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Ledelsespdtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016
for PNBN Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min 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 selska-

bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsdret 01.01.2016 - 31.12.2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viborg, den 05.04.2017

Direktion

Per Ngrhaven
direktar
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i PNBN Holding ApS

Konklusion

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

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 selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2016 - 31.12.2016 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

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.

Viborg, den 05.04.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Allan Sgborg Olsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

2016 2015 2014 2013
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 149.526 127.897 138.603 128.528
Bruttoresultat 63.004 58.340 56.449 47.691
Driftsresultat 3.317 6.851 8.031 5.928
Resultat af finansielle poster (2.974) (2.582) (3.175) (3.047)
Rrets resultat 94 3.174 4.119 2.406
Samlede aktiver 111.305 113.048 96.733 91.770
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 4.258 15.313 11.853 28.774
Egenkapital 13.802 13.708 9.876 8.064
Nggletal
Bruttomargin (%) 42,1 45,6 40,7 37,1
Nettomargin (%) 0,1 2,5 3,0 1,9
Egenkapitalens forrentning (%) 0,7 27,4 45,9 29,8
Soliditetsgrad (%) 12,4 11,8 10,2 8,8

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

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Bruttoresultat x 100

Nettoomsatning Virksomhedens driftsmaessige gearing.

Bruttomargin (%)

Nettomargin (%) %w Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.
; ; Arets resultat x 100 Virksomhedens forrentning af den kapital
0 ATCLS TEOUILdl XA 1UU ’
Egenkapitalens forrentning (%) Gns. egenkapital ekskl. minoriteter som ejerne har investeret i virksomheden.
Soliditetsgrad (%) Egenkapital x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens formal er at producere bgger og andre boglignende produkter og er en af de betydeligste pro-
ducenter i Nordeuropa.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Regnskabsaret 2016 viser et overskud pa 94 t.kr. mod et overskud pa 3.174 t.kr. sidste ar.

Selskabet har med virkning fra 01.11.2016 erhvervet yderligere 24% af aktiekapitalen i Lanngs Emballage
A/S, hvorefter selskabet ejer 76% af aktiekapitalen i Lanngs Emballage A/S.

Den negative udvikling i arets resultat kan isser henfgres til Lanngs Emballage A/S. Denne udvikling har
medfgrt at koncernen har afthandet aktierne i Lanngs Emballage A/S efter statusdagen. Konsekvenserne af
dette salg er indarbejdet i &rsrapporten og salget vil derfor ikke pavirke resultat i kommende 3ar.

Forventet udvikling
Koncernen har efter regnskabsaret overtaget aktiviteten i Arcorounborg A/S, der sammenlaegges med special
trykkeriet A/S.

Ledelsen forventer et resultat for naeste ar pd niveau med forrige ar.

Seaerlige risici
Koncernen er ikke underlagt saerlige risici ud over almindelige risici for branchen.

Videnressourcer
Koncernens produktion er i hgj grad automatiseret, hvorfor den viden der besiddes i forbindelse hermed er
saerlig vigtig for selskabets fremtidige indtjening.

Miljomaessige forhold

Koncernens driftsselskaber er FSC-registreret, hvilket medfgrer en Igbende kontrol med produktionens p&-
virkning af sdvel det eksterne som det interne miljg. Formalet hermed er at fremme en Igbende forbedring
af selskabets miljgindsats og resultater og informere offentligheden herom.

Begivenheder efter balancedagen
Bortset fra ovenstdende salg af Lanngs Emballage A/S og overtagelsen af aktiviteten fra Arcorounborg A/S
er der ikke indtrédt forhold fra balancedagen som forrykker vurdering af arsrapporten.



PNBN Holding ApS

Koncernens resultatopggrelse for 2016

2016 2015

Note kr. kr.

Nettoomsaetning 149.525.763 127.896.551

Andre driftsindtaegter 0 338.108
Vareforbrug (66.510.884) (50.788.845)
Andre eksterne omkostninger (20.010.924) (19.105.954)

Bruttoresultat 63.003.955 58.339.860
Personaleomkostninger (51.059.778) (44.530.904)
Af- og nedskrivninger 2 (8.627.018) (6.958.418)

Driftsresultat 3.317.159 6.850.538

Andre finansielle indtaegter 346.855 314.583
Andre finansielle omkostninger (3.320.864) (2.897.082)

Resultat fgr skat 343.150 4.268.039
Skat af drets resultat 3 (248.824) (1.093.736)

Arets resultat 4 94.326 3.174.303
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Koncernens balance pr. 31.12.2016

Goodwill
Immaterielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanlzeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlzegsaktiver under udfgrelse
Materielle anlaegsaktiver

Andre tilgodehavender
Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver
Ravarer og hjaelpematerialer

Varer under fremstilling
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016 2015

Note kr. kr.
0 1.112.208

5 1.112.208
44.071.518 45.048.338
22.013.620 24.130.132
1.270.778 1.263.449

155.928 338.614

6 67.511.844 70.780.533
136.500 112.500

7 136.500 112.500
67.648.344 72.005.241
6.773.929 7.739.100

2.940.287 2.008.580
9.714.216 9.747.680
31.025.747 27.588.651

255.718 221.359

777.840 580.074

32.059.305 28.390.084
1.883.562 2.904.636
43.657.083 41.042.400
111.305.427 113.047.641
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Koncernens balance pr. 31.12.2016
2016 2015

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Reserve for opskrivninger 4.078.183 5.872.583
Overfgrt overskud eller underskud 9.545.394 7.309.815
Ege_nkap_utal tilhgrende moderselskabets 13.748.577 13.307.398
kapitalejere
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 53.855 400.708
Egenkapital 13.802.432 13.708.106
Udskudt skat 4.063.200 3.878.893
Hensatte forpligtelser 4.063.200 3.878.893
Ansvarlig lanekapital 0 115.000
Geeld til realkreditinstitutter 19.390.101 21.307.012
Bankgaeld 8.335.946 8.746.748
Finansielle leasingforpligtelser 3.514.259 0
Geeld til kreditinstitutter i gvrigt 266.650 389.384
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 5.573.159 5.038.614
Langfristede gaeldsforpligtelser 8 37.080.115 35.596.758
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 8 4.269.972 8.191.840
Bankgeeld 25.180.609 23.282.692
Modtagne forudbetalinger fra kunder 255.454 327.959
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 16.434.947 14.995.228
Skyldig selskabsskat 672.631 1.194.661
Anden geeld 9.361.516 11.818.127
Periodeafgransningsposter 184.551 53.377
Kortfristede gaeldsforpligtelser 56.359.680 59.863.884
Gaeldsforpligtelser 93.439.795 95.460.642
Passiver 111.305.427 113.047.641
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 10
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 11

Dattervirksomheder

12
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016

Egenkapital primo
@vrige
egenkapitalposteringer
Arets resultat

Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
@vrige egenkapitalposteringer
Arets resultat

Overfort Egenkapital

Reserve for overskud tilhgrende
Virksomheds- opskriv- eller minoritets-
kapital ninger underskud interesser
kr. kr. kr. kr.
125.000 5.872.583 7.309.815 400.708
0 (1.794.400) 1.794.400 0
0 0 441.179 (346.853)
125.000 4.078.183 9.545.394 53.855
Ialt

kr.

13.708.106

0

94.326

13.802.432

Egenkapital ultimo
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

/Endringer i arbejdskapital

Pengestremme vedrgrende primaer drift

Modtagne finansielle indtaegter
Betalte finansielle omkostninger
Refunderet/(betalt) selskabsskat
Pengestremme vedrgrende drift

Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver

Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Kgb af finansielle anlaegsaktiver
Pengestremme vedrgrende investeringer

Afdrag pa 1&n mv.
Andre pengestrgmme vedrgrende finansiering

Pengestromme vedrgrende finansiering

FAEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet geeld til banker
Likvider ultimo

2016 2015

Note kr. kr.
3.317.159 6.850.538
8.627.018 6.958.418

9 (4.568.801) (467.415)
7.375.376 13.341.541

346.855 314.583
(3.320.864) (2.897.081)
(693.726) (133.447)
3.707.641 10.625.596
(50.000) 0
(4.696.757) (2.986.037)
558.636 278.901

0 (876.000)

(4.188.121) (3.583.136)
(2.438.511) (7.587.746)

0 (6.958.353)

(2.438.511) (14.546.099)
(2.918.991) (7.503.639)

(20.378.056)

(12.874.417)

(23.297.047)

(20.378.056)

1.883.562
(25.180.609)

2.904.636
(23.282.692)

(23.297.047)

(20.378.056)
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Koncernens noter

1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2. Af- og nedskrivninger

Afskrivninger p@ immaterielle anlaegsaktiver
Nedskrivninger af immaterielle anlaegsaktiver
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver

Tab og gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver

3. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere &r

4. Forslag til resultatdisponering
Overfgrt resultat
Minoritetsinteressers andel af resultatet

2016 2015

kr. kr.
45.080.161 39.946.880
4.218.565 3.248.517
1.713.500 1.264.192
47.552 71.315
51.059.778 44.530.904
117 114

2016 2015

kr. kr.
199.625 122.308
962.583 0
7.498.163 6.836.110
(33.353) 0
8.627.018 6.958.418
2016 2015

kr. kr.
166.306 1.189.275
184.307 (321.407)
(101.789) 225.868
248.824 1.093.736
2016 2015
kr. kr.
441.179 3.205.148
(346.853) (30.845)
94.326 3.174.303
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Koncernens noter

Goodwill
kr.
5. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.642.000
Tilgange 50.000
Kostpris ultimo 1.692.000
Af- og nedskrivninger primo (529.792)
Arets nedskrivninger (962.583)
Arets afskrivninger (199.625)
Af- og nedskrivninger ultimo (1.692.000)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 0
Andre anlag, Materielle
Produktions- drifts- anlaegs-
Grunde og anlaeg og materiel og aktiver under
bygninger maskiner inventar udfgrelse
kr. kr. kr. kr.
6. Materielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 47.548.908 51.704.888 2.572.438 338.614
Overfgrsler 0 51.920 0 (51.920)
Tilgange 0 3.800.351 740.478 155.928
Afgange 0 (1.668.250) (358.000) (286.694)
Kostpris ultimo 47.548.908 53.888.909 2.954.916 155.928
Opskrivninger primo 7.528.953 0 0
Opskrivninger ultimo 7.528.953 0 0
Af- og nedskrivninger primo (10.029.523) (27.574.756) (1.308.989) 0
Arets afskrivninger (1.034.820) (5.868.783) (594.560) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 58.000 1.568.250 219.411 0
Af- og nedskrivninger (11.006.343) (31.875.289) (1.684.138) 0
ultimo
Regnskabsmzssig vaerdi 44.071.518 22.013.620 1.270.778 155.928
ultimo
Regnskabsmaessig vaerdi,
hvis aktiver ikke var 38.843.078 - - -
opskrevet
Ikke ejede aktiver - 5.541.679 283.750 -
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Koncernens noter
Andre
tilgode-
havender
kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 112.500
Tilgange 24.000
Kostpris ultimo 136.500
Regnskabsmeaessig vaerdi ultimo 136.500
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
méaneder maneder 12 méneder Restgaeld
2016 2015 2016 efter 5 ar
kr. kr. kr. kr.
8. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Ansvarlig lanekapital 200.000 1.000.000 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 920.783 1.955.359 19.390.101 14.013.711
Bankgeeld 1.501.200 2.151.600 8.335.946 1.496.979
Finansielle
leasingforpligtelser 1.647.989 0 3.514.259 0
Gae'ld til kreditinstitutter i 0 84.881 266.650 0
ogvrigt
Geeld til
virksomhedsdeltagere og 0 500.000 5.573.159 0
ledelse
Anden geeld 0 2.500.000 0 2.000.000
Periodeafgransningsposter 0 0 0 0
4.269.972 8.191.840 37.080.115 17.510.690
Ansvarlige 13n er opst3et i forbindelse med kgb af aktier i Ngrhaven. Dette renteberegnes Igbende.
2016 2015
kr. kr.
9. £ndring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger 33.464 (225.565)
Andring i tilgodehavender (3.669.221) (302.654)
/ndring i leverandgrgeeld mv. (933.044) 60.804
(4.568.801) (467.415)
2016 2015
kr. kr.
10. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand 6.190.523 6.264.370

frem til udlgb
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11. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de til ejendommene hgrende pro-
duktionsanlaeg og maskiner.

Der er stillet sikkerhed for mellemvaerende med Spar Nord, 11.294 t.kr., i form af ejerpantebrev, nom.
60.100 t.kr., i selskabets ejendomme. Pantet omfatter herudover de til ejendommene hgrende produktions-

anlaeg og maskiner.

Den regnskabsmaessige veaerdi af pantsatte ejendomme og de til ejendommene hgrende produktionsanlaeg
og maskiner udggr 23.817 t.kr. (2015: 24.357 t.kr.).

Der er stillet sikkerhed for mellemvaerende med Spar Nord, 11.294 t.kr., i form af ejerpantebrev, nom.
13.765 t.kr., i selskabets ejendomme. Pantet omfatter herudover de til egendommene hgrende produktions-

anlaeg og maskiner.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme og de til egendommene hgrende produktionsanlaeg
og maskiner udggr 21.520 t.kr. (2015: 21.507 t.kr.).

Der er stillet sikkerhed for mellemvaerende med Spar Nord, 11.294 t.kr., ved deponering af ejerpantebrev,
nom. 65.500 t.kr., i produktionsanlaegs og maskiner.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte produktionsanlaeg og maskiner udggr 10.025 t.kr. (2015: 10.693
t.kr.).

Der er stillet sikkerhed for mellemvaerende med Spat Nord, 11.294 t.kr., ved deponering af skadelgsbrevbrev,
nom. 9.425 t.kr., med pant i 1 stk. offsetmaskine og 1 stk. trykmaskine.

Den regnskabsmeessige vaerdi af offsetmaskine og trykmaskine udggr 0 kr. (2015: 0 kr.).

Der er stillet sikkerhed for mellemvaerende med Spar Nord, 11.294 t.kr., i form af virksomhedspant, nom.
4.000 t.kr., som omfatter goodwill, driftsinventar og varebeholdninger.

Den regnskabsmaessige vaerdi af pantsat goodwill, driftsinventar og varebeholdninger udggr 18.476 t.kr.
(2015: 17.691 t.kr.).

Der er stillet sikkerhed i debitorer for mellemvaerende, 16.441 t.kr., med Midt Factoring.
Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte debitorer udggr 26.420 t.kr. (2015: 25.416 t.kr.).

Selskabet har kautioneret for Lanngs Emballage A/S og Ejendommen Blommevej 1, Randers ApS geeld til
Sparekassen Kronjylland. Denne er ophgrt pr. 01.01.2017 som led i afhaendelse af selskaberne.
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Ejer-
andel
Hjemsted %
12, Dattervirk-
somheder
Special-Trykkeriet Viborg A/S Viborg 100,0
Ngrhaven Paperback af 3. januar 2011 A/S Viborg 100,0
Ultralak ApS Viborg 100,0
Ejendomsselskabet Agerlandsvej 3-5 ApS Viborg 100,0
Lanngs Emballage A/S Randers 76,0
Ejendommen Blommevej 1, Randers ApS Randers 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016

2016 2015
Note kr. kr.
Andre eksterne omkostninger (59.315) (173.556)
Driftsresultat (59.315) (173.556)
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 760.233 3.311.168
Andre finansielle indtaegter 1 0 16.000
Andre finansielle omkostninger 2 (361.089) (292.164)
Resultat fgr skat 339.829 2.861.448
Skat af drets resultat 3 101.350 343.700

Arets resultat 4 441.179 3.205.148
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2016

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Udskudt skat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2016 2015

kr. kr.
20.808.190 20.497.957
315.000 400.000
21.123.190 20.897.957
21.123.190 20.897.957
956.706 254.345
84.000 343.700
16.000 16.000
1.056.706 614.045
12.740 12.740
1.069.446 626.785
22.192.636 21.524.742
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2016 2015
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode 12.598.119 12.563.754
Overfgrt overskud eller underskud 1.025.458 618.644
Egenkapital 13.748.577 13.307.398
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 5.573.159 5.038.614
Langfristede gaeldsforpligtelser 6 5.573.159 5.038.614
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 6 0 500.000
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 30.000 30.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.751.536 2.648.730
Skyldig selskabsskat 89.364 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 2.870.900 3.178.730
Geaeldsforpligtelser 8.444.059 8.217.344
Passiver 22.192.636 21.524.742
Eventualforpligtelser 7

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016

Reserve for

netto-

opskrivning Overfort

Virksomheds- efter indre overskud eller
kapital vaerdis metode underskud Ialt
kr. kr. kr. kr.
E?ifn”gap'ta' 125.000 12.563.754 618.644 13.307.398
Rrets resultat 0 34.365 406.814 441.179
Egenkapital 125.000 12.598.119 1.025.458 13.748.577

ultimo
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1. Andre finansielle indtzaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder

2. Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger i gvrigt

@vrige finansielle omkostninger

3. Skat af arets resultat
Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

4. Forslag til resultatdisponering

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
vaerdis metode

Overfgrt resultat

2016 2015

kr. kr.

0 16.000

16.000

2016 2015

kr. kr.
117.794 59.602
23.750 0
219.545 232.562
361.089 292.164
2016 2015

kr. kr.
(84.000) (343.700)
(17.350) 0
(101.350) (343.700)
2016 2015
kr. kr.
34.365 2.037.036
406.814 1.168.112
441.179 3.205.148
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Tilgode-
Kapital- havender
andele i hos
tilknyttede tilknyttede
virk- virk-
somheder somheder
kr. kr.
5. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 8.160.071 400.000
Tilgange 50.000 0
Afgange 0 (85.000)
Kostpris ultimo 8.210.071 315.000
Opskrivninger primo 12.337.886 0
Afskrivninger pa goodwill (103.367) 0
Andel af 3rets resultat 1.453.779 0
Udbytte (500.000) 0
Arets nedskrivninger (590.179) 0
Opskrivninger ultimo 12.598.119 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 20.808.190 315.000

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder vedrgrer ansvarlig 18nekapital stillet til rédighed for Ngrhaven
Paperback af 3. januar 2011 A/S og star sdledes tilbage for Ngrhaven Paperback af 3. januar 2011 A/S’
gvrige kreditorer.

Forfald inden

for 12
maneder Restgaeld
2015 efter 5 ar
kr. kr.
6. Langfristede gaeldsforpligtelser
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 500.000 2.500.000
500.000 2.500.000

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 og udbytter for disse selskaber.
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8. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder og tilknyttede virksomheder

Selskabet har kautioneret for Lanngs Emballage A/S og Ejendommen Blommevej 1, Randers ApS geeld til
Sparekassen Kronjylland. Denne er ophgrt pr. 01.01.2017 som led i afhaendelse af selskaberne.

Der er stillet sikkerhed for mellemvaerende med Spar Nord for datterselskaber i form af selvskyldnerkaution.
Bankgeelden udggr 11.379 t.kr. (2015: 10.631 t.kr.)
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(mellem).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar, med enkelte
praesentationsmaessige tilpasninger af sammenligningstal.

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 skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste 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.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrolle-
res af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller p& 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.
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PNBN Holding ApS

Ngrhaven

Paperback af 3. Special-Trykkeriet Ultralak ApS, Ejendomsselskabet

Agerlandsvej 3-5
ApS, 100%

Lanngs Emballage
A/S, 76%

januar 2011 A/S, Viborg A/S, 100% 100%
100%

Ejendommen
Blommevej 1,
Randers ApS, 100%

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pd grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning 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 virksomheder.
De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestids-
punktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultat-
opggrelse frem til henholdsvis afstdelsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders identi-
ficerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Der hensaettes til daekning
af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbin-
delse med overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsveerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anleegsaktiver og afskrives systematisk over
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resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 &r. Negative forskelsbelgb
(negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaeldende virksomheder, indregnes
i balancen som en seerskilt periodeafgraensningspost og indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at den
ugunstige udvikling realiseres.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gzeldsforpligtelser og andre monetzaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
poster.

Resultatopggrelse

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.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for ssedvanlige lagernedskrivnin-
ger.

Andre eksterne omkostninger

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

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

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
fgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos til-
knyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta mv.
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Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestdr af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af
finansielle forpligtelser samt tillaag under acontoskatteordningen mv.

Skat

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

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder og andre koncernforbundne dan-
ske virksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i for-
hold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linesert over den vurderede brugstid, der fastleegges pd baggrund af ledelsens erfaringer
inden for de enkelte forretningsomrdder. Afskrivningsperioden udggr 6 — 10 &r, som fgslge af, at goodwill
vedrgrer strategiske forretningsmuligheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanleeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til

kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til klar-
ggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 20-50 &r
Produktionsanlaeg og maskiner 6-10 ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmees-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomheden efter den indre vaerdis
metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes regnskabsmeessige indre vaerdi med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortje-
nester og tab.
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Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponerin-
gen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

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

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

Kostprisen for handelsvarer, rdvarer og hjeelpematerialer omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemta-
gelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til
ravarer, hjaelpematerialer og direkte Ign.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og Ign samt omkostninger til fabriksadmi-
nistration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostprisen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af feerdigggrelses-
omkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

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

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

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 veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgeeld males pa tidspunktet for |&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved |&noptagelsen og
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den nominelle vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over ldneperioden som en finan-
siel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pd tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
fgrste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

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 saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller faerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af 3rets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i ef-
terfolgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter preesenteres 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 anlaagsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, indgdelse af finansielle lea-

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

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet bankgaeld.



