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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2016 for
Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 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. december 2016 samt af resultatet af kon-

cernens og selskabets aktiviteter og pengestreamme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 3. april 2017

Direktion:

Hans-Bo Hyldig
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalop-
gorelse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgg-
relse for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige 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 forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet 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 udfares i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de vyderligere krav, der er galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig
fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og
kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har
indflydelse pa de skonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncern-
regnskabet og arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer 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
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
af intern kontrol.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
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
medfare, at koncernen og selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregn-
skabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de
underliggende transaktioner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede

heraf.
e Opnar vi tilstraekkeligt 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, fere tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med ledelsen om blandt andet 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.

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.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og 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 kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte 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.

Kgbenhavn, den 3. april 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Dan Bagk Malmstrem
Statsautoriseret revisor
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HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning............coveeveiiiiiiniiiiiiie e,
Bruttoresultat..........ccooeviiiiiiiiii
Driftsresultat........ccoooevviiiiiiiiiii
Finansielle poster, netto...........c..ccoveeeiiiiene,
Arets resultat for skat..........cocceoeeeeveeeceeeeeenn.
Arets resultat.........occveeeeeeeeeeeeeeeeeeee e
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser..........

Balance

Balancesum...........oooviiiiiiiiiiiiiiicee e
Egenkapital........ccoooevveeiiiiiiiinieee e
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser.............
Investeret kapital......ooeveveiiiiiiiiiiiiiinnennnns

Pengestremme

Pengestremme fra driftsaktivitet......................
Pengestramme fra investeringsaktivitet............
Pengestremme fra finansieringsaktivitet...........
Pengestramme i alt.........cccooeeiviiiniiiiiiineeiiiees
Investeringer i materielle anlaegsaktiver...........

Nogletal

Bruttomargin..........coeeeeiiiiiiniiiiiee e
Overskudsgrad............cooeeeiiiiiiiiiiiiee e,
Afkastningsgrad............c..coovieiiiiiiiniiiiee e,
Soliditetsgrad..........coooeeeeiiiiiiiiii
Egenkapitalforrentning............ccccoeovvvieieiiiinnnns
Egenkapitalforrentning (ekskl. minoritetsinteresser)..

Indeks for nettoomsaetning........ccoevieveeeannnn

2016
kr.

2015
kr.

2014
kr.

823.334.884 333.747.034 427.960.601

161.271.456
161.271.456
-1.385.958
159.885.498
127.611.741
93.786.820

59.698.962
59.698.962

2.997.637
62.696.599
46.904.102
46.844.077

57.525.137
57.525.137
-1.638.488
55.886.649
41.652.396
41.652.396

2013
kr.

90.000.000
12.405.582
12.405.582

-449.975
11.955.607
10.643.888
10.643.888

292.394.917 530.112.515 350.993.285221.189.144
152.076.670122.110.021 45.426.159 3.773.762
133.295.504 99.508.684 45.426.159 3.773.762
292.394.917 530.112.515 350.993.285221.189.144

206.850.147 -99.736.569 34.802.041125.516.061

175.000
-63.513.957
143.511.190

0

19,6
19,6
39,2
45,6
93,1
80,6

915

23.522.728
5.690.583

-70.523.258

0

17,9
17,9
13,6
18,8
56,0
64,6

371

Nggletallene indeholder kun 4 ar, da selskabet farst er stiftet i 2013.

0 0
-10.545.753 10.625.753
24.256.288 136.141.814

0 0

13,4 13,8
13,4 13,8
20,1 5,6
12,9 1,7
169,3 282,0
169,3 282,0
476 100
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De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Bruttomargin:
Bruttoresultat x 100

Nettoomsaetning

Overskudsgrad:
Driftsresultat x 100

Nettoomsaetning

Afkastningsgrad:
Resultat af primaer drift x 100

Gennemsnitlig investeret kapital

Investeret kapital:
Immaterielle anlaegsaktiver (ekskl.goodwill) +

materielle anlaegsaktiver + varebeholdninger +
tilgodehavender + gvrige driftsmaessige om -
saetningsaktiver - leverandgrgaeld - andre hen-
satte forpligtelser - gvrige lang - og kortfristede
driftsmaessige forpligtelser

Soliditetsgrad:
Egenkapital ekskl. minoritetsint., ultimo x 100

Passiver i alt, ultimo

Egenkapitalforrentning (ekskl.
minoritetsinteresser):
Resultat efter skat ekskl. minoriteter x 100

Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter

Egenkapitalforrentning:
Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Nagletallene folger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Selskabet er moderselskab for en raekke projektselskaber, der alle udvikler, saelger og bygger boliger.
Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

I 2015 havde koncernen sit hidtil hgjeste aktivitetsniveau idet man ved udgangen af aret havde et
betydeligt antal igangvaerende arbejder. | 2016 er der derfor afsluttet og afleveret en raekke
byggerier:

» | Himmelev Have, Roskilde er afleveret 3 punkthuse med i alt 30 ejerlejligheder.

» Pa Thurgvej, Frederiksberg er afleveret 18 ejerlejligheder.

Pa Teglholmen i Kosbenhavns Sydhavn har et datterselskab afleveret “Teglvaerkshuset”

indeholdende 184 boligenheder til en dansk pensionskasse.

Pa Teglholmen har koncernen endvidere opfart en ejendom med 127 boligenheder opfart i
totalentreprise for investor.

+ | ejendomsselskabet Artillerigarden har man i 2016 fortsat projektet pa Islands Brygge og afleveret
de sidste 7 raekkehuse.

Koncernen har i 2016 endvidere frasolgt sin ejerandel i Kommanditaktieselskabet @stre Teglgade 7
med tilhgrende Komplementarselskab til en investor. Salget pavirker arsregnskabet positivt og
betydeligt.

Pa Teglholmen i Kgbenhavns Sydhavn er et datterselskab undervejs med at projektere 2 ejendomme pa
godt 14.000 m?, til ungdomsboliger og lejligheder. Byggeriet er forsinket ca. % ar grundet aendret
lokalplan, men forventes igangsat sommeren 2017. Projektet er delvist solgt.

Pa Pileengen i Boholte ved Kege er man via et datterselskab i byggeri med 8 rackkehuse og 48
lejligheder, hvoraf stegrstedelen er solgt. Herudover ejes ca. 2.800 m?2 byggeretter som forventes solgt
som raekkehuse i lgbet af 2017 og opfert efterfglgende.

Koncernen har en politik om, at minimum 60% af koncernens boligprojekter skal vaere solgt inden
igangsaetning af et byggeri og optagelse af byggefinansiering. Koncernen har fokus pa likviditetsstyring
og har lebende overskudslikviditet.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Koncernen opnaede i 2016 et resultat pa 127,6 mio. kr. mod 46,9 mio. kr. i 2015. Koncernens resultat
for 2016 er som forventet og betragtes som tilfredsstillende.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for koncer-
nens og selskabets finansielle stilling.
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Seerlige risici
Koncernen arbejder med ejendomsudvikling af primaert boligejendomme. Hertil er knyttet en rackke
risici, der i hgj grad pavirkes af den generelle samfundsudvikling.

Salgs- og udlejningsrisici:

Koncernen udvikler i savel egen- som fremmed regning og alle projekttyper er afhaengige af
udviklingen pa boligmarkedet, herunder salgs- og udlejningspriser. Boligmarkedet i Kabenhavn har
efter krisen i slutningen af 00’erne igen, gennem de senere ar, set betydelige prisstigninger; stigninger
der forventes at stagnere, hvilket naturligt har pavirket efterspargslen efter hgjprisejendomme i
Kabenhavn. Koncernens produkter er imidlertid ikke placeret i denne segmentgruppe, hvorfor det er
ledelsens opfattelse, at der er en saedvanlig men ikke kritisk markedsrisiko.

Indkabsrisici:

Det er afggrende for koncernens indtjening, at materialer og fagleverancer kan indkabes til priser, der
folger den generelle prisudvikling. | takt med den stigende eftersporgsel efter nye ejendomme i
Kobenhavnsomradet, ses dog et asymmetrisk forhold i prisforlangende og prisudvikling, hvorfor
koncernen arbejder malrettet pa at indga langvarige leveranceaftaler, herunder forsgger at benytte
samme underentreprengrer pa flere byggerier gennem de kommende ar, saledes at indkgbspriser kan
optimeres og sikres.

Renterisici:
Den rentebarende nettogaeld udger et vaesentligt belab, hvorfor vaesentlige aendringer i renteniveau
vil have en direkte effekt pa indtjeningen.

Derudover forventes prisudviklingen pa ejerboliger og investorsalg at falge de lange renter, hvorfor en
stigende lang rente ogsa kan have en indflydelse pa markedsprisen pa ejendommene.

Miljeforhold
Koncernens risiko vedrgrende miljeforhold bestar hovedsageligt i at der konstateres forurening pa en
af koncernens ejendomme, som ved oprensning medfarer omkostninger og ulemper for koncernen.

| forbindelse med erhvervelse af ejendomme gennemfgrer koncernen forudgaende miljemaessige
undersggelser, for saledes at vaere pa forkant med eventuelle risici og indregne disse i den samlede
vurdering af et potentielt keb. Sterste risiko for koncernen vil derfor opsta, hvis der efterfglgende
konstateres forurening, som trods et omfattende undersggelsesarbejde, ikke kunne konstateres forud
for et kab.

Forventninger til fremtiden
Koncernen er ikke pt. i markedet for indkgb af nye projekter, hvorfor der forventes en lavere, men
dog positiv indtjening de kommende ar.
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Samfundsansvar

Koncernen har ingen formaliserede politikker for samfundsansvar. Koncernen entrerer med mange
forskellige underleverandgrer og har derved mange indirekte ansatte igennem hele projektforlgbet. |
samarbejdet med disse underleverandgrer, stilles krav om at de og deres beskaeftigede, har len- og
ansaettelsesvilkar, der ikke er mindre gunstige end de lgn- og ansaettelsesvilkar, som i henhold til
kollektiv overenskomst, lovgivning eller administrative forskrifter gaelder for arbejde af samme art
inden for vedkommende fag eller industri, ligesom de opfordres til i videst mulige omfang, at anvende
laerlinge pa pladsen. Underleverandgrerne skal endvidere sikre overholdelse af gaeldende regler om
miljg- og arbejdsmiljeforhold.

Indkgb af materialer til byggerierne forsgges altid gennemfart med krav om leverancer fra anerkendte
producenter, der har fokus pa kvalitet, baeredygtished og generelt satter miljg- og
arbejdsmiljeforhold hgjt.

Maltal og politikker for det underreprasenterede kon
Selskabet har ikke udarbejdet politik for kensfordelingen i ledelsesorganer, da selskabet ledes af en
direktion bestaende af én direktar og ingen bestyrelse.
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RESULTATOPGO@RELSE 1.

NETTOOMSATNING...................

Vareforbrug........

Andre driftsindtaegter-................
Eksterne omkostninger...............

BRUTTORESULTAT...........ceeeneee,

DRIFTSRESULTAT

.....................

Resultat af kapitalandele i datter-
og associerede virksomheder........
Andre finansielle indtaegter.........
Andre finansielle omkostninger.....

RESULTAT FOR SKAT.................

Skat af arets resultat.................

ARETS RESULTAT

Note

JANUAR - 31. DECEMBER

13

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
1823.334.884 333.747.034 0 0
-658.894.191 -273.139.124 0 0
0 116.065 0 0
2 -3.169.237 -1.025.013 -52.495 -105.444
161.271.456 59.698.962 -52.495 -105.444
161.271.456 59.698.962 -52.495 -105.444
0 0 93.586.552 44.858.738
2.270.575 3.000.000 6.584.951 4.470.963
-3.656.533 -2.363 -6.238.827 -1.747.936
159.885.498 62.696.599 93.880.181 47.476.321
3 -32.273.757 -15.792.497 -93.361 -632.244
4127.611.741 46.904.102 93.786.820 46.844.077
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Andre anlaeg, driftsmateriel og

inventar.......coeveviiiviiiiniennnnn,
Materielle anlagsaktiver............

Kapitalandele i datter-

virksomheder........cccoeviiiiinnnnnnn,

Tilgodehavender i tilknyttede

virksomheder........c..ccovviiininnenn,
Finansielle anlaegsaktiver...........

ANLAGSAKTIVER............cceueel,

Varer under fremstilling..............

Fremstillede faerdigvarer og

handelsvarer.........ccovvvvvveennnnn,
Varebeholdninger....................

Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser.......ccccvvuvvvennnnn,

Igangvaerende arbejder for

fremmed regning............c.cceu..e.

Tilgodehavende hos tilknyttede

virksomheder.......c.cccvviiiiiinnn...,
Udskudte skatteaktiver...............
Andre tilgodehavender-...............
Tilgodehavender......................
Likvider......ccovvviiiiiiinennnnnnn,
OMSATNINGSAKTIVER...............

AKTIVER.......coiiiiiiii,

14
Koncernen Moderselskabet

Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
0 245.566 0 0
0 245.566 0 0
0 0 108.125.369 63.438.817
0 0 0 85.812.584
0 0 108.125.369 149.251.401
0 245.566 108.125.369 149.251.401
84.669.059 164.774.699 0 0
845.497 0 0 0
85.514.556 164.774.699 0 0
24.050.366 21.692.189 0 0
5 61.858 286.068.054 0 0
42.563.214 0 70.868.338 0
6 3.670.098 0 0 150.758
5.617.830 22.064.149 0 0
75.963.366 329.824.392 70.868.338 150.758
130.916.995 35.267.858 10.284.715 18.658.850
292.394.917 529.866.949 81.153.053 18.809.608

292.394.917 530.112.515

189.278.422 168.061.009
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Selskabskapital.......cceevvuveeennnnn,
Reserve for opskrivninger............
Reserve for nettoopsk. efter indre
vaerdis metode.........coeviiiinnennn,
Overfort overskud..............c.....
Forslag til udbytte.....................
Minoritetsinteresser...................

EGENKAPITAL........cccovviininninnen,

Hensaettelse til udskudt skat........
Andre hensatte forpligtelser.........

HENSATTE FORPLIGTELSER.........

Geeld til tilknyttede virksomheder..
Langfristede gaeldsforpligtelser...

Geeld til pengeinstitutter............
Modtagne forudbetalinger fra
Kunder.....ccvveieiiiiiiiiiiiiienann,
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser.......ccccvvvvvennnnn,
Geeld til tilknyttede virksomheder..
Selskabsskat.......cccceveieevennnnnn,
Anden gaeld....cccvvviiiiiiiiiininnennn,
Kortfristede gaeldsforpligtelser....

GALDSFORPLIGTELSER..............

PASSIVER......covviiiiiiiiiin,

Eventualposter mv.

Pantsatninger og
sikkerhedsstillelser

Naertstaende parter

15

Koncernen Moderselskabet
Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
80.000 80.000 80.000 80.000
0 20.267.878 0 0
0 0 0 8.178.815
103.215.504 79.160.806 103.215.504 31.249.870
30.000.000 0 30.000.000 60.000.000
18.781.166 22.601.337 0 0
152.076.670 122.110.021 133.295.504 99.508.685
6 0 1.765.250 0 0
7 38.691.710 0 0 0
38.691.710 1.765.250 0 0
0 3.513.957 0 3.513.957
8 0 3.513.957 0 3.513.957
13.275.607 61.137.660 0 0
550.000 197.215.608 0 0
33.427.449  52.449.088 49.085 53.208
0 428.169 55.254.128 64.370.045
27.894.822 28.068.878 679.705 615.114
26.478.659 63.423.884 0 0
101.626.537 402.723.287 55.982.918 65.038.367
101.626.537 406.237.244 55.982.918 68.552.324

292.394.917 530.112.515

10

11

189.278.422 168.061.009
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2016..
Betalt udbytte.................
Andre reguleringer............
Overfgrsel til/fra andre

Forslag til arets
resultatdisponering...........

Egenkapital 31. december

Egenkapital 1. januar 2016........
Betalt udbytte.........ccovveenne...
Forslag til arets resultatdisponeri

Egenkapital 31. december 2016

16
Koncernen
Selskabs-  Reserve for Overfort Forslag til Minoritetsint
kapital opskrivninger overskud udbytte resser | alt

80.000 20.267.878 19.160.806 60.000.000
-60.000.000

-20.267.878 20.267.878

63.786.820 30.000.000

22.601.337122.110.021
-60.000.000
-37.645.092 -37.645.092

33.824.921127.611.741

80.000 0 103.215.504 30.000.000 18.781.166 152.076.670
Moderselskabet
Reserve for
nettoopsk.
efter indre
Selskabs- vaerdis Overfort Forslag til
kapital metode overskud udbytte | alt

.......... 80.000 8.178.815 31.249.870

ng....... -8.178.815 71.965.634

.......... 80.000 0 103.215.504

60.000.000 99.508.685
-60.000.000 -60.000.000
30.000.000 93.786.819

30.000.000 163.295.504
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PENGESTROMSOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

AretS FESULLAL .« ettt

Arets afskrivninger tilbagefBrt. .. ...ocuvuieviiiiniiieiie e eeeeneaes
REULEMNGEr SKAL. et tietiiieiii i iii it eeeereieeeeraeeenneeaaeeaanens
Zndring i varebeholdninger......oovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieiieeeiieeeeaes
Zndring i tilgodehavender......cooviiiiiiiiiiiiiii e e e naeas
Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank og skat).......cccovvvvviiiiiinnnnnn..

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET.....cocviiiiiiiiiiinieeneeenennnennes
Kgb af immaterielle anlaegsaktiver......oovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeaens
Salg af materielle anlaegsaktiver.....c.vveeiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeanns
Salg af finansielle anlaagsaktiver.....c.cvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiiieeeens
PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET........ccvvveeieeenennnnnnn.
Andre a&ndringer i langfristet gald......covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Betalt udbytte i regnskabsaret..........vuvuiriririiiiiiiiiiiiieieenenenennen.
Andre pengestremme vedrgrende finansieringsaktiviteter...................
PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET......cccvviviineiinennnenne.
ZENDRING | LIKVIDER. .....ueiiitiitiitieneieeeeneeeneeneenneeeneeaneeneeeneeenens
[ e =T B - L [ - | PP PP
LIKVIDER 31. DECEMBER ........ccctiiitiiiiiiiieieitietinnenneeeneeeneeneennes
Likvider 31. december specificeres saledes:

I8 14 T T 1=
Gaeld til pengeinstitULter..oc.iiii i e e e eeeeaas

LIKVIDER, INDESTAENDE.........cuuiuniuneineineineieneeneeneenenneeneeneeneenns

17

Koncernen
2016 2015
kr. kr.
127.611.741 46.904.102
70.566 55.127
-43.254.496 15.792.497
79.260.143 -62.849.271
257.531.124 -184.497.727
-214.368.931 84.858.703
206.850.147 -99.736.569
0 -300.693
175.000 0
0 23.823.421
175.000 23.522.728
-3.513.957 3.513.957
-60.000.000 0
0 2.176.626
-63.513.957 5.690.583
143.511.190 -70.523.258
-25.869.802 44.653.456
117.641.388 -25.869.802
130.916.995 35.267.858
-13.275.607 -61.137.660
117.641.388 -25.869.802
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
Nettoomsatning

Koncernens omsatning bestar udelukkende af udvikling af ejendomme til videre salg eller for
fremmed regning. Al omsaetning vedrarer byggerier i Danmark.

Honorar til
generalforsamlingsvalgte revisorer
Samlet honorar:

3] 0 T PP 488.600
488.600

Specifikation af honorar:

Lovpligtig revision.........ccceevennnene, 157.500

Skatteradgivning.........coeeeevennnnenn. 281.100

Andre ydelser......ccoevviviiiinnninnnn, 50.000
488.600

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets 37.095.278

skattepligtige indkomst................

Regulering af udskudt skat............. -4.821.521

32.273.757
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret  30.000.000

Henlaeggelser til reserve for
nettoopsk. efter indre vaerdis
metode.....coovviiiiiiiiiiiiiiiiiiia 0

Overfort resultat.........covvvvvnnnn... 63.786.820
Minoritetsinteressernes andel af
tilknyttede virksomheders resultat..  33.824.921

127.611.741

266.700

266.700

190.200
17.500
59.000

266.700

13.936.554

1.855.943

15.792.497

0
46.964.127

-60.025

46.904.102

40.000

40.000

17.500
2.500
20.000

40.000

64.592

28.769

93.361

30.000.000

-8.178.815

71.965.635

0

93.786.820

43.300

43.300

16.300
2.500
24.500

43.300

615.113

17.130

632.243

60.000.000

-2.902.813

-10.253.110

0

46.844.077

18

Note



|IBDO

NOTER

Igangvaerende arbejder for
fremmed regning

Salgsvaerdi af periodens uafsluttede
Produktion......ccoveviiiiiiiiiinnnnnn,

Igangveerende arbejder for
fremmed regning, netto..............

Der indregnes saledes:

Igangvaerende arbejder for
fremmed regning (aktiver).............

Udskudt skatteaktiv

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
61.858 286.068.054 0 0
61.858 286.068.054 0 0
61.858 286.068.054 0 0
61.858 286.068.054 0 0

Hensattelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa veerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlaegs-
aktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Udskudt skat vedrarer:
Skattemaessige underskud.............
Andre anlaeg, driftsmateriel og
inventar......ocooviiiiiiiiiiiiiiinn,

Igangveerende arbejder.................

Udskudt skatteaktiv, 1. januar 2016.
Udskudt skat, 1. januar 2016..........
Hensat j @ret.......ocvvviviiiiiniininnen,
Tilbagefart i aret....ccveveveeninnnnen..

Udskudt skatteaktiv 31. december

5.031.699
12.404

-1.021.681
-352.324

3.670.098

0
-1.765.250
0
5.435.348

3.670.098

1.943.293
-9.874

-818.549
-2.880.120

-1.765.250

0

-507.288
-1.257.962
0

-1.765.250

o o

150.758
0
0

-150.758

0

150.758
0

0
0

150.758

167.890
0
0
-17.132

150.758

19

Note

Det udskudte skatteaktiv vedrarer hovedsageligt skattemaessige underskud som forventes udnyttet i

2017.

Andre hensatte forpligtelser

11.783.008
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NOTER
Note
Langfristede gaeldsforpligtelser 8
Koncernen
1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgeeld
geeld i alt geeld i alt naste ar efter 5 ar
Geeld til tilknyttede virksomheder... 3.513.957 0 0 0
3.513.957 0 0 0
Moderselskabet
1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgeeld
geeld i alt geeld i alt naste ar efter 5 ar
Geeld til tilknyttede virksomheder... 3.513.957 0 0 0
3.513.957 0 0 0
Eventualposter mv. 9
Eventualforpligtelser
Moderselskabet
Heaeftelse i sambeskatningen
Selskabet haefter solidarisk sammen med moderselskabet og de @vrige selskaber i den
sambeskattede koncern for skat af koncernens sambeskattede indkomst og for visse
eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat.
Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst fremgar af arsrapporten for HACC Holding
ApS, der er administrationsselskab for sambeskatningen.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 10
Moderselskabet
Selskabet har stillet anparter i datterselskaber til sikkerhed for datterselskabs

mellemvarende med pengeinstitut.

Selskabet har sammen med gvrige koncernselskaber afgivet selvskyldnerkaution overfor
koncernens engagement med pengeinstitut.

Selskabet har overfor koncernselskabs leverander afgivet indestaelseserklaering der maksimalt
udger 500 tkr.

Koncernen
Koncernen har via pengeinstitut afgivet betalingsgarantier for samlet 60.313 tkr.

Af selskabets samlede likvide midler indestar 12.000 tkr. pa deponeringskonti.

Til sikkerhed for mellemvaerende med pengeinstitut er stillet sikkerhed med ejerpantebreyv i
fast ejendom i alt tkr. 12.433.
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NOTER

Note

Naertstaende parter 11
Selskabets naertstaende parter omfatter falgende:

Bestemmende indflydelse
Moder selskabet FB Gruppen A/S
Ultimative moder selskab HACC Holding ApS

@vrige nartstaende parter, som selskabet har haft transaktioner med

Selskabets naertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter datter- og associerede
virksomheder samt selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. Neaertstdende parter omfatter endvidere selskaber,
hvori fernavnte personkreds har vaesentlige interesser.

Transaktioner med neertstaende parter
Selskabet har ikke haft vaesentlige transaktioner, der ikke er indgaet pa markedsmaessige
vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med
den danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, stor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS samt
tilknyttede virksomheder, hvori Ejendomsselskabet af 23. maj 2013 ApS direkte eller indirekte besid-
der mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virk-
somheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udever betyde-
lig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernover-
sigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvarender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.

Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering
af alle identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er
opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af
almindeligt accepterede veaerdiansaettelsesmodeller.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig elimine-
ring af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopggrelsen indregnes den forholds-
maessige andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af
intern avance og tab.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning indregnes i resultatopgarelsen, safremt levering og risikoovergang til kaeber har
fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan opgeres palideligt og forventes modtaget.
Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse med
salget.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsatning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjaeelpematerialer.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedragrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaag og godtgerelse under acontoskatteordnin:
gen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belab, der vedrarer regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del,
der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anlasgsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter
kostprisen omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt
indirekte produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restveaerdi:

Brugstid Restveerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.......cccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinennn.. 3-8 ar 0-30 %

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlasgsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Finansielle anlasgsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis
metode.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksom-
hedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende
vaerdi af positiv eller negativ goodwill.

Ved keb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede
aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af
handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede
veerdiansattelsesmodeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse
af en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening.
Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfares under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi over-
stiger anskaffelsesvaerdien.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som uerholdeligt. Safremt
den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende
belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til at
daekke tilknyttede virksomheders underbalance.

Vaerdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlagsaktiver, der ikke ma-
les til dagsveerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vardiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er lavere end kostprisen,
nedskrives til denne lavere veerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjalpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for ravarer,
hjelpematerialer, direkte lgn, direkte produktionsomkostninger og indirekte produk-
tionsomkostninger.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opggres som salgspris med fradrag af faerdiggarel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien fastsaettes under
hensyntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet udvikling i salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imadegaelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det udferte arbejde.
Salgsvaerdien males pa baggrund af faerdiggerelsesgraden pa balancedagen og de samlede forventede
indtaegter pa det enkelte igangvaerende arbejde.
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Andre hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser, tab pa igangvaerende
arbejder, omstruktureringer mv. samt udskudt skat.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af arbejder inden for garantiperioden pa 1-5
ar. De hensatte forpligtelser males og indregnes pa baggrund af erfaringerne med garantiarbejder.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de totale indtaegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensattes det samlede tab, der ma paregnes pa entreprisen.
Hensaettelsen indregnes som omkostning under produktionsomkostninger.

Skyldig skat og udskudt skat

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

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsaetningsaktiver og geeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat
som folge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte pa egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestreamsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
andring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kaeb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.
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Pengestremme fra finansieringsaktivitet:
Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensatning af aktie-

kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld
og betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



