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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2016 for
KDK Holding ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme

for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Skagen, den 20. marts 2017

Direktion:

Knud Degn Karstensen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i KDK Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for KDK Holding ApS for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016,
der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse, noter og
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. december 2016 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2016 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er nasrmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s
Etiske regler) og de yderligere krav, der er galdende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede revisions-
bevis 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig 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 vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde ars-
regnskabet 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 opnd 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. Haj 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 sadan findes. Fejl-
informationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vaesentlige, hvis det
med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de ekonomiske
beslutninger, som regnskabsbrugerne traffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

¢ Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstrackkeligt 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 tilsidesattelse af intern kontrol.

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

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skan og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede 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 sadanne
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 laangere kan fortsaette driften.

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

Vi kommunikerer med ledelsen 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.

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at laese 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 vasentlig fejlinformation.

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

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

Frederikshavn, den 20. marts 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Allan Andersen
Statsautoriseret revisor
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HOVED- OG NGGLETAL

2016 2015
tkr. tkr.

Resultatopgerelse
Bruttoresultat.............cocoooieiiiiiiiiiniii, -48 12.030
Driftsresultat fgr afskrivninger / EBITDA.. 0 0
Driftsresultat..........c..ccoeeiiiiiiiiiiiiie, -48 12.030
Finansielle poster, netto............c.c..c...... 588 394
Arets resultat for skat............cccoceeueene.. 57.798 37.427
Arets resultat.........c..oocveeevieeiieiiieieen, 57.680 37.334
Balance
Balancesum..........cccooooveeiiiiiiiiiiiiien e 141.466 85.026
Egenkapital.......c.ccooevvvniiiiniiiniiene 140.174 84.980
Pengestremme
Pengestremme fra driftsaktivitet............. 1.614 -1.393
Pengestremme fra investeringsaktivitet... -14.530 1.706
Pengestremme fra finansieringsaktivitet.. 13.915 -281
Pengestrammeialt.........ccoceoviiiieniinnnnnn, 999 32
Investeringer i materielle anlaegsaktiver.. 0 0
Nogletal
Soliditetsgrad........c.cevveeiviiiiiiiniiiieecis 99,1 99,9
Egenkapitalforrentning...............ccccecevvneee. 51,2 55,4

De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Soliditetsgrad:
Egenkapital, ultimo x 100

Passiver ialt, ultimo

Egenkapitalforrentning:
Resultat efter skat x100

Gennemsnitlig egenkapital

Nogletallene fglger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.

2014
tkr.
-43
-43
410

3.936
3.846

49.924
49.788

350

-350

99,7
7,6

2013
tkr.

-40

-40

613
6.146
6.003

51.968
51.605

8.065
1.640
-9.691
14

99,3
10,3

2012
tkr.

-33

-33
715
11.285
11.115

64.805
64.595

500
2.645
-3.145

99,7
18,5
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er besiddelse af kapitalandele.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Selskabet har i aret afhaendet kapitalandele hvilket har bidraget positivit til arets resultat

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Arets resultat er pa niveua med det forventet.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet begivenheder af vaesentlig betydning for
selskabets finansielle stilling.

Forventninger til fremtiden
Selskabet forventer et positivt resultat for 2017
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RESULTATOPG@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

DRIFTSRESULTAT ...utiitiiiiiiiieeieeieeieeieeneeieeneeneenaanens
Indtaegter af kapitalandele.........cccooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin,
Finansielle indtagter.....coovviiiiiiiiiiiiiii i e
Finansielle omKostNiNger.....ccvvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeiieeaeen
RESULTAT FOR SKAT ...vitiiiiiiiiieieieieseeneeieeneeneeneanees

SKat af Arets FESUILAL. .. euv ettt ettt eeeeneeeeeeeeneeneenes

ARETS RESULTAT...cvuuiiiiiiineeiineeiineeiieeeieenineenneeenneennnss

Note

2016

kr.

-47.905
57.258.292
587.954

0
57.798.341
-118.008

57.680.333

2015

kr.
12.029.573
25.002.795
432.224
-37.989
37.426.603
-92.896

37.333.707
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BALANCE 31. DECEMBER
AKTIVER

Kapitalandele i dattervirksomheder.........ccoevviiviiiiiiinninann...
Kapitalandele i associerede virksomheder..........c.ccccvvieinne...
Lejedepositum og andre tilgodehavender..........cccccevvvnvenenn...
Finansielle anlaegsaktiver.........cccooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnn,
ANLZEGSAKTIVER. .. .titiiiiitiitiieneeeeeeeeeneaneanaanaes
Tilgodehavende hos dattervirksomheder..........c.cccoviiiiinn...
Andre tilgodehavender........covviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e
Tilgodehavende selskabsskat........cooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnn...
Tilgodehavender.......cc.oiiiiiiiiiiiiiiiiiii i cer e eaaeas
] [ (=) P
OMSZETNINGSAKTIVER. ......otiiiiiiiiiiiieiieeneeneeneeneeneeenes

AKTIVER. ...

PASSIVER

Anpartskapital......oeeieiiiiiiiiiiiiii e
Reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis metode.................
Overfart overskUd.......ooeeiiiiiiiiiiiiiii i ei e eaas
Foreslaet udbytte for regnskabsaret.........cvcveveerinininenenennnnns
EGENKAPITAL ....outitiiiiiiiiiiiiiererereeneeneeneeneeneeneanees
Selskabsskat......cvvieiiiiiiiiiiii e
ANden gaeld. oo e
Kortfristede gaeldsforpligtelser.........c.cccovviiiiiiiiiiiiinnnn...
G/ZELDSFORPLIGTELSER.......ceiiiiiiiiiiniiiennieneeneeneeenneenes

PASSIVER. ..o

Eventualposter mv.
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Neertstaende parter

Note 2016

kr.

0

15.003.253
124.730.000
3 139.733.253
139.733.253
0

687.462

0

687.462
1.044.891
1.732.353

141.465.606

200.000
8.443.800
131.530.486
0

140.174.286
118.008
1.173.312
1.291.320
1.291.320

141.465.606

10

2015
kr.

61.121.462
12.198.139
0
73.319.601
73.319.601
11.010.247
55.173
595.104
11.660.524
45.881
11.706.405

85.026.006

200.000
66.259.148
11.920.696

6.600.000

84.979.844
0

46.162
46.162
46.162

85.026.006
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EGENKAPITALOPGORELSE

Egenkapital 1. januar 2016........
Betalt udbytte........ccevenvennnn...
Andre reguleringer..................
Forslag til arets resultatdisponeri
Udbetalt ekstraordinaert udbytte

Egenkapital 31. december 2016

ng.......

11
Reserve for
nettoopsk.
efter indre Foreslaet
veerdis Overfert  udbytte for
Anpartskapital metode overskud regnskabsaret I alt

200.000 66.259.148 11.920.697 6.600.000 84.979.845
-6.600.000 -6.600.000

7.914.108 7.914.108
-65.729.456 119.609.789  3.800.000 57.680.333
-3.800.000 -3.800.000

200.000 8.443.800 131.530.486 0 140.174.286
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PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Arets resultat.......cocueeveiiiiieiieieeeee e
Resultat af associerede selskaber...........c.ccccoeievininaee.
Resultat af tilknyttede selskaber.............ccooiiiiiiii.
Skat af arets resultat tilbagefart...........ccceeveveveennnnn.n.
Betalt selskabsskat.......ccovvuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieen,
/Zndring i tilgodehavender.......cccoovviiiiiiiiiiiiiiiiinnn,
Zndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank, skat og udbytte)
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET....................

Kab af finansielle anlaegsaktiver........cccooviiiiiiiiinnen..
Salg af finansielle anlaegsaktiver.........ccvvvvviviinnenennn..

PENGESTROMME FRA INVESTERINGSAKTIVITET...........

Betalt udbytte i regnskabsaret.........cccveveveerenenenennnn.
Modtaget udbytte fra kapitalandele..............c.oooeeniie

PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET..........
ZNDRING | LIKVIDER. ......cciiiiiiiiiiiiiiieiiieeeieeeaaees
Likvider 1. jJanuar......coceeiiiiiiiiiieiieiieeeiieeeennaenns
LIKVIDER 31. DECEMBER............ccciiiiiiiiiiiianenenne.
Likvider 31. december specificeres saledes:

[ e <] PP

LIKVIDER, INDESTAENDE.........ccuuviuiiniiineiineinennnens

2016
kr.

57.680.333
-5.357.170
-51.901.122
118.008
595.103
377.958
101.150
1.614.260

-114.730.000
100.200.000

-14.530.000

-9.374.000
23.288.750

13.914.750

999.010

45.881

1.044.891

1.044.891

1.044.891

12

2015
kr.

37.333.707

-6.329.057

-30.740.186

92.896
-688.000
-996.825

-65.495
-1.392.960

0
1.705.790

1.705.790

-750.000
468.750

-281.250

31.580

14.301

45.881

45.881

45.881
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NOTER

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte for regnskabsaret.

Ekstraordinaert udbytte.......ccvviiiiiiiiiiiiiiiii e
Henlaeggelser til reserve for nettoopsk. efter indre vaerdis

Finansielle anlaegsaktiver

Opskrivninger 1. januar 2016.........
Udloddet resultat........c.cceenennene.

Andre reguleringer.........cccoevenenn.
Opskrivninger 31. december 2016

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016..

Kapitalandele i associerede virksomheder (kr.)

Navn og hjemsted

Kaship Holding ApS, Skagen..........

Eventualposter mv.

Heeftelse i sambeskatningen

Kapitalandele
i datter-
virksomheder

501.001
500.000
-1.001.001
0

60.620.463
-19.413.750
26.004.761
6.591.164
-73.802.638
0

0

Egenkapital

74.866.232

2016
kr.

118.008

118.008

0
3.800.000

-65.729.456
119.609.789

57.680.333

Kapitalandele
i associerede
virksomheder

6.559.453
0

0
6.559.453

5.638.686
-3.875.000
5.357.170
1.322.944
0
8.443.800

15.003.253

Arets resultat

26.732.277

2015
kr.
92.896

92.896

6.600.000
0

35.387.453
-4.653.746

37.333.707

Lejedepositum
og andre til-
godehavender

0
124.730.000
0
124.730.000

124.730.000

Ejerandel

20,04 %

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution overfor Danske Bank A/S' mellemvaerende med
Karstensens Udlejning A/S og Karstensens Skibsvaerft A/S.

13

Note
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NOTER

Note

Neertstaende parter 6
Selskabets naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Direkteor Knud Degn Karstensen

@vrige naertstadende parter, som selskabet har haft transaktioner med

Selskabets naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter datter- og associerede virk-
somheder samt selskabernes bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. Naertstaende parter omfatter endvidere selskaber,
hvori fernaevnte personkreds har vasentlige interesser.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft vaesentlige transaktioner, der ikke er indgaet pa markedsmaessige
vilkar. Jf. ARL § 98c, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er gennemfeort pa
normale markedsmaessige vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for KDK Holding ApS for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregnskabs-
lovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPG@RELSEN

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle leasingomkostninger mv.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopgarelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

| ejerselskabets resultatopggrelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte associerede
virksomheders resultat efter forholdsmaessig eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning
pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatte-
ordningen mv. Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabs-
aret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte pa egenkapitalen.

BALANCEN

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder males i moderselskabets balance efter den
indre vaerdis metode.

Kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabs-
praksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller
fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill.

Ved kgb af virksomheder anvendes overtagelsesmetoden med omvurdering af alle identificerede aktiver
og forpligtelser til dagsveerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er opgjort pa baggrund af handler pa
et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt accepterede vaerdiansaettelses-
modeller. Ved beregning af dagsvaerdi pa investeringsejendomme er gjort anvendelse af en discounted
cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige indtjening. Driftsmidler er opfart
til dagsveerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en samlet vurdering af
maskinparken.
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Koncerngoodwill afskrives over den vurderede skonomiske levetid, der fastlaegges pa baggrund af
ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Koncerngoodwill afskrives lineaert over
afskrivningsperioden, der udger 5 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud fra en vurdering af den
erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil samt branchemaessige forhold.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede- og associerede virksomheder overfgres under egen-
kapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabs-
maessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

Tilknyttede- og associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vardi males til 0 kr. og
et eventuelt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang det vurderes som
uerholdeligt. Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender,
indregnes det resterende belab under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke tilknyttede- og associerede virksomheders underbalance.

Verdiforringelse af anlagsaktiver
Den regnskabsmaessige veerdi af finansielle anlaegsaktiver, der ikke males til dagsvaerdi, vurderes arligt
for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Genindvindingsveaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskatte-
ordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og gaeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veaerdi af aktiver
og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der fares direkte pa
egenkapitalen.
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Geaeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved laneoptagelse til det modtagne provenu med fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfalgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestramsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:
Pengestramme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i starrelse eller sammensaetning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



