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Ledelsespategning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2016 for Dahelu Invest A ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter min opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for 2016.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hellerup, den 31. maj 2017

Direktion

Hanne Holck Dal
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Dahelu Invest A ApS

Afkrzeftende konklusion

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet som fglge af betydeligheden af de forhold, der er beskrevet i afsnit-
tet "Grundlag for afkraftende konklusion”, ikke giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Dahelu Invest A ApS for regnskabséret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter resultatopgorelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestramsopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for afkraeftende konklusion

Selskabet har finansielt tilgodehavende pa DKK 41 mio. hos et udenlandsk selskab, som er indregnet i
regnskabsposten "Andre verdipapirer" under selskabets aktiver. Det udenlandske selskab er steerkt
athangige af den globale udvikling inden for rederibranchen og har ikke veeret i stand til at afvikle
tilgodehavendet eller betale renter herpé i 2016, ligesom der ikke foreligger reviderede regnskaber eller
andet bekreftende materiale, der kan dokumentere det udenlandske selskabs evne til at forrente og afvikle
det finansielle tilgodehavende inden for en overskuelig fremtid.

Vi er der ikke i stand til at udtale os om vardianseettelsen af tilgodehavendet p4 DKK 41 mio., som udger
mere end 100% af nettoaktiverne for Dehalu Invest A ApS.

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af selskabet 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 forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores afkreftende konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pa anden méade synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

_
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Som det fremgér af afsnittet "Grundlag for afkraeftende konklusion”, er vores konklusion om &rsregnskabet
modificeret som folge af vaerdiansattelsen af det omtalte tilgodehavende pd DKK 41 mio. Vi har konklude-
ret, at ledelsesberetningen af samme arsag indeholder vasentlig fejlinformation i relation til de belgb og
andre elementer, der er pavirket af veerdiansettelsen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med &rsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigel-
ser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette driften;
at oplyse om forhold vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde regnskabet 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 gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning med en konklusion.
Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udferes i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som
folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de
enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om

effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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Den uafhangige revisors revisionspategning

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere
opmerksom péa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sidanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til
datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder noteoplysnin-
gerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan
made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 31. maj 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Poul Madsen
statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Dahelu Invest A ApS
Eggersvej 40
2900 Hellerup

CVR-nr.: 28 29 80 72

Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Regnskabsar: 12. regnskabsar
Hjemstedskommune: Gentofte

Direktion Hanne Holck Dal

Revision PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44

2900 Hellerup

Pengeinstitut Danske Bank
Holmens Kanal 2-12
1092 Kgbenhavn K
-
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Dahelu Invest A ApS for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets vasenligste aktivitet i regnskabsaret har vaeret investeringsvirksomhed

Udvikling i dret

Resultatet for 2016 udviser et underskud pd DKK 436.778 mod et underskud i 2015 p4 DKK 181.648.

Udviklingen skyldes hovedsageligt veesentligt foreget nedskrivning af tilgodehavender kombineret med et
ekstraordinzert stort resultat af kapitalandele.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

For 2017 forventes et forveerret resultat hovedsageligt grundet lavere resultat af kapitalandele.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Bruttotab
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfort resultat

pwe

Note 2016 2015
DKK DKK
-22.300 -22.000
4.708.845 2.055.379
1.136.311 1.108.650
1 -6.266.272 -3.323.677
-443.416 -181.648
2 0 0
-443.416 -181.648
2016 2015
DKK DKK
1.263.724 0
-1.707.140 -181.648
-443.416 -181.648




Balance 31. december

Note 2016 2015
DKK DKK

Aktiver
Kapitalandele i associerede virksomheder 3 35.746.954 33.022.467
Andre veaerdipapirer og kapitalandele 4 40.500.000 44.343.847
Finansielle anleegsaktiver 76.246.954 77.366.314
Anlagsaktiver 76.246.954 77.366.314
Likvide beholdninger 54 304
Omsatningsaktiver 54 304
Aktiver 76.247.008 77.366.618
Passiver
Selskabskapital 50.000.000 50.000.000
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 1.379.367 0
Overfort resultat -15.092.757 -13.385.616
Egenkapital 36.286.610 36.614.384
Anden gaeld 39.960.398 40.752.234
Kortfristede gaeldsforpligtelser 39.960.398 40.752.234
Gezldsforpligtelser 39.960.398 40.752.234
Passiver 76.247.008 77.366.618
Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser 6
Anvendt regnskabspraksis 7
5
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Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. januar

Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi primo

Regulering af sikringsinstrumenter til
dagsveerdi ultimo

Skat af arets regulering af
sikringsinstrumenter

Arets resultat

Egenkapital 31. december

pwe

Reserve for net-
toopskrivning

efter den indre Overfart
Selskabskapital veerdis metode resultat | alt
DKK DKK DKK DKK
50.000.000 0 -13.385.617 36.614.383
0 1.341.662 0 1.341.662
0 -1.193.402 0 -1.193.402
0 -32.617 0 -32.617
0 1.263.724 -1.707.140 -443.416
50.000.000 1.379.367 -15.092.757 36.286.610




Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Arets resultat
Reguleringer

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra driftsaktivitet

Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v.
Modtaget udbytte

Pengestreamme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld i gvrigt
Optagelse af geeld i gvrigt

Pengestremme fra finansieringsaktivitet
Andring i likvider
Likvider 1. januar

Likvider 31. december

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger

Likvider 31. december
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Note 2016 2015
DKK DKK

-443.416 -181.648

5 421.116 159.648

-22.300 -22.000

0 1.108.650

-1.286.114 -3.323.677

-1.308.414 -2.237.027

1 0

2.100.000 0

2.100.001 0

-791.837 -31.696

0 2.163.159

-791.837 2.131.463

-250 -105.564

304 105.868

54 304

54 304

54 304

10



Noter til arsregnskabet
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Finansielle omkostninger

Renteomkostninger associerede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

der fordeler sig saledes:
Skat af arets resultat
Skat af egenkapitalbevaegelser

2016 2015
DKK DKK
1.286.114 2.213.260
4.980.158 1.110.417
6.266.272 3.323.677
0 0
32.617 0
32.617 0
0 0
32.617 0
32.617 0
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Noter til arsregnskabet
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2016 2015

DKK DKK
Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris 1. januar 34.367.586 34.367.586
Tilgang i arets lgb 0 0
Afgang i arets lgb 0 0
Kostpris 31. december 34.367.586 34.367.586
Veerdireguleringer 1. januar -1.345.119 -3.973.842
Arets resultat 4.708.844 2.055.379
Modtagne udbytter -2.100.000 0
Andre reguleringer 115.643 573.344
Veerdireguleringer 31. december 1.379.368 -1.345.119
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 35.746.954 33.022.467
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:

Stemme- og

Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital  Arets resultat
AJS Lund Dal Invest  Aalborg 1.500.000 28%  127.667.700 16.817.302

@vrige finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Nedskrivninger 1. januar
Arets nedskrivninger

Nedskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Andre veaerdipa-
pirer og kapital-
andele
DKK

45.452.443
1.136.311

46.588.754

1.108.596

4.980.158

6.088.754

40.500.000

12



Noter til arsregnskabet
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Pengestromsopgorelse - reguleringer

Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder

Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser
Pant og sikkerhedsstillelse
Falgende aktiver er stillet til sikkerhed for bankforbindelser:

Kapitalandele i associeret virksomhed til en regnskabsmaessig veerdi af

Tilgodehavende hos udenlandsk selskab inden for rederibranchen

2016 2015

DKK DKK
-1.136.311 -1.108.650
6.266.272 3.3238.677
-4.708.845 -2.055.379
421.116 159.648
35.746.954 33.022.467
40.500.000 44.343.847

Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet en tilbagetraedelseserklzering over for bankgeaeld for 3. mand.

13



Noter til arsregnskabet

7 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Dahelu Invest A ApS for 2016 er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabslovens
bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af enkelte regler i klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.

Generelt om indregning og maling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vardiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er atholdt for at opna &rets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets vaerdi kan méles pélideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende méles aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgares som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
afleegges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post.

Realiserede og urealiserede valutakursreguleringer er medtaget i resultatopgerelsen under finansielle
poster.
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Noter til arsregnskabet

7 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Regnskabsmaessig sikring

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af dagsverdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sam-
men med de andringer i dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse, som kan henferes
til den risiko, der er afdakket.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne for
sikring af forventede fremtidige transaktioner, indregnes pa egenkapitalen under overfert resultat for sa
vidt angér den effektive del af sikringen. Den ineffektive del indregnes i resultatopgerelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i et aktiv eller en forpligtelse, overfares det belgb, som er udskudt under egenkapitalen,
fra egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den
sikrede transaktion i en indteegt eller en omkostning, overfores det belgb, som er udskudt under
egenkapitalen, fra egenkapitalen til resultatopgarelsen i den periode, hvor den sikrede transaktion
indregnes. Belgbet indregnes i samme post som den sikrede transaktion.

Andring i dagsvardien af finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sik-
ring af nettoinvesteringer i selvsteendige udenlandske dattervirksomheder eller associerede virksomheder,
indregnes direkte i egenkapitalen for sa vidt angar den effektive del af sikringen, mens den ineffektive del
indregnes i resultatopgerelsen.

Resultatopgoarelsen

Bruttofortjeneste

Med henvisning til arsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder administrationsomkostninger.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.
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Noter til arsregnskabet

7 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Skat af arets resultat

Skat af &rets resultat bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat og indregnes i resultatopgo-
relsen med den del, der kan henfores til drets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vardis metode.

I balancen indregnes under posten “Kapitalandele i associerede virksomheder” den forholdsmessige ejer-
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort med udgangspunkt i dagsvaerdien af de
identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder henlaegges via overskudsdispo-
neringen til “Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode“ under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbeveaegelser i de
associerede virksomheder.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes til DKK 0. Hvis modersel-
skabet har en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en
hensat forpligtelse hertil.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter aktier, der méles til dagsvaerdien
pa balancedagen.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser indregnes til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af gaeldsforholdet. Efterfalgende
opgores de til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede geeldsforpligtelser samt for variabelt
forrentede gaeldsforpligtelser i al veesentlighed svarer til nominel vaerdi.
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Noter til arsregnskabet

7 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggrelsen viser selskabets pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt selskabets likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter. Driftskapitalen omfatter omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geeldsforplig-
telser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestér af "Likvide beholdninger”.

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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