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WH Index Growth A/S

Hovedtal i t.kr.

Resultat af aktier
Resultat af obligationer mv.
Resultat af finansielle instrumenter

Indteegter i alt

Finansielle indtzegter

Finansielle omkostninger
Administrationsomkostninger
Resultatafhaengigt honorar
Omkostninger til kapitalforhgjelser
Arets resultat

Aktier
Obligationer
Tilgodehavender
Likvider

Aktiver i alt

Selskabskapital
Egenkapital
Kortfristet geeld
Passiver i alt

Nggletal

Resultat pr. aktie 1)

Indre veerdi pr. aktie 2)

Stigning / fald i indre veerdi i % 3)
PIE 4)

Omkostningsprocent 5)
Omkostningsprocent 6)

Forklaring af nggletal

Hoved- og nggletal

2016 2015 2014 2013 2012
1.979 1.804 2.717 -972 2.501
2.740 -1.249 2.848 337 1.466

-227 646 -108 3.037 859
4.491 1.201 5.456 2.402 4.827
2 0 2 277 78

201 890 731 226 213
621 611 584 471 433
254 0 319 149 427

0 15 13 19 22
3.417 -315 3.812 1.814 3.810
29.041 25.984 27.297 20.132 20.735
42.495 45.212 49.715 29.564 27.689
287 611 665 718 341
267 40 22 3.037 1.673
72.091 71.847 77.698 53.451 50.437
15.000 15.000 13.094 12.751 11.933
39.841 37.224 37.642 30.812 28.883
32.250 34.623 40.056 22.640 21.554
72.091 71.847 77.698 53.451 50.437
22,78 -2,24 29,50 14,70 34,87
312,50 285,15 287,48 256,88 242,05
9,59% -0,81% 11,91% 6,13% 17,79%
13,72 -127,21 9,75 17,48 6,94
1,56% 1,64% 1,55% 1,53% 1,50%
2,20% 1,64% 2,40% 2,01% 2,98%

1) Arets resultat / gennemsnitlig selskabskapital

2) Indre veerdi pr. aktie
3) Stigning / fald i indre veerdi i %

* | beregningen af indre veerdi pr. aktie i ar 2013, 2015 og 2016, ses bort fra egne kapitalandele.

4) Indre veerdi pr. aktie / resultat pr. aktie
5) Omkostningsprocent fgr resultatafhaengigt honorar
6) Omkostningsprocent efter resultatafhaengigt honorar



WH Index Growth A/S

Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter har veeret at skabe en langsigtet formueveekst, der ligger over mar-
kedsafkastet via portefeljeinvesteringer i aktier, obligationer, valuta, finansielle instrumenter, mv. for egne
og/eller lante midler.

Selskabet er forpligtet til at tilbagekebe aktier pa en aktionaers forlangende. Selskabet udlodder ikke udbytte.
Selskabet er et investeringsselskab og er derfor ikke skattepligtigt.

Selskabets aktionzerer er skattepligtige af veerdiforskydninger i egenkapitalen efter lagerprincippet.

Vaesentlige andringer i virksomhedes aktiviteter og gkonomiske forhold
Der har i aret ikke veeret veesentlige eendringer i aktiviteter og gkonomiske forhold.
Arets resultat udviser et overskud pa kr. 3.416.811 imod et underskud p& kr. 314.876 i regnskabséret 2015.

Selskabet havde en mélseetning om et afkast pa 10-15%. Da afkastmulighederne blandt andet er athaengig af
stemningen pa de internationale markeder, har selskabet en sekundaer malsatning om, at afkastet pa langt
sigt skal veere hgjere end henholdsvis afkastet pa de globale aktiemarkeder og danske statsobligationer.

Selskabets egenkapital inkl. egne kapitalandele udgjorde kr. 39.840.888 pr. 31. december 2016, hvorefter
kursen pa selskabets aktier kan beregnes til kurs 312,50. Kursen er herved steget med 9,59% i 2016, hvilket
selskabet betragter som lettere skuffende i forhold til den kortsigtede afkastmalsaetning pa 15%.

Selskabet fastholder fokus pa at holde omkostningerne lave, sa aktioneererne opnar hejst muligt afkast. |
2016 udgjorde de faste administrationsomkostninger (inkl. radgivningshonorar) saledes kun 2,20% af egen-
kapitalen. Som falge af det positive afkast udgjorde det resultatafhaengige honorar 0,64% af egenkapitalen.

Selskabet investerer med en kombination af egenkapital og lanekapital. Lanekapitalen udger som udgangs-
punkt 1,5 gange egenkapitalen og der investeres, som udgangspunkt med 1/3 i aktieindeks og 2/3 i obligatio-
ner. Der er en fast overvaegt pa investeringer i Veekstmarkederne (Emerging Markets).

Ultimo aret udgjorde lanekapitalen 0,81 x egenkapitalen og investeringerne fordelte sig som falger:

Realkredit- Tyske
obligationer obligationer
58,8% -13,4%
Virksomheds-
obligationer
11,9%
Udenlandske
obligationer

9,2%

Aktier
36,0%

Selskabet har delvist afdaekket renterisikoen i selskabet ved at seelge tyske statsobligationer.
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Ledelsesberetning

Den geografiske fordeling af aktieinvesteringerne illustreres efterfalgende:

Skandinavien Japan
4,7% 8,9%
Europa
23,1% 4 Fjerngsten
6,4%
Vaekst
Markeder
22,1%
England
7,8%
NordamerikaJ
27,0%
Fordelingen pa vaekstmarkederne
Brasilien Sydafrika Rystand )
tndien T 1% 6% 3.6% Mexico
3.4%

Malaysia

T 2 e%

Thaitand
) 2 5%

Tawan
13 0%

Korea (Syd}
14.8%

Forventninger til fremtiden

Selskabet har en malsaetning om et afkast pa 10-15% i det kommende regnskabsar.

Oplysninger om egne kapitalandele

P& balancedagen ejer selskabet 22.510 stk. egne aktier med en palydende veerdi pa i alt tkr. 2.251 Behold-
ningen udger 15,01% af selskabet samlede kapital. Arsagen til at selskabet i perioder ejer egne kapitalandele
skyldes, at selskabet er forpligtet til at tilbagekabe aktier pa en aktioneers forlangende. Selskabets ledelse

forventer, at kunne selge egne kapitalandele i det kommende regnskabsar.

Der er i aret erhvervet 17.370 stk. egne aktier med en palydende veerdi pa i alt tkr. 1.737. Den samlede ke-

besum udgar t.kr. 4.964.

Der er i aret solgt 14.318 stk. egne aktier med en palydende veerdi pa i alt t.kr. 1.432 Den samlede salgssum

udger t.kr. 4.164.



WH Index Growth A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december
2016 for WH Index Growth A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.

Det er vor 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. de-
cember 2016.

Ledelsesheretningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen
omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hgrsholm, den 25. april 2017.

Direktion

Allan Bo Winkel Hansen

Bestyrelse

Carsten Vraa-Jensen Bo Bay Hougaard Leif Skovby Andersen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i WH Index Growth A/S:

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for WH Index Growth A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016, der
omfatter resultatopgerelse, balance og noter, herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes
efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende hillede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle 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 yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revi-
sionspategningens afsnit 'Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet'. Vi er uathaengige 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 opnaede 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 overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortseette drif-
ten; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selska-
bet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformati-
on, 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 udfares i over-
ensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvi-
gelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller
samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pa grundlag af ars-
regnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vee-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokument-
falsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet, fortsat
e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-

sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmeessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning gere opmeerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysnin-
ger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisi-
onshevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, 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 blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesheretningen er veesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesheretningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Helsingar, den 25. april 2017
Aaen & Co. statsautoriserede revisorer p/s
Kongevejen 3, 3000 Helsingar - CVR nummer 33 24 17 63

Jesper Fenger Smidt
statsautoriseret revisor
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for WH Index Growth A/S for 2016 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens be-
stemmelser for klasse B-virksomheder. Herudover har ledelsen valgt at falge visse af reglerne fra regnskabs-
klasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold il tidligere ar.

Opstillingen af resultatopgarelsen er tilpasset selskabets aktiviteter, jf. arsregnskabsloven § 11, stk. 3.

Generelt om indregning og maling

| resultatopgarelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser. | resultatopgarelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder af-
skrivninger og nedskrivninger.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selska-
bet, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant ef-
fektiv rente over |gbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle
afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden arsrapporten af-
legges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mel-
lem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel
post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes veerdireguleringerne di-
rekte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for til-
godehavendets eller geeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle indteegter og omkost-
ninger.
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Regnskabspraksis

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til kostpris og males efterfalgende til dags-
veerdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i tilgodehavender henholds-
vis forpligtelser.

AEndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for
sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgarelsen
sammen med eventuelle eendringer i dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsin-
strumenter, indregnes gendringer i dagsvaerdi i resultatopgarelse labende.

Resultatopgarelsen

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lan og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger il
social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgarelser
fra offentlige myndigheder. Personaleomkostninger indgar i andre eksterne omkostninger i resultatopgerel-
sen.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belgb, der vedrarer regnskabs-
aret. Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster
og tab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta. Finansielle indteegter og omkostnin-
ger indregnes med de belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Selskabet er ikke skattepligtigt.

Balancen

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi. Veerdien reduceres
med nedskrivning til imedegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrarende efterfalgende
regnskabsar.
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Regnskabspraksis

Veerdipapirer
Veerdipapirer, indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter barsnoterede obligationer og aktier, der males til

dagsveerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs. Ikke barsnoterede veerdipapirer
males til en salgsveerdi baseret pa beregnet kapitalveerdi.

Likvider

Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Finansielle geeldsforpligtelser

Geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til pengeinstitutter samt anden geeld, males til amortiseret kostpris,

hvilket seedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Geeldsforpligtelser

Geeld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel veerdi.

10
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Resultatopgarelse 1. januar - 31. december

Note 2016 2015
Andre eksterne omkostninger 874.734 625.827
Resultat af primeer drift 874.734 625.827

2 Finansielle indteegter 4.719.832 3.651.262
3 Finansielle omkostninger 428.287 3.340.311
Arets resultat 3.416.811 -314.876

Resultatdisponering:

Overfort til overfart resultat 3.416.811 -314.876

Disponeret 3.416.811 -314.876

11
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Note

Balance 31. december

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter, aktiver

Tilgodehavender

Veerdipapirer

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver i alt

Aktiver

2016

34.162
252.770

2015

286.932

321.224
289.345

71.536.255

610.569

267.378

71.196.162

72.090.565

40.080

72.090.565

71.846.811

71.846.811

12
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Note

Balance 31. december

Passiver

2015

15.000.000
22.223.965

37.223.965

34.554.720
1.872
65.996

258

34.622.846

2016
Selskabskapital 15.000.000
Overfgrt resultat 24.840.888
Egenkapital 39.840.888
Kreditinstitutter i gvrigt 31.818.785
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 16.885
Anden geeld 414.005
Kortfristet del af periodeafgreensningsposter 2
Kortfristet geeld 32.249.677
Geeld i alt 32.249.677
Passiver i alt 72.090.565

34.622.846

Personaleomkostninger

Pantszetninger og sikkerhedsstillelser

71.846.811

13
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Noter til arsrapporten

Personaleomkostninger

Lenninger og gager
Pensioner
Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal medarbejdere

Personaleomkostninger er omkostningsfart som andre eksterne omkostninger.

Finansielle indteegter

Kursreguleringer af aktier

Aktieudbytter

Kursreguleringer af obligationer
Obligationsrenter

Veerdireguleringer finansielle instrumenter mv.
Renteindtaegter i gvrigt

Finansielle omkostninger

Kursreguleringer af obligationer, tab
Veerdireguleringer finansielle instrumenter mv., tab
Kursreguleringer udlandskonti

Renteomkostninger

2016 2015
79.022 78.920
3.408 3.240
1.002 1.082
83.432 83.242
1 1
1.369.009 1.155.167
609.569 648.577
1.729.605 0
1.010.008 1.201.264
0 646.254
1.641 0
4.719.832 3.651.262
0 2.450.509
226.912 0
9.038 585.904
192.337 303.898
428.287 3.340.311
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WH Index Growth A/S

Noter til arsrapporten

Veerdipapirer

Anskaffelsessum 1. januar
Arets tilgang
Arets afgang

Anskaffelsessum 31. december

Opskrivninger 1. januar
Avrets opskrivninger

Opskrivninger 31. december

Nedskrivninger 1. januar
Arets nedskrivninger

Nedskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

Egenkapital

Egenkapital 1. januar

Arets kab af egne kapitalandele
Arets salg af egne kapitalandele
Arets resultat

Egenkapital 31. december

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Udenlandske

aktier/inv.bev. Obligationer
24.276.970 45.585.808
11.509.869 6.246.982
9.821.876 10.693.496
25.964.963 41.139.294
1.706.815 0
1.369.009 0
3.075.824 0
0 373.431
0 -1.729.605
0 -1.356.174
29.040.787 42.495.468
Selskabs- Overfart
kapital resultat
15.000.000 22.223.965
0 -4.964.274
0 4.164.386
0 3.416.811
15.000.000 24.840.888

Til sikkerhed for geeld overfor Jyske Bank, er givet pant i veerdipapirer til bogfert vaerdi mio. kr. 72.
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