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Ledelsespdtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 01.01.2018
-31.12.2018 for ALH HOLDING 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. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Ballerup, den 31.05.2019

Direktion

Christian Leif Hansen
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i ALH HOLDING ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for ALH HOLDING ApS for regnskabsaret 01.01.2018 -
31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regn-
skabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestromsopggrelse 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. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 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.

Baseret pd 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.

Kgbenhavn, den 31.05.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jens Sejer Pedersen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel14986
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Moderselskabet formal er at agere holdingselskab, herunder at eje kapitalandele i andre selskaber, investe-
ring samt hermed forbunden virksomhed.

Koncernens aktiviteter omfatter teknisk radgivning vedrgrende byggeri herunder forsikringsradgivning, byg-
herreradgivning samt uvildige bygningsundersggelse og laboratorieanalyser om bygningers tilstand og om

udbedring af skader p& bygninger.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Moderselskabets resultat efter skat udviser et overskud pa 3.468 t.kr. mod 4.299 t.kr. i 2017. Modersel-
skabets balance udviser en samlet aktivmasse pa 11.113 t.kr. og en egenkapital pa 7.588 t.kr

Koncernen udviser et resultat efter skat pa 3.417 t.kr. mod 7.684 t.kr. i 2017. Koncernens balance udviser
en samlet aktivmasse pa 50.315 t.kr. og en egenkapital pd 11.139 t.kr.

Ledelsen anser arets resultat i moderselskabet og koncernen som tilfredstillende.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2018

Nettoomsaetning

Andre driftsindtaegter
Vareforbrug

Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Personaleomkostninger
Af- og nedskrivninger
Driftsresultat

Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret
Overfgrt resultat

Minoritetsinteressers andel af resultatet

2018 2017

Note kr. kr.
94.550.541 95.024.171

43.980 3.456.111
(9.710.438) (3.445.691)
(17.060.281) (17.936.786)
67.823.802 77.097.805

1 (59.741.222) (63.641.612)
2 (2.332.957) (2.361.840)
5.749.623 11.094.353

(879.727) 360.711

3 42.756 14.833
(462.020) (734.772)

4.450.632 10.735.125

5 (1.034.013) (3.051.471)
3.416.619 7.683.654
3.000.000 4.200.000

(934.654) 170.161

1.351.273 3.313.493
3.416.619 7.683.654
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill
Immaterielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Deposita

Andre tilgodehavender

Udskudt skat

Finansielle anlaegsaktiver
Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Udskudt skat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2018 2017

Note kr. kr.
1.806.576 2.057.796

2.797.209 4.157.116

6 4.603.785 6.214.912
2.393.482 0

1.184.820 1.258.058

32.020 52.462

7 3.610.322 1.310.520
906.759 1.786.486

0 100.000

18.470 18.470

797.301 783.898

470.777 553.076

10 0 357.632
8 2.193.307 3.599.562
10.407.414 11.124.994
17.656.917 16.874.262

9.227.371 11.474.032

798.255 10.692

10 44.410 12.463
3.366.634 8.876.961

935.183 641.381

28.331 0

830.896 824.437

32.887.997 38.714.228
7.019.455 6.867.842
39.907.452 45.582.070
50.314.866 56.707.064
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

2018 2017

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 80.000 80.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 859.259 1.734.813
metode
Overfgrt overskud eller underskud 3.719.057 3.015.099
Forslag til udbytte for regnskabsaret 3.000.000 4.200.000
Ege.nkap-ital tilhgrende moderselskabets 7.658.316 9.029.912
kapitalejere
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 3.480.850 5.955.724
Egenkapital 11.139.166 14.985.636
Udskudt skat 10 4.409.700 5.126.306
Andre hensatte forpligtelser 11 1.157.337 2.427.583
Hensatte forpligtelser 5.567.037 7.553.889
Geeld til realkreditinstitutter 1.488.773
Anden gaeld 521.900
Langfristede gaeldsforpligtelser 12 2.010.673
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 12 119.887 0
Bankgeeld 13 5.220.431 8.126.204
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 55.507 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 2.678.867 2.392.204
Geeld til associerede virksomheder 0 333.316
Skyldig selskabsskat 2.398.017 4.594.882
Anden geeld 21.125.281 18.720.933
Kortfristede gaeldsforpligtelser 31.597.990 34.167.539
Geaeldsforpligtelser 33.608.663 34.167.539
Passiver 50.314.866 56.707.064
Associerede virksomheder 9
Eventualforpligtelser 15
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 16

Dattervirksomheder 17
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2018

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 80.000 1.734.813 3.015.099 4.200.000
Ef:‘ekt af virksomhedssalg 0 0 (949.000) 0
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (4.200.000)
@vrige . 0 0 1.712.410 0
egenkapitalposteringer
Arets resultat 0 (875.554) (59.452) 3.000.000
Egenkapital ultimo 80.000 859.259 3.719.057 3.000.000
Egenkapital
tilhgrende
minoritets-
interesser Ialt
kr. kr.
Egenkapital primo 5.955.724 14.985.636
Effekt af virksomhedssalg o.l. (111.000) (1.060.000)
Udbetalt ordinaert udbytte (2.311.450) (6.511.450)
@vrige egenkapitalposteringer (1.404.049) 308.361
Arets resultat 1.351.625 3.416.619
Egenkapital ultimo 3.480.850 11.139.166
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018
2018 2017

Note kr. kr.
Driftsresultat 5.749.623 11.094.360
Af- og nedskrivninger 2.332.957 2.361.839
Andre hensatte forpligtelser (1.270.246) (1.050.902)
Andringer i arbejdskapital 14 8.593.513 (3.140.319)
Andre reguleringer 308.361 0
Pengestreamme vedrgrende primaer drift 15.714.208 9.264.978
Modtagne finansielle indtaegter 42.756 14.833
Betalte finansielle omkostninger (462.020) (734.777)
Refunderet/(betalt) selskabsskat (3.943.932) (66.273)
Pengestreamme vedrgrende drift 11.351.012 8.478.761
Kgb mv. af immaterielle anlaegsaktiver (306.598) (1.344.293)
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (2.715.034) 0
Salg af materielle anlaagsaktiver 0 11.871
Kgb af finansielle anlaegsaktiver (13.403) 0
Salg af finansielle anlaegsaktiver 182.299 0
Kgb af virksomheder (1.060.000) (25.000)
Pengestremme vedrgrende investeringer (3.912.736) (1.357.422)
Optagelse af 13n (775.213) 1.219.876
Udbetalt udbytte (6.511.450) (7.423.845)
Pengestromme vedrgrende finansiering (7.286.663) (6.203.969)
FEndring i likvider 151.613 917.370
Likvider primo 6.867.842 5.950.472
Likvider ultimo 7.019.455 6.867.842
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Koncernens noter
2018 2017
kr. kr.
1. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger 57.656.979 60.357.355
Pensioner 1.581.056 2.684.277
Andre omkostninger til social sikring 503.187 599.980
59.741.222 63.641.612
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 89 94
2018 2017
kr. kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver 1.917.725 1.744.936
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 415.232 616.904
2.332.957 2.361.840
2018 2017
kr. kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt 10.214 0
Rentegodtggrelse for betalte acontoskatter 21.902 184
@vrige finansielle indtaegter 10.640 14.649
42.756 14.833
2018 2017
kr. kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 31.837 2.651
Valutakursreguleringer 6.768 53.773
@vrige finansielle omkostninger 423.415 678.348
462.020 734.772
2018 2017
kr. kr.
5. Skat af drets resultat
Aktuel skat 1.923.341 3.254.215
/ndring af udskudt skat (744.741) (204.578)
Regulering vedrgrende tidligere &r (144.587) 1.834
1.034.013 3.051.471
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Koncernens noter

6. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

7. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Erhver-
vede
immaterielle
anlaegs-
aktiver Goodwill
kr. kr.
2.468.902 11.212.645
306.598 0
2.775.500 11.212.645
(411.106) (7.055.529)
(557.818) (1.359.907)
(968.924) (8.415.436)
1.806.576 2.797.209

Andre anlag,

drifts- Indretning af

Grunde og materiel og lejede
bygninger inventar lokaler
kr. kr. kr.

0 5.786.564 610.904
2.414.703 300.331 0
0 (123.559) 0
2.414.703 5.963.336 610.904
0 (4.528.506) (558.442)
(21.221) (373.569) (20.442)

0 123.559 0

(21.221) (4.778.516) (578.884)
2.393.482 1.184.820 32.020
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Koncernens noter

Kapital- Tilgode-
andele i havender hos Andre veerdi-
associerede associerede papirer og
virk- virk- kapital-
somheder somheder andele Deposita
kr. kr. kr. kr.
8. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo 47.500 100.000 18.470 783.898
Tilgange 0 0 0 13.403
Afgange 0 (100.000) 0 0
Kostpris ultimo 47.500 0 18.470 797.301
Opskrivninger primo 1.738.986 0 0 0
Arets opskrivninger (875.554) 0 0 0
T|Ibagefqrsel af (4.173) 0 0 0
opskrivninger
Opskrivninger ultimo 859.259 0 0 0
Regnskabsmzassig vaerdi 906.759 0 18.470 797.301
ultimo
Andre
tilgode- Udskudt
havender skat
kr. kr.
8. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 553.076 357.632
Tilgange 4.026 0
Afgange (86.325) (357.632)
Kostpris ultimo 470.777 (o]
Opskrivninger primo 0 0
Arets opskrivninger 0 0
Tilbagefgrsel af opskrivninger 0 0
Opskrivninger ultimo 1] (o]
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 470.777 (0]
Ejer-
andel
Hjemsted %
9. Associerede virksomheder
Sedgwick Nordic ApS Ballerup 45,0
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Koncernens noter
2018 2017
kr. kr.
10. Udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver 366.495 472.736
Materielle anleegsaktiver (16.080) (85.273)
Tilgodehavender 4.210.101 4.368.748
Geeldsforpligtelser (167.974) 0
Fremfgrbare skattemaessige underskud (27.252) 0
4.365.290 4.756.211
Beveaegelser i aret
Primo 4.756.211
Indregnet i resultatopggrelsen (744.741)
Regulering udskudt skat primo 353.820
Ultimo 4.365.290

11. Andre hensatte forpligtelser
Belgbet omfatter earn-out forpligtelse.

12. Langfristede geeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter
Anden gaeld

13. Bankgaeld

Forfald inden

for 12 Forfald efter
maneder 12 maneder
2018 2018

kr. kr.
119.887 1.488.773
0 521.900
119.887 2.010.673

Regnskabsposterne “Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser” samt kortfristet “Bankgaeld” indeholder
udbetaling til skadelidte p& vegne af kunder finansieret ved selvsteendige kreditfaciliteter med traek pa 8

mio. kr. pr. 31.12.2018.

14. AEndring i arbejdskapital
Andring i tilgodehavender
/Endring i leverandgrgaeld mv.

2018 2017

kr. kr.
6.180.311 (4.667.810)
2.413.202 1.527.491
8.593.513 (3.140.319)
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Koncernens noter

15. 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.

16. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for alt mellemvaerende med banken i Leif Hansen Gruppen ApS har ALH Holding ApS, til fordel

for Leif Hansen Gruppen ApS, stillet sikker i form af pant i unoterede anparter i Leif Hansen Gruppen ApS.

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat

Hjemsted form % kr. kr.
17. Dattervirk-
somheder
k‘;‘; Hansen Gruppen  garyp ApS 72,3 8.955.456 3.288.601
Sedgwick Leif
Hansen A/S Ballerup A/S 80,0 8.134.144 4.301.614
Bygge -& Miljgteknik
af 14. august 2001
A/S under frivillig Ballerup A/S 90,0 348.539 0
likvidation
Leif Hansen
Byggeherreradgivnin Ballerup ApS 90,0 961.175 (212.398)
g ApS
LH Siunnersorti ApS Sermersooq - Nuuk ApS 100,0 1.124.783 (35.737)
LHB Nuuk ApS Sermersooq - Nuuk ApS 100,0 (95.244) 29.756
Goritas A/S Ballerup A/S 85,0 2.333.192 128.333

ALH Holding ApS ejer 72,34 af kapitalen i Leif Hansen Gruppen ApS.

@vrige dattervirksomheder er ejet indirekte via Leif Hansen Gruppen ApS. De anfgrte ejerandele angiver
Leif Hansen Gruppen ApS ejerandele, hvorfor ALH Holding ApS ejerandel udggr 72.34% af de anfgrte ejer-

andele.



ALH HOLDING ApS

17

Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2018

2018 2017
Note kr. kr.
Andre eksterne omkostninger (50.000) (7.500)
Driftsresultat (50.000) (7.500)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.482.960 4.314.665
Andre finansielle indtaegter 21.902 13.792
Andre finansielle omkostninger (29.034) (23.311)
Resultat fgr skat 3.425.828 4.297.646
Skat af arets resultat 4 12.569 3.784
Arets resultat 3.438.397 4.301.430
Forslag til resultatdisponering
Ordinzaert udbytte for regnskabsaret 3.000.000 4.200.000
Overf_art til reserve for nettoopskrivning efter indre 762.960 64.664
vaerdis metode
Overfgrt resultat (324.563) 36.766
3.438.397 4.301.430
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018 2017

Note kr. kr.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7.582.387 8.349.427
Finansielle anlaegsaktiver 5 7.582.387 8.349.427
Anlaegsaktiver 7.582.387 8.349.427
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.582.674 597.698
Udskudt skat 6 0 12.463
Tilgodehavende selskabsskat 935.183 0
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 12.569 0
Tilgodehavender 3.530.426 610.161
Likvide beholdninger 1] 848.020
Omsaetningsaktiver 3.530.426 1.458.181
Aktiver 11.112.813 9.807.608
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018
2018 2017

Note kr. kr.
Virksomhedskapital 80.000 80.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 1.161.364 398.404
metode
Overfgrt overskud eller underskud 3.316.893 3.641.456
Forslag til udbytte for regnskabsaret 3.000.000 4.200.000
Egenkapital 7.558.257 8.319.860
Bankgeeld 98 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 2.825.454 688.816
Skyldige sambeskatningsbidrag 0 243.848
Anden geeld 729.004 555.084
Kortfristede gaeldsforpligtelser 3.554.556 1.487.748
Gaeldsforpligtelser 3.554.556 1.487.748
Passiver 11.112.813 9.807.608
Personaleomkostninger
Eventualforpligtelser 7

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2018
Reserve for
netto- Forslag til
opskrivning Overfort udbytte for
Virksom- efter indre overskud eller regnskabs-
hedskapital vaerdis metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
E?if:gap'ta' 80.000 398.404 3.641.456 4.200.000
Udbetalt ordineert
udbytte 0 0 0 (4.200.000)
Arets resultat 0 762.960 (324.563) 3.000.000
Egenkapital 80.000 1.161.364 3.316.893 3.000.000
ultimo
Ialt
kr.
Egenkapital primo 8.319.860
Udbetalt ordinzert udbytte (4.200.000)
Arets resultat 3.438.397
Egenkapital ultimo 7.558.257
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Modervirksomhedens noter

1. Personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

2. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Rentegodtggrelse for betalte acontoskatter

3. Andre finansielle omkostninger

Renteomkostninger i gvrigt
@vrige finansielle omkostninger

4. Skat af drets resultat
Andring af udskudt skat
Refusion i sambeskatning

5. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Andel af 3rets resultat
Udbytte
Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2018 2017
0 0
2018 2017
kr. kr.
0 13.608
21.902 184
21.902 13.792
2018 2017
kr. kr.
4.114 0
24.920 23.311
29.034 23.311
2018 2017
kr. kr.
0 (3.784)
(12.569) 0
(12.569) (3.784)
Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.
3.701.022
3.701.022
4.648.405
3.482.960
(4.250.000)
3.881.365

7.582.387

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.
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Modervirksomhedens noter

2018 2017
kr. kr.
6. Udskudt skat
Fremfgrbare skattemaessige underskud 0 12.463
12.463
Beveaegelser i aret
Primo 12.463
Indregnet i resultatopggrelsen (12.463)
Ultimo o

7. Eventualforpligtelser
Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hzefter 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.

8. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Til sikkerhed for alt mellemvaerende med banken i Leif Hansen Gruppen ApS har ALH Holding ApS, til fordel

for Leif Hansen Gruppen ApS, stillet sikker i form af pant i unoterede anparter i Leif Hansen Gruppen ApS.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C,
idet koncernen i 2017 og 2018 overskrider graenserne for udarbejdelse af koncernregnskab.

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

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, nar den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning 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%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en saerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
og deres andel dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post under koncernens
egenkapital.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopggrelsen nar levering til keber har fundet
sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og méles
til salgsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter regnskabsarets vareforbrug malt til kostpris reguleret for saedvanlige lagernedskriv-
ninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter Ign og gager sdvel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens 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.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtzegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtaegter
samt godtggrelser under acontoskatteordningen 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 drets 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).
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Anvendt regnskabspraksis

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 fastssettes den til 10 ar. Brugstiderne revurderes &rligt. Den an-
vendte afskrivningsperioder udger 5 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Immaterielle rettigheder mv.

Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og faerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede
immaterielle rettigheder, erhvervede immaterielle rettigheder og forudbetalinger for immaterielle anlaegs-
aktiver.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger Patenter
afskrives linezert over den resterende patentperiode, og licenser afskrives lineaert over aftaleperioden.

Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige veerdi.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males

til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

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
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-5ar
Indretning af lejede lokaler 3&r

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udggr afskrivningsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.
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Anvendt regnskabspraksis

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 vaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tillaeg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagzeldende virksomheds for-
pligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skgnnes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

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 dagsveerdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives lineaert over den vurderede
brugstid, der fastleegges 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 arligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 0-7 ar. Kapitalandele i tilknyttede virk-
somheder nedskrives til genindvindingsveaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Koncernregnskab

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede,
forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende associerede virk-
somheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skennes ngdvendigt at afholde for at afvikle
forpligtelsen.

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

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsverdien af den forholds-
maessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede
brugstid, der fastsaettes pa 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 plideligt, fastsaettes den til 10 ar. Brugs-
tiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr 0-7 ar.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmeessige vaerdi.

Moderselskab

Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. Kapitalandelene nedskrives til genindvindings-
veaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

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

Andre veardipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele, der males til kostpris eller nettore-
alisationsveaerdi, hvis denne er lavere.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pa balancedagen udfgrte arbejde.

Salgsvaerdien méles pd baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pd det en-
kelte igangvaerende arbejde. Faerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

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

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser, af-
haengigt af om nettoveerdien, opgjort som salgsvaerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv
eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger
indregnes i resultatopggrelsen, ndr de afholdes.
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Anvendt regnskabspraksis

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen op-
gjort som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter 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 geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pd generalforsamlingen. Det fo-
resldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt 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.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi 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 veerdi, 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.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter earn-out forpligtelse.

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

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 paregnes ved det pagaeldende
arbejde.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males p& tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males
prioritetsgeeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over Idneperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

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 ssedvanligvis svarer til nominel vaerdi.

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.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme 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 anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immate-
rielle og materielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 18n, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

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



