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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret
01.01.2018 - 31.12.2018 for Bech-Bruun Advokatpartnerselskab.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for

regnskabsdret 01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 28.03.2019

Direktion

Simon Evers Hjelmborg
adm. direktgr

Bestyrelse
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Steen Puch Holm-Larsen Per Hemmer Torben Brggger-Mikkelsen

Thomas Munk Rasmussen



Bech-Bruun Advokatpartnerselskab 3

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Bech-Bruun Advokatpartnerselskab

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bech-Bruun Advokatpartnerselskab for regnskabsdret 01.01.2018 -
31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsaret
01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstemmelse 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 drsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet
i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 &rsregnskab 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 fortsaette
driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde &rsregnskabet
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 drsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veaesentlig fejlinforma-
tion, 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 geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som falge af
besvigelser 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
drsregnskabet.
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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:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, 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 fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaeendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af 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 drsregnskabet 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 fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, 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
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder p& en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kgbenhavn, den 28.03.2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Stine Eva Grothen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne29431
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2018 2017

t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 813.055 745.056
Bruttoresultat 689.279 620.579
Driftsresultat 18.582 18.636
Resultat af finansielle poster 118 (1.136)
Arets resultat 18.700 17.500
Samlede aktiver 578.506 559.565
Egenkapital 156.774 170.932
Pengestrgmme fra driftsaktivitet 9.191 18.051
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet (17.315) 1.345
Nggletal
Bruttomargin (%) 84,8 83,3
Nettomargin (%) 2,3 2,3
Egenkapitalens forrentning (%) 11,4 10,2
Soliditetsgrad (%) 27,1 30,5

Ved bedgsmmelsen af drets resultat skal det taget i betragtning, at virksomhedsdeltagerne i selskabet tillige
er indehavere i selskabet, og at vederlaget til disse er resultatafhaengigt. Vederlaget er udgiftsfgrt under
personaleomkostninger.

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens gaeldende version
af “"Anbefalinger & Nggletal 2015".

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Bruttoresultat x 100

Bruttomargin (%) Nettoomsaetning

Virksomhedens driftsmaessige gearing.

Arets resultat x 100

Nettomargin (%) Nettoomsaetning

Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.

Egenkapitalens forrentning (%) Arets resultat x 100 Virksomhedens forrentning af den kapital,
g P 9re Gns. egenkapital som ejerne har investeret i virksomheden.

Egenkapital x 100

Soliditetsgrad (%) Samlede aktiver

Virksomhedens finansielle styrke.
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Hovedaktivitet
Bech-Bruun Advokatpartnerselskabs hovedaktivitet er at drive advokatvirksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Bech-Bruun havde samlet set et meget tilfredsstillende driftsmaessigt 2018, med et hgjt aktivitetsniveau
gennem hele 8ret. Der har vaeret en tilfredsstillende vaekst pa alle rddgivningsomrader, herunder szerligt i
relation til r&dgivning indenfor energi, ip-rettigheder, generel compliance, M&A og konfliktlgsning, ligesom

alle vores strategiske prioriteringer fortsat har udviklet sig som forventet.

Antallet af jurister blev i 2018 forgget med ca. 7 %, mens antallet af ikke-jurister er faldet ca. 2 %, hvilket

samlet har fort til en forggelse af antallet af medarbejdere p8 ca. 3 %.

Bech-Bruuns resultatopggrelse udviser en nettoomsaetning p& 813,1 mio. kr. samt et overskud p3 18,7 mio.
kr.

Ledelsen anser arets resultat som tilfredsstillende.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maéling
Der er ikke konstateret usikkerheder eller risici, som har saerlig pavirkning pa indregningen og malingen af

posterne i arsregnskabet.

Usadvanlige forhold, der har pavirket indregning og maling
Der er ikke konstateret usaedvanlige forhold, som har pavirkning pa indregningen og af malingen af posterne

i 8rsregnskabet.

Forventet udvikling

I efteraret 2018 blev Bech-Bruun af skatteministeren udsat for offentlig kritik samt efterfglgende indklaget
for Advokatnaevnet med pastand om, at Bech-Bruun skulle have handlet i strid med god advokatskik. Sagen
behandles nu i Advokatnaevnet, hvor Bech-Bruun p&star frifindelse. Anklagerne og pastandene har utvivisomt
haft en kortvarig, negativ effekt pd vores omdgmme, hvorfor der planlaegges en fokuseret kommunikations-

og markedsfgringsindsats i 2019.

Bech-Bruun forventer en fortsat men begraenset vaekst i omsaetning samt resultat i 2019, hvor alle vores

radgivningsomrader og strategiske prioriteringer forventes at fortsaette den paene udvikling fra 2018.

P& medarbejdersiden forventer vi i 2019 at forblive et uzendret antal medarbejdere.
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Saerlige risici

Bech-Bruun har alene pataget sig risici, som normalt kan forbindes med drift af advokatvirksomhed, ligesom
en balanceret klientportefglje minimerer risikoen for tab pa debitorer. Bech-Bruun har tegnet en passende
ansvarsforsikring i et anerkendt forsikringsselskab som afdaekning af risici relateret til et eventuelt professi-

onsansvar.

Videnressourcer

Bech-Bruun har stort fokus pa rekruttering, fastholdelse og faglig udvikling af alle medarbejderes kompeten-
cer og specialer. Bech-Bruun har med indfgrelsen af Bech-Bruun modellen igangsat en yderligere forstaerket
indsats vedr. medarbejdernes faglige udvikling. I foraret 2018 lancerede vi STRETCH, som er et unikt og
ambitigst ledelses- og uddannelsesprogram over seks ar, der med en gradvis og systematisk opbygning af
kompetencer er bygget op om vores strategi og performanceparametre. Uddannelsen er malrettet vores
advokater med 1 - 6 3rs erfaring, og formalet er at styrke deres forretningsmaessige, radgivnings- og ledel-
sesmaessige kompetencer i en mere strategisk og samarbejdende retning. Vi arbejder malrettet mod vores
klienters forventning om en langt hgjere grad af partnerskab, og at vi tager en mere overordnet radgivende
rolle. Det stiller krav til en steerkere bdde forretningsmaessig og personlig indsigt, hvilket STRETCH er en

vigtig del af.

Redeggrelse for samfundsansvar

Mangfoldighedspolitik

Bech-Bruun arbejder aktivt for, at medarbejdersammensaetningen afspejler arbejdsstyrken i Danmark. De
primaere indsatsomrader for at sikre mangfoldighed er rekruttering og karriereudvikling. Alle uanset alder,
kgn, etnicitet, nationalitet samt seksuel, politisk eller religigs orientering, opfordres til at ansgge ledige stil-
linger i Bech-Bruun. Bech-Bruun har fokus p& rummelighed, tolerance og respekt for forskellighed og tolere-
rer ikke diskrimination. Vi gnsker en arbejdsplads med hgj trivsel og arbejder for at fremme et godt arbejds-

miljg. Se tal for kgnsfordelingen i 2018 i afsnittet ‘Redeggrelse for det underpraesenterede kgn'.

Politik om mobning og chikane

Som del af vores fokus pa hgj trivsel og at fremme et godt arbejdsmiljg pa arbejdspladsen, kan vores med-
arbejdere forvente at blive behandlet ordentligt og respektfuldt. Mobning og chikane har i l2engere tid veeret
et vaesentligt fokusomrdde i Bech-Bruun, ndr det geelder trivsel og arbejdsmiljg. I kelvandet pd MeToo-
debatten og det skaerpede samfundsmaessige fokus pa omradet vedtog Bech-Bruuns bestyrelse i efteraret
2018 en opdateret politik for mobning og chikane i Bech-Bruun. Det er for tidligt at dokumentere effekten af
den nye politik, men vi forventer fortsat at opretholde den generelle jobtilfredshed, som i 2018 var p& 97

procent mod 95 procent i 2015 jf. vores seneste APV-undersggelse.

Stresspolitik
Bech-Bruuns stresspolitik skal vaere med til at sikre viden om begrebet stress hos alle ansatte. Vi gnsker at
have dialog og 8benhed vedrgrende stress, s faresignalerne opdages, og der reageres pd dem, for stress

udvikler sig til en sygdom. For at kunne evaluere stresspolitikkens effekt Igbende er det vigtigt, at stress
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indgdr som en del af drgftelsen af det psykiske arbejdsmiljg i forbindelse med MUS, APV-undersggelser (ar-
bejdspladsvurdering) og tilfredshedsmalinger. Ifslge vores seneste APV-undersggelse ligger Bech-Bruun un-
der gennemsnit pa alle parametre i evalueringen af det psykiske arbejdsmiljg i 2018, hvilket er positivt. I
forhold til det fysiske arbejdsmiljg var der ligeledes forsat stor tilfredshed med de ergonomiske forhold. Vores
HR-afdeling og Samarbejdsudvalg indhenter Isbende informationer om stress pa alle niveauer. Stresspolitik-
ken evalueres som helhed i Samarbejdsudvalget én gang om aret. Vi gennemfgrte ligeledes i 2018 et obli-
gatorisk udviklingsforlgb for Bech-Bruuns stud.jur.’er. med fokus pa trivsel, stress og mental robusthed. Et
forlgb, der skal hjaelpe de studerende til et sundere studie- og arbejdsliv. I 2018 deltog 64 studerende i det
obligatoriske udviklingsforlgb. Udviklingsforigbet fortssetter i 2019.

Medarbejderudvikling

Medarbejderudvikling er et ngglefokus i Bech-Bruun. Udover lanceringen af ‘STRETCH’ jf. afsnit om Viden-
ressourcer, hvor i alt 98 advokater ud af 130 deltog i den planlagte undervisning, afviklede vi i 2018 i alt 149
interne kompetenceudviklende kurser og etablerede arbejdsgange, der har ressourceoptimering for gje. Her-
udover har vi afholdt 279 kompetencegivende kurser malrettet bAde medarbejdere, klienter og samarbejds-

partnere.

Menneskerettigheder

Et grundlaeggende element i Bech-Bruuns sociale ansvar er tilsagnet om at efterleve menneskerettigheds-
principperne. Bech-Bruun stgtter FN’s deklaration om menneskerettigheder og har underskrevet FN’s Global
Compact. En gang om &ret beretter vi om fremskridt med menneskerettigheder i henhold til princip 1 og 2:
At vi stgtter og respekterer beskyttelsen af internationalt erklaerede menneskerettigheder samt sikrer, at vi
ikke medvirker til kraenkelse af menneskerettighederne. Vores ambition for vores bidrag til samfundet er at
tage samfundsansvar gennem uddannelse og videndeling og bruge kernekompetencer til at ggre en forskel.
Med vores geografiske beliggenhed og forretningsmodel vurderer vi ikke, at der er saerlige risici vedrgrende

menneskerettigheder, udover beskyttelse af egne medarbejderes forhold, som beskrevet ovenfor.

Pro bono-r8dgivning

Bech-Bruun har en stor forstaelse for, at ikke alle har ressourcerne til at betale for en ngdvendig, juridisk
bistand. Pro bono-arbejde har derfor altid vaeret en naturlig del af vores virke. Pro bono-rddgivningen er
omfattende, og i 2018 udfgrte Bech-Bruun i alt 1750 timers pro bono-arbejde. Bech-Bruun rddgav blandt
andet velggrende organisationer som Human Rights Watch, Kgbenhavns Retshjaelp, Mary Fonden, Red Barnet
mfl. Vi indgik ligeledes som en del af vores CSR-strategi et samarbejde med start-up-virksomheden Entrée,
som udover at tilbyde catering pa Frederiksberg ogsa er et jobakademi for nydanskere, hvor nydanskere kan
fa lzering i den danske restaurationsbranche - og pa sigt fa et job i branchen. Bech-Bruun forventer op mod
i alt 2500 pro bono-timer i 2019.
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Miljo og klimapavirkning

Vi planlaegger i 2019 at fortsaette vores fokus pa, hvordan vores kernekompetencer kan bruges til at ggre en
forskel for andre, der ogsa arbejder baeredygtigt. Bech-Bruuns ambition for vores bidrag til miljget er at
minimere ressourceforbrug og optimere baeredygtige arbejdsgange. Vi har ogsd i 2018 fortsat arbejdet fo-
kuseret med miljgrigtige forbrugsalternativer relateret til driften af vores kontorer og aktivt arbejdet mod
mindre madspild og mere gkologi. I forhold til negativ pavirkning af miljg og klima har vi ikke vaesentlige
direkte risici, da vi ikke er en produktionsvirksomhed. Vi er dog opmaerksomme pa den mindre risiko ved fx

ressourceforbrug, hvorfor der ogsd ggres en indsats for at hdndtere denne, se nedenstdende.

Mindre forbrug og mere okologi

Med indfgrelse af forskellige digitale alternativer og konkrete indstillinger pa vores printere tilstreeber vi et
mindre papirforbrug. Indsatsen mod mindre papirforbrug har i 2018 medvirket til, at vi har opretholdt det
forventede lave forbrug af papir. Vi arbejder ligeledes pa energioptimering ved fx at minimere ressourcefor-
bruget ved Igbende at udskifte elektronik, elpaerer mv. til mere miljgrigtige alternativer. Forbruget i 2018
(el, varme, vand, braendbart affald og genbrug) er endnu ikke opgjort, men vi forventer et fornuftigt niveau
for 2018. @kologi, dyrevelfserd og miljg star ligeledes hgjt pd dagsordenen i vores forplejning. I 2018 var 56
procent af maden i Bech-Bruuns kgkken gkologisk, og révarer bliver i hgjere grad indkgbt fra neeromrader
og udvalgte leverandgrer, der ogsa har gkologi i hgjsaedet. Vi har en ambition om at vaelge grgnne leveran-
dgrer, og her spiller vores kgkken en vigtig rolle. Vi forventer en stigning til mere end 60 procent gkologi i
2019.

Strategisk fokus p8 vedvarende energi

Bech-Bruun har i de senere ar opbygget en staerk position inden for vedvarende energi og har fortsat god
vaekst pa omradet. Vaeksten fgrte til, at Bech-Bruun i 2018 etablerede en ny afdeling ‘Renewable Energy’,
som vil arbejde endnu mere fokuseret med store danske og udenlandske energiaktgrer inden for vedvarende
energi fx inden for vindmgllebranchen, klimafonde, cleantech-virksomheder mfl. — og hjeelpe med at ggre en

stgrre del af den globale energiforsyning vedvarende.

Antikorruption og bestikkelse

Bech-Bruuns etiske regler udtrykker vores forventninger til vores og medarbejdernes etiske adfserd og fast-
laegger rammerne for vores dialog med forretningsforbindelser og andre interessenter. Malet er at sikre den
hgjest mulige integritet. Bech-Bruun har en nultolerancepolitik over for bestikkelse og korruption, og vi driver
virksomhed pd zerlig og etisk vis. Vores klienter og samarbejdspartnere skal altid kunne regne med, at vi
handler retfeerdigt og etisk korrekt. Etisk adfzerd er afggrende for vores succes og vores klienter. Bech-Bruun
har derfor et stort fokus pa risici for uetisk adfeerd, herunder korruption, hvidvask mv. Handtering af risici er

beskrevet i afsnittet nedenfor.
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Abenhed

Bech-Bruun tilstreeber 8benhed og gennemsigtighed inden for rammerne af den tavshedspligt, der er grund-
stenen i advokatens relation til kunden. P& samme made er det en del af vores veerdigrundlag at leve op til
de advokatetiske reglers krav om oplysningspligt og sikre, at klienten altid har det bedst mulige afseet for sit

kgb af advokatrddgivning.

Bech-Bruun sgrger derfor for blandt andet med den &rlige ledelsesrapportering, CSR-rapportering samt pa
vores hjemmeside at give offentligheden nem adgang til relevante oplysninger om vaerdier og etik, ledelses-
struktur, ydelser, virksomhedens principper for prissaetning og kontaktinformationer. Det er ligeledes selska-
bets mal for sit arbejde med dbenhed og gennemsigtighed altid at vaere til radighed for medierne, Igbende
orientere om ny viden, dele strategiske overvejelser og indsatser med offentligheden mv. I 2018 udviklede
vi en ny hjemmeside, som blandt andet havde til formal at ggre det endnu nemmere for brugere at finde, se
og mgde virksomhedens medarbejdere samt endnu tydeligere at fremhave Bech-Bruuns organisering blandt

andet med et fokus pa vores nye ledelses- og partnermodel, Bech-Bruun modellen.

Etiske retningslinjer

Bech-Bruuns etiske retningslinjer er udarbejdet for at bidrage til efterlevelsen af vores vaerdier i praksis. Det
er en del af vores vaerdigrundlag at udvise aerlig og etisk adfaerd i overensstemmelse med gaeldende love.
Alle medarbejdere forventes at overholde de ti principper under UN Global Compact, og alle advokater er

underlagt de advokatetiske regler.

Det er en afggrende forudsaetning for os, at vi ggr forretning med hgj integritet og etik. Derfor tilstraeber vi
at behandle bdde medarbejdere, klienter og samarbejdspartnere ens uden hensyntagen til race, hudfarve,
kgn, alder, nationalitet, religion, etnisk tilhgrsforhold eller andre kendetegn. Bech-Bruun tillader ikke diskri-
mination eller chikane af nogen art. Medarbejdere, der Bech-Bruun bekendt er involveret i ulovlig eller uetisk
adfzerd, der strider imod Bech-Bruuns veerdigrundlag, eller som pd@ anden made kan stille os i et darligt lys,
vil blive underlagt sanktion. Som medarbejder i Bech-Bruun har man et saerligt ansvar for at vaere opmaerk-

som pa ulovlig eller uetisk adfaerd.

Det er forbudt for alle medarbejdere at yde bestikkelse eller pa anden made tilbyde eller modtage uretmaessig
betaling eller andre ydelser med henblik pd at opna eller opretholde en fordel af nogen art. Det er endvidere
forbudt for alle medarbejdere at medvirke til nogen form for ulovligheder i relation til offentlige myndigheder,
kunder, leverandgrer, banker, konkurrenter eller andre. Det forventes, at alle medarbejdere altid er opmaerk-
somme pa, at de aktiviteter, der udgves i Bech-Bruun, er forenelige med vores etiske regelszet. Hvis de
etiske retningslinjer overtraedes, kan det af Bech-Bruun betragtes som misligholdelse af ansaettelsesforhol-
det.
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Code of Conduct

Med udgangspunkt i de advokatetiske regler og vores Code of Conduct har vi opbygget et solidt corporate
governance-system. Bech-Bruuns Code of Conduct omfatter konkrete politikker og regler vedrgrende Bestik-
kelse, Gaver, Fortrolige oplysninger, Interessekonflikter, Fair konkurrence, Hvidvaskning, Leverandgrforhold,

Menneskerettigheder, Forskelsbehandling og Miljg.

Whistleblower-politik

Som fglge af hvidvaskloven har Bech-Bruun implementeret en ny whistleblowerordning. Formalet med whist-
leblower-ordningen er at sikre, at forhold eller adfzerd vedrgrende overtraedelse af hvidvaskloven og regler
udstedt i medfgr heraf, udvist af medarbejdere, medlemmer af direktionen samt bestyrelsesmedlemmer i
Bech-Bruun nemt og trygt kan indberettes til en saerlig, uafhaengig og selvstaendig kanal. Bech-Bruun arbej-
der Igbende p3 at ggre de interne procedurer endnu mere effektive og sikre - et arbejde, vi vil fortsaette med
i 2019.

I 2018 gennemfgrte 240 advokater og advokatfuldmaegtige et e-learningskursus i compliance, og 242 advo-
kater og advokatfuldmaegtige gennemfgrte et e-learningskursus i den nye hvidvasklov. 34 nye medarbejdere
modtog undervisning i reglerne om hvidvask som en del af vores introduktionsprogram. 17 fuldmaegtige

modtog som en del af vores interne fuldmaegtiguddannelse undervisning i de advokatetiske regler.

Redeggrelse for det underreprasenterede kgn

Bech-Bruun har en malsaetning om flere kvinder i kredsen af partnere og i bestyrelsen.

Bech-Bruuns maltal for antal kvinder i bestyrelsen er, at minimum én kvinde veelges til den bestyrelse, der
skal vaelges for perioden 1. april 2020 til 31. marts 2022. Bech-Bruuns bestyrelse og direktion opfordrer
aktivt kvindelige indehavere til at kandidere til bestyrelsesvalget. Da valg til bestyrelsen fgrst foretages i
marts 2020, kan der endnu ikke rapporteres om resultater af denne indsats. Herudover vil vi fortszette det
fortisbende og mere langsigtede arbejde med at fa flere kvindelige indehavere, og dermed gge sandsynlig-

heden for flere kvinder i bestyrelsen.

Bech-Bruun har en mangfoldighedspolitik, der laegger vaegt pa lige muligheder for begge kgn, og vores gael-
dende strategi har som et af sine mal at gge diversiteten, herunder og med stort fokus pd at fa flere kvinder
som partnere. For at opna dette har Bech-Bruun i samarbejde med Mercuri Urval foretaget en grundig intern
undersggelse af, hvad Bech-Bruun kan ggre for at fa flere kvindelige partnere samt for at fastholde seniore
advokater (M/K), som ikke gnsker at blive partnere. Denne undersggelse viste et behov for en stgrre grad af
objektivitet og transparens vedr. de krav, der stilles for at opnd forfremmelse igennem karriereforligbet.
Bech-Bruun har pd denne baggrund samt i overensstemmelse med Bech-Bruun modellen tydeliggjort kom-
petenceprofilerne for de forskellige anciennitetstrin og har pd baggrund af disse bl.a. udarbejdet en ny pro-
cedure for MUS-samtaler, og forbedret den Igbende forventningsafstemning og Igbende feedback. Lancerin-

gen af ledelses- og uddannelsesprogrammet, STRETCH, understgtter og muligggr den kraevede faglige og
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personlige udvikling. Vi har herudover indfgrt en ny karrierevej for senioradvokater i form af en ny stilling

som managing associate. De fgrste managing associates blev udnavnt i januar 2018.
Bech-Bruun havde ved udgangen af 2018 fem kvindelige chefer ud af 11 administrative chefer.

Andelen af kvinder i Bech-Bruun udgjorde per den 31. december 2018 knap 54 %. Andelen af kvinder blandt
advokatfuldmasgtige udgjorde ca. 48 % og blandt ansatte advokater ca. 43 %. Andelen af kvinder blandt
ansatte partnere udgjorde ca. 12 %, mens andelen af kvinder blandt ejerkredsen udgjorde ca. 8 %. Fra 2014
til og med 2018 er der af de nuveerende medarbejdere optaget fem kvindelige ansatte partnere (hvoraf én
efterfglgende er blevet ejer) og tretten mandlige ansatte partnere (hvoraf to efterfglgende er blevet ejere),

dvs. 28 % kvinder. I 2018 er der optaget én ny kvindelig ejer.

Begivenheder efter balancedagen
Der er ikke indtradt eller konstateret forhold fra balancedagen frem til regnskabsaflaeggelsen, som forrykker

. o
vurderingen af arsrapporten.

Andel af
Nominel virksomheds Kgbs- og
veaerdi - kapital salgspris
Antal kr. % kr.
Egne kapitalandele
Erhvervede kapitalandele:
Egne kapitalandele 3 600.000 5,4 600.000
600.000 5,4
Beholdning af egne aktier:
Egne kapitalandele 4 800.000 7,2
800.000 7,2

Bech-Bruun har i 2018 erhvervet egne kapitalandele i forbindelse med partneres udtraeden som ejere.
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Resultatopggorelse for 2018

2018 2017

Note kr. t.kr.

Nettoomsaetning 1 813.054.864 745.056
Andre eksterne omkostninger 2 (123.775.369) (124.477)
Bruttoresultat 689.279.495 620.579
Personaleomkostninger 3 (670.697.207) (601.943)
Driftsresultat 18.582.288 18.636
Andre finansielle indtaegter 1.703.980 883
Andre finansielle omkostninger 4 (1.586.268) (2.019)
Arets resultat 5 18.700.000 17.500
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Balance pr. 31.12.2018
2018 2017
Note kr. t.kr.
Deposita 16.306.958 15.987
Finansielle anlaegsaktiver 6 16.306.958 15.987
Anlaegsaktiver 16.306.958 15.987
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 305.972.067 292.964
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 7 137.409.600 127.674
Andre tilgodehavender 8 58.005.247 56.008
Periodeafgraensningsposter 9 6.087.480 3.843
Tilgodehavender 507.474.394 480.489
Likvide beholdninger 54.724.739 63.089
Omsatningsaktiver 562.199.133 543.578
Aktiver 578.506.091 559.565
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Balance pr. 31.12.2018
2018 2017

Note kr. t.kr.
Virksomhedskapital 11.200.000 11.200
@vrige reserver 130.259.600 127.474
Forslag til udbytte for regnskabsaret 15.314.118 32.258
Egenkapital 156.773.718 170.932
Andre hensatte forpligtelser 10 2.347.477 1.739
Hensatte forpligtelser 2.347.477 1.739
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 11 32.705.000 32.685
Langfristede gaeldsforpligtelser 12 32.705.000 32.685
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 12 600.000 800
Modtagne forudbetalinger fra kunder 580.000 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 18.470.843 15.984
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 13 253.268.865 240.771
Anden geeld 113.760.188 96.654
Kortfristede gaeldsforpligtelser 386.679.896 354.209
Gaeldsforpligtelser 419.384.896 386.894
Passiver 578.506.091 559.565
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 15
Eventualforpligtelser 16
Nzertstdende parter med bestemmende indflydelse 17
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Egenkapitalopggrelse for 2018
Forslag til
udbytte for
Virksom- @vrige regnskabs-
hedskapital reserver aret Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 11.200.000 127.473.718 32.258.313 170.932.031
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 (32.258.313) (32.258.313)
@vrige
) . 0 (600.000) 0 (600.000)
egenkapitalposteringer
Arets resultat 0 3.385.882 15.314.118 18.700.000
Egenkapital ultimo 11.200.000 130.259.600 15.314.118 156.773.718

Virksomhedsdeltagerne har pr. 31.12.2018 et samlet tilgodehavende hos selskabet pa 286.752 t.kr., jf.
note 11, 12 og 13. Tilgodehavendet daekker dels over Igbende mellemvaerender, og dels at virksomhed-
deltagerne har stillet likviditet til radighed for selskabet mod en mindre forrentning.
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Pengestromsopggrelse for 2018
2018 2017
Note kr. t.kr.
Driftsresultat 18.582.288 18.636
Andre hensatte forpligtelser 608.420 (200)
Andringer i arbejdskapital 14 (7.311.474) 492
Pengestremme vedrgrende primaer drift 11.879.234 18.928
Modtagne finansielle indtaegter 1.703.980 884
Betalte finansielle omkostninger (1.344.876) (1.758)
Pengestromme vedrgrende drift 12.238.338 18.054
Optagelse af 18n 12.495.550 1.545
Udbetalt udbytte (32.258.313) 0
Kgb af egne aktier (600.000) (200)
Pengestreamme vedrgrende finansiering (20.362.763) 1.345
FAENdring i likvider (8.124.425) 19.399
Likvider primo 63.090.556 43.952
Valutakursreguleringer af likvider (241.392) (261)
Likvider ultimo 54.724.739 63.090
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1. Nettoomsaetning

2018 2017

kr. t.kr.

Arets afsluttede arbejder 809.668.982 759.859
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 01.01.2018 (127.673.718) (142.432)
Kob i ret (6.350.000) 0
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 31.12.2018 137.409.600 127.674
813.054.864 745.101

Geografiske markeder og aktiviteter afviger ikke indbyrdes, hvorfor der ikke foretages segmentrapportering,
jf. &rsregnskabslovens § 96.

2018 2017
kr. t.kr.

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 281.500 371
Andre erklzeringsopgaver med sikkerhed 48.500 118
Andre ydelser 92.500 49
422.500 538
2018 2017
kr. t.kr.

3. Personaleomkostninger

Gager og lgnninger 623.273.048 558.777
Pensioner 18.669.251 17.008
Andre omkostninger til social sikring 3.163.447 2.836
Andre personaleomkostninger 25.591.461 23.322
670.697.207 601.943
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 408 387

Selskabets bestyrelse og direktion har ikke modtaget ledelsesvederlag i regnskabsaret.
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2018 2017
kr. t.kr.

4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 1.344.877 1.758
Valutakursreguleringer 241.391 261
1.586.268 2.019

I posten “Renteomkostninger i gvrigt” indgar forrentning p& mellemregninger med virksomhedsdeltagerne i
selskabet pa 586.834 kr.

2018 2017
kr. t.kr.
5. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 15.314.118 32.258
Overfgrt til gvrige reserver 3.385.882 (14.758)
18.700.000 17.500
Deposita
kr.
6. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 15.987.072
Tilgange 319.886
Kostpris ultimo 16.306.958
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 16.306.958
2018 2017
kr. t.kr.
7. Igangveaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 137.409.600 127.674
137.409.600 127.674
2018 2017
kr. t.kr.
8. Andre tilgodehavender
@vrige tilgodehavender 58.005.247 56.008
58.005.247 56.008

I regnskabsposten “@vrige tilgodehavender” indgar et nettoklientmellemvaerende pa 20.498.291 kr. opgjort
som forskellen mellem indestdende pa klientkonti p& 900.453.089 kr. og klienttilsvar pd 879.954.798 kr.
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9. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter under aktiverne omfatter udelukkende forudbetalte driftsomkostninger.

10. Andre hensatte forpligtelser

I sagens natur er udfaldet af og tidspunktet for, hvornar ansvarssager afsluttes, usikkert, men forpligtelserne
vurderes alle afviklet inden for de kommende tre til fire ar. Forpligtelserne omfatter skgnnede sagsomkost-
ninger, herunder advokatomkostninger og eventuelle erstatninger.

11. Gaeld til virksomhedsdeltagere og ledelse

Virksomhedsdeltagerne i Bech-Bruun Advokatpartnerselskab har indskudt Idnekapital.

Forfald inden

Forfald inden

for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 maneder Restgaeld
2018 2017 2018 efter 5 &r
kr. t.kr. kr. kr.
12. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
virksomhedsdeltagere og 600.000 800 32.705.000 35.530.000
ledelse
600.000 800 32.705.000 35.530.000

13. Gaeld til virksomhedsdeltagere og ledelse

Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse er udtryk for dels stiftertiigodehavender opstdet ved omdannelsen
fra interessentskab til partnerselskab pr. 1. januar 2017, dels Igbende mellemvarender med virksomheds-
deltagere, og endelig at selskabet har tilbudt virksomhedsdeltagere en mindre forrentning af mellemvaeren-
der.

2018 2017
kr. t.kr.

14. Andring i arbejdskapital
Andring i tilgodehavender (27.305.120) 2.229
Andring i leverandgrgaeld mv. 19.993.646 (1.737)

(7.311.474) 492

2018 2017
kr. t.kr.

15. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand

13.373.937 10.267

frem til udlgb
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Selskabet har indgaet lejeaftaler vedrgrende eksisterende lejemal i Kebenhavn og Arhus. Den samlede hus-
lejeforpligtelse udggr 8.378 t.kr. pr. 31. december 2018.

Selskabet leaser inventar, indretning af lejede lokaler samt it fra JUT nr. 2099 A/S. Den samlede leasingfor-
pligtelse hertil udggr 4.996 t.kr. pr. 31. december 2018.

16. Eventualforpligtelser

Skatteministeren har indklaget Bech-Bruun Advokatpartnerselskab for advokatnaevnet i en sag med p&stand
om at Bech-Bruun Advokatpartnerselskab har handlet i strid med god advokatskik og krav om tilbagebetaling
af honorar pa 3,5 mioDKK. Det er Bech-Bruun Advokatpartnerselskabs vurdering at kravet er grundlgst, og
der er som fglge heraf ikke hensat i drsregnskabet.

17. Neertstdende parter med bestemmende indflydelse
Ingen parter har bestemmende indflydelse pa selskabet.

Selskabet har med bestyrelse og direktion (ledelse), som anses for nzaertstaende parter, haft nedenstdende
transaktioner.

Transaktioner med nzertstdende parter
Ledelsesmedlemmer vil modtage udbytte, jf. note 5.

Der har herudover veeret Isbende mellemvaerender med ledelsen sdvel som med de gvrige virksomhedsdel-
tagere i form af a conto vederlag, renteberegning mv.

Selskabets komplementar, Bech-Bruun Komplementar ApS, er ansvarlig deltager i selskabet og har for regn-
skabsaret 2018 modtaget et vederlag for komplementarhaeftelse pa 5 t.kr.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
stor.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr selskabet som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtel-
sens vardi 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.

Omregning af fremmed valuta

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

Resultatopggrelsen

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at den aftalte tje-
nesteydelse leveres. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med
salget og males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udferes, saledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden).

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer selskabets primaere aktiviteter, herun-
der lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.
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Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
selskabets medarbejdere.

Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle indtaegter bestdr af renteindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende veerdipapirer og gaeld
og transaktioner i fremmed valuta.

Andre finansielle omkostninger
Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder nettokurstab vedrgrende veerdipa-
pirer og geeld og transaktioner i fremmed valuta.

Skat af drets resultat

Bech-Bruun Advokatpartnerselskab er ikke et selvstaendigt skattesubjekt, hvorfor der ikke afszettes hver-
ken aktuel eller udskudt skat af arets resultat i &rsregnskabet. Bech-Bruun Advokatpartnerselskabs resul-
tat beskattes hos selskabets virksomhedsdeltagere efter de i skattelovgivningens gzeldende regler.

Balancen

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der ssedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdeg3else af forventede tab.

Klientmellemvaerender
Klientmellemvarender indeholder nettobelgbet af klientkonti i pengeinstitutter og klienttilsvar. Modregning
er sket ved indregning i balancen, mens bruttobelgbet er specificeret i noten.

Klientkonti i pengeinstitutter indeholder samtlige de betroede midler, som er indestdende pa szerlige klient-
konti i pengeinstitutter.

Klienttilsvar omfatter samtlige de belgb, som oppebaeres for tredjemands regning.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsvaerdien af det pd balancedagen udfgrte arbejde
pd sagerne samt de pa sagerne medgdede omkostninger.

Hvis salgsvaerdien af et igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de med-
gdede omkostninger eller til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser,
afhaengigt af om nettovaerdien, der er opgjort som salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger,
er positiv eller negativ.
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Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte

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

Egne kapitalandele

Anskaffelses- og afstdelsessummer samt udbytte for egne kapitalandele indregnes direkte pa gvrige reser-
ver under egenkapitalen. Gevinster og tab ved salg indregnes sdledes ikke i resultatopggrelsen. Kapital-
nedseettelse ved annullering af egne kapitalandele reducerer virksomhedskapitalen med et belgb svarende
til kapitalandelenes nominelle veerdi.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til tab pa8 ansvarssager.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et &r fra balancedagen males til tilbagediskonteret vaerdi.

N&r det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes til deekning af det samlede tab, der p&regnes ved det pageaeldende
arbejde.

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, der er modtaget fra kunder forud for leveringstids-
punktet.

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

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter og andring i driftskapital.
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Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af
selskaber, aktiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensatning af
virksomhedskapitalen og de omkostninger, der er forbundet hermed, samt optagelse af 13n, indg3delse af

finansielle leasingaftaler, afdrag pa rentebaerende gezeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger.



