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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2019
- 31.12.2019 for Maki Investment ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Silkeborg, den 17.06.2020

Direktion

Michael Jensen

Bestyrelse

Niels Backman Dahl-Nielsen Henrik Broksg Thulesen Ronnie Mgller-Thorsge
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Maki Investment ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for Maki Investment ApS for regnskabsaret 01.01.2019
- 31.12.2019, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen.
Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2019 - 31.12.2019 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske
regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et 8rsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og &rsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og &rsregnskabet som helhed er uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gzeldende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan
forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
drsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszettelse af intern
kontrol.

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

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pd grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom p& oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pd det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede preaesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og
drsregnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

. Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi
er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og &arsregnskabet er det vores ansvar at lsese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made synes
at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

I forbindelse med vores gennemlaesning af ledelsesberetningen har vi konstateret, at ledelsesberetningen
ikke indeholder oplysninger om selskabets maltal for andelen af det underrepraesenterede kgn i det gverste
ledelsesorgan samt om selskabets politik for at gge andelen af det underrepraesenterede kgn pa selskabets
gvrige ledelsesniveauer. Derudover mangler den lovpligtige redeggrelse for samfundsansvar.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav,
bortset fra ovennzevnte manglende oplysninger om det underrepraesenterede kgn og redeggrelse for
samfundsansvar. Vi har herudover ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Overtraedelse af selskabsloven bestemmelser om maltal for det underreprasenterede kgn
Ledelsen har ikke opstillet maltal for andelen af det underrepraesenterede kgn i det gverste ledelsesorgan.
Dette er i strid med selskabsloven, hvorved ledelsen kan ifalde ansvar.

Aarhus, den 17.06.2020

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jacob Ngrmark
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne30176
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Ledelsesberetning

2019 2018 2017
t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 429.685 322.436 48.064
Bruttoresultat 78.635 69.224 30.980
Driftsresultat 41.187 37.804 20.858
Resultat af finansielle poster (5.093) (3.276) (3.024)
Rrets resultat 26.818 25.333 13.348
Samlede aktiver 177.847 186.299 183.952
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 2.808 1.600 1.270
Egenkapital 60.854 63.656 37.709
Nggletal
Egenkapitalens forrentning (%) 43,1 50,0 35,4
Soliditetsgrad (%) 34,2 34,2 20,5

Hoved- og nggletal for 2017 omfatter perioden 17.08.2017 - 31.12.2017, hvorfor hoved- og nggletalsoversigten for 2017 ikke er sammenlignelig

med de gvrige 8r i oversigten.

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

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Rrets resultat x 100 Virksomhedens forrentning af den kapital,

i i 0
Egenkapitalens forrentning (%) som ejerne har investeret i virksomheden.

Gns. egenkapital

Soliditetsgrad (%) Egenkapital x 100 Virksomhedens finansielle styrke.
Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Maki-koncernen er en ledende, nordisk grossist og distributgr indenfor legetgj og spil.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Aktiviteterne i 2019 ggedes betydeligt og mere end ledelsens forventninger. Den store vaekst resulterede
0gsa i en stigende indtjening, hvilket ledelsen anser for tilfredsstillende.

En afledt virkning af den meget store vaekst i regnskabsaret er koncernen nu opfylder de udvidede rappor-
terings- og oplysningskrav, som gaelder for en “stor C-virksomhed” i henhold til Arsregnskabsloven. Vaek-
sten realiseredes relativt sent i regnskabsdret, og pa nuvarende tidspunkt har ledelsen endnu ikke haft
mulighed at arbejde i dybden med fx risici, videnressourcer, CSR, kgn mm. Der er derfor hverken etableret
faste politikker, mal mm. pa nuvaerende tidspunkt. Maki-koncernen vil pabegynde arbejdet indenfor disse
omrader i dette regnskabsar.

Forventet udvikling
For det kommende regnskabsar forventer ledelsen et moderat hgjere aktivitetsniveau og et resultat efter
skat pd 25-30 mio. kr.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.

Udbruddet og spredningen af COVID-19 primo 2020 har ikke haft og forventes ikke at f& vaesentlig indvirk-
ning pa virksomhedens og koncernens finansielle stilling og udvikling.
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Koncernens resultatopggrelse for 2019

2019 2018

Note kr. kr.

Nettoomsaetning 1 429.685.471 322.435.652
Vareforbrug (269.671.312) (193.231.307)
Andre eksterne omkostninger 2 (81.378.733) (59.980.572)
Bruttoresultat 78.635.426 69.223.773
Personaleomkostninger 3 (30.357.580) (24.165.801)
Af- og nedskrivninger (7.091.167) (7.253.740)
Driftsresultat 41.186.679 37.804.232
Andre finansielle indtaegter 5 85.693 8.479
Andre finansielle omkostninger (5.178.214) (3.284.324)
Resultat fgr skat 36.094.158 34.528.387
Skat af drets resultat 7 (9.275.763) (9.195.678)
Arets resultat 26.818.395 25.332.709

Forslag til resultatdisponering

Ordinaert udbytte for regnskabsaret 2.300.000 29.257.000
Overfgrt resultat 24.518.395 (3.924.291)
26.818.395 25.332.709
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Koncernens balance pr. 31.12.2019

Goodwill

Immaterielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler
Materielle anlaegsaktiver

Deposita
Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver
Fremstillede varer og handelsvarer

Forudbetalinger for varer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter
Tilgodehavender

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2019 2018

Note kr. kr.
51.380.754 58.082.592

8 51.380.754 58.082.592
4.154.959 1.735.858

0 0

9 4.154.959 1.735.858
505.069 29.996

10 505.069 29.996
56.040.782 59.848.446
73.821.583 39.092.509

3.338.934 4.867.750
77.160.517 43.960.259
38.001.300 70.225.803

3.521.583 3.118.351

11 1.016.641 0
42.539.524 73.344.154

0 17.660

17.660

2.106.184 9.128.387
121.806.225 126.450.460
177.847.007 186.298.906




Maki Investment ApS

Koncernens balance pr. 31.12.2019

Virksomhedskapital

Overfgrt overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Udskudt skat
Hensatte forpligtelser

Ansvarlig 1dnekapital
Anden gaeld
Langfristede gaeldsforpligtelser

Bankgaeld

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Skyldig selskabsskat

Anden gaeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser

Passiver

Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Dattervirksomheder

2019 2018
Note kr. kr.
250.000 250.000
58.303.684 34.149.218
2.300.000 29.257.000
60.853.684 63.656.218
12 621.930 135.184
621.930 135.184
13 9.308.534 37.257.983
14 928.200 0
10.236.734 37.257.983
48.812.690 54.170.916
0 232.852
48.210.472 25.060.255
598.126 185.244
8.513.371 5.600.254
106.134.659 85.249.521
116.371.393 122.507.504
177.847.007 186.298.906
16
17
18
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2019

Overfort Forslag til
overskud udbytte for
Virksom- eller regnskabs-
hedskapital underskud aret Ialt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 250.000 34.149.218 29.257.000 63.656.218
Udbetalt ordinaert udbytte 0 0 (29.257.000) (29.257.000)
Vaerdireguleringer 0 309.514 0 309.514
@vrige
egenkapitalposteringer 0 (605.443) 0 (605.443)
Skat af
egenkapitalbeveaegelser 0 (68.000) 0 (68.000)
Arets resultat 0 24.518.395 2.300.000 26.818.395
Egenkapital ultimo 250.000 58.303.684 2.300.000 60.853.684
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2019

Driftsresultat

Af- og nedskrivninger

/Endringer i arbejdskapital

Pengestremme vedrgrende primaer drift

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

Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaagsaktiver

Pengestramme vedrgrende investeringer

Udbetalt udbytte
Afdrag, ansvarlig 1an

Pengestromme vedrgrende finansiering
AEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet gaeld til banker
Likvider ultimo

2019 2018

Note kr. kr.

41.186.679 37.804.232

7.091.167 7.253.740

15 23.609.706 (3.913.180)

71.887.552 41.144.792

85.693 7.388

(5.067.338) (1.645.501)

(8.444.135) (15.916.710)

58.461.772 23.589.969

(2.808.424) (1.600.202)

0 286.646

(2.808.424) (1.313.556)
(29.257.000)
(28.060.325)
(57.317.325)

(1.663.977) 22.276.413

(45.042.529)

(67.318.942)

(46.706.506)

(45.042.529)

2.106.184
(48.812.690)

9.128.387
(54.170.916)

(46.706.506)

(45.042.529)
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Koncernens noter

2019 2018
kr. kr.
1. Nettoomsaetning
Danmark 153.122.135 113.878.581
@vrige lande 276.563.336 208.557.071
429.685.471 322.435.652
2019 2018
kr. kr.
2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision 198.086 174.922
Andre erklzeringsopgaver med sikkerhed 52.000 0
Skatterddgivning 15.000 0
Andre ydelser 124.750 59.168
389.836 234.090
2019 2018
kr. kr.
3. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 26.519.218 20.730.068
Pensioner 1.612.826 1.942.642
Andre omkostninger til social sikring 1.987.352 1.337.392
Andre personaleomkostninger 238.184 155.699
30.357.580 24.165.801
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 55 46
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2019 2018
kr. kr.
Samlet for ledelseskategorier 1.668.291 1.703.123
1.668.291 1.703.123

Saerlige incitamentsprogrammer

Selskabet har i 2019 implementeret incitamentsprogram til ngglemedarbejdere. Det samlede antal aktier
omfattet af programmet udggr 101. Optionerne er tildelt til en udnyttelseskurs pd DKK 15.626 svarende til
en samlet udnyttelsespris pa 1,6 mio. kr. I henhold til incitamentsprogram lgber udnyttelsesperioden fra
01.07.2025 - 30.09.2025, men kan fremrykkes i saerlige tilfaelde.
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Koncernens noter

4. Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver

Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver

5. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt
@vrige finansielle indtaegter

6. Andre finansielle omkostninger

Renteomkostninger i gvrigt
Valutakursreguleringer

@vrige finansielle omkostninger

7. Skat af drets resultat

Aktuel skat

Andring af udskudt skat
Regulering vedrgrende tidligere ar

8. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

2019 2018
kr. kr.
6.701.844 6.701.844
389.323 551.896
7.091.167 7.253.740
2019 2018
kr. kr.
85.693 0
0 8.479
85.693 8.479
2019 2018
kr. kr.
1.598.346 1.237.354
1.439.369 408.146
2.140.499 1.638.824
5.178.214 3.284.324
2019 2018
kr. kr.
8.964.100 8.991.939
554.626 162.513
(242.963) 41.226
9.275.763 9.195.678
Goodwill
kr.
67.018.376
67.018.376

(8.935.784)

(6.701.838)

(15.637.622)

51.380.754
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Koncernens noter
Andre
anlaeg,
drifts- Indretning
materiel og af lejede
inventar lokaler
kr. kr.
9. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.967.605 0
Tilgange 2.808.424 0
Afgange 0 (31.624)
Kostpris ultimo 4.776.029 (31.624)
Af- og nedskrivninger primo (231.747) 0
Arets afskrivninger (389.323) 0
Tilbagefgrsel ved afgange 0 31.624
Af- og nedskrivninger ultimo (621.070) 31.624
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 4.154.959 (o]
Deposita
kr.
10. Finansielle anlagsaktiver
Kostpris primo 29.996
Tilgange 475.073
Kostpris ultimo 505.069
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 505.069

11. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter omfatter forudbetalte forsikringer, forudbetalte produktudviklingsomkostninger

mv.

12. Udskudt skat

Beveaegelser i aret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen
Indregnet direkte pa egenkapitalen
@vrige beveegelser

Ultimo

2019
kr.

135.184
554.626

(68.000)
120
621.930
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13. Ansvarlig lanekapital

I forbindelse med kgbet af kapitalandelen i Maki A/S i 2017, har to af virksomhedsdeltagerne hver ydet et

ansvarligt 13n til selskabet. Lanene er ydet pa identiske, sideordnede vilkar og henstdr afdragsfrie indtil

bankldnet er fuldt indfriet. Herefter amortiseres Idnene over en tredrig periode.

14. Anden geeld
Feriepengeforpligtelser

15. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger
Andring i tilgodehavender
/Endring i leverandgrgaeld mv.

16. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter frem til udlgb i alt

17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

2019 2018
kr. kr.
928.200
928.200
2019 2018
kr. kr.
(33.200.258) 1.301.048
31.275.411 (9.330.090)
25.534.553 4.115.862
23.609.706 (3.913.180)
2019 2018
kr. kr.
9.804.222 5.272.066

Til sikkerhed for bankgzeld er afgivet virksomhedspant p& nom. 10.000 t.kr. i simple fordringer/varedebi-

torer, lagerbeholdning, immaterielle rettigheder og driftsinventar/materiel. Den regnskabsmaessige veerdi

af pantsatte aktiver udggr:

Simple fordringer/varedebitorer
Lagerbeholdning

Immaterielle rettigheder
Driftsinventar/materiel

18. Dattervirk-
somheder

Maki A/S

Maki Norge A/S
Making Kidplay AB
Maki Finland OY

37.994 t.kr.

77.161 t.kr.

0 t.kr.

4.155 t.kr.
Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %
Silkeborg A/S 100,0
Norge A/S 100,0
Sverige AB 100,0
Finland (0)4 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2019

Andre eksterne omkostninger
Driftsresultat

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat
Arets resultat
Forslag til resultatdisponering

Ordinzert udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

2019 2018

Note kr. kr.
(12.420) (41.438)

(12.420) (41.438)

28.544.976 27.197.634
(203.656) (20.510)

1 (2.005.262) (2.328.982)
26.323.638 24.806.704

2 494,757 526.005
26.818.395 25.332.709
2.300.000 29.257.000
24.518.395 (3.924.291)
26.818.395 25.332.709
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2019

2019 2018

Note kr. kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 76.573.469 128.196.492
Finansielle anlaegsaktiver 3 76.573.469 128.196.492
Anlaegsaktiver 76.573.469 128.196.492
Udskudt skat 6.000 6.000
Tilgodehavende selskabsskat 0 335.523
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 10.081.000 8.190.482
Tilgodehavender 10.087.000 8.532.005
Likvide beholdninger 40.844 11.929
Omsaetningsaktiver 10.127.844 8.543.934
Aktiver 86.701.313 136.740.426
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2019

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Overfgrt overskud eller underskud
Forslag til udbytte for regnskabsaret
Egenkapital

Ansvarlig 1dnekapital
Langfristede gaeldsforpligtelser

Bankgaeld

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

2019 2018

kr. kr.
250.000 250.000

0 33.196.492
58.303.684 952.726
2.300.000 29.257.000
60.853.684 63.656.218
9.308.534 37.257.983
9.308.534 37.257.983
9.268.708 28.161.167
20.000 25.000
7.250.387 7.640.058
16.539.095 35.826.225
25.847.629 73.084.208
86.701.313 136.740.426
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2019

Reserve for

netto-

opskrivning Overfort Forslag til

efter indre overskud udbytte for

Virksom- veaerdis eller regnskabs-

hedskapital metode underskud aret

kr. kr. kr. kr.

Egenkapital primo 250.000 33.196.492 952.726 29.257.000
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (29.257.000)
Valutakursreguleringer 0 68.788 0 0
Veerdireguleringer 0 309.514 0 0
ggglr?lfapitalposteringer 0 (474.231) (200.000) 0
ilg(zgl?;pitalbevaegelser 0 (68.000) 0 0
\L/’i‘:lfg’gtn‘:hfgzgr'k”yttede 0 (61.573.475) 61.573.475 0
Arets resultat 0 28.540.912 (4.022.517) 2.300.000
Egenkapital ultimo 250.000 0 58.303.684 2.300.000
Ialt

kr.

Egenkapital primo 63.656.218
Udbetalt ordinaert udbytte (29.257.000)
Valutakursreguleringer 68.788
Veerdireguleringer 309.514
@vrige egenkapitalposteringer (674.231)
Skat af egenkapitalbevaegelser (68.000)
Udbytte fra tilknyttede virksomheder 0
Arets resultat 26.818.395
Egenkapital ultimo 60.853.684
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1. Andre finansielle omkostninger

Renteomkostninger i gvrigt
@vrige finansielle omkostninger

2. Skat af &rets resultat
Aktuel skat

Regulering vedrgrende tidligere &r

Refusion i sambeskatning

3. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Afgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Valutakursreguleringer
Egenkapitalreguleringer
Afskrivninger p& goodwill
Andel af rets resultat
Udbytte

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi ultimo

2019
kr.

2018
kr.

526.808
1.478.454

690.158
1.638.824

2.005.262

2.328.982

2019
kr.

2018
kr.

(488.000)
(6.757)
0

0
0
(526.005)

(494.757)

(526.005)

Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.

94.999.994
(18.426.525)

76.573.469

33.196.492
68.788

(236.787)

(6.701.838)
35.246.820

(61.573.475)

0

76.573.469

Goodwill udggr pr. 31.12.2019 t.kr. 51.381 af den regnskabsmaessige vaerdi af kapitalandele i tilknyttede

virksomheder p& 76.573 t.kr.

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.



Maki Investment ApS 22

Modervirksomhedens noter

Padlydende Nominel Bogfart
vaerdi veerdi pariveerdi
Antal kr. kr. kr.

4. Virksomhedskapital
A-anparter 150.000 1 150.000 150.000
B-anparter 100.000 1 100.000 100.000
250.000 250.000 250.000

Selskabet har med vedtaegtsandringen af 20.01.2020 oplgst kapitalklasserne. Selskabskapitalen udggr ved
godkendelsen af &rsrapporten 250.000 kr. og alle har anparter har samme befgjelser.

5. Ansvarlig lanekapital

I forbindelse med kgbet af kapitalandelen i Maki A/S, har to af virksomhedsdeltagerne hver ydet et ansvar-
ligt 13n til selskabet. Lanene er ydet pa identiske, sideordnede vilkar og henstar afdragsfrie indtil bankl@net
er fuldt indfriet. Herefter amortiseres l8nene over en tredrig periode.

6. Eventualforpligtelser
Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til sel-

skabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for

eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

7. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for bankgaeld er kapitalandelene i Maki A/S pantsat. Den regnskabsmaessige veerdi af kapital-
andele udggr 76.573 t.kr. Bankgaelden udggr 28.161 t.kr.

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder
Virksomheden har kautioneret for tilknyttede virksomheders geeld til Jyske bank. Kautionen er en ubegraenset

selvskyldnerkaution. Bankgaelden i tilknyttede virksomheder udggr 39.544 t.kr.

Ovenstdende pantsaetning af kapitalandele er ligeledes stillet til sikkerhed for bankgaelden i tilknyttede virk-

somheder.
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Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(Stor).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

I resultatopggrelsen indregnes indteegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%.

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 pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs
og kursen pa henholdsvis betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopggrelsen som finansielle
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poster. Varebeholdninger og andre ikke-moneteere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes til
historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske datter- og associerede virksomheder, der er selvstaendige enheder, omreg-
nes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra
transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, op-
stdet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balanceda-
gens valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til balancedagens va-
lutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender med selvstaendige udenlandske dattervirksomheder, der anses for en
del af den samlede investering i den pagaeldende dattervirksomhed, indregnes direkte pa egenkapitalen.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaere akti-
ver og forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa
anskaffelsestidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfslgende op- eller nedskrivninger. Resultat-
opggrelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster afledt af ikke-
monetaere aktiver og forpligtelser dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pagaeldende ikke-
monetaere poster.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter males ved fgrste indregning i balancen til kostpris og efterfslgende til dags-
veerdi. Afledte finansielle instrumenter indregnes under henholdsvis andre tilgodehavender og anden geeld.

/Endringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte pa egenkapitalen. Nar de sikrede transakti-
oner realiseres, indregnes de akkumulerede andringer som en del af kostprisen for de pagzeldende regn-
skabsposter.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og
risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomseetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter
i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for ssedvanlige lagernedskriv-
ninger.

Andre eksterne omkostninger

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

Af- og nedskrivninger

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

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, gzeld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter samt godtggrelser under acontoskat-
teordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

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

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte p8 egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pd egenkapitalen.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder. Den aktuelle danske selskabs-
skat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balance

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaagges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne er fastlagt ud fra en
vurdering af i hvilket omfang, der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markeds-
position og langsigtet indtjeningsprofil og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegreensede im-
materielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og indregne som saerskilte aktiver. Hvis
brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaettes den til 10 &r. Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte
afskrivningsperioder udggr 10 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
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Materielle anlaegsaktiver
Anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

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

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

Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5ar
Indretning af lejede lokaler ar
For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivhingsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og méles i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveaerdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede
brugstid, der fastlaegges p& baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader.
Brugstiderne er fastlagt ud fra en vurdering af i hvilket omfang, at der er tale om strategisk erhvervede
virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang goodwill-
belgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har veeret muligt at udskille og
indregne som saerskilte aktiver. Hvis brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaettes den til 10 ar. Brugs-
tiderne revurderes &rligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 10 8r. Kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder nedskrives til genindvindingsveaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

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

er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen.



Maki Investment ApS 27

Anvendt regnskabspraksis

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

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

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

Vaerdipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipapir,
der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd generalforsamlingen. Det fo-
resldede udbytte for regnskabsaret vises som en szerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere udbytter
vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pd egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt post i
ledelsens forslag til resultatdisponering.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes linezert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi.
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Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller feerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.

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

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

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af virk-
somheder, aktiviteter og finansielle anleegsaktiver samt kgb og salg mv. af immaterielle og materielle an-
laegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1&n, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pa rentebaerende gaeld og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



