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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for HJM Holding A/S for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2016.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redegerelse for de
forhold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kolding, den 2. marts 2017
Direktion:

Bestyrelse:

T—/’ -
‘Karin Miller ans-Jiirgen Miiller Anna-Christina Millle
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning
Til kapitalejerne i HJM Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for HJM Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er na@rmere beskre-
vet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet". Vi er uafhangige
af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og
de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser 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 arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledel-
sen anser for nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregn-
skabet pd 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vasentlig fejlin-
formation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en
konklusion. Hej grad af sikkerhed er et hajt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revi-
sion, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformatio-
ner kan opsta som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vassentlige, hvis det med rimelig-
hed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regn-
skabsbrugerne traffer pa grundlag af drsregnskabet.

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 professio-
nel skepsis under revisionen. Herudover:

Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hejere end ved
vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pé grundlag af det opnaede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller for-
hold kan dog medfere, at selskabet ikke laengere kan fortsatte driften.

Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, 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 bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering
af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesheretningen.

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 laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores
viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens krav. Vi har ikke fun-
det vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kolding, den 2. marts 2017

ERNST & YOUNG
Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr.30700228

%
Claus E. Andreasen -

statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Beretning

Virksomhedens vasentligste aktiviteter

Selskabets hovedaktivitet omfatter forvaltning af noterede og unoterede vardipapirer og kapitalandele i
associerede virksomheder.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Virksomhedens resultatopgerelse for 2016 udviser et overskud p3 6.584.110 kr. mod 3.983.624 kr.
sidste ar, og virksomhedens balance pr. 31. december 2016 udviser en egenkapital pd 101.585.983 kr.
Resultatet anses for tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet begivenheder af vasentlig betydning for virksomhedens
finansielle stilling.

Forventet udvikling
Resultatet i 2017 vil fortsat vaere afhaengigt af udviklingen pa de finansielle og ejendomsmarkederne.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Resultatopgerelse
Note kr. 2016 2015
Bruttotab -61.850 -90.191
2 Personaleomkostninger 0 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle
an]agsaktiver -161.375 -161.375
Resultat for finansielle poster -223.225 -251.566
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 3.015.569 3.124.101
3 Finansielle indtaegter 4.881.184 3.225.441
4 Finansielle omkostninger -5.382 -1.768.405
Resultat for skat 7.668.146 4.329.571
S Skat af &rets resultat -1.084.036 -345.947
Arets resultat 6.584.110 3.983.624
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte indregnet under egenkapitalen 1.500.000 1.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdi 2.015.569 2.024.101
Overfort resuitat 3.068.541 959.523

6.584.110 3.983.624
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Arsrapport 2016
Arsregnskab 1. januar - 31. december
Balance
Note kr. 2016 2015
AKTIVER
Anlagsaktiver
Materielle anlsegsaktiver
Grunde og bygninger 907.382 960.757
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 207.000 315.000
1.114.382 1.275.757
Finansielle anlagsaktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder 19.570.382 17.554.813
Andre vardipapirer og kapitalandele 1.168.208 1.449.067
Andre tilgodehavender 2.250.000 2.277.504
22.988.590 21.281.384
Anlzgsaktiver i alt 24.102.972  22.557.141
Omseetningsaktiver
Tilgodehavender
Tilgodehavende selskabsskat 0 483.191
Andre tilgodehavender 38.207 21.730
Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse 808.993 900
Periodeafgransningsposter 738.823 393.220
1.586.023 899.041
Veerdipapirer og kapitalandele
Andre vardipapirer og kapitalandele 70.507.616 65.943.015
70.507.616 65.943.015
Likvide beholdninger 5.785.330 6.672.149
Omsatningsaktiver i alt 77.878.969 73.514.205
AKTIVER | ALT 101.981.941 96.071.346
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1 Anvendt regnskabspraksis
9 Sikkerhedsstillelser

Arsrapport 2016
Arsregnskab 1. januar - 31. december
Balance
Note kr. 2016 2015
PASSIVER
Egenkapital
Selskabskapital 500.000 500.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdi 7.580.064 5.564.495
Overfort resultat 92.005.919 88.937.378
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 1.500.000 1.000.000
Egenkapital i alt 101.585.983 96.001.873
Hensatte forpligtelser
Udskudt skat 11.292 29.007
Hensatte forpligtelser i alt 11.292 29.007
Gaeldsforpligtelser
Kortfristede gaidsforpligtelser
Skyldig selskabsskat 306.497 0
Anden gzld 78.169 40.466
384.666 40.466
Galdsforpligtelser i alt 384.666 40.466
PASSIVER | ALT 101.981.941 96.071.346
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Egenkapitalopgerelse
Reserve for
nettoopskrivnin Foresidet
q efter indre Overfort udbytte for
kr. Selskabskapital vaerdi resultat  regnskabsdret lalt
Egenkapital 1. januar 2016 500.000 5.564.495 88.937.378 1.000.000 96.001.873
Arets resultat 0 2.015.569 3.068.541 1.500.000 6.584.110
Udbytte 0 0 0 -1.000.000 -1.000.000
Egenkapital 31. december 2016 500.000 7.580.064 92.005.919 1.500.000 101.585.983

Aktiekapitalen har ikke aendret sig de seneste 5 ar.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for HJM Holding A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder med tilvalg af visse bestemmelser for klasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Resultatopggrelsen

Bruttotab

| resultatopgerelsen er nettoomsaetning, andring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling,
arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver, andre driftsindtaegter og eksterne
omkostninger med henvisning til arsregnskabslovens § 32 sammendraget til én regnskabspost benavnt
bruttotab.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger vedrerende virksomhedens primare aktivitet, der
er afholdt i &rets lgb.

Afskrivninger
Afskrivninger omfatter af- og nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver.

Bygninger 20 &r
Andre anlzg, driftsmateriel og inventar 53ar

Grunde afskrives ikke.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrerer regn-
skabsédret. Posterne omfatter renteindtzgter og -omkostninger, herunder realiserede og urealiserede
kursgevinster og -tab vedrerende andre vardipapirer og kapitalandele, transaktioner i fremmed valuta
samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteordningen m.v.

Skat

Skat af drets resultat omfatter aktuel skat af arets forventede skattepligtige indkomst og rets regule-
ring af udskudt skat. Arets skat indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til drets
resultat, og i egenkapitalen med den del, som kan henfgres til transaktioner indregnet i egenkapitalen.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Balancen

Materielle anlagsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostpri-
sen omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er klar til brug.

Fortjeneste eller tab opgeres som forskellen mellem salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og tab ved salg af materielle aktiver indreg-
nes i resultatopgerelsen under henholdsvis andre driftsindtaegter og andre driftsomkostninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder males ved forste indregning til kostpris og efterfelgende til
den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre vardi opgjort efter modervirksomhedens regn-
skabspraksis med fradrag eller tilleeg af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter
overtagelsesmetoden. Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vardi méles til 0
kr., og et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel
af den negative indre vardi, i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Hvis den regnskabsmaessige ne-
gative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beleb under hensatte forpligtel-
ser, i det omfang modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke associerede virk-
somheders underbalance. Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overferes un-
der egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode, i det omfang den regn-
skabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvardien.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i drsregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solg-
te eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstielsestidspunktet.

Ved kob af nye associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte virk-
somheders aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der indregnes en
hensat forpligtelse til dekning af omkostninger ved besluttede omstruktureringer i den erhvervede virk-
somhed i forbindelse med kebet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Andre vardipapirer og kapitalandele
Verdipapirer og kapitalandele under anlagsaktiver males til kostpris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris.

Der foretages nedskrivning til imedegaelse af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indi-
kation p4, at et tilgodehavende eller en portefglje af tilgodehavender er vaerdiforringet. Hvis der forelig-
ger en objektiv indikation p4, at et individuelt tilgodehavende er veerdiforringet, foretages nedskrivning
pa individuelt niveau.

Tilgodehavender, hvor der ikke foreligger en objektiv indikation pa vaerdiforringelse pa individuelt
niveau, vurderes pa portefeljeniveau for objektiv indikation for veaerdiforringelse. Portefgljerne baseres
primaert pa debitorernes hjemsted og kreditvurdering i overensstemmelse med virksomhedens risikosty-
ringspolitik. De objektive indikatorer, som anvendes for portefeljer, er fastsat baseret pa historiske tabs-
erfaringer.
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Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter
Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Nedskrivninger opgeres som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi af tilgodehavender og
nutidsvaerdien af de forventede pengestrsmme, herunder realisationsvaerdi af eventuelle modtagne sik-
kerhedsstillelser. Som diskonteringssats anvendes den effektive rente for det enkelte tilgodehavende
eller portefolje.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter forudbetalte omkostninger vedrerende
efterfalgende regnskabsar.

Vardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele under omsaetningsaktiver males til dagsvaerdi. Dagsvardien opgeres til
kursveerdien pa balancedagen, safremt vaerdipapirerne er bersnoterede, og en vardi beregnet ved
hjeelp af almindeligt anerkendte vaerdiansattelsesprincipper, sdfremt vaerdipapirerne ikke er
bersnoterede.

Egenkapital

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vardis metode

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode omfatter nettoopskrivning af kapitalandele i
associerede virksomheder i forhold til kostpris. Reserven kan elimineres ved underskud, realisation af kapi-
talandele eller &ndring i regnskabsmaessige skon. Reserven kan ikke indregnes med et negativt belgb.

Fores/3et udbytte

Foreslet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa den ordinare general-
forsamling (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for dret, vises som en sarskilt
post under egenkapitalen.

Selskabsskat

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

Hensattelse til udskudt skat beregnes efter den balanceorienterede galdsmetode af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemassige vaerdier af aktiver og forpligtelser.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere galdende, ndr den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Udskudte skatteaktiver ind-
regnes med den vaerdi, som de forventes at blive udnyttet med, enten ved udligning i skat af fremtidig
indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme jurisdiktion. £ndring i
udskudt skat som felge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Galdsforpligtelser
Ovrige galdsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.

12
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Arsregnskab 1. januar - 31. december
Noter
kr. 2016 2015
Personaleomkostninger
Selskabet har ingen ansatte udover direktionen.
Finansielle indtagter
Valutakursgevinst 55.043 163.550
Andre finansielle indtagter 4.826.141 3.061.891
4.881.184 3.225.441
Finansielle omkostninger
Valutakurstab 5.382 15.475
Andre finansielle omkostninger 0 1.752.930
5.382 1.768.405
Skat af drets resultat
Beregnet skat af drets skattepligtige indkomst 1.024.012 299.818
Arets regulering af udskudt skat -17.715 -14.003
Regulering af skat vedrgrende tidligere &r 77.739 60.132
1.084.036 345.947
Materielle anlagsaktiver
Andre anizeg,
Grunde og driftsmateriel og
kr. bygninger inventar | alt
Kostpris 1. januar 2016 1.067.507 540.000 1.607.507
Kostpris 31. december 2016 1.067.507 540.000 1.607.507
Af- og nedskrivninger
1. januar 2016 106.750 225.000 331.750
Arets afskrivninger 53.375 108.000 161.375
Af- og nedskrivninger
31. december 2016 160.125 333.000 493.125
R re 907.382 207.000 1.114.382

13



Arsregnskab 1. januar - 31. december

Noter

Finansielle anlaegsaktiver

kr.

Kostpris 1. januar 2016
Afgang i drets Igb
Tilgang i drets leb
Afgang i drets lgb

Kostpris 31. december 2016

Verdireguleringer

1. januar 2016
Udloddet udbytte
Andel af drets resultat
Arets opskrivninger

Veardireqguleringer
31. december 2016

Regnskabsmaessig veerdi
31. december 2016

HJM Holding A/S

Arsrapport 2016
Kapitalandele i Andre
associerede  vardipapirer og Andre
virksomheder kapitalandele tilgodehavender | alt
11.990.318 1.449.067 2.277.504 15.716.889
0 -1.025.386 0 -1.025.386
0 661.503 0 661.503
0 0 -27.504 -27.504
11.990.318 1.085.184 2.250.000 15.325.502
5.564.495 0 0 5.564.495
-1.000.000 0 0 -1.000.000
3.015.569 0 0 3.015.569
o 83.024 0 83.024
7.580.064 83.024 o 7.663.088
19.570.382 1.168.208 2.250.000 22.988.590

Kapitalandele i associerede virksomheder er indregnet og mélt pd grundlag af de seneste arsrapporter
for 2015/16 (30. juni 2016) for disse selskaber.

kr.

Associerede virksomheder

Danish Retail Stores A/S
Danish Retail Stores Il A/S

Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse

kr.

Direktion

Hjemsted Ejerandel Egenkapital Resultat

Kolding 33,33% 45.768.040 6.135.193

Kolding 33,33% 12.943.107 2.911.514

Sikkerheds- Tilbagebetaling

Tilgodehavender Rentefod stillelser af 183n i dret

808.993 0,00 % 0 0
808.993 0

Selskabet har ultimo 2016 solgt en aktiepost til hovedaktionaren og belebet er indfriet primo 2017.

Sikkerhedsstillelser

Selskabet kautionerer for 3. mands gzeld, som udger driftskredit med maksimum pé 17.060.000 kr. pr.
31.12.2016. Til sikkerhed for kautionerne er stillet bankkonto med vaerdi pr 31. december pa ca. 178

tkr. samt depot med vaerdipapirer med veerdi pr. 31. december 2016 pa ca. 19.000 tkr.
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