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HF Christiansen Holding A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt koncernregnskab og &rsregnskab for 2018.

Koncernregnskab og arsregnskab aflaegges i overensstemmelse med den under anvendt regnskabspraksis be-
skrevne begrebsramme.

Det er vor opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver, finansielle stilling pr. 31. december 2018 samt af resultatet af koncernens og selska-

bets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabsdret 1. januar 2018 - 31. december 2018.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen

ombhandler.
Koncernregnskab og arsregnskab indstilles til generalforsamlingens godkendeise.
Randers, 11. april 2019

Direktionen:

n Christiansen

Bgstyrelsen:

f%/z U

Kai Andersen Wqu’ wrgen Christiansen Christian Dawe

Formand
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HF Christiansen Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i HF Christiansen Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og &rsregnskabet for HF Christiansen Holding A/S for regnskabsaret 1. ja-
nuar — 31. december 2018, der omfatter resultatopgpgrelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet, samt pengestramsopggrelse for koncernen. Kon-
cernregnskabet 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. december 2018 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2018 i overens-

stemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konkiusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisi-
onspdtegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uaf-
haengige 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 hen-
hold 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 arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende bille-
de i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinfor-

mation, uanset om denne skyldes besvigeiser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernen og
selskabets evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant;
samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pd 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er uden
vasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller feji, 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 revisi-
on, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
galdende i Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsta
som fplge 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 traeffer pa

grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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HF Christiansen Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis un-
der revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og &rsregnskabet,
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 konklu-
sion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vee-
sentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e  Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshand-
linger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effek-
tiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regn-
skabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og drsregnskabet pa grundlag af regn-
skabsprincippet 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 koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal
vi i vores revisionspategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnska-
bet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner
er baseret pé det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige be-
givenheder eller forhold kan dog medf@re, at selskabet ikke langere kan fortsatte driften.

e  Tager vistilling til den samlede praesentation, 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.

e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller for-
retningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er an-
svarlige for at lede, f@re tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisions-
konklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse 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.
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HF Christiansen Holding A/S

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.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregnska-
bet eller arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pd anden méde synes at indeholde vae-
sentlig fejlinformation.

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

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

Randers, 11. april 2019

Dansk Revision Randers
G ndt Revisionspartnerselskab, CVR-nr. 31 77 85 30

Je mstrup
St utoriseret revisor

m 905
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HF Christiansen Holding A/S

Ledelsesberetning

Koncernen

Hovedaktivitet
Koncernens aktivitet er salg af cykler, landbrugs-og havebrugsmateriel.

Koncernen omfatter foruden modervirksomheden HF Christiansen Holding A/S, de 100 % ejede selskaber HF
Christiansen A/S, Flex Trading, Randers A/S, Unicykel AB og HF Christiansen AB.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold

Aktivitetsniveauet har vaeret i positiv udvikling og arets resultat fgr skat er fra &r 2017 til 4r 2018 forbedret med
TDKK 15.717, hvilket er tilfredsstillende. Arets resultat TDKK 3.889 er tilfredsstillende, nar henses til de realise-
rede resultater for arene 2014 — 2017.

Koncernen har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Der er konstateret vaesentlige fejl i varebeholdninger tidli-
gere dr, begrundet i manglende inddragelse af tilgaengelig information, konstateret i forbindelse med organisa-
tionsaendringer i landbrugs- og havedivisionen. Dette har pavirket egenkapitalen primo med TDKK -2.262. Der
er foretaget tilretning af sammenligningstal og hoved- og nggletal.

Der har ikke vaeret yderligere enkeltstdende begivenheder i regnskabsdret, som er af s& vaesentlig karakter, at
det kraever omtale i ledelsesberetningen.

Forventninger til fremtiden
Koncernen rader over sa kendte varemaerker i cykelbranchen som Raleigh, Nishiki, Centurion, Winther, MBK,
Avenue, Principia og Bike by Gubi m.fl. og med en hgj soliditetsgrad samt stor styrke indenfor segmentet af

elcykler, som er i en rivende udvikling, star koncernen staerkt rustet.

Der forventes en resultatforbedring i 2019.

Saerlige risici
De usikre faktorer for cykeldivisionen er knyttet til udviklingen i det private forbrug samt udviklingen i USD. De
usikre faktorer for landbrugsdivisionen er herudover knyttet til udviklingen i landbruget og havebruget.

Dvrigt

Der er ikke i koncernen vaesentlige miljpmaessige forhold, da koncernens aktivitet hovedsageligt er engroshan-
del. Der er ikke i koncernen egentlig forsknings- eller udviklingsaktivitet, men Igbende fokus p& fortsat pro-
duktudvikling.

Moderselskabet

Hovedaktivitet
Selskabets hovedformal er at eje aktier i dattervirksomheder samt at udfgre administration m.v. for dattervirk-
somhederne. Aktiviteterne er herudover at besidde rettigheder til cykelmaerker.

Udviklingen i aktiviteter og ékonomiske forhold
Selskabets resultat og skonomiske udvikling har veeret tilfredsstiliende i 2018.

Dansk 8 <D GGh
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HF Christiansen Holding A/S

Ledelsesberetning

Forventninger til fremtiden
Der forventes en resultatforbedring i 2019.

Dvrigt
Der er ikke efter ledelsens opfattelse indtruffet forhold efter regnskabsarets udigb, som burde have haft ind-

flydelse pa regnskabsaflaeggelsen for 2018.

Beholdning af egne aktier nom DKK 160.000 er blevet annulleret ved gennemfgrelse af en kapitalnedsattelse i
2018.

Dans_k i 9 ‘ r) GG;
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HF Christiansen Holding A/S

Hoved- og nggletal

Modervirksomhed

TDKK 2018 2017 2016 2015 2014
Hovedtal

Arets resultat 3.889  -8.339 -11.041 -98 235
Aktiver i alt 126.365 150.428 161.429 176.815 170.000
Egenkapital 106.807 102.051 112.339 122.859 123.890
Nggletal

Egenkapitalandel (soliditet) 84,5 67,8 69,6 69,5 72,9
Egenkapitalforrentning 3,7 -7,8 -9,4 -0,1 0,2
Koncernen

TDKK 2018 2017 2016 2015 2014
Hovedtal

Resultat af primaer drift 4.469 -7.961 -11.488 -3.286 -8.893
Resultat af finansielle poster 524 -2.763 -2.632 3.228 9.527
Arets resultat 3.889  -8.339 -11.041 -98 235
Investering i materielle anlaegsaktiver 2.381 4.083 632 3.388 1.288
Balancei alt 237.067 203.977 231.770 291.264 248.771
Egenkapital 106.807 102.051 112.338 122.859 123.890
Pengestrgm fra driften -26.928 13.244 41.504 -18.329 20.517
Pengestrgm til investering netto -2.236 -3.769 -61 -15.307 -1.153
Pengestrgm fra finansiering -46 -45 -2.244 -4.477 -6.819
Pengestrgm i alt -29.211 9.431 39.199 -38.133 12.545
Nggletal i %

Afkastningsgrad 1,9 -3,9 -5,0 -1,1 -3,6
Likviditetsgrad 175,7 192,2 188,6 167,2 199,4
Egenkapitalandel (Soliditet) 45,1 50,0 48,5 42,2 49,8
Egenkapital forrentning 3,7 -7,8 -9,4 -0,1 0,2
Gennemsnitligt antal ansatte 62 64 71 72 70

Nagletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens anbefalinger og nggletal. Der henvises til definitio-
ner og begreber under anvendt regnskabspraksis. Unicykel AB blev erhvervet 3/8 2015, hvorfor sammenlig-
ningstal ikke er direkte sammenlignelige.

Dansk 10 <D GGi
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HF Christiansen Holding A/S

Revision

Koncern Modervirksomhed

2018 2017 2018 2017

Note  Resultatopggdrelse DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK

Bruttofortjeneste 35.275.337 23.295 9.034.685 8.918

1 Personaleomkostninger -28.249.348 -28.677 -5.498.138 -5.286

Andre driftsomkostninger 0 -253 0 0

Afskrivninger -2.557.092 -2.330 -1.615.257 -1.527

Resultat f@r renter m.v. 4.468.896 -7.961 1.921.290 2.105

Resultat i dattervirksomheder 0 0 3.052.805 -9.309

2 Finansielle indtaegter 5.817.581 1.956 786.334 595

Finansielle omkostninger -5.293.810 -4.720 -1.792.436 -2.333

Ordinaert resultat for skat 4.992.667 -10.725 3.967.992 -8.942

Skat af arets resultat -1.104.000 2.384 -79.325 603

4 Arets resultat 3.888.667 -8.340 3.888.667 -8.340
Dansk ek <D GGs
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HF Christiansen Holding A/S

Revision

Koncern Modervirksomhed
2018 2017 2018 2017
Note Balance DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
Anlzgsaktiver
5 Immaterielle anlagsaktiver
Knowhow og varemaerker 2.408.381 2.774 2.408.380 2.774
Goodwill 2.408.381 2.774 2.408.381 2.774
4.816.762 5.548 4.816.761 5.548
6 Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og in-
ventar 5.832.238 5.437 3.913.787 3.232
5.832.238 5.437 3.913.787 3.232
Finansielle anlaegsaktiver
7 Kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder 0 98.720.783 127.801
Andre vaerdipapirer 2.000 2.000 2
2.000 98.722.783 127.803
Anlaegsaktiver i alt 10.651.000 10.988  107.453.331 136.583
Omsatningsaktiver
Varebeholdninger
Fremstillede feerdigvarer og han-
delsvarer 142.725.775 107.206
142.725.775 107.206
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg 71.583.964 72.834 0 0
Tilgodehavende hos tilknyttede
virksomheder 0 0 16.482.685 11.403
8 Udskudt skat 4.772.475 6.209 1.483.475 1.585
Andre tilgodehavender 4.726.108 4.735 26.886 20
9 Periodeafgraensningsposter 1.801.359 1.466 916.496 837
82.883.906 85.244 18.909.543 13.845
Likvide beholdninger 806.734 539 2.331 0
Omsaetningsaktiver i alt 226.416.414 192.990 18.911.873 13.845
AKTIVER | ALT 237.067.414 203.977 126.365.204 150.428
Dansk 12 <O GGi
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HF Christiansen Holding A/S

Koncern Modervirksomhed
2018 2017 2018 2017
Note Balance DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
10 Egenkapital
Selskabskapital 4.838.000 4.998 4.838.000 4.998
Nettoopskrivning efter den indre
vaerdis metode 0] 0 14.241.919 39.288
Overfort resultat 100.968.608 97.053 86.726.689 57.765
Udbytte 1.000.000 0 1.000.000 0
Egenkapital i alt 106.806.608 102.051 106.806.608 102.051
Hensatte forpligtelser
Pensionsforpligtelse 1.251.000 1.317 1.251.000 1.317
Hensatte forpligtelser i alt 1.251.000 1.317 1.251.000 1.317
Galdsforpligtelser
Langfristede gzeldsforpligtelser
Leasinggeeld 208.718 255
Kortfristet del af langfristet gzeld -47.174 -46
161.544 209
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristet del af langfristet geeld 47.174 46 0 0
Kreditinstitutter 113.910.735 84.432 11.885.324 7.685
Leverandgrer af varer og tjene-
steydelser 6.079.869 4.236 200.305 930
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 4.780.517 36.308
11 Anden geeld 8.712.523 11.354 1.441.450 2.138
Periodeafgransningsposter 97.960 332 0 0
128.848.262 100.401 18.307.596 47.060
Gaeldsforpligtelser i alt 129.009.806 100.609 18.307.596 47.060
Passiver | ALT 237.067.414 203.977 126.365.204 150.428
12 Betydningsfulde handelse efter regnskabsarets udigb
13 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
14 Naertstdende parter
ansk = <D GGi
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HF Christiansen Holding A/S

Note Egenkapitalopggrelse

Koncern
Nettoop-
skrivning
efter indre
veerdis me- Overfgrt re- Foreslaet
Aktiekapital tode sultat udbytte lalt
DKK DKK DKK DKK DKK
Egenkapital 31. december 2017 4.998.000 0 99.314.945 0 104.312.945
Regulering af vaesentligt fejl vedr.
datterselskab tidligere ar 0 0 -2.262.000 0 -2.262.000
Justeret egenkapital 1. januar 2018 97.052.945 102.050.945
Overfgrt via resultatdisponering 0 0 2.888.667 1.000.000 3.888.667
Vaerdiregulering sikringsinstrument 0 0 1.178.952 0 1.178.952
Annullering af egne aktier -160.000 0 160.000 0 0
Valutakursregulering 0 0 -311.956 0 -311.956
Egenkapital 31. december 2018 4.838.000 0 100.968.608 1.000.000 106.806.608
Modervirksomhed
Nettoop-
skrivning
efter indre
Aktiekapi-  veerdis me- Overfart re- Foreslaet
tal tode sultat udbytte I alt
DKK DKK DKK DKK DKK
Egenkapital 31. december 2017 4.998.000 45.397.552 53.917.393 0 104.312.945
Regulering af vaesentligt fejl vedr.
datterselskab tidligere ar 0 -2.262.000 0 0 -2.262.000
Justeret egenkapital 1. januar 2018 43.135.552 53.917.393 102.050.945
Overfgrt via resultatdisponering 3.052.805 -164.138  1.000.000 3.888.667
Egenkapitalbevagelse datterselskab 0 1.365.518 -186.566 0 1.178.952
Valutakursregulering datterselskaber -311.956 0 -311.956
Modtaget udbytte 0  33.000.000 33.000.000 0 0
Annullering af egne aktier -160.000 160.000 0 0
Egenkapital 31. december 2018 4.838.000 14.241.919 86.726.689  1.000.000 106.806.608
14 -
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HF Christiansen Holding A/S

2018 2017
Note  Pengestremsopgerelse for koncernen 1.000 DKK 1.000 DKK
Indtjeningsbidrag 7.026 -5.379
AZndring i varebeholdninger -35.519 33.660
Zndring i tilgodehavender 924 -1.709
Zndring i kortfristede gaeldsforpligtelser -1.079 -7.912
Andre driftsomkostninger 0 -254
Egenkapitalposteringer, netto 1.130 -2.464
Z&ndring i hensatte forpligtigelser 66 66
Andring i driftskapital -27.452 16.008
Renteindbetalinger og lignende 5.818 1.956
Renteudbetalinger og lignende -5.294 -4.720
Rentebetalinger og lignende 524 -2.763
Modtaget/betalt skat 0 0
Pengestrgmme fra driftsaktivitet -26.928 13.244
Keb af materielle anlaegsaktiver -2.381 -4.083
Salg af materielle anlaegsaktiver 145 314
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -2.236 -3.769
Z&ndring i langfristet gaeld 0 0
Afdrag finansiel leasing -46 -45
Betalt udbytte 0 0
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -46 -45
A&ndring i likvider og kreditinstitutter -29.211 9.431
Likvider primo -83.893 -93.324
Likvider ultimo -113.104 -83.893
Andring i likvider og kreditinstitutter -29.211 9.431
Likvider ultimo kan specificeres saledes:
Likvide beholdninger 807 539
Kreditinstitutter -113.911 -84.432
113.104 -83.893
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HF Christiansen Holding A/S

Koncern Modervirksomhed
2018 2017 2018 2017
Noter DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
1 Personaleomkostninger

Len og gager 25.054.190 25.282 5.124.919 4.906
Pensioner 1.817.330 1.923 321.769 329

Andre omkostninger til social sik-
ring 1.377.829 1.472 51.450 51
Personaleomkostninger i alt 28.249.349 28.677 5.498.138 5.286
Gennemsnitligt antal ansatte 62 64 8 8

I koncernen udggr gage til moderselskabets direktion samt honorar til bestyrelsen i alt tkr. 1.313

2 Finansielle indtaegter
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 565.920 595
@vrige finansielle indtaegter 5.817.581 1.956 220.414 0
Finansielle indtaegter i alt 5.817.581 1.956 786.334 595
3 Finansielle omkostninger
Renter tilknyttede virksomheder 0] 0 700.244 1.400
@vrige finansielle omkostninger 5.293.810 4.720 1.092.192 933
Finansielle omkostninger i alt 5.293.810 4.720 1.792.436 2333
4 Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning ef-

ter den indre veerdis metode 3.052.805 -9.309
Overfart resultat -164.138 969
Udbytte 1.000.000 0
3.888.667 -8.340
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HF Christiansen Holding A/S

i Revision

Koncern Modervirksomhed
2018 2018
Noter DKK DKK DKK DKK
5 Immaterielle anlaegsaktiver Knowhow og Knowhow og
Goodwill varemaerker Goodwill varemaerker
Anskaffelsessum 1. januar 2018 26.488.468 24.173.591 26.488.468 24.173.591
Arets tilgang 0 0 0 0
Anskaffelsessum 31. december
2018 26.488.468 24.173.591 26.488.468 24.173.591
Afskrivninger 1. januar 2018 23.714.256 21.399.379 23.714.256 21.399.379
Arets afskrivninger 365.831 365.831 365.831 365.832
Afskrivninger 31. december 2018 24.080.087 21.765.210 24.080.087 21.765.211
Regnskabsmaessig vaerdi 31. de-
cember 2018 2.408.381 2.408.381 2.408.381 2.408.380
Afskrives over 10 ar 5-10 ar 10 ar 5-10 ar
6 Materielle anlzegsaktiver Andre anlag, Andre anlaeg, Andre an- Andre anlaeg,
driftsmateri- driftsmateri- leeg, drifts- driftsmateri-
el og inven- el og inven- materiel og el og inven-
tar tar inventar tar
Anskaffelsessum 1. januar 2018 18.382.158 15.887 12.708.759 9.754
Valutakursregulering -31.029 -23 0 0
Arets tilgang 2.381.386 4.083 1.565.393 3.426
Arets afgang -625.480 -1.565 0 -472
Anskaffelsessum 31. december
2018 20.107.035 18.382 14.274.152 12.709
Afskrivninger 1. januar 2018 12.944.920 12.691 9.476.770 9.327
Valutakursregulering -14.997 -7 0 0
Afskrivninger pa afhaendede akti-
ver -480.480 -1.161 0 -472
Arets afskrivninger 1.825.354 1.421 883.595 622
Afskrivninger 31. december 2018 14.274.797 12.945 10.360.365 9.477
Regnskabsmaessig veerdi 31. de-
cember 2018 5.832.238 5.437 3.913.787 3.232
Afskrives over 3-5ar 3-5ar 3-5ar 3-5ar
Heraf finansielle leasingaktiver 204.667 273 0 0
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HF Christiansen Holding A/S

Modervirksomhed

2018 2017
Noter DKK DKK
7 Kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder
Anskaffelsessum 1. januar 84.665.429 76.911
Arets tilgang 0 7.754
Arets afgang -186.565 0
Anskaffelsessum 31. december 84.478.864 84.665
Reguleringer 1. januar 43.135.552 54.715
Konsekvens af rettelse af veesent-
lig fejl tidligere ar 0 -565
Justeret regulering 1. januar 2018 43.135.552 54.150
Arets resultat efter skat 3.052.805 -8.743
Egenkapitalbevaegelser, datter-
selskab 1.178.952 -1.725
Valutakursregulering, udenland-
ske datterselskaber -311.955 -224
Udloddet udbytte -33.000.000
Nedskrivninger, tilbagefert 186.565
Overfgrt til modregning i tilgode-
havender/hensaettelser 0 244
Reguleringer 31. december 14.241.919 43.136
Regnskabsmaessig vaerdi 31. de-
cember 98.720.783 127.801
Navn Egenka- Resultat
Hjemsted Ejerandel Selskabskapital pital efter skat
tkr. tkr.
HF Christiansen A/S Randers 100% 2.550.000 90.003 3.880
Flex Trading, Randers A/S Randers 100% 500.000 2.107 207
HF Christiansen AB Sverige 100% 50.000 SEK 108 0
Unicykel AB Sverige 100% 18.050.000 SEK 6.503 -1.034
98.721 3.053
8 Udskudt skat
Saldo 1. januar -6.209.000 -3.338 -1.585.000 -1.029
Arets regulering 1.436.525 -2.871 101.525 -556
Udskudt skat 31. december -4.772.475 -6.209 -1.483.475 -1.585
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H. F. Christiansen A/S

Noter

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraansningsposter er forudbetalte omkostninger vedrgrende de efterfplgende regnskabs-

ar.

10 Egenkapital
Aktiekapitalen er fordelt sdiedes:
D-aktier:
3 aktier & 306.000 kr. 918.000 918.000
C-aktier:
1 aktie a 306.000 306.000
Ordingere aktier, B-aktier:
1 aktie a 3.151.000 3.151.000
1 aktie a 300.000 300.000
1 aktie a 0 135.000
1 aktie a 0 25.000
Praeference aktier, A-aktier:
1 aktie a 130.000 130.000
1 aktie a 33.000 33.000

4.838.000 4.998.000

11 Anden gzld
Selskabet har indgaet valutaterminskontrakt mellem DKK og USD. Den negative markedsvaerdi ud-
gor 33 TDKK og er indregnet under anden geeld.

12 Betydningsfulde haendelse efter regnskabsarets udigb
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afslutning, som vil pavirke vurderingen af
selskabets forhold veesentligt.
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H. F. Christiansen A/S

Noter

13

14

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser

HF Christiansen Holding A/S og koncernselskaberne HF Christiansen A/S og Flex Trading, Randers
A/S haefter solidarisk for selskabernes samlede geeld til pengeinstitutter. De naevnte koncernselska-
bers geeld til pengeinstitutter andrager pr. 31. december 2018 i alt 113,9 mio. kr.

Selskaberne har afgivet tilbagetraadelseserklaeringer pa egne koncerninterne tilgodehavender over
for pengeinstitutters tilgodehavender hos de naevnte koncernselskaber.

Koncernen har over en arraekke indgaet licensforpligtelser for minimum 6,5 mio. kr. Licensforpligtel-
sen forventes som minimum modsvaret i indtjening pd samme belgb. Moderselskabet haefter som
selvskyldnerkautionist overfor dattervirksomheds licensforpligtelse.

Der er i koncernen indgaet leasingaftaler med en samlet forpligtelse pa 496 TDKK med en restlgbe-
tid pa maksimalt 55 maneder.

Der eri koncernen indgdet huslejeaftaler med en arlig forpligtelse pa 3.452 TDKK Den samlede rest-
forpligtelse udger 3.932 TDKK med en restlgbetid pa 12-18 maneder.

Selskabet haefter ubegraenset og solidarisk med de andre selskaber i kancernen for skat af koncer-
nens sambeskattede indkomst.

Der er en verserende toldsag vedrgrende passiv foraedling. Koncernen har indbetalt 4.485 TDKK, der
er indeholdt i posten Andre tilgodehavender, da selskabet er uenig og har paklaget afggrelsen.

Naertstdende parter

HF Christiansen Holding A/S' naertstaende parter omfatter udover koncernselskaberne fglgende:
J.C. Holding 1, Randers ApS

Direktgr Jorgen Christiansen, Randers

Bestyrelse:

Kai Andersen

Christian Dawe

Transaktioner med naertstdende parter:

Selskabet har jaevnfgr drsregnskabsloven valgt kun at oplyse transaktioner, der ikke er gennemfgrt
pa normale markedsvilkar. Det er ledelsens opfattelse, at alle transaktioner med naertstaende par-
ter sker pa markedsmaessig vilkar
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HF Christiansen Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Moderselskabet
Moderselskabsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabslovens bestemmelser for en mellem-
stor klasse C-virksomhed.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for en mellemstor
klasse C-virksomhed.

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste 3r.

Vaesentlige fejl

Der er i indevaerende ar konstateret veesentlig fejl i tidligere ar vedrgrende varebeholdninger. Korrektionen er
indarbejdet primo med TDKK 2.900, og der er foretaget tilpasning af sammenligningstal og hoved- og nggletal,
hvilket har pavirket resultaterne i 2014 — 2017 negativt med TDKK 566 efter skat pr. ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige pkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og
aktivets vaerdi kan males palideligt.

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

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

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant effek-
tiv rente over Igbetiden. Amortiseret kostpris opggres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuelle afdrag
samt tillaeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt belgb.

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

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes om-
kostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbagefgrsler som fglge af @ndrede regnskabsmaessige sken af belgb, der tidligere har veeret
indregnet i resultatopggrelsen.
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HF Christiansen Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner | fremmed valuta er i arets Igb omregnet til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender, gald og
andre poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.

Realiserede og urealiserede valutakursreguleringer er indregnet i resultatopggrelsen under finansielle poster.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og males efterfplgende til dags-
veerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som Andre tilgodeha-
vender henholdsvis Anden gaeld.

/Andres dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er beregnet pa sikring af indregnede aktiver eller
forpligtelser, indregnes aendringen i resultatopggrelsen sammen med eventuelle sendringer i dagsveerdien af
det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

Zndres dagsverdien af afledte finansielle instrumenter, der er beregnet p4 sikring af fremtidige aktiver og for-
pligtelser, indregnes aendringen i tilgodehavender eller geeld samt pd egenkapitalen. Resulterer den fremtidige
transaktion i indregning af aktiver eller forpligtelser, overfgres belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, fra
egenkapitalen og indregnes i kostprisen for henholdsvis aktivet eller forpligtelsen. Resulterer den fremtidige
transaktion i indtaegter eller omkostninger, overfgres belgb, som blev indregnet pa egenkapitalen, til resultat-
opgerelsen i den periode, hvor det sikrede pavirker resultatopgerelsen.

For eventuelle afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsin-
strumenter, indregnes andringer i dagsvaerdi Igbende i resultatopggrelsen.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden HF Christiansen Holding A/S samt de 100 % ejede dattervirk-
somheder HF Christiansen A/S, HF Christiansen AB, Unicykel AB og Flex Trading, Randers A/S.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for HF Christiansen Holding A/S og dat-
tervirksomhederne ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karakter.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

Ved konsolideringen foretages eliminering af interne indtaegter og udgifter, interne mellemvaerender samt for-
tjenester og tab ved dispositioner mellem de konsoliderede virksomheder.

Ved erhvervelse af dattervirksomheder opggres andelen af den erhvervede virksomheds indre vaerdi efter kon-
cernens regnskabspraksis. Nyerhvervede virksomheder medtages i koncernregnskabet fra anskaffelsestids-
punktet.
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HF Christiansen Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Modervirksomhedens kapitalandele i tilknyttede virksomheder vaerdiansattes efter indre veerdis metode til
datterselskabernes indre vaerdi.

Resultatopggrelsen

Nettoomsatning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til kgber har fundet sted
inden regnskabsdrets udgang. Nettoomsaetning indregnes excl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse
med salget.

Andre driftsindtagter/omkostninger
Andre driftsindteegter/omkostninger omfatter resultat af valutaforretninger med leverandgrer, samt fortjene-
ste og tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver.

Bruttofortjeneste
Nettoomsaetningen fratrukket omkostninger til ravarer og hjaelpematerialer samt andre eksterne omkostninger
er sammendraget i posten "Bruttofortjeneste".

Finansielle indteegter og omkostninger
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende geeld og transaktioner i fremmed valuta tilleeg og godtgerelse vedrgrende a'contoskatteordningen

m.v.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af drets aktuelle skat og arets forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfdres til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om obligatorisk sambeskatning af moderselskabet, de danske og in-
ternationale dattervirksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med
skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
(fuld fordeling).

Balancen
Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver afskrives linezert over den gkonomiske levetid. Afskrivningsperioden for varemaer-
ker og knowhow udg@r 5-10 ar, og for goodwill udger afskrivningsperioden maksimalt 10 &r.
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HF Christiansen Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Den regnskabsmaessige vaerdi af varemaerker, knowhow og goodwill vurderes Igbende og nedskrives til genind-
vindingsveerdi over resultatopgg@relsen, safremt den regnskabsmaessige veerdi overstiger de forventede fremti-
dige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som varemaerker og goodwill er knyttet til.

Materielle anlaegsaktiver
Materielle anlagsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der foretages lineaere
afskrivninger baseret pa en vurdering af de enkelte aktivers forventede brugstider og restvaerdi.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Kostprisen om-
fatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til at blive taget i brug.

Der indgar forventede brugstider og restvaerdier som fglger: Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar 0%

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.

Nedskrivning pa anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikatio-
ner pa vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, sdfremt denne er lavere end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgg-
res som nutidsveerdien af de forventede nettoindtaegter fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.

Leasingkontrakter

Leasingkontrakter vedrgrende anlaegsaktiver, hvor koncernen har alle vaesentlige risici og fordele forbundet
med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne males ved farste indreg-
ning til opgjort kostpris, svarende til dagsvardien eller (hvis lavere) til nutidsvaerdien af de fremtidige leasing-
ydelser. Ved beregning af nutidsveerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod som diskonteringsfaktor el-
ler en tilneermet vaerdi for denne. Finansielt leasede aktiver afskrives som pvrige tilsvarende anlagsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasingydelsens
rentedel indregnes over kontraktens Igbetid i resultatopgerelsen.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing
og ovrige lejeaftaler indregnes i resultatopggrelsen over kontraktens Igbetid. Koncernens samlede forpligtelse
vedrgrende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter m.v.

Dansk 24 > GGa

Revision INDEPENDENT MEMBER



HF Christiansen Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder vaerdiansaettes efter den indre veerdis metode.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder vises som reserve for nettoopskrivning efter den indre
veerdis metode i egenkapitalen i det omfang den regnskabsmassige vaerdi overstiger kostprisen.

Andre vaerdipapirer, indregnet under anlaegsaktiver, males til amortiseret kostpris.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. | tilfaelde, hvor kostprisen er hgjere end nettorealisa-

tionsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostprisen for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af hjemta-
gelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgdres som salgspris med fradrag af faerdigggrelsesomkostnin-
ger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsaettes under hensyntagen til omsaettelighed,
ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser males i balancen til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivninger
til impdegaelse af forventede tab efter en vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efterfglgen-
de regnskabsar.

Udbytte
Udbytte, ledelsen foreslar udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen. Foresldet udbytte
indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte a’contoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
maessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og
skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere geeldende, ndr den udskudte skat forventes udlgst
som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremf@rselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig positiv skatte-
pligtig indkomst eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.
Eventuelle udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.
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HF Christiansen Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Andre hensatte forpligtelser
Hensaettelse til pensionsforpligtelse er hensat med baggrund i den kapitaliserede vaerdi af den arlige ydelse.

Geaeldsforpligtelser
IHinansielle forpligtelser indregnes den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrakter.
@vrige geeldsforpligtelser méles til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi.

Pengestrgmsopggrelse
Pengestrgmsopgarelsen viser koncernens pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsakti-
vitet for dret, drets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet
Pengestromme fra driftsaktivitet opggres som drets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter, sendring i
driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrgm fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og ak-
tivitet samt kpb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter sendringer i stgrrelse eller sammensatning af selskabets ak-
tiekapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, afdrag pa rentebaerende gald samt beta-
ling af udbytte til selskabsdeltagere.

Nggletal
N@gletal er beregnet efter Finansanalytikerforeningens anbefalinger og nggletal.

De i hoved- og nggletalsoversigten anferte nggletal er beregnet sdledes:

Resultat af primeaer drift x 100
Aktiver i alt

Afkastningsgrad

Omseetningsaktiver i alt x 100
Kortfristede galdsforpligtelser

Likviditetsgrad

Egenkapital, ultimo x 100
Passiver i alt, ultimo

Egenkapitalandel (soliditet)

Ordineert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning
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