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Ledelsespåtegning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt årsrapporten for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2023
for Aktieselskabet Kristeligt Dagblad.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter vores opfattelse giver årsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resul-
tatet af selskabets aktiviteter og pengestrømme for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2023.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegørelse for de forhold, som beret-
ningen omhandler.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København K, den 22. marts 2024

Direktion

Hans-Christian Kock

Bestyrelse

Mogens Kristian Fomsgaard
Madsen

Peter Lindegaard Elisabeth Fogtdal Nøjgaard

Formand Næstformand

Thomas Bank Møller Morten Asger Mikkelsen Maria Edith Jensen
Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til kapitalejerne i Aktieselskabet Kristeligt Dagblad

Konklusion
Vi har revideret årsregnskabet for Aktieselskabet Kristeligt Dagblad for regnskabsåret 1. januar - 31.
december 2023, der omfatter resultatopgørelse, balance, egenkapitalopgørelse, pengestrømsopgørelse,
noter og anvendt regnskabspraksis. Årsregnskabet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31. december 2023 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestrømme for regn-
skabsåret 1. januar - 31. december 2023 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion
Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet i revi-
sionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er uafhængige af selskabet i
overensstemmelse med International Ethics Standards Board for Accountants' internationale retningslinjer
for revisorers etiske adfærd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er gældende i Danmark, lige-
som vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores
opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmel-
se med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser nød-
vendig for at udarbejde et årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af årsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsætte drif-
ten; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde årsregnskabet
på 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 gøre dette.

Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet
Vores mål er at opnå høj grad af sikkerhed for, om årsregnskabet som helhed er uden væsentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklusion.
Høj grad af sikkerhed er et højt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udføres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gældende i Dan-
mark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan opstå som følge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne træffer på
grundlag af årsregnskabet.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

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

· Identificerer og vurderer vi risikoen for væsentlig fejlinformation i årsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfører revisionshandlinger som reaktion på disse risici
samt opnår revisionsbevis, der er tilstrækkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere end ved
væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgelser, doku-
mentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesættelse af intern kontrol.

· Opnår vi forståelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstændighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

· Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af årsregnskabet på grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der på grundlag af det opnåede revisionsbevis er væsentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne
til at fortsætte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en væsentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne oplysnin-
ger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på det revisi-
onsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begivenheder eller
forhold kan dog medføre, at selskabet ikke længere kan fortsætte driften.

· Tager vi stilling til den samlede præsentation, struktur og indhold af årsregnskabet, herunder note-
oplysningerne, samt om årsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder på
en sådan måde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den øverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmæssige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmæssige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i
intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om årsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for kon-
klusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den for-
bindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores viden op-
nået ved revisionen eller på anden måde synes at indeholde væsentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder krævede oplysninger i henhold til
årsregnskabsloven.

Baseret på det udførte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med års-
regnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet væsentlig
fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 22. marts 2024

Christensen Kjærulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
CVR-nr. 15 91 56 41

Torben Laurentz Wiberg
statsautoriseret revisor
mne11651
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Selskabsoplysninger

Selskabet Aktieselskabet Kristeligt Dagblad
Vimmelskaftet 47, 2.
1161 København K

Hjemmeside: www.k.dk

CVR-nr.: 17 72 51 14
Hjemsted: København
Regnskabsår: 1. januar 2023 - 31. december 2023

127. regnskabsår

Bestyrelse Mogens Kristian Fomsgaard Madsen, Formand
Peter Lindegaard, Næstformand
Elisabeth Fogtdal Nøjgaard
Thomas Bank Møller
Morten Asger Mikkelsen, Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem
Maria Edith Jensen, Medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem

Direktion Hans-Christian Kock

Revision Christensen Kjærulff
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Østbanegade 123
2100 København Ø

Kapitalinteresser Ritzaus Bureau A/S, København
Den Danske Presses Fællesindkøbs-forening, København
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Hovedtal og nøgletal

2023 2022 2021 2020 2019
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.

Resultatopgørelse:

Nettoomsætning 156.662 155.215 154.843 147.866 141.469
Bruttoresultat 82.789 80.362 82.875 79.872 70.030
Resultat af primær drift 2.334 -1.994 9.131 9.404 2.791
Finansielle poster, netto 20.860 -24.046 28.831 10.075 21.332
Årets resultat 17.552 -21.445 29.656 15.153 18.780

Balance:

Balancesum 243.262 218.020 251.042 219.902 199.932
Investeringer i materielle anlægsaktiver 51 0 1.008 263 230
Egenkapital 165.786 148.234 169.679 140.023 124.870

Pengestrømme:

Driftsaktivitet 13.169 2.317 7.764 17.547 12.249
Investeringsaktivitet -1.710 7.045 -17.367 -16.433 -13.681
Finansieringsaktivitet 0 -7.723 7.717 0 0
Pengestrømme i alt 11.459 1.639 -1.886 1.114 -1.432

Medarbejdere:

Gennemsnitligt antal heltidsansatte
medarbejdere 127 129 130 128 133

Nøgletal i %:

Bruttomargin 52,8 51,8 53,5 54,0 49,5
Overskudsgrad (EBIT-margin) 1,5 -1,3 5,9 6,4 2,0
Likviditetsgrad 30,6 27,4 21,8 14,9 16,8
Soliditetsgrad 68,2 68,0 67,6 63,7 62,5
Egenkapitalforrentning 11,2 -13,5 19,2 11,4 16,3

Beregningen af hoved- og nøgletal følger Finansforeningens anbefalinger.
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Ledelsesberetning

Ledelsesberetning 2023
Avisens samlede omsætning steg med t.kr. 1.447 til t.kr. 156.662. Resultatet af den primære drift på. t.kr.
2.334 anses for at være tilfredsstillende efter et meget hårdt år i 2022. Resultatet stiller virksomheden bedre
til den kommende nedgang i mediestøtten.

Årets resultat på t.kr. 17.552 efter skat er præget af et pænt afkast på selskabets portefølje af værdipapirer
på grund af den usædvanligt positive udvikling på aktiemarkederne.

I januar 2023 var virksomheden nødt til at gennemføre en større reduktion af de faste omkostninger.
Beklageligvis indebar besparelsesrunden nedlæggelse af ni stillinger. Reduktionen skulle sænke
omkostningerne, så selskabet fortsat kunne få en positiv drift.

I 2023 er der lagt en ny ambitiøs strategi for virksomheden, der vil vare frem til og med 2026. Målet er, at
Kristeligt Dagblad skal have endnu flere attraktive muligheder for abonnenterne. Som led i strategien er der
lanceret en helt ny digital søndagsavis, et af Danmarks mest ambitiøse digitale spiluniverser og en meget
populær podcast. Ligesom meget af markedsføringen og salget af abonnementer er yderligere digitaliseret.

I 2023 gennemførte avisen den årlige trivselsmåling blandt alle medarbejdere på avisen. Den viste fortsat
en meget høj medarbejdertrivsel.

Mediestøtte
Efter flere års tvivl om mediestøtten bragte 2023 en foreløbig afklaring, der har stor betydning for avisens
økonomiske muligheder de næste tre år.
Med udgangen af året blev forliget om en ny mediestøtte, der blev indgået den 14. juni, til gældende lov.
Forliget løber til og med 2026, hvorefter der ifølge forligsteksten skal træde en ny og blivende ordning for
mediestøtte i kraft.

Indholdet af denne model for fremtidens mediestøtte bliver central for Kristeligt Dagblads økonomiske
rammer fra ultimo 2026 og frem.

Det nugældende medieforlig indebærer en reduktion af støtten til Kristeligt Dagblad og Information, der
begge er placeret i den såkaldte supplementsordning.
Denne reduktion har begge medier bakket op om i solidaritet med de lokale og regionale medier, der til
gengæld er tilført øget støtte i forliget. Støtten til Kristeligt Dagblad og Information beskæres med fire
procent årligt i forligsperioden. Det betyder for Kristeligt Dagblad, at avisen i 2026 får 3,5 millioner kroner
mindre i mediestøtte.
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Ledelsesberetning

Avisbranchens to store koncerner, JP/Politikens Hus (inklusive Børsen, som JP/Politikens Hus ejer 49
procent af) og Berlingske Media, klagede i september 2023 til EU-Kommissionen over den kommende
mediestøttelov, som de mente var udtryk for ulovlig statsstøtte til Kristeligt Dagblad, Information samt en
række lokale og regionale aviser.

Kristeligt Dagblad og Information bestred sammen med de lokale og regionale medier klagens påstande.
Supplementsordningen er sammen med hele den danske mediestøtteordning blevet godkendt flere gange af
EU-Kommissionen. Det var derfor vanskeligt at se noget anerkendelsesværdigt formål med den klage, de to
koncerner indgav.

EU-Kommissionen godkendte medio december 2023 den nye lov, hvormed klagesagen blev lukket.

Abonnement
Kristeligt Dagblad fik vendt udviklingen i 2023, så antallet af betalende abonnenter igen var i fremgang.
Antallet af betalende abonnenter på Kristeligt Dagblad steg med cirka 1,4 procent fra starten af 2023 til
udgangen af 2023.

Kristeligt Dagblads læsertal opgøres af Kantar Gallup, og læsning af de digitale e-aviser tæller med i de
officielle læsertal af papiravisen. I 1. halvår af 2023 havde Kristeligt Dagblad i gennemsnit 209.000
ugentlige læsere. Det er meget tilfredsstillende, at Kristeligt Dagblad ugentligt er i kontakt med mere end
200.000 danskere med enten e-avis eller papiravisen.

Annoncesalg
Avisens annonceomsætning var ramt af nedgang i 2023 i forhold til 2022. Niveauet var på trods af
nedgangen tilfredsstillende, da annoncemarkedet generelt er under stort pres. På Kristeligt Dagblad
forventer vi, at der skal kæmpes for at holde niveauet for annonceomsætningen i de kommende år.

Redaktionen
Den digitale omstilling af redaktionen manifesterede sig på flere afgørende måder. Fra søndag den 10.
september begyndte Kristeligt Dagblad at udkomme syv dage om ugen, idet læserne fra den dato hver uge
modtager en digital søndagsudgave af avisen. De bedste forhåbninger til dette initiativ er blevet overgået.
Søndagsavisen er ikke bare uge for uge blevet læst markant over den målsætning, der var sat.
Søndagsudgaven har også trukket læsernes digitale forbrug af avisen markant op på alle hverdage.

I september lanceredes også eksistenspodcasten “Sørine og Livskraften”, hvor sognepræst, forfatter og
journalist Sørine Gotfredsen taler med et kendt eller aktuelt menneske om håb og livskraft. Også dette
digitale tiltag har overgået forventningerne.

Som led i den redaktionelle udvikling blev også et nyt stofområde introduceret i september. Det hedder
“Liv&Job” og behandler alle de relationelle og etiske aspekter af livet på jobbet.

Et nyt digitalt tilbud under K.dk til avisens mange spil- og quizinteresserede læsere blev åbnet i marts.
Dermed driver Kristeligt Dagblad nu Danmarks bedste avis-baserede opgaveunivers.
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Ledelsesberetning

Under indtryk af de muligheder og risici, som kunstig intelligens udgør for journalistik, er avisens etiske
retningslinjer blevet opdateret med regler for, hvordan redaktionen skal forholde sig i forbindelse med
brugen af AI.

Journalistisk bød 2023 på store sagskomplekser, hvor der var bud efter avisens særlige tilgang til
nyhederne. Terrorangrebet på Israel den 7. oktober og den efterfølgende Gaza-krig har rejst talrige
alvorlige etiske dilemmaer. Avisens korrespondent i Mellemøsten, Allan Sørensen, har leveret branchens
måske mest kvalificerede dækning, samtidig med at han i lange perioder har været næsten daglig gæst i alle
hjem, hvor der ses tv-nyheder.

Op til vedtagelsen af den såkaldte koranlov placerede avisen sig centralt i debatten, der kom til at handle
om blasfemi versus begrænsninger i ytringsfriheden. Også en stort anlagt serie om familien som begreb og
levet virkelighed var en satsning fra redaktionen. I forbindelse med 80-året i oktober for redningen af de
danske jøder udgav avisen et særtillæg.

I årets sidste måneder blev der sat ekstra ressourcer ind på at planlægge fase 2 af digitaliseringen af
journalistikken, som skal præge den redaktionelle udvikling i 2024.

Ved den 25. udgave af den store europæiske avisdesign-konkurrence European Newspaper Award blev
Kristeligt Dagblad tildelt fire priser for flotte forsider og vellykket visualisering.

Ved prisuddelingen Årets Pressefotograf 2022 vandt avisens fotograf Johanne Teglgård Olsen i kategorien
Årets Danske Hverdagsbillede. Vinderfotoet indgik i en artikel om 25-årige Mikkel Schweitz, der i
forbindelse med en hjerneoperation, som artiklen beskrev, gjorde sig tanker om risikoen for, at operationen
ændrede hans bevidsthed.

Avisens journalist Lise Kabell Søgaard blev tildelt hæderen som årets kollega af Dansk Journalistforbunds
Kreds 1. Prisen blev blandt andet begrundet med, at hun har “et inspirerende væsen, der smitter af på alle
på redaktionen, og som går langt for arbejdspladsen”. En dokumentar lavet af CNN og sendt i 2022 med
Lise Kabell Søgaard om hendes undersøgelse af historien om et familiemedlems psykiske sygdom var i
2023 nomineret til den fornemme tv-pris Emmy.

Kristeligt Dagblads Priser
Kristeligt Dagblads Pris uddeles hvert år til mennesker eller organisationer, der har ydet en særlig indsats
inden for det kirkelige, kulturelle og samfundsmæssige område. Prisen blev indstiftet ved avisens 100 års
jubilæum. Prisen er på 25.000 kroner samt en statuette skabt af kunstneren Peter Brandes.

I december 2023 gik prisen til teolog og sognepræst Lisbeth Smedegaard Andersen for hendes livslange
indsats for kirke og kunst, idet hun med prisen særligt anerkendes som en af Danmarks fineste nutidige
salmedigtere og som forfatter, senest af det roste pragtværk “Bibelens Kvinder” (Kristeligt Dagblads
Forlag).
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Ledelsesberetning

Avisen holdt i september og oktober en læseraktiverende konkurrence under navnet "Den gode præst".
Formålet var at fremhæve de forkyndere, der gør en særlig forskel i danskernes liv. Avisen modtog fra
læserne mange navne på præster, som er lokalt afholdte. 10 af de indstillede blev beskrevet i portrætter, og
tre fik i sidste ende hædrende omtale samt 10.000 kroner, der var øremærket til velgørende formål.

Disse tre præster var hospicepræst på Sct. Maria Hospice i Vejle Inge Pilegaard Thomsen, sognepræst i
Horne og Asdal Sogne i Hjørring Nordre Provsti Liselotte Wiemer og sognepræst i Tommerup og Broholm
Kirker på Fyn samt præst i valgmenigheden Church of Love Massoud Fouroozandeh.

Læserrejser og læsermøder
Læserrejser klarede sig godt i 2023. Læserne havde fortsat lyst til at opleve verden sammen med
ligesindede, hvilket vidner om engagement, rejselyst og videbegærlighed.

Avisen afviklede adskillige læsermøder, størstedelen digitale. Det er et fortsat fokus at tilbyde digitale
læsermøder, da det kan samle læsere fra hele landet, der ønsker at blive klogere på højaktuelle
begivenheder, lade sig inspirere af gribende interviews eller opleve bogaktuelle forfattere.

Distribution
Omkostningen til avisdistribution er stigende. Det har aldrig været dyrere at distribuere Kristeligt Dagblad
per distribueret eksemplar. Priserne steg i gennemsnit mere end 20 procent fra 2022 til 2023. Så til trods
for den stigende digitalisering af abonnementsmassen er den samlede udgift til distribution stadig stigende.

Det er især i landdistrikterne, det er blevet meget dyrt at levere avisen. Der vil også i 2024 blive arbejdet
målrettet for at sikre så lave distributionsomkostninger som muligt.

Kristeligt Dagblad er fortsat Danmarks måske mest landsdækkende avis og udkommer i stort set alle
postnumre. Avisen distribueres med morgenbud langt de fleste steder, men også med eftermiddagsbud, dér
hvor morgendistribution ikke er mulig.

Det er en omfattende og vedvarende proces at optimere udbringningen af aviser til hele landet.

Kristeligt Dagblads Forlag
Bogmarkedet var - efter en række meget urolige år – relativt stabilt i 2023. Kristeligt Dagblads Forlag
fortsatte den strategiske tilpasning, som blev iværksat i 2022, blandt andet nødvendiggjort af det stigende
pres på omkostninger og de strukturelle forandringer i læsekulturen og på detailmarkedet.

Det er målet at opnå en højere grad af rentabilitet i udgivelsesporteføljen. Bemandingen omkring salg og
marketing er blevet styrket, ligesom der arbejdes på at systematisere salget til det direkte marked –
herunder det kirkelige marked og eventområdet. Tilpasningen forventes at slå fuldt igennem i løbet af 2024.
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Ledelsesberetning

Selskabets påvirkning af det eksterne miljø
Kristeligt Dagblad indkøber det papir, hvorpå avisen trykkes, igennem Dagspressens
Fællesindkøbsforening. Avispapiret er FSC-certificeret, hvilket betyder, at det støtter bæredygtigt skovbrug
verden over. Avisen trykkes på Sjællandske Mediers trykkeri i Holbæk, og forbruget af tryksværte og
energi til trykning har en vis påvirkning af det eksterne miljø. Trykkeriet arbejder på at reducere denne
påvirkning.

Også driften af selskabets kontorlokaler og computersystemer påvirker miljøet gennem elforbruget. I 2023
har selskabet fornyet alle loftslamper for at reducere elforbruget på avisens domicil.

Værdipapirer
Selskabet har pr. 31. december 2023 investeret samlet kr. 216 mio. i værdipapirer, hvoraf 17% udgør
unoterede værdipapirer og kapitalandele. Selskabet foretager sine investeringer ud fra ønsket om at tage
moderat risiko.

Der knytter sig sædvanligvis finansiel og kreditmæssig risiko til selskabets investeringer i værdipapirer,
hvor afkastet afhænger af udviklingen på det finansielle marked. Investeringerne har således i 2023 givet et
positivt afkast på kr. 21,1 mio. mod et negativt afkast i 2022 på kr. 23,6 mio.

Værdipapirer forvaltes af en ekstern kapitalforvalter.

Egne kapitalandele
Selskabets beholdning af egne aktier udgør 89 stk. á 10.000 kroner, 2 stk. á 100 kroner, 1 stk. á 5.000
kroner, 2 stk. á 2.000 kroner, svarende til i alt 899.200 kroner, som udgør 9,93% af virksomhedskapitalen.

Selskabet har ikke erhvervet eller afhændet egne aktier i årets løb.

Driftsrisici og usædvanlige forhold
Regnskabsaflæggelsen for 2023 har været præget af de store omkostningsstigninger, der er til distribution
af den enkelte papiravis. Selskabets fremtidige økonomiske driftsrisiko er i høj grad knyttet til tidligere
omtalte forhold omkring distributionsomkostninger og eventuelle politiske ændringer i mediestøtten, når den
nuværende støtteordning bliver revideret.

Årets resultat
Samlet set var selskabets nettoomsætning i 2023 på t.kr. 156.662.

Resultatet efter skat på t.kr. 17.552 vurderes af ledelsen som værende tilfredsstillende.
Årets resultat af den primære drift på t.kr. 2.334 kom på baggrund af sparerunden i begyndelsen af januar
2023 mod et forventet nul-resultat. Efter 2022, hvor der var et stort negativt afkast på værdipapirerne, kom
et tilfredsstillende år, hvor tabet fra 2022 næsten blev indhentet, og årets resultat af finansielle poster udgør
således t.kr. 20.860 mod et forventet afkast på t.kr. 0-1.000.
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Ledelsesberetning

Selskabet beskæftigede i gennemsnit 127 medarbejdere i årets løb.

Begivenheder efter regnskabsårets udløb
Der er efter regnskabsårets udløb ikke indtruffet andre omstændigheder, der har indflydelse på
bedømmelsen af den økonomiske stilling pr. 31. december 2023.

Forventninger til 2024
Ledelsen forventer et nul-resultat af selskabets primære drift i 2024, hvilket er på niveau med
forventningen, vi havde til 2023.

2024 vil være præget af de stadigt stigende udgifter til distribution. Samtidig planlægges der investeringer i
den digitale udvikling, hvilket også vil præge driftsresultatet. Samlet set forventes et overskud af den
primære drift i niveauet nul til en million kroner.

Dertil kommer, at selskabets samlede resultat er følsomt over for bevægelser på finansmarkederne, sådan
som de har udviklet sig med pæne kursstigninger i begyndelsen af 2024. Selskabets kapital forvaltes og
investeres efter moderat risiko, og det er en langsigtet målsætning at sikre et årligt afkast på otte procent af
porteføljen, svarende til t.kr. 16.000 i 2024.
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Resultatopgørelse 1. januar - 31. december

2023 2022
Note t.kr. t.kr.

Nettoomsætning 156.662 155.215
1 Andre driftsindtægter 30.521 30.072

Omkostninger til råvarer og hjælpematerialer -74.878 -73.644
Andre eksterne omkostninger -29.516 -31.281

Bruttoresultat 82.789 80.362

2 Personaleomkostninger -80.053 -81.889
3 Af- og nedskrivninger af materielle anlægsaktiver -402 -467

Driftsresultat 2.334 -1.994

Indtægter af andre kapitalandele, værdipapirer og tilgodehaven-
der, der er anlægsaktiver 21.108 -23.581
Andre finansielle indtægter 16 1

4 Øvrige finansielle omkostninger -264 -466

Resultat før skat 23.194 -26.040

5 Skat af årets resultat -5.642 4.595

6 Årets resultat 17.552 -21.445
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Balance 31. december

Aktiver

2023 2022
Note t.kr. t.kr.

Anlægsaktiver

7 Produktionsanlæg og maskiner 274 453
8 Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 487 659

Materielle anlægsaktiver i alt 761 1.112

9 Kapitalinteresser 554 554
10 Andre værdipapirer og kapitalandele 215.964 194.992
11 Andre tilgodehavender 2.264 2.260

Finansielle anlægsaktiver i alt 218.782 197.806

Anlægsaktiver i alt 219.543 198.918

Omsætningsaktiver

Fremstillede varer og handelsvarer 186 190
Varebeholdninger i alt 186 190

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 3.626 3.857
12 Udskudte skatteaktiver 466 4.631

Tilgodehavende selskabsskat 0 2.078
Andre tilgodehavender 4.279 4.386

13 Periodeafgrænsningsposter 1.628 1.882
Tilgodehavender i alt 9.999 16.834

Likvide beholdninger 13.534 2.078

Omsætningsaktiver i alt 23.719 19.102

Aktiver i alt 243.262 218.020
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Balance 31. december

Passiver

2023 2022
Note t.kr. t.kr.

Egenkapital

14 Virksomhedskapital 9.055 9.055
Overført resultat 156.731 139.179
Egenkapital i alt 165.786 148.234

Gældsforpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra kunder 50.978 47.315
Leverandører af varer og tjenesteydelser 9.157 8.946
Gæld til associerede virksomheder 121 126
Selskabsskat 1.054 0
Anden gæld 15.566 13.399

15 Periodeafgrænsningsposter 600 0
Kortfristede gældsforpligtelser i alt 77.476 69.786

Gældsforpligtelser i alt 77.476 69.786

Passiver i alt 243.262 218.020

16 Oplysninger om dagsværdi
17 Pantsætninger og sikkerhedsstillelser
18 Eventualposter
19 Nærtstående parter
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Egenkapitalopgørelse

Virksomhedska-
pital

Overført resul-
tat I alt

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

Egenkapital 1. januar 2022 9.055 160.624 169.679
Årets overførte resultat 0 -21.445 -21.445
Egenkapital 1. januar 2023 9.055 139.179 148.234
Årets overførte resultat 0 17.552 17.552

9.055 156.731 165.786
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Pengestrømsopgørelse 1. januar - 31. december

2023 2022
Note t.kr. t.kr.

Årets resultat 17.552 -21.445
20 Reguleringer -14.817 19.918
21 Ændring i driftskapital 7.233 9.837

Pengestrømme fra drift før finansielle poster 9.968 8.310

Renteindbetalinger og lignende 1.808 1.598
Renteudbetalinger og lignende -262 -462

Pengestrøm fra ordinær drift 11.514 9.446

Betalt selskabsskat 1.655 -7.129

Pengestrømme fra driftsaktivitet 13.169 2.317

Køb af materielle anlægsaktiver -51 0
Køb af finansielle anlægsaktiver -5.673 -24.416
Salg af finansielle anlægsaktiver 4.014 31.461

Pengestrømme fra investeringsaktivitet -1.710 7.045

Ændring i kortfristet gæld til pengeinstitutter 0 -7.723

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet 0 -7.723

Ændring i likvider 11.459 1.639

Likvider 1. januar 2.077 439
Valutakursreguleringer (likvider) -2 0

Likvider 31. december 13.534 2.078

Likvider

Likvide beholdninger 13.534 2.078

Likvider 31. december 13.534 2.078
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Noter

2023 2022
t.kr. t.kr.

1. Andre driftsindtægter

Mediestøtte 28.985 28.985
Løntilskud og lønrefusioner 1.536 1.087

30.521 30.072

2. Personaleomkostninger

Lønninger og gager 73.226 75.215
Pensioner 6.092 5.628
Andre omkostninger til social sikring 735 1.046

80.053 81.889

Direktion og bestyrelse 2.603 2.787

Gennemsnitligt antal beskæftigede medarbejdere 127 129

3. Af- og nedskrivninger af materielle anlægsaktiver

Afskrivning på produktionsanlæg og maskiner 180 197
Afskrivning på andre anlæg, driftsmateriel og inventar 222 270

402 467

4. Øvrige finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger 264 466

264 466

5. Skat af årets resultat

Skat af årets resultat 1.477 0
Årets regulering af udskudt skat 4.165 -4.595

5.642 -4.595
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Noter

2023 2022
t.kr. t.kr.

6. Forslag til resultatdisponering

Overføres til overført resultat 17.552 0
Disponeret fra overført resultat 0 -21.445

Disponeret i alt 17.552 -21.445

31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.

7. Produktionsanlæg og maskiner

Kostpris 1. januar 3.206 3.206

Kostpris 31. december 3.206 3.206

Af- og nedskrivninger 1. januar -2.753 -2.556
Årets af-/nedskrivninger -179 -197

Af- og nedskrivninger 31. december -2.932 -2.753

Regnskabsmæssig værdi 31. december 274 453

8. Andre anlæg, driftsmateriel og inventar

Kostpris 1. januar 1.990 2.008
Tilgang i årets løb 51 0
Afgang i årets løb 0 -18

Kostpris 31. december 2.041 1.990

Af- og nedskrivninger 1. januar -1.331 -1.079
Årets af-/nedskrivninger -223 -270
Årets af- og nedskrivninger på afhændede og udrangerede
aktiver 0 18

Af- og nedskrivninger 31. december -1.554 -1.331

Regnskabsmæssig værdi 31. december 487 659
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Noter

31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.

9. Kapitalinteresser

Anskaffelsessum, primo 1. januar 554 514
Tilgang i årets løb 0 40

Kostpris 31. december 554 554

Regnskabsmæssig værdi 31. december 554 554

Hovedtallene for virksomhederne ifølge de seneste godkendte årsrapporter

Egenkapital Årets resultat

Regnskabs-
mæssig værdi

hos
Aktieselskabet

Kristeligt
Dagblad

Ejerandel t.kr. t.kr. t.kr.
Ritzaus Bureau A/S, København 3,19 % 20.991 3.355 379
Den Danske Presses
Fællesindkøbs-forening,
København 0,78 % 31.411 -2.947 175

52.402 408 554
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Noter

31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.

10. Andre værdipapirer og kapitalandele

Kostpris 1. januar 202.971 210.278
Tilgang i årets løb 5.669 24.154
Afgang i årets løb -4.014 -31.461

Kostpris 31. december 204.626 202.971

Opskrivninger 1. januar 0 18.959
Årets opskrivninger 11.338 0
Tilbageførsel af tidligere års opskrivninger 0 -18.959

Opskrivninger 31. december 11.338 0

Nedskrivninger 1. januar -7.979 0
Årets nedskrivninger 0 -7.979
Tilbageførsel af tidligere års nedskrivninger samt tilbageførsel af
nedskrivninger på afhændede værdipapirer 7.979 0

Nedskrivninger 31. december 0 -7.979

Regnskabsmæssig værdi 31. december 215.964 194.992

11. Andre tilgodehavender

Kostpris 1. januar 2.260 1.998
Tilgang i årets løb 4 262

Kostpris 31. december 2.264 2.260

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2.264 2.260

Der specificeres således:
Deposita 2.264 2.260

2.264 2.260
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Noter

31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.

12. Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver 1. januar 4.631 37
Udskudt skat af årets resultat -4.165 4.594

466 4.631

Udskudt skat påhviler følgende poster:
Materielle anlægsaktiver 108 48
Fremført underskud fra tidligere år 358 4.583

466 4.631

Det er ledelsens vurdering, at aktiverede udskudte skatteaktiver t.kr. 466 svarende til fremførbare
skattemæssige underskud på t.kr. 1.625 vil kunne anvendes til modregning i fremtidig skattepligtig
indkomst fra drift og værdipapirafkast indenfor de næste 3-5 år. Denne vurdering bygger blandt andet
på ledelsens forventning om at bibeholde nuværende kapitalberedskab og værdipapirinvesteringer på
sigt.

13. Periodeafgrænsningsposter

Forudbetalte omkostninger 1.628 1.882

1.628 1.882
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Noter

31/12 2023 31/12 2022
t.kr. t.kr.

14. Virksomhedskapital

Virksomhedskapital 1. januar 9.055 9.055

9.055 9.055

Selskabets beholdning af egne aktier udgør 89 stk. à kr. 10.000, 2 stk. á kr. 100, 1 stk. á kr. 5.000, 2
stk. á kr. 2.000 svarende til i alt kr. 899.200 som udgør 9,93 % af virksomhedskapitalen. Der er ikke
foretaget handler i 2023.

Selskabet har ikke foretaget ændringer i kapitalen i de seneste 5 år.

Aktiekapitalen består af:

31/12 2023
t.kr.

31/12 2022
t.kr.

479 styk á kr. 10.000 4.790 4.790
147 styk á kr. 5.000 735 735
114 styk á kr. 2.000 228 228
1.800 styk á kr. 1.000 1.800 1.800
2.429 styk á kr. 500 1.215 1.215
760 styk á kr. 200 152 152
1.350 styk á kr. 100 135 135

9.055 9.055

15. Periodeafgrænsningsposter

Modtagne tilskud 600 0

600 0

16. Oplysninger om dagsværdi

Andre
børsnoterede
værdipapirer

t.kr.

Unoterede
værdipapirer

og kapital-
andele

t.kr.

Dagsværdi 31. december 179.792 36.726
Årets urealiserede ændringer af dagsværdi indregnet i
resultatopgørelsen 18.313 1.003
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Noter

17. Pantsætninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for gæld til pengeinstitutter, som pr. 31. december 2023 udgør t.kr. 0 (2022: t.kr. 0),
har selskabet stillet sikkerhed i værdipapirer på t.kr. 11.339 (2022: t.kr. 9.870) og likvide
beholdninger på t.kr. 7 (2022: t.kr. 0) pr. 31. december 2023.

18. Eventualposter
Eventualforpligtelser

t.kr.
Leje- og leasingforpligtelser 2.177

Eventualforpligtelser i alt 2.177

Garantiforpligtelser og andre eventualforpligtelser:
Selskabet hæfter pr. 31. december 2023 for t.kr. 41.328 vedrørende resttilsagn til
kapitalfondsinvesteringer.

19. Nærtstående parter
Transaktioner

Selskabet har ingen nærtstående parter.

2023 2022
t.kr. t.kr.

20. Reguleringer

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle
anlægsaktiver 402 466
Kursregulering værdipapirer -19.317 25.174
Andre finansielle indtægter -1.808 -1.593
Øvrige finansielle omkostninger 264 466
Skat af årets resultat 5.642 -4.595

-14.817 19.918

21. Ændring i driftskapital

Ændring i varebeholdninger 4 44
Ændring i tilgodehavender 592 6.880
Ændring i leverandørgæld og anden gæld 6.637 2.913

7.233 9.837
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Aktieselskabet Kristeligt Dagblad er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslovens
bestemmelser for en mellemstor klasse C-virksomhed.

Årsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste år og aflægges i danske kroner.

Generelt om indregning og måling
I resultatopgørelsen indregnes indtægter i takt med, at de indtjenes. Herunder indregnes værdireguleringer
af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgørelsen indregnes ligeledes alle omkostninger, herunder
afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageførsler som følge af ændrede regnskabs-
mæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selskabet,
og aktivets værdi kan måles pålideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil fragå sel-
skabet, og forpligtelsens værdi kan måles pålideligt.

Ved første indregning måles aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfølgende måles aktiver og forpligtelser
som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over løbetiden. Amortiseret kostpris opgøres som oprindelig kostpris med fradrag af eventuel-
le afdrag samt tillæg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og nominelt
beløb. Herved fordeles kurstab og kursgevinst over aktivets eller forpligtelsens løbetid.

Ved indregning og måling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden årsrapporten
aflægges, og som vedrører forhold, der eksisterede på balancedagen.

Omregning af fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstår
mellem transaktionsdagens kurs og kursen på betalingsdagen, indregnes i resultatopgørelsen som en finan-
siel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestrømme, indregnes værdireguleringer-
ne direkte på egenkapitalen i en dagsværdireserve.

Tilgodehavender, gæld og andre monetære poster i fremmed valuta, omregnes til balancedagens valutakurs.
Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen på tidspunktet for tilgodehavendets eller gældsforpligtel-
sens opståen eller indregning i seneste årsregnskab indregnes i resultatopgørelsen under finansielle indtæg-
ter og omkostninger.

Anlægsaktiver, der er købt i fremmed valuta måles til kursen på transaktionsdagen.
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Anvendt regnskabspraksis

Resultatopgørelsen

Nettoomsætning
Nettoomsætning indregnes i resultatopgørelsen, såfremt levering og risikoovergang til køber har fundet sted
inden årets udgang, og såfremt indtægten kan opgøres pålideligt og forventes modtaget. Nettoomsætningen
måles til dagsværdien af det aftalte vederlag eksklusive moms og afgifter og med fradrag af rabatter i for-
bindelse med salget.

Fremstillings- og distributionsomkostninger
Fremstillings- og distributionsomkostninger omfatter omkostninger, herunder trykomkostninger, der
afholdes for at opnå årets omsætning. I distributionsomkostninger indregnes omkostninger, der er afholdt til
distribution af aviser leveret i årets løb.

Andre driftsindtægter
Andre driftsindtægter indeholder regnskabsposter af sekundær karakter i forhold til virksomhedens hoved-
aktiviteter, herunder mediestøtte samt modtagne lønrefusioner.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab på debi-
torer og operationelle leasingomkostninger.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter løn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostninger
til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger indeholder årets af- og nedskrivninger samt fortjeneste og tab ved salg af materielle
anlægsaktiver.

Finansielle indtægter og omkostninger
Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de beløb, der vedrører regnskabs-
året. Finansielle poster omfatter renteindtægter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster
og kurstab vedrørende værdipapirer, gæld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle ak-
tiver og forpligtelser samt tillæg og godtgørelser under acontoskatteordningen mv.

Indtægter af kapitalinteresser
Udbytte fra kapitalinteresser indtægtsføres i det regnskabsår, hvor udbyttet deklareres.

Overstiger det modtagne udbytte den forholdsmæssige andel af årets resultat anses dette som indikation på
værdiforringelse, der medfører krav om at udarbejde nedskrivningstest.
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Anvendt regnskabspraksis

Skat af årets resultat
Årets skat, der består af årets aktuelle selskabsskat og ændring i udskudt skat, indregnes i resultatopgørel-
sen med den del, der kan henføres til årets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henføres
til posteringer direkte i egenkapitalen.

Balancen

Materielle anlægsaktiver
Materielle anlægsaktiver måles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restværdi efter afsluttet brugstid. Af-
skrivningsperioden og restværdien fastsættes på anskaffelsestidspunktet og revurderes årligt. Overstiger
restværdien aktivets regnskabsmæssige værdi, ophører afskrivningen.

Ved ændring i afskrivningsperioden eller restværdien indregnes virkningen for afskrivninger fremover som
en ændring i regnskabsmæssigt skøn.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Kostprisen på et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvor brugstiden på
de enkelte bestanddele er forskellig, og den enkelte bestanddel udgør en væsentlig del af den samlede
kostpris.

Der foretages lineære afskrivninger baseret på følgende vurdering af aktivernes forventede brugstider og
restværdier:

Brugstid Restværdi
Produktionsanlæg og maskiner 5-10 år 0-20 %
Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 3-5 år 0-20 %

Småaktiver med en forventet levetid under 1 år indregnes i anskaffelsesåret som omkostninger i resultatop-
gørelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhændelse af materielle anlægsaktiver opgøres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmæssige værdi på salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgørelsen under af- og nedskrivninger.

Leasingkontrakter
Alle øvrige leasingkontrakter behandles som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel lea-
sing og øvrige lejeaftaler indregnes i resultatopgørelsen over kontraktens løbetid. Selskabets samlede for-
pligtelse vedrørende operationelle leasingaftaler og lejeaftaler oplyses under eventualposter.
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Nedskrivning på anlægsaktiver
Den regnskabsmæssige værdi af såvel materielle anlægsaktiver samt kapitalandele i kapitalinteresser vurde-
res årligt for indikationer på værdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer på værdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholds-
vis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, såfremt denne er lavere end
den regnskabsmæssige værdi.

Genindvindingsværdien er den højeste værdi af kapitalværdi og salgsværdi fratrukket forventede omkost-
ninger ved et salg. Kapitalværdien opgøres som nutidsværdien af de forventede nettopengestrømme fra an-
vendelsen af aktivet eller aktivgruppen og forventede nettopengestrømme ved salg af aktivet eller aktiv-
gruppen efter endt brugstid.

Tidligere indregnede nedskrivninger tilbageføres, når betingelsen for nedskrivningen ikke længere består.

Finansielle anlægsaktiver
Kapitalinteresser
Kapitalinteresser indregnes og måles til kostpris. Er genindvindingsværdien lavere end kostprisen, nedskri-
ves til denne lavere værdi.

Andre værdipapirer og kapitalandele
Værdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under anlægsaktiver, omfatter børsnoterede obligationer og
aktier, der måles til dagsværdi på balancedagen. Børsnoterede værdipapirer måles til børskurs.

Andre værdipapirer og kapitalandele, som ikke er børsnoterede, måles til dagsværdi.

Varebeholdninger
Varebeholdninger måles til kostpris efter FIFO-metoden. Er nettorealisationsværdien af varebeholdninger
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere værdi.

Kostpris for handelsvarer samt råvarer og hjælpematerialer omfatter anskaffelsespris med tillæg af hjemta-
gelsesomkostninger.

Nettorealisationsværdien for varebeholdninger opgøres som forventet salgspris med fradrag af såvel fær-
diggørelsesomkostninger som omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Nettorealisationsværdien
fastsættes under hensyntagen til omsættelighed, kurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Der
nedskrives til nettorealisationsværdien med henblik på at imødegå forventede tab.
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Periodeafgrænsningsposter
Periodeafgrænsningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrørende
efterfølgende regnskabsår.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter indeståender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Egenkapital
Egne kapitalandele
Købs- og salgssummer for egne aktier indregnes direkte i egenkapitalen. Kapitalnedsættelse ved annullering
af egne aktier reducerer selskabskapitalen med et beløb, svarende til aktiernes nominelle værdi, og forøger
overført resultat.

Udbytte af egne aktier indregnes direkte i egenkapitalen under overført resultat.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af årets
skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere års skattepligtige indkomster og for betalte acon-
toskatter.

Udskudt skat måles efter den balanceorienterede gældsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabs-
mæssig og skattemæssig værdi af aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse
af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudt skat måles til nettorealisationsværdi.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser i de respektive lande, der med balanceda-
gens lovgivning vil være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat. Ændring i ud-
skudt skat som følge af ændringer i skattesatser indregnes i resultatopgørelsen bortset fra poster, der føres
direkte på egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettiget skattemæssigt underskud, måles til
den værdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening el-
ler ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle ud-
skudte nettoskatteaktiver måles til nettorealisationsværdi.

Gældsforpligtelser
Øvrige gældsforpligtelser, som omfatter gæld til leverandører samt anden gæld, måles til amortiseret kost-
pris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Periodeafgrænsningsposter
Under periodeafgrænsningsposter indregnes modtagne betalinger vedrørende indtægter i de efterfølgende år.
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Pengestrømsopgørelse

Pengestrømsopgørelsen viser selskabets pengestrømme fordelt på drifts-, investerings- og finansieringsakti-
vitet for året, årets forskydning i likvider og likvider ved årets begyndelse og afslutning.

Likviditetsvirkningen af køb og salg af virksomheder vises separat under pengestrømme fra investeringsak-
tivitet. I pengestrømsopgørelsen indregnes pengestrømme vedrørende købte virksomheder fra anskaffelses-
tidspunktet, og pengestrømme vedrørende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrømme fra driftsaktivitet
Pengestrømme fra driftsaktivitet opgøres som selskabets andel af resultatet reguleret for ikke-kontante
driftsposter, ændring i driftskapital og betalt selskabsskat. Udbytteindtægter fra kapitalandele indregnes
under ”Renteindtægter og udbytter, modtaget”.

Pengestrømme fra investeringsaktivitet
Pengestrømme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med køb og salg af virksomheder og
aktiviteter samt køb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlægsaktiver.

Pengestrømme fra finansieringsaktivitet
Pengestrømme fra finansieringsaktivitet omfatter ændringer i størrelse eller sammensætning af selskabets
selskabskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lån, afdrag på rentebærende gæld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede værdipapirer med en løbetid under 3 måneder, og
som uden hindring kan omsættes til likvide beholdninger, og hvorpå der kun er ubetydelige risici for værdi-
ændringer.
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