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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret
01.01.2018 - 31.12.2018 for MAKAB A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2018 - 31.12.2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beret-
ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Syddjurs, den 29.05.2019

Direktion

Jennifer Christine Pedersen

Bestyrelse

Barnaby Stig Swann Christopher Bjgrn Pedersen Jennifer Christine Pedersen
Pedersen



MAKAB A/S 3

Den uafhangige revisors erklaring om udvidet
gennemgang

Til kapitalejerne i MAKAB A/S

Konklusion

Vi har udfgrt udvidet gennemgang af arsregnskabet for MAKAB A/S for regnskabsaret 01.01.2018 -
31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Baseret pd det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktivi-
teter for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores udvidede gennemgang i overensstemmelse med Erhvervsstyrelsens erkleeringsstan-
dard for sm& virksomheder og FSR - danske revisorers standard om udvidet gennemgang af arsregnska-
ber, der udarbejdes efter &rsregnskabsloven. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i afsnittet “Revisors ansvar for den udvidede gennemgang 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 geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i
henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede bevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et &rsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med érsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen
anser for ngdvendig for at udarbejde et drsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde
drsregnskabet 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 den udvidede gennemgang af arsregnskabet

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet. Dette kraever, at vi planleegger og udfgrer
handlinger med henblik pa at opnd begraenset sikkerhed for vores konklusion om arsregnskabet og der-
udover udfgrer specifikt kraevede supplerende handlinger med henblik pa at opnd yderligere sikkerhed
for vores konklusion.

En udvidet gennemgang omfatter handlinger, der primaert bestar af forespgrgsler til ledelsen og, hvor
det er hensigtsmaessigt, andre i virksomheden, analytiske handlinger og de specifikt kraevede supple-
rende handlinger samt vurdering af det opndede bevis.

Omfanget af handlinger, der udfgres ved en udvidet gennemgang, er mindre end ved en revision, og vi
udtrykker derfor ingen revisionskonklusion om arsregnskabet.
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Den uafhangige revisors erklaring om udvidet
gennemgang

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores udvidede gennemgang af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
drsregnskabet eller vores viden opndet ved den udvidede gennemgang eller pd anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Overtradelse af selskabslovgivningens bestemmelser
Vi skal henlede opmaerksomheden p3, at selskabet i strid med selskabsloven §210, stk. 1, har ydet 1&n
til aktionaer, hvorved ledelsen kan ifalde ansvar. Lanet er i regnskabsaret tilbagebetalt.

Esbjerg, den 29.05.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Erik Helmuth Pedersen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel10168
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet bestar i direkte eller indirekte at drive investeringsvirksomhed, herunder eje kapi-
talandele i (datter)-selskaber, samt al anden virksomhed, som efter bestyrelsens skgn er beslagtet
hermed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
MAKAB A/S har i regnskabsaret 2018 ikke indfriet de i beretningen for 2017 stillede forventninger.

Arets resultat blev et underskud pd 5.002 t.kr., hvilket ledelsen betragter som utilfredsstillende.
Ledelsen forventer i 2019 et positivt resultat.
Begivenheder efter balancedagen

Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrddt forhold, som forrykker vurderingen af
drsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2018

2018 2017
Note kr. kr.
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme (100.000) (257.455)
Andre driftsindtaegter 273.106 275.160
Andre eksterne omkostninger (418.637) (307.965)
Bruttoresultat (245.531) (290.260)
Personaleomkostninger 1 (105.037) (107.203)
Andre driftsomkostninger (94.685) (260.806)
Driftsresultat (445.253) (658.269)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder (474.907) (758.066)
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder 335.002 204.966
Andre finansielle indtaegter 2 3.640.297 14.988.059
Andre finansielle omkostninger 3 (9.879.717) (1.136.290)
Resultat fgr skat (6.824.578) 12.640.400
Skat af arets resultat 4 1.822.161 (3.845.042)
Arets resultat (5.002.417) 8.795.358
Forslag til resultatdisponering
Ordinaert udbytte for regnskabsaret 0 2.250.000
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode (544.120) (635.166)
Overfgrt resultat (4.458.297) 7.180.524
(5.002.417) 8.795.358
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Balance pr. 31.12.2018

Investeringsejendomme

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Finansielle anlaagsaktiver

Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Udskudt skat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavender hos virksomhedsdeltagere og ledelse
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger
Omsaetningsaktiver

Aktiver

2018 2017

Note kr. kr.
8.300.000 8.400.000

5 8.300.000 8.400.000
6.549.308 20.836.096
1.266.803 1.120.201

160.440 347.349

6 7.976.551 22.303.646
16.276.551 30.703.646
200.000 0

7 440.000 0
598.085 677.276

2.931.015 0

0 5.000

0 10.663

4.169.100 692.939
107.841.946 116.695.517
107.841.946 116.695.517
9.295.886 2.505.254
121.306.932 119.893.710
137.583.483 150.597.356
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Balance pr. 31.12.2018

Virksomhedskapital
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis

metode

Overfgrt overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse
Skyldig selskabsskat

Anden gzeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

Passiver

2018 2017

Note kr. kr.
8 500.000 500.000
0 544,120

133.853.582 139.798.931

0 2.250.000

134.353.582 143.093.051

7 1.131.000
0 1.131.000

3.012.693 7.324

0 6.196.766

217.208 169.215

3.229.901 6.373.305
3.229.901 6.373.305
137.583.483 150.597.356
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Egenkapitalopgorelse for 2018

Egenkapital primo

Udbetalt ordinzert udbytte
Udbetalt ekstraordinzert udbytte
@vrige egenkapitalposteringer
Skat af egenkapitalbevaegelser
Arets resultat

Egenkapital ultimo

Egenkapital primo

Udbetalt ordinzert udbytte
Udbetalt ekstraordinzert udbytte
@vrige egenkapitalposteringer
Skat af egenkapitalbevaegelser
Arets resultat

Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-
opskrivning Overfort
Virksom- efter indre overskud eller
hedskapital vaerdis metode underskud
kr. kr. kr.
500.000 544.120 139.798.931
0 0 0
0 0 (1.500.000)
0 0 16.600
0 0 (3.652)
0 (544.120) (4.458.297)
500.000 0 133.853.582
Forslag til
udbytte for
regnskabs-
aret Ialt
kr. kr.
2.250.000 143.093.051
(2.250.000) (2.250.000)
0 (1.500.000)
0 16.600
0 (3.652)
0 (5.002.417)
0 134.353.582
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Noter
2018 2017
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 99.699 102.775
Andre personaleomkostninger 5.338 4.428
105.037 107.203
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 1 1
2018 2017
kr. kr.
2. Andre finansielle indtaegter
Renteindtzegter i gvrigt 1.755.398 1.913.735
Dagsveardireguleringer 30.981 10.999.592
@vrige finansielle indtaegter 1.853.918 2.074.732
3.640.297 14.988.059
2018 2017
kr. kr.
3. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 27.618 234.491
Valutakursreguleringer 13.313 32.501
Dagsveerdireguleringer 9.474.713 609.077
@vrige finansielle omkostninger 364.073 260.221
9.879.717 1.136.290
2018 2017
kr. kr.
4. Skat af arets resultat
Aktuel skat (3.652) 3.902.042
Andring af udskudt skat (1.571.000) (57.000)
Regulering vedrgrende tidligere r (247.509) 0
(1.822.161) 3.845.042
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Noter
Investe-
rings-
ejendomme
kr.
5. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 3.257.455
Kostpris ultimo 3.257.455
Opskrivninger primo 5.142.545
Tilbagefgrsel af opskrivninger (100.000)
Opskrivninger ultimo 5.042.545
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 8.300.000
Kapital- Kapital- Andre
andele i andele i veerdi-
tilknyttede associerede papirer og
virk- virk- kapital-
somheder somheder andele
kr. kr. kr.
6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 21.012.178 400.000 9.384.846
Afgange 0 0 (217.890)
Kostpris ultimo 21.012.178 400.000 9.166.956
Nedskrivninger primo (176.082) 720.201 (9.037.497)
Egenkapitalreguleringer 0 16.600 0
Andel af rets resultat (474.907) 335.002 0
Udbytte (13.811.881) (205.000) 0
Tilbagefgrsel af nedskrivninger 0 0 30.981
Nedskrivninger ultimo (14.462.870) 866.803 (9.006.516)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 6.549.308 1.266.803 160.440
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter:
K/S Gertraudenstrasse/Fischerinsel Berlin K/S 55,3
Gertraudensstrasse/Fischerinsel Berlin ApS 55,3
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Noter

Kapitalandele i associerede virksomheder omfatter:
Jysk Geoteknik Holding A/S

7. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver
Fremfgrbare skattemaessige underskud

8. Virksomhedskapital
Ordinzere aktier
Ordinzere aktier

Ejer-

Rets- andel

Hjemsted form %
Esbjerg A/S 33,3
2018 2017

kr. kr.

1.110.000 1.131.000

(1.550.000) 0

(440.000) 1.131.000

Palydende Nominel

vaerdi vaerdi

Antal kr. kr.
2 200000 400.000
100000 100.000

3 500.000
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B

med tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab
Med henvisning til rsregnskabslovens § 110 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, ndr det som folge 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 falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan méales palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
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.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, geeldsforpligtelser 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 anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der
er kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopggrelsen

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsvaerdi pa balancedagen.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.
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Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv.

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

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundazer karakter set i forhold til virksomhedens ho-
vedaktivitet.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta samt
godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, gzeld
og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af &rets aktuelle skat og aendring 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.

Balancen

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved fgrste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt
direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfglgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
vurderes at ville kunne szlges for pd balancedagen til en uafhaengig kegber. Dagsvaerdien opggres ved an-
vendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de forventede pengestramme fra
de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede nettoindtjening for det kommende &r
tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der afspejler markedets aktuelle afkastkrav
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for tilsvarende ejendomme. Veaerdien reguleres for forhold, som ikke afspejles i normalindtjeningen, eksem-
pelvis faktisk tomgang, stgrre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

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

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeaessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede,
forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede 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 pagzeldende associerede virk-
somheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfgre tab, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle
forpligtelserne.

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

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele
Andre veerdipapirer og kapitalandele indregnet under anlaegsaktiver males til dagsveerdi pa balancedagen.

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

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
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 ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

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

Andre veaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipa-
pirer, der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pd balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.



