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Ledelsespdtegning

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 29.06.2017 - 30.06.2017
for Glerup Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og drsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.06.2017 samt af resultatet af koncernens og sel-

skabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 29.06.2017 - 30.06.2017.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skals, den 22.11.2017

Direktion

Ove Glerup
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Glerup Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Glerup Holding ApS for regnskabsaret 29.06.2017
- 30.06.2017, 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. 30.06.2017 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 29.06.2017 - 30.06.2017 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 gaeldende 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, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis 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.

Viborg, den 22.11.2017

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Allan Sgborg Olsen
statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

2016/17
t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Samlede aktiver 927.097
Investeringer i materielle anleegsaktiver 258.200
Egenkapital inkl. minoriteter 601.624
Gns. investeret kapital inklusive goodwill 553.695
Nettorentebserende geeld 51.234
Nggletal
Afkast af investeret kapital inklusive goodwill (%) 0,5
Nettoomsaetning/Investeret kapital inklusive goodwill 0,0
Finansiel gearing 0,1
Egenkapitalens forrentning (%) 0,0
Soliditetsgrad (%) 64,9

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

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Afkast af investeret kapital EBITA x 100 Det afkast, som virksomheden genererer af

inklusive goodwill (%) Gns. investeret kapital inkl. goodwill investorernes midler.

Nettoomseaetning/Investeret Nettoomsaetnin Omseetningshastigheden af virksomhedens
PR ] - q ; h

kapital inklusive goodwill Gns. investeret kapital inkl. goodwill investerede kapital.

Finansiel gearing Nettorentebaerende geeld Virksomhedens finansielle gearing.

Egenkapital inkl. minoriteter

Egenkapitalens forrentning (%) Arets resultat x 100 V|rkso_mhedens _forrentnmg_ af den kapital,
Gns. egenkapital inkl. minoriteter som ejerne har investeret i virksomheden.
Soliditetsgrad (%) Egenkapital inkl. minoriteter x 100 Virksomhedens finansielle styrke.

Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet har i regnskabsaret omfattet besiddelse af kapitalandele.

Aktiviteterne i dattervirksomhederne omfatter drift af landbrug, udlejning af driftsmateriel, naeringsvirk-
somhed med veerdipapirer, besiddelse af kapitalandele, udvikling, produktion og markedsfgring af maskiner
og udstyr til hdndtering og ombearbejdning af naturggdning samt entreprengrvirksomhed for fremmed reg-
ning og opfgrelse af byggeprojekter i eget regi.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat, 0 t.kr., anses for tilfredsstillende.

Idet det er selskabets fgrste regnskabsar, er der ikke sammenholdt med forventning til regnskab.

Beskrivelse af vaesentlige aandringer i aktiviteter og gkonomiske forhold

I Raunstrup har regnskabsaret vaeret praeget af veesentlige omlaegninger i virksomhedens drift. Driften blev
pr. 1. juli 2016 opdelt i 3 hovedsegmenter i datterselskaberne Raunstrup Byggeri A/S, Raunstrup T@emrer
A/S og Raunstrup Bygningsservice A/S for at gge specialisering inden for det enkelte segment. Den juridiske
konstruktion blev gennemfgrt ved arets begyndelse.

Den organisatoriske omlaegning er gennemfgrt i arets Igb. Organisationen forventes at vaere endelig pa
plads i det kommende regnskabsar.

Omorganiseringen har kraevet vaesentlige sndringer i koncernens ledelsesstruktur, forretningsgange og
rutiner. Dette har kraevet store omkostninger til intern uddannelse og oplaering.

Omlaegningen af virksomheden har medfgrt en vaesentlig nedgang i effektiviteten gennem aret i sdvel ad-
ministrative rutiner, som i produktionen.

Resultatet er endvidere pdvirket af, at flere stgrre byggesager har kraevet veaesentlig flere ressourcer end
forventet.

I Samsom Agro A/S er arets omsaetning og resultat vaesentligt pavirket af krisen og et meget lavt investe-
ringsniveau hos maskinstationer og animalske landbrug i Frankrig.

Forventet udvikling

Samson Agro A/S forventer en moderat veekst i omsaetningen. Dels som fglge af gget indsats i salgs og
marketing p& koncernens kernemarkeder og udvalgte eksportmarkeder, og dels som fglge af gget nyudvik-
lede produkter.

Raunstrup gruppen forventer fortsat hgj aktivitet, og der forventes fortsat hard konkurrence i markedet.
Raunstrup gruppen forventer gennem interne effektiviseringer og gget effektivitet, at resultatet for det kom-

mende ar vil blive vaesentlig forbedret, idet der med udgangspunkt i den kendte ordrebeholdning for-ventes
positivt resultat og ggning af egenkapitalen ved udgangen af det kommende 3ar.
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Ledelsesberetning

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernen har siden 2011/12 veesentligt gget sine udviklingsaktiviteter foruden landbrugsaktiviteten mod
den primaere méalgruppe, som er professionelle brugere inden for udendgrshandtering af naturggdning. Sel-
skabets fortsatte store investeringer i produktudvikling skal understgtte stategien omkring fastholdelse af
den meget staerke markedsposition i Skandinavien, Nordtyskland og Nordfrankrig samt vaeksten pa udvalgte
eksportmarkeder.

Redeggrelse for samfundsansvar
Jf. § 99 a, stk 3, har koncernen ikke politikker for samfundsansvar, hvorfor disse oplysninger ikke kan afgives.

Der er ikke pd koncernniveau politikker for samfundsansvar, herunder for miljg og klima eller menneskeret-
tigheder, hvorfor disse oplysninger ikke kan afgives. Saerligt Raunstrupgruppen tager dog socialt ansvar
inden for bl.a. lzerlingeomradet. For naermere oplysninger se Raunstrupgruppens hjemmeside.

Mangfoldighed i ledelsen
Glerup 2 ApS’ direktion bestar af én person, hvorfor der altid vil vaere et under repraesenteret kgn.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2016/17
2016/17
Note kr.
Skat af drets resultat 0
Arets resultat 1 0
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Koncernens balance pr. 30.06.2017

2016/17

Note kr.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter 23.251.191
Erhvervede immaterielle anlaegsaktiver 3.091.771
Erhvervede patenter 0
Goodwill 17.811.881
Immaterielle anlaegsaktiver 2 44.154.843
Grunde og bygninger 220.460.073
Produktionsanlaeg og maskiner 9.594.347
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 13.470.765
Materielle anlaegsaktiver under udfgrelse 1.667.918
Materielle anlaegsaktiver 3 245.193.103
Kapitalandele i associerede virksomheder 0
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 8.480.548
Finansielle anlaegsaktiver 4 8.480.548
Anlaegsaktiver 297.828.494
Ravarer og hjaelpematerialer 36.527.604
Varer under fremstilling 28.981.588
Fremstillede varer og handelsvarer 39.690.993
Forudbetalinger for varer 5.336.348
Varebeholdninger 110.536.533
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 94.602.317
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 40.188.203
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 26.754.186
Andre tilgodehavender 16.259.942
Tilgodehavende selskabsskat 5 1.400.028
Periodeafgransningsposter 1.631.809
Tilgodehavender 180.836.485
Andre veerdipapirer og kapitalandele 233.202.952

Veaerdipapirer og kapitalandele 233.202.952
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Koncernens balance pr. 30.06.2017

Likvide beholdninger 104.692.543
Omsatningsaktiver 629.268.513
Aktiver 927.097.007
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Koncernens balance pr. 30.06.2017
2016/17

Note kr.
Virksomhedskapital 50.000
Overfgrt overskud eller underskud 571.797.263
Egenkapital tilhgrende moderselskabets kapitalejere 571.847.263
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 29.776.526
Egenkapital 601.623.789
Udskudt skat 6 27.099.000
Andre hensatte forpligtelser 8.289.634
Hensatte forpligtelser 35.388.634
Geeld til realkreditinstitutter 32.576.893
Bankgaeld 14.578.572
Finansielle leasingforpligtelser 3.847.724
Anden gald 45.266.216
Langfristede gaeldsforpligtelser 7 96.269.405
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 7 5.860.299
Bankgeeld 53.749.086
Modtagne forudbetalinger fra kunder 3.703.115
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 84.643.825
Skyldig selskabsskat 47.348
Anden gaeld 45.368.278
Periodeafgransningsposter 443.228
Kortfristede gaeldsforpligtelser 193.815.179
Gaeldsforpligtelser 290.084.584
Passiver 927.097.007
Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser 8
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 9

Dattervirksomheder

10
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Koncernens egenkapitalopggrelse for 2016/17

Egenkapital
Overfort tilhgrende
Virksomheds- Overkurs ved overskud eller minoritets-
kapital emission underskud interesser
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital
primo 0 0 0 29.776.526
Indskudt ved 50.000 571.797.263 0 0
stiftelse
Overfort fra 0 (571.797.263) 571.797.263 0
overkurs
Egenkapital 50.000 0 571.797.263 29.776.526
ultimo
Ialt
kr.
Egenkapital primo 29.776.526
Indskudt ved stiftelse 571.847.263
Overfgrt fra overkurs 0
Egenkapital ultimo 601.623.789
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Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2016/17

2016/17
Note kr.
Likvider ultimo sammensaetter sig af:
Likvide beholdninger 104.692.543
Veerdipapirer 86.565.864
Kortfristet geeld til banker (53.749.086)

Likvider ultimo 137.509.321
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Koncernens noter

Erhver-
Faerdig- vede
gjorte immaterielle
udviklings- anlaegs- Erhvervede
projekter aktiver patenter Goodwill
kr. kr. kr. kr.
2. Immaterielle
anlaagsaktiver
Tilgange 25.587.286 3.175.042 219.991 18.289.824
Afgange 0 0 (155.977) (50.000)
Kostpris ultimo 25.587.286 3.175.042 64.014 18.239.824
Arets afskrivninger (2.336.095) (83.271) (64.014) (477.943)
Tilbagefgrsel ved afgange 0 0 0 50.000
Af- og nedskrivninger (2.336.095) (83.271) (64.014) (427.943)
ultimo
Regnskabsmzssig 23.251.191 3.091.771 0 17.811.881

vaerdi ultimo

Selskabet har stort fokus pa udviklingsaktivitetes rettet mod den primaere malgruppe, som er professionelle
brugere inden for udendgrshandtering af naturggdning. Selskabets forsatte store investeringer i produkt-
udvikling skal understgtte strategien om fastholdelse af den meget staerke markedsposition i Skandinavien,
Nordtyskland og Nordfrankrig samt vaekste pa udvalgte eksportmarkeder.

Selskabets udviklingsprojekter er primaert baseret pd videreudvikling af eksisterende produkter samt kom-

ponenter hertil.

Aktiverede udviklingsprojekter indeholder udviklingstimer og materialer. Der foretaes en &rlig gennemgang
af vaerdianseettelsen af aktiverede udviklingsprojekter, hvor vaerdiansaettelsen vurderes i forhold til histori-
ske salg som fglge af lignende udviklingsprojekter o.l.
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Koncernens noter
Andre anlag, Materielle
Produktions- drifts- anlags-
Grunde og anlaeg og materiel og aktiver under
bygninger maskiner inventar udfgrelse
kr. kr. kr. kr.
3. Materielle
anlaegsaktiver
Tilgange 223.246.535 11.203.099 19.529.065 4.221.665
Afgange 0 (1.133.788) (4.249.864) (2.553.747)
Kostpris ultimo 223.246.535 10.069.311 15.279.201 1.667.918
Arets afskrivninger (2.786.462) (1.608.753) (4.596.896)
Tilbagefgrsel ved afgange 0 1.133.789 2.788.460
Af- og nedskrivninger (2.786.462) (474.964) (1.808.436) 0
ultimo
Regnskabsmzssig 220.460.073 9.594.347 13.470.765 1.667.918
veaerdi ultimo
Ikke ejede aktiver - 2.817.986 396.754 1.217.000
Kapital-
andele i Andre veerdi-
associerede papirer og
virk- kapital-
somheder andele
kr. kr.
4. Finansielle anlaegsaktiver
Tilgange 32.760 8.501.673
Afgange (32.760) (21.125)
Kostpris ultimo 1] 8.480.548
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 0 8.480.548

5. Tilgodehavende selskabsskat
Tilgodehavende selskabsskat bestar af tilgodehavende sambeskatningsbidrag og tilgodehavende udbytte-

skat.
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Koncernens noter

6. Udskudt skat
Immaterielle anlaegsaktiver
Materielle anleegsaktiver
Finansielle anlaegsaktiver
Varebeholdninger
Tilgodehavender
Egenkapital

Hensatte forpligtelser
Geeldsforpligtelser

Beveaegelser i aret
Primo
Ultimo

7. Langfristede galdsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter
Bankgaeld

Finansielle leasingforpligtelser

Anden gaeld

Forfald inden

Forfald efter 12

2016/17
kr.

5.485.000
8.239.000
1.777.000
1.391.000

11.094.000

9.000
(296.000)
(600.000)

27.099.000

27.099.000
27.099.000

for 12 maneder maneder Restgald efter
2016/17 2016/17 5 ar

kr. kr. kr.

1.594.435 32.576.893 26.777.438
3.571.429 14.578.572 875.000
694.435 3.847.724 765.003

0 45.266.216 42.926.142

5.860.299 96.269.405 71.343.583
2016/17

kr.

8. Ikke-indregnede leje- og leasingforpligtelser

Forpligtelser i henhold til leje- eller leasingkontrakter med tredjemand frem til udlgb

19.464.251
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Koncernens noter

9. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme.

Til sikkerhed for bankgeaeld til Spar Nord Bank A/S er deponeret skadelgsbreve nom. 50.000 t.kr. mod
50.000 t.kr. sidste ar.

Til sikkerhed for mellemvaerende med Jyske Bank er pantsat obligationsbeholdning og bankindestdende.
Kursveerdi af obligationsbeholdning udger pr. 30.06.2017 19.913.983 kr. mod 25.287 t.kr. sidste ar.
Bankindestdende udggr pr. 30.06.2017 0 kr. mod 9.142 t.kr. sidste 3r.

Datterselskabet Samson Agro A/S har afgivet virksomhedspant overfor Jyske Bank pa nom. 15.000 t.kr.
(2016: 15.000 t.kr.). Virksomhedspanten omfatter simple fordringer, varelager, driftsmateriel, gooswill,
domaenenavne og rettigheder.

Datterselskabetskoncernen Raunstrup Group har stillet sikkerhed i driftskonto for 6.000 t.kr. for sgstervirk-
somheders samt eget mellemvaerende med Jutlander Bank. Den samlede traekningsret udggr 6.000 t.kr.

Datterselskabskoncerne Raunstrup Group har arbejdsgarantier stillet af Tryg og Astradius over for Raun-
strup Group’s kunder. Disse garantier udggr 95.028 t.kr.

Til sikkerhed for mellemvaerende med Spar Nord er pantsat bankindestdende.
Bankindestdende udggr pr. 30.06.2017, 0 kr. mod 0 t.kr. sidste 3r.

Der er afgivet pantsaetningsforbud overfor Spar Nord Bank A/S. Pantsaetningsforbuddet omfatter ejendom-
men beliggende p& @stervej 1-3, 8832 Skals, hvori der ikke m& indgds nye pantsaetninger.

Ejer-
Rets- andel
Hjemsted form %

10. Dattervirk-

somheder

Knudshoved ApS Viborg ApS 100,0
LI. Torupvej af 2005 ApS Viborg ApS 100,0
Investeringsselskabet af 20/9 1999 A/S Viborg A/S 100,0
Samson Group A/S Viborg A/S 100,0
Holdingselskabet af 21.12.2009 A/S Arhus A/S 61,5
@rndrupgaard ApS Viborg ApS 100,0

Glerup A/S Viborg A/S 100,0
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2016/17

2016/17
Note kr.

Arets resultat 1 0
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Modervirksomhedens balance pr. 30.06.2017

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender

Omsaetningsaktiver

Aktiver

Note

2016/17
kr.

371.847.263

371.847.263

371.847.263

200.000.000

200.000.000

200.000.000

571.847.263
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Modervirksomhedens balance pr. 30.06.2017

2016/17

Note kr.

Virksomhedskapital 50.000
Overfgrt overskud eller underskud 571.693.863
Forslag til udbytte for regnskabsaret 103.400
Egenkapital 571.847.263
Passiver 571.847.263

Eventualforpligtelser 3
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Naertstdende parter med bestemmende indflydelse 5
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2016/17

Forslag til
Overfgrt udbytte for
Virksomheds- Overkurs ved overskud eller regnskabs-
kapital emission underskud aret
kr. kr. kr. kr.
Indskudt ved
stiftelse 50.000 571.797.263 0 0
Overfart fra 0 (571.797.263) 571.797.263 0
overkurs
Arets resultat 0 0 (103.400) 103.400
Egenkapital 50.000 0 571.693.863 103.400
ultimo
Ialt
kr.
Indskudt ved stiftelse 571.847.263
Overfgrt fra overkurs 0
Arets resultat 0
Egenkapital ultimo 571.847.263
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Modervirksomhedens noter

2016/17
kr.
1. Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 103.400
Overfgrt resultat (103.400)
0
Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.
2. Finansielle anlaegsaktiver
Tilgange 371.847.263
Kostpris ultimo 371.847.263
Regnskabsmaessig veerdi ultimo 371.847.263

3. Eventualforpligtelser

Selskabet er administationsselskab for sambeskatnignen med alle danske datterselskaber. Selskabet haefter
derfor i henhold til selskabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for ind-komstskatter
mv. for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at
indeholde kildeskat p& renter, royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber.

4. Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
Ingen.

5. Nartstdende parter med bestemmende indflydelse
Folgende parter har bestemmende indflydelse pa:

Ove Glerup, Skals, Hovedaktionaer, direktgr.
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Anvendt regnskabspraksis

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

Manglende sammenlignelighed
Det er selskabets fgrste regnskabsar, hvorfor det ikke er muligt at sammenligne med 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 males 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 vaerdi kan méles palideligt.

Ved fgrste indregning méles 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 indtaegter, 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, 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 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%. 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.
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Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsveerdi.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afst3elsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet. Der henseettes alene til
daekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er besluttet
i den erhvervede virksomheden inden overtagelsen. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne
omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden. Hvis der ikke kan skgnnes en palidelig brugs-
tid fastseettes denne til 10 ar. Brugstiden revurderes arligt. Negative forskelsbelgb (negativ goodwill) ind-
regnes i resultatopggrelsen som en indtaegt.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af dattervirksomheder opggres som forskellen mellem
salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiverne pd henholdsvis
afhaendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehaven-
der, gaeldsforpligtelser 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
poster. Materielle og immaterielle anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-moneteere aktiver, der er
kgbt i fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Resultatopggrelse

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.

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.
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Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Modervirksomheden er sambeskattet med alle danske dattervirksomheder og andre koncernforbundne dan-
ske virksomheder. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i
forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige under-
skud).

Balance

Goodwill

Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa baggrund 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 stzerk markedsposition og langsigtet indtje-
ningsprofil, og i hvilket omfang goodwillbelgbet 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 &r. Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udggr
10 ar.

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

Immaterielle rettigheder mv.
Immaterielle rettigheder mv. omfatter goodwill og faerdiggjorte udviklingsprojekter med tilknyttede imma-
terielle rettigheder.

Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede og identificerbare, hvor den
tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmu-
lighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende det
pagaeldende produkt eller den pdgaeldende proces, indregnes som immaterielle anleegsaktiver. @vrige ud-
viklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopggrelsen, ndr omkostningerne afholdes. Ved
indregning af udviklingsprojekter som immaterielle anlaegsaktiver bindes et belgb svarende til de afholdte
omkostninger pa egenkapitalen under reserve for udviklingsomkostninger, der nedbringes i takt med af- og
nedskrivninger pa udviklingsprojekterne.

Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og
indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne.

Faerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linezert over den forventede brugstid, der fastszettes ud fra en
konkret vurdering af det enkelte udviklingsprojekt. Safremt brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaet-
tes den til 10 &r. For udviklingsprojekter, der er beskyttet af immaterielle rettigheder, udggr den maksimale
afskrivningsperiode restlgbetiden for de padgeseldende rettigheder.

Erhvervede immaterielle rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger Patenter
afskrives lineaert over den resterende patentperiode, og licenser afskrives lineaert over aftaleperioden.
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Immaterielle rettigheder mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af udviklingsprojekter, patenter og licenser opggres som forskellen mel-
lem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste eller tab indregnes i resultatopggrelsen under produktionsomkostninger, i det omfang der er
tale om korrektioner til tidligere foretagne afskrivninger, eller under andre driftsindtaegter, i det omfang
salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris.

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bydninger der anvendes til udlejning males til kostpris med tilleeg af opskrivninger. Opskrivnin-
gen sker pa grundlag af regelmaessige, uafhaengige vurderinger af dagsveerdien.

Grunde og bygninger til anvendelse i produktionsgjemed, produktionsanlaeg og maskiner samt andre anlaeg,
driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskri-
ves ikke pd 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. For egenfremstillede
aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, underleveran-
dgrer og Ignninger. For finansielt leasede aktiver udggr kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af
aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser.

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

Bygninger 25 - 50 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 5-7ar
Andre anlzaeg, driftsmateriel og inventar 3-103ar

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

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

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaagsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pd salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen som korrektion til af- og nedskrivninger eller under andre driftsindteegter,
i det omfang salgsprisen overstiger den oprindelige kostpris.

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

I resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af ure-
aliserede koncerninterne fortjenester og tab og med fradrag eller tillaeg af afskrivning p& henholdsvis good-
will og negativ goodwill.

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

Ved kgb af kapitalandele i dattervirksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelsen ovenfor un-
der koncernregnskab.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder males i modervirksomhedens regnskab til kostpris. Kapitalande-
lene nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Andre veardipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer og kapitalandele omfatter bgrsnoterede veerdipapirer, der males til dagsveerdi (bgrs-
kurs) pa balancedagen, og unoterede kapitalandele, der méles til kostpris. Unoterede kapitalandele ned-
skrives til eventuel lavere nettorealisationsveerdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger méles til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger. Kostprisen for fremstillede
varer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til ravarer, hjaelpematerialer og direkte Ign samt
indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og Ign, omkostninger til vedligeholdelse
af og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr
samt omkostninger til fabriksadministration og ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostpri-
sen.

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 saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdeg3else af forventede tab.

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

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

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

Vaerdipapirer og kapitalandele
Veaerdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede obligationer og kapitalandele, der
males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

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 forventede omkostninger til garantiforpligtelser, returvarer, tab pa
igangveerende arbejder for fremmed regning, besluttede og offentliggjorte omstruktureringer mv.
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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.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

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 pa 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 1dneperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pd tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
fgrste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle vaerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

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.

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller faerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgransningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

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

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 1&n, indgdelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pa rentebaerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

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



