske kroner (kr.).

Valutaomregning

Transakt ioner i f remmed valuta omregnes ved første indregning t il t ransakt ionsdagens kurs. Valuta-
kursdif ferencer, der opstår mellem transakt ionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i
resultatopgørelsen som en f inansiel post.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i f remmed valuta omregnes t il balancedagens valu-
takurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen på t idspunktet  for t ilgodehavendets eller
gældsforpligtelsens opståen eller indregning i seneste årsregnskab indregnes i resultatopgørelsen
under f inansielle indtægter og omkostninger.

Resultatopgørelsen

Andre eksterne omkostninger

Eksterne omkostninger omfatter omkostninger t il administrat ion.

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrørende værdipapirer og transakt ioner i f remmed valuta samt  t illæg og godtgørelser under
ácontoskatteordningen m.v.

Skat

Årets skat, som består af  årets aktuelle skat  og forskydning i udskudt  skat, indregnes i
resultatopgørelsen med den del, der kan henføres t il årets resultat , og direkte i egenkapitalen med
den del, der kan henføres t il bevægelser direkte i egenkapitalen.
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder måles ved første indregning t il kostpris og ef terfølgende t il
den forholdsmæssige andel af  virksomhedernes indre værdi opgjort  ef ter modervirksomhedens regn-
skabspraksis med fradrag eller t illæg af resterende værdi af  posit iv eller negat iv goodwill opgjort  ef ter
overtagelsesmetoden. Associerede virksomheder med negat iv regnskabsmæssig indre værdi måles t il
0 kr., og et  eventuelt  t ilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens
andel af  den negat ive indre værdi, i det  omfang det  vurderes som uerholdeligt . Hvis den regnskabs-
mæssige negat ive indre værdi overst iger t ilgodehavender, indregnes det  resterende beløb under hen-
satte forpligtelser, i det  omfang modervirksomheden har en ret lig eller fakt isk forpligtelse t il at  dække
dattervirksomhedens underbalance. Nettoopskrivning af  kapitalandele i associerede virksomheder
overføres t il egenkapitalen t il reserve for nettoopskrivning ef ter indre værdis metode, i det  omfang
den regnskabsmæssige værdi overst iger anskaffelsesværdien.

Ved første indregning måles kapitalandele i associerede virksomheder t il kostpris, dvs. med t illæg af
transakt ionsomkostninger. Kostprisen allokeres i overensstemmelse med overtagelsesmetoden, jf .
anvendt  regnskabspraksis for virksomhedssammenslutninger.

Konstaterede merværdier og eventuel goodwill i forhold t il den underliggende virksomheds regnskabs-
mæssige indre værdi amort iseres i overensstemmelse med anvendt  regnskabspraksis for de akt iver og
forpligtelser, som de kan henføres t il. Negat iv goodwill indregnes i resultatopgørelsen.

Modtaget udbytte fradrages den regnskabsmæssige værdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder, der måles t il regnskabsmæssig indre værdi, er underlagt
krav om nedskrivningstest, hvis der foreligger indikat ioner på værdiforringelse.

Andre værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele, der består af  børsnoterede akt ier og obligat ioner, måles t il dagsværdi
(børskurs) på balancedagen. Kapitalandele, der ikke er optaget  t il handel på et  akt ivt  marked, måles t il
kostpris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles t il amort iseret  kostpris.

Virksomheden har som fortolkningsbidrag for nedskrivninger af  f inansielle t ilgodehavender valgt  IAS
39.

Der foretages nedskrivning t il imødegåelse af  tab, hvor der vurderes at  være indtruf fet  en objekt iv
indikat ion på, at  et  t ilgodehavende eller en portefølje af  t ilgodehavender er værdiforringet. Hvis der
foreligger en objekt iv indikat ion på, at  et  individuelt  t ilgodehavende er værdiforringet, foretages ned-
skrivning på individuelt  niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objekt iv indikat ion på værdiforringelse på individuelt
niveau, vurderes på porteføljeniveau for objekt iv indikat ion for værdiforringelse. Porteføljerne base-
res primært  på debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med virksomhedens risi-
kostyringspolit ik. De objekt ive indikatorer, som anvendes for porteføljer, er fastsat  baseret  på histo-
riske tabserfaringer.

Nedskrivninger opgøres som forskellen mellem den regnskabsmæssige værdi af  t ilgodehavender og
nut idsværdien af  de forventede pengestrømme, herunder realisat ionsværdi af  eventuelle modtagne
sikkerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effekt ive rente for det  enkelte t ilgodehaven-
de eller portefølje.
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele, der består af  børsnoterede akt ier og obligat ioner, måles t il dagsværdi
(børskurs) på balancedagen. Kapitalandele, der ikke er optaget  t il handel på et  akt ivt  marked, måles t il
kostpris.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger og kort f ristede værdipapirer, som uden hindring kan omsættes
t il likvide beholdninger, og hvorpå der kun er ubetydelige risici for værdiændringer.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre værdis metode

Reserve for nettoopskrivning ef ter den indre værdis metode omfatter nettoopskrivninger af  kapitalande-
le i dattervirksomheder og associerede virksomheder i forhold t il kostpris. Reserven kan elimineres ved
underskud, realisat ion af  kapitalandele eller ændring i regnskabsmæssige skøn. Reserven kan ikke ind-
regnes med et  negat ivt  beløb.

Foreslået udbytte

Foreslået  udbytte indregnes som en forpligtelse på t idspunktet  for vedtagelse på den ordinære gene-
ralforsamling (deklareringst idspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt  for året , vises som en sær-
skilt  post  under egenkapitalen.

Selskabsskat

Aktuelle skatteforpligtelser og t ilgodehavende aktuel skat  indregnes i balancen som beregnet  skat  af
årets skattepligt ige indkomst, reguleret  for skat  af  t idligere års skattepligt ige indkomster samt  betalte
acontoskat ter.

Udskudt  skat  måles ef ter den balanceorienterede gældsmetode af alle midlert idige forskelle mellem
regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af  akt iver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat  af  midlert idige forskelle vedrørende skattemæssigt  ikke-afskrivningsberett iget  goodwill og kon-
torejendomme samt  andre poster, hvor midlert idige forskelle bortset  f ra virksomhedsovertagelser er
opstået  på anskaffelsestidspunktet  uden at  have indvirkning på resultat  eller skattepligt ig indkomst. I
de t ilfælde, hvor opgørelse af  skatteværdien kan foretages ef ter forskellige beskatningsregler, måles
udskudt  skat  på grundlag af  den af ledelsen planlagte anvendelse af  akt ivet, henholdsvis afvikling af
forpligtelsen.

Udskudt  skat  måles på grundlag af  de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil være gældende, når den udskudte skat  forventes udløst  som aktuel skat. Udskudte skatteakt iver
indregnes med den værdi, som de forventes at  blive udnyttet  med, enten ved udligning i skat  af  f rem-
t idig indt jening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdikt ion.
Ændring i udskudt  skat  som følge af  ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen.

Gældsforpligtelser

Gældsforpligtelser måles t il nettorealisat ionsværdi.
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PF Holding, Aabenraa ApS

Årsrapport 2018

Årsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

2 Finansielle anlægsaktiver

kr.

Kapitalandele i
associerede

virksomheder
(indre værdi)

Tilgodehavende
r hos

associerede
virksomheder

Andre
værdipapirer og

kapitalandele
Andre

tilgodehavender I alt

Kostpris 1. januar 2018 187.082.200 79.098.893 1.192.150 854.879 268.228.122
Afgang i årets løb 0 0 0 -854.879 -854.879
Tilgang i årets løb 0 3.163.956 0 1.840 3.165.796

Kostpris 31. december 2018 187.082.200 82.262.849 1.192.150 1.840 270.539.039

Værdireguleringer 1. januar 2018 50.858.757 0 0 0 50.858.757
Andel af årets resultat -14.236.500 0 0 0 -14.236.500
Egenkapitalreguleringer hos

kapitalandele 1.767.500 0 0 0 1.767.500

Værdireguleringer
31. december 2018 38.389.757 0 0 0 38.389.757

Regnskabsmæssig værdi
31. december 2018 225.471.957 82.262.849 1.192.150 1.840 308.928.796

Navn Hjemsted Ejerandel
Egenkapital

kr.
Resultat

kr.

Associerede virksomheder

KOFF A/ S Aabenraa  %50,00 450.945.000 -28.473.000

3 Kontraktlige forpligtelser og eventualposter m.v.

Andre eventualforpligtelser

PF Holding, Aabenraa ApS har ydet  t ilsagn om investeringer i Merchant  Equity Large Cap VII A/ S og
Merchant  Equity Large Cap IX A/ S. Rest forpligtelsen pr. 31. december 2018 udgør 6.420 t .kr.
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