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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2023 -
31.12.2023 for SEBC Holding ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2023 -

31.12.2023.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 29.05.2024

Direktion

Jesper Bodker Christensen Eigild Bedker Christensen
direkter direkter

Bestyrelse

Jesper Badker Christensen Eigild Bedker Christensen

Allan Bedker Christensen
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejerne i SEBC Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for SEBC Holding ApS for regnskabsaret 01.01.2023 -

31.12.2023, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2023 -
31.12.2023 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “"Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for
revisorers etiske adfaerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattelse, at det
opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser for
nedvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften,
at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde 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 gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet 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 afdekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan 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 pa de gkonomiske beslutninger, som brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

« Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer 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 besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsideszettelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet
med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmaerksom pa
oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores
konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

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

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.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
den relevante lovgivning.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
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arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med kravene i den relevante lovgivning. Vi har ikke fundet
vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 29.05.2024

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Lars Birner Serensen Mikkel Hede Olsen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne11671 MNE-nr. mne47791
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskabets hovedaktivitet er investeringsvirksomhed og omfatter investering i kapitalandele, ejendomme,
finansielle udldn samt anden hertil relateret virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold
Arets resultat efter skat udger 213.211 t.kr. imod 24.213 t.kr. for 2022. Selskabets egenkapital udger 910.837 t.kr.
pr.31.12.2023.

Arets resultat er positivt pavirket af salg af kapitalandele i E-Komplet ApS udgerende 220 mio. kr.
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Resultatopgerelse for 2023

2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Bruttofortjeneste/-tab (2.457) 1.881
Dagsverdiregulering af investeringsejendomme 1.000 0
Personaleomkostninger 1 (4.104) (3.695)
Af- og nedskrivninger (195) (191)
Driftsresultat (5.756) (2.005)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 213.169 (14.252)
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 19.115 21.557
Andre finansielle indteegter 2 26.765 30.892
Nedskrivning af finansielle aktiver (26.146) 0
Andre finansielle omkostninger 3 (11.506) (7.838)
Resultat for skat 215.641 28.354
Skat af arets resultat (2.430) (4.141)
Arets resultat 213.211 24.213
Forslag til resultatdisponering
Overfert resultat 213.211 24.213
Resultatdisponering 213.211 24.213
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Balance pr. 31.12.2023

Aktiver
2023 2022
Note tkr. t.kr.
Investeringsejendomme 25.364 24.364
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 757 3.689
Indretning af lejede lokaler 86 0
Materielle aktiver 4 26.207 28.053
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 189.005 248.663
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 22.637 22.193
Kapitalandele i associerede virksomheder 26.724 17.495
Andre veerdipapirer og kapitalandele 260 260
Andre tilgodehavender 31.978 21.064
Finansielle aktiver 5 270.604 309.675
Anlaegsaktiver 296.811 337.728
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 385 289
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 6 663.466 455.120
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 2.756 97.545
Andre tilgodehavender 8.984 20.854
Tilgodehavender 675.591 573.808
Likvide beholdninger 7.041 43
Omsatningsaktiver 682.632 573.851
Aktiver 979.443 911.579
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Passiver
2023 2022
Note t.kr. t.kr.
Virksomhedskapital 200 200
Reserve for valutakursreguleringer (179) 148
Overfort overskud eller underskud 910.816 697.605
Egenkapital 910.837 697.953
Geeld til realkreditinstitutter 4312 4,986
Anden gaeld 477 400
Langfristede gaeldsforpligtelser 7 4.789 5.386
Kortfristet del af langfristede forpligtelser 7 677 678
Bankgeeld 33.373 166.880
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 1.329 114
Geeld til tilknyttede virksomheder 25.714 36.059
Skyldige sambeskatningsbidrag 2.470 4.119
Anden geeld 254 390
Kortfristede gaeldsforpligtelser 63.817 208.240
Geaeldsforpligtelser 68.606 213.626
Passiver 979.443 911.579

Finansielle instrumenter
Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernforhold

10
11
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Egenkapitalopgerelse for 2023

Virksomheds-

Reserve for Overfort
valutakurs- overskud eller

kapital reguleringer underskud lalt

t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Egenkapital primo 200 148 697.605 697.953
Valutakursreguleringer 0 (327) 0 (327)
Arets resultat 0 0 213.211 213.211
Egenkapital ultimo 200 (179) 910.816 910.837
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Noter
1 Personaleomkostninger
2023 2022
tkr. t.kr.
Gager og lgnninger 3.938 3.544
Pensioner 133 117
Andre omkostninger til social sikring 33 34
4.104 3.695
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 4 4
2 Andre finansielle indtaegter
2023 2022
t.kr. t.kr.
Finansielle indteegter fra tilknyttede virksomheder 20.973 20.343
Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder 5.056 5.417
Valutakursreguleringer 0 2.089
@vrige finansielle indtaegter 736 3.043
26.765 30.892
3 Andre finansielle omkostninger
2023 2022
t.kr. t.kr.
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 858 607
Renteomkostninger i gvrigt 9.261 7.231
Valutakursreguleringer 1.387 0
11.506 7.838
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4 Materielle aktiver

Andre anlaeg,

Investerings- driftsmateriel Indretning af
ejendomme oginventar lejede lokaler

tkr. t.kr. t.kr.
Kostpris primo 23.837 6.367 186
Tilgange 0 768 86
Afgange 0 (3.659) 0
Kostpris ultimo 23.837 3.476 272
Af- og nedskrivninger primo 0 (2.678) (186)
Arets afskrivninger 0 (196) 0
Tilbagefersel ved afgange 0 155 0
Af- og nedskrivninger ultimo 0 (2.719) (186)
Dagsveerdireguleringer primo 527 0 0
Arets dagsveerdireguleringer 1.000 0 0
Dagsveaerdireguleringer ultimo 1.527 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 25.364 757 86
Ikke-ejede aktiver 436

Investeringsejendomme er, jf. beskrivelse i anvendt regnskabspraksis, malt til dagsveerdi ved anvendelse af
afkastbaseret model. Selskabets investeringsejendom bestar af lejemal til erhverv. Selskabets
investeringsejendom er beliggende i Aalborg. Falgende afkastkrav er anvendt til veerdiansaettelse af
investeringsejendommen:

* Erhvervsejendom, 3,71 % (3,41 % i 2022).

En afvigelse pa afkastkravet med et gennemsnit pa +/- 0,25 %-point vil medfgre en s&endring i dagsvaerdien pa
hhv. -1,6 mio. kr. og +1,8 mio. kr., og en a&ndring i egenkapitalen pa hhv. -1,3 mio. kr. og +1,4 mio. kr.
Normaliseret nettoleje anvendt i beregningen er af ledelsen fastsat til 940 t.kr. baseret pa ejendommens
driftsudgifter og faktiske udlejning.

Selskabets ejendom har i al vaesentlighed vaeret udlejet i regnskabsaret, og som det felger af
markedsstandarden for lighende ejendomme budgetteres der ikke med tomgang i forudsaetningerne for
normaliseret drift grundet ejendommenes beliggenhed.

Der er ikke i forbindelse med veerdiansaettelsen af investeringsejendommen anvendt ekstern vurderingsmand,
men ledelsen har anvendt opdateret markedsdata fra anerkendt markedsrapport til brug for fastseettelse af
afkastkravet.

Grundet den generelle usikkerhed, der pt. er forbundet med at vurdere den fremtidige effekt af de aktuelle
markedsforhold med stigende priser og markedsrenter etc. er usikkerheden ved maling af selskabets
investeringsejendom behaeftet med starre usikkerhed end de seneste ar. Selskabets investeringsejendom er
dog velbeliggende, stort set uden tomgang og med underliggende lejekontrakter, der understetter den i
arsrapporten indregnede veerdi. Ledelsen har ved fastlaeggelse af ejendommens vaerdi vurderet savel
afkastkrav som den budgetterede nettoleje grundigt. Ledelsen vurderer saledes at investeringsejendommen e

r
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forsvarligt veerdiansat i det aktuelle marked.
5 Finansielle aktiver
Tilgode-
havender hos Andre
Kapitalandele tilknyttede Kapitalandele vaerdipapirer Andre
i tilknyttede virksom- i associerede og kapital- tilgode-
virksomheder heder virksomheder andele havender
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Kostpris primo 205.706 22.193 96.033 260 21.064
Overfarsler 15 0 (15) 0 0
Tilgange 0 444 0 0 16.591
Afgange (17.650) 0 (1.072) 0 (4.958)
Kostpris ultimo 188.071 22.637 94.946 260 32.697
Opskrivninger primo 42.957 0 0 0 0
Valutakursreguleringer (327) 0 0 0 0
Overfarsler (15) 0 0 0 0
Andel af arets resultat (7.604) 0 0 0 0
Udbytte (15.500) 0 0 0 0
Kapitalandele med negativ 6.811 0 0 0 0
indre vaerdi nedskrevet over
tilgodehavender
Tilbagefersel ved afgange (25.388) 0 0 0 0
Opskrivninger ultimo 934 0 0 0 0
Nedskrivninger primo 0 0 (78.538) 0 0
Overforsler 0 0 15 0 0
Andel af arets resultat 0 0 19.115 0 0
Udbytte 0 0 (9.573) 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 (719)
Tilbagefersel ved afgange 0 0 759 0 0
Nedskrivninger ultimo 0 0 (68.222) 0 (719)
Regnskabsmaessig vaerdi 189.005 22.637 26.724 260 31.978

ultimo
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Ejerandel
Kapitalandele i dattervirksomheder Hjemsted Retsform %
EIPE Holding A/S Aalborg A/S 80,00
EBC Ejendomme ApS Aalborg ApS 100,00
Aalborg Handbold A/S Aalborg A/S 65,70
HFF Ejendomme ApS Aalborg ApS 100,00
SEBC Invest S.A. Nicaragua S.A. 100,00
Hotel Faaborg Fjord A/S Faaborg A/S 100,00
Christensen Motorsport ApS Aalborg ApS 100,00
Svendborgvej 16B ApS Aalborg ApS 100,00
Christensen Car Trading ApS Aalborg ApS 100,00
Nordic Quality Properties ApS Aalborg ApS 70,00
Ejerandel
Kapitalandele i associerede virksomheder Hjemsted Retsform %
NE Holding A/S Aalborg A/S 49,30
Casanic A/S Aalborg A/S 50,00
Cattlenic A/S Randers A/S 22,80
DE7 Komplementar ApS (under frivillig likvidation) Aalborg ApS 14,30
Feednic A/S Randers A/S 48,80
6 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder bestar primeaert af tilgodehavende hos SEBC Il ApS.
7 Langfristede forpligtelser
Forfald inden Forfald inden Forfald
for12 for12 efter 12 Restgeeld
maneder maneder maneder efter 5 ar
2023 2022 2023 2023
tkr. tkr. t.kr. t.kr.
Geeld til realkreditinstitutter 677 678 4.312 1.284
Anden gaeld 0 0 477 0
677 678 4.789 1.284

8 Finansielle instrumenter

| andre tilgodehavender indgar i 2022 positiv dagsveerdi af renteswaps pa 2 t.kr. Omtalte renteswaps hovedstol
udgjorde 2.081 t.kr. og udlgb d. 31.03.2023. Der betaltes en fast rente pa 1,91 % og blev modtaget en variabel

rente baseret pa CIBOR 3M. Omtalte renteswaps opfylder ikke betingelserne for at blive behandlet som

regnskabsmaessig sikring, hvorfor sendringen i dagsvaerdien lgbende indregnes i resultatopgerelsen under

finansielle poster.

Renteswaps er indgdet med selskabets sadvanlige kreditgiver. Malingen af de finansielle instrumenter er opgjort

til kreditgivers oplyste vaerdi.
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Der forekommer ingen renteswaps pr. balancedagen 31.12.2023.

9 Eventualforpligtelser

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med SEBC | ApS som administrationsselskab. Selskabet haefter derfor
i henhold til selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og
ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for de
sambeskattede selskaber. De sambeskattede selskabers samlede kendte nettoforpligtelse i sambeskatningen
fremgar af administrationsselskabets arsregnskab.

10 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgaeld er sikret ved pant i ejendomme.

Den regnskabsmaessige veerdi af pantsatte ejendomme udger 25.364 t.kr.

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder
Virksomheden har kautioneret for tilknyttede virksomheders gaeld til Sydbank. Bankgaelden der kautioneres for i
tilknyttede virksomheder udger 308.415 t.kr.

11 Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
SEBC | ApS, Aalborg, CVR-nr. 35393595
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 112, stk. 1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab. Der henvises til
koncernregnskabet udarbejdet i SEBC | ApS, CVR-nr. 35393625.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i regnskabet fra henholdsvis overtagelsestidspunktet og
stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til
henholdsvis afstaelsestidspunktet og afviklingstidspunktet.

Ved kegb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders
identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Der hensaettes alene til
daekning af omkostninger ved omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i det omfang, de er beslutteti 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
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af brugstiden. Hvis der ikke kan skennes en palidelig brugstid,
fastseettes denne til 10 ar. Brugstiden revurderes arligt.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geldsforpligtelser 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 resultatopgerelsen som finansielle poster.
Materielle og immaterielle anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er kebt i
fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede virksomheder, der er selvstandige enheder,
omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for manederne, som ikke afviger vaesentligt fra
transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Goodwill betragtes som
tilhgrende den selvstandige udenlandske enhed og omregnes til balancedagens kurs. Kursdifferencer, der er
opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens
valutakurser samt ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser,
indregnes direkte pa egenkapitalen.

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



SEBC Holding ApS | Anvendt regnskabspraksis 18

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder, der er integrerede enheder, omregnes monetaere aktiver og
forpligtelser til balancedagens kurs. Ikke-monetaere aktiver og forpligtelser omregnes til kursen pa
anskaffelsestidspunktet eller pa tidspunktet for eventuelle efterfalgende op- eller nedskrivninger.
Resultatopgerelsens poster omregnes til gennemsnitlige valutakurser for manederne, idet poster, som er afledt
af ikke-monetzere aktiver og forpligtelser, dog omregnes til historiske kurser gaeldende for de pagzeldende ikke-
monetaere poster.

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning og eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjienesteydelser indregnes i resultatopgerelsen, nar levering til keber har fundet
sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til
dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Nettoomsaetning bestar ydermere af arets optjente huslejeindtaegter.

Dagsveaerdiregulering af investeringsejendomme
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme omfatter regnskabsarets reguleringer af virksomhedens
investeringsejendomme malt til dagsveerdi pa balancedagen.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsatningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lgn og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger og af gevinster og tab
ved salg af materielle aktiver.

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

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indteegter 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 bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele,
renteindtaegter, nettokursgevinster vedrgrende vardipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
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amortisering af finansielle aktiver samt godtg@relser under acontoskatteordningen mv.

Nedskrivning af finansielle aktiver
Nedskrivning af finansielle aktiver omfatter nedskrivning af finansielle aktiver, der ikke lgbende males til
dagsveerdi.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gaeld til
associerede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og eendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Materielle aktiver

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
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede aktiver
udger kostprisen den laveste vaerdi af dagsvaerdien af aktivet og nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser.

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

Brugstid
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 1-10 ar
Indretning af lejede lokaler 5ar

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

Forventede brugstider og restveerdier revurderes arligt.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris, der bestar af ejendommenes kgbspris tillagt

direkte tilknyttede anskaffelsesomkostninger.

Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsvaerdi, der svarer til det belgb, som den enkelte ejendom
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vurderes at ville kunne szelges for pa balancedagen til en uafhaengig keber.

Dagsveerdien opgeres ved anvendelse af den afkastbaserede model som den beregnede kapitalvaerdi af de
forventede pengestremme fra de enkelte ejendomme. Beregningen baseres pa den budgetterede
nettoindtjening for det kommende ar tilpasset en normalindtjening og ved anvendelse af et afkastkrav, der
afspejler markedets aktuelle afkastkrav for tilsvarende ejendomme. Vardien reguleres for forhold, som ikke
afspejles i normalindtjeningen, eksempelvis faktisk tomgang, starre renoveringsarbejder o.l.

Regnskabsarets regulering af ejendommenes dagsvaerdi indregnes i resultatopgerelsen.

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 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. Indre veerdis metode anses som vaerende en
konsolideringsmetode, hvilket blandet andet medferer at goodwill ved opkgb af minoritetsinteresser indregnes
direkte pa egenkapitalen.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveerdi ud fra en konkret vurdering. Hvis
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende virksomheds
forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfere tab, indregnes en hensat forpligtelse malt til
nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

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

Goodwill opgeres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af den
forholdsmaessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives linegert over den vurderede
brugstid, der fastleegges pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. For
goodwillbelgb er brugstiderne fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale om strategisk
erhvervede virksomheder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i hvilket omfang
goodwillbelgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille
og indregne som saerskilte aktiver. Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte afskrivningsperioder udger 5 ar.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Den anvendte regnskabspraksis for veesentlige regnskabsposter i tilknyttede virksomheder er:

Nettoomsaetning: Nettoomsaetning ved salg af varer og tjenesteydelser indregnes i resultatopgerelsen, nar
levering til keber har fundet sted. Nettoomsaetning fra salg af abonnementslgsninger indregnes lineaert over
abonnementsperioden. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med
salget og males til dagsvaerdien af det fastsatte vederlag.

Immaterielle rettigheder mv.: Immaterielle rettigheder mv. omfatter igangvaerende og faerdiggjorte
udviklingsprojekter. Udviklingsprojekter vedrgrende produkter og processer, der er klart definerede og
identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked
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eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfaere eller
anvende det pagaldende produkt eller den pagaeldende proces, indregnes som immaterielle aktiver. @vrige
udviklingsomkostninger indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, nar omkostningerne afholdes. Ved
indregning af udviklingsprojekter som immaterielle aktiver bindes et belgb svarende til de afholdte omkostninger
med fradrag af udskudt skat pa egenkapitalen under reserve for udviklingsomkostninger, der nedbringes i takt
med af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekterne. Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger,
herunder gager, der direkte kan henfares til udviklingsprojekterne. Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives
lineaert over den forventede brugstid, der fastsaettes ud fra en konkret vurdering af det enkelte

udviklingsprojekt. Afskrivningsperioden udger 3 - 7 ar. Der anvendes ikke restvaerdier. Immaterielle rettigheder
mv. nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Materielle aktiver: Grunde og bygninger 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 klargering af aktivet indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet
restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af
aktivernes forventede brugstider: Bygninger 50 ar. Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Varebeholdninger: Varebeholdninger bestar af liebhaverbiler. Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter
FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med
tilleeg af hjemtagelsesomkostninger. Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgares som forventet
salgspris med fradrag af feerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere
salget.

Kapitalandele i associerede virksomheder

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

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle
tilgodehavender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsveaerdi ud fra en konkret vurdering. Hvis
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende associerede
virksomheds forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil medfegre tab, indregnes en hensat
forpligtelse malt til nutidsveerdien af de omkostninger, der er ngdvendige for pa balancedagen at afvikle
forpligtelserne.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overfgres i forbindelse med
resultatdisponeringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opgeres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af den

forholdsmaessige andel af de overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives linegert over den vurderede
brugstid, der fastsaettes pa baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte

forretningsomrader. For goodwillbelgb er brugstiderne fastlagt ud fra en vurdering af, i hvilket omfang der er tale
om strategisk erhvervede virksomheder med en steerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil, og i
hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegraensede immaterielle ressourcer, som det ikke har vaeret
muligt at udskille og indregne som saerskilte aktiver. Brugstiderne revurderes arligt. De anvendte
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afskrivningsperioder udger 5 ar.

Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

Kapitalandele i associerede virksomheder opfylder definitionerne pa bade kapitalinteresser og associerede
virksomheder, men er i arsregnskabet praesenteret som kapitalandele i associerede virksomheder, da denne
benavnelse mere pracist beskriver virksomhedens involvering i de pagaldende virksomheder.

Den anvendte regnskabspraksis for veesentlige regnskabsposter i associerede virksomheder er:

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

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

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

Andre veerdipapirer og kapitalandele
Andre veardipapirer og kapitalandele omfatter unoterede kapitalandele, der males til kostpris eller
nettorealisationsveerdi, hvis denne er lavere.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestdender.

Gaeld til realkreditinstitutter

Geald til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for lanoptagelse til kostpris, der svarer
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males prioritetsgaeld
til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved lanoptagelsen og den nominelle
vaerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden som en finansiel omkostning
ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst. Ved skattemaessige underskud indregnes kun

tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i sambeskatningen.



