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Thyregod Invest ApS

Selskabsoplysninger m.v.

Selskabet

Thyregod Invest ApS
Helga Pedersens Gade 3 9
8000 Aarhus C

Hjemsted: Aarhus
CVR-nr.: 19 96 90 02
Regnskabsar: 01.01 - 31.12

Direktion

Poul Thyregod

Revision

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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Thyregod Invest ApS

Ledelsespategning

Jeg har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.18 - 31.12.18 for Thyregod
Invest ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.18 og resultatet af selskabets aktiviteter for regn-

skabséaret 01.01.18 - 31.12.18.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 9. maj 2019

Direktionen

Poul Thyregod
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Thyregod Invest ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Thyregod Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Thyregod Invest ApS for regnskabsaret 01.01.18 -
31.12.18, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.18 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 01.01.18 - 31.12.18 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 ifelge disse standarder og
krav er nasermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafheengige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske
regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er
vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-
listisk alternativ end at gere dette.
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Thyregod Invest ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden
veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hejt 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 geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion pé disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, 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 skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udar-
bejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig 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 opmeerksom pé 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
medfere, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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Thyregod Invest ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaeessige observationer, her-
under 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 ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med ars-
regnskabet eller vores viden opnéet ved revisionen eller pd anden made synes at indeholde
veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplys-

ninger i henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den 9. maj 2019

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Torben Hald Casper Jensby
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
MNE-nr. mne6299 MNE-nr. mne36181
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Thyregod Invest ApS

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Selskabet har til formal at investere i andre virksomheder, i form af hel- eller delejerskab.
Udover de n&evnte tilknyttede og associerede virksomheder, har selskabet foretaget
investering i felgende selskaber:

-Executive Capital A/S, ejerandel 3,50%

-Executive Capital Administration A/S, ejerandel 5,26%

-ECSCA Management A/S, ejerandel 13,58%

-Executive Capital II K/S, ejerandel 5,40%

-EC MES Holding ApS, ejerandel 15,63%

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.18 - 31.12.18 udviser et resultat pa DKK 18.606.638 mod
DKK 18.078.558 for tiden 01.01.17 - 31.12.17. Balancen viser en egenkapital pd DKK
193.295.098.

Ledelsen finder arets resultat tilfredsstillende.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde heendelser.
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Note

Thyregod Invest ApS

Resultatopgorelse
2018 2017
DKK DKK
Bruttotab -297.890 -43.941
Personaleomkostninger -24.612 -16.959
Resultat for af- og nedskrivninger -322.502 -60.900
Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver -87.916 -85.260
Resultat for finansielle poster -410.418 -146.150
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 14.525.753 15.109.012
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 3.404.101 1.777.181
Andre finansielle indteegter 1.404.844 1.678.269
Andre finansielle omkostninger -117.403 -93.725
Resultat for skat 18.806.877 18.324.587
Skat af arets resultat -200.239 -246.029
Arets resultat 18.606.638 18.078.558
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 12.729.945 15.690.006
Forslag til udbytte for regnskabsaret 2.000.000 3.000.000
Overfort resultat 3.876.693 -611.448
Ialt 18.606.638 18.078.558
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Note

Thyregod Invest ApS

Balance

AKTIVER
31.12.18 31.12.17
DKK DKK
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 267.788 255.750
Materielle anleegsaktiver i alt 267.788 255.750
4 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 114.060.495 103.112.433
4 Kapitalandele i associerede virksomheder 277.436.383 25.074.693
4 Andre veerdipapirer og kapitalandele 4.664.780 6.374.047
Finansielle anlaegsaktiver i alt 146.161.658 134.561.173
Anlaegsaktiver i alt 146.429.446 134.816.923
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 41.020 28.125
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 45.162.946 39.770.352
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 277.251 610.776
Tilgodehavende selskabsskat 484.731 96.888
Andre tilgodehavender 409.317 863.765
Tilgodehavender i alt 46.375.265 41.369.906
Likvide beholdninger 1.477.987 2.833.628
Omseaetningsaktiver i alt 47.853.252 44.203.534
Aktiver i alt 194.282.698 179.020.457
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Thyregod Invest ApS

Balance

PASSIVER
31.12.18 31.12.17
Note DKK DKK
Selskabskapital 301.000 301.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 42.961.101 30.248.223
Overfort resultat 148.032.997 144.156.304
Forslag til udbytte for regnskabsaret 2.000.000 3.000.000
Egenkapital i alt 193.295.098 177.705.527
Henseettelser til udskudt skat 1.912 2.252
Hensatte forpligtelser i alt 1.912 2.252
Leverandarer af varer og tjenesteydelser 25.010 25.010
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 21.672
Anden geeld 960.678 1.265.996
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 985.688 1.312.678
Geeldsforpligtelser i alt 985.688 1.312.678
Passiver i alt 194.282.698 179.020.457

6 Eventualforpligtelser
7 Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
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Thyregod Invest ApS

Egenkapitalopgerelse
Reserve for
a1ettoopskriv- Forslag til
ning efter udbytte for
Selskabs- indre veerdis Overfort regnskabs- Egenkapital
Belgb i DKK kapital metode resultat aret ialt
Egenkapitalopgerelse for
01.01.18-31.12.18
Saldo pr. 01.01.18 301.000 30.248.223 144.156.304  3.000.000 177.705.527
Betalt udbytte 0 0 0 -3.000.000 -3.000.000
@vrige
egenkapitalbevaegelser 0 -17.067 0 0 -17.067
Forslag til
resultatdisponering 0 12.729.945 3.876.693 2.000.000 18.606.638
Saldo pr. 31.12.18 301.000 42.961.101 148.032.997  2.000.000 193.295.098
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Thyregod Invest ApS

Noter
2018 2017
DKK DKK
1. Personaleomkostninger
Lenninger 24.612 16.959
Ialt 24.612 16.959
Gennemsnitligt antal beskeeftigede i aret 1 1
2. Finansielle indtegter
Renter, tilknyttede virksomheder 829.850 650.522
Renter, associerede virksomheder 428.975 106.017
Renteindteegter 1 gvrigt 3.158 280
@vrige finansielle indteegter 142.861 921.450
I alt 1.404.844 1.678.269
3. Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 15.173 0
Renteomkostninger i gvrigt 46.705 44706
@vrige finansielle omkostninger 55.525 49.019
Ialt 117.4083 93.725
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Thyregod Invest ApS

Noter

4, Veerdipapirer og kapitalandele

Kapitalandele i Kapitalandele i Andre veerdipa-

tilknyttede virk- associerede pirer og kapital-
Belgb i DKK somheder virksomheder andele
Kostpris pr. 01.01.18 76.586.903 21.352.000 6.556.950
Tilgang i aret 421.965 175.000 236.778
Afgang i aret 0 0 -1.946.045
Kostpris pr. 31.12.18 77.008.868 21.527.000 4.847.683
Opskrivninger pr. 01.01.18 26.525.530 3.722.693 0
Afskrivninger pa goodwill 0 -596.0563 0
Arets resultat fra kapitalandele 14.525.752 4.000.155 0
Udbytte relateret til kapitalandele -4.000.000 -1.200.000 0
@vrige egenkapitalreguleringer fra
kapitalandele 345 -17.412 0
Opskrivninger pr. 31.12.18 37.051.627 5.909.383 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.18 0 0 -182.903
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.18 0 0 -182.903
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.18 114.060.495 27.436.383 4.664.780
Goodwill ved ferste indregning af
kapitalandele malt til indre veerdi 0 0 0
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Thyregod Invest ApS

Noter
4, Veerdipapirer og kapitalandele - fortsat -
Navn og hjemsted: Ejerandel
Dattervirksomheder:
Bullgood A/S, Aarhus Kommune 10%
Phigus Erhvervsejendomme A/S, Aarhus Kommune 10%
Evonax A/S, Aarhus Kommune 100%
Getmore ApS, Aarhus Kommune 10%
Phigus Ejendomme A/S, Aarhus Kommune 51%
Phigus Ejendomme Il A/S, Aarhus Kommune 51%
Ahusene 1-3 ApS, Aarhus Kommune 100%
Digitalis Currency A/S, Aarhus Kommune 10%
Associerede virksomheder:
EC Sund Holding ApS, Kgbenhavns Kommune 20%
Novicell ApS, Aarhus Kommune 30%
Proshop Holding A/S, Aarhus Kommune 33%
EC Sound ApS, Kebenhavn Kommune 35%

Modervirksomheden ejer 10 % af Bullgood A/S, Getmore ApS, Digitalis Currency A/S og
Phigus FErhvervsejendomme A/S, men besidder 68,97 % af stemmerettighederne.
Modervirksomheden har deraf bestemmende indflydelse i selskabet, hvorfor Bullgood A/S,
Getmore ApS, Digitalis Currency A/S og Phigus Erhvervsejendomme A/S er klassificeret
som dattervirksomheder.
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Thyregod Invest ApS

Noter
31.12.18 31.12.17
DKK DKK
5. Tilgodehavender
Tilgodehavender, der forfalder til betaling mere end 1 ar
efter regnskabséarets udlgb 39.586.095 39.189.645

Ovenstaende vedrerer tilgodehavende hos associerede og tilknyttede selskaber, som
forfalder senere end 1 ar fra balancedagen.

6. Eventualforpligtelser

Kautionsforpligtelser

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for geeld til kreditinstitutter i Phigus Ejendomme
A/S. Selskabets gaeld til kreditinstitutter udger pa balancedagen t.DKK 45.537.

Selskabet har endvidere stillet selvskyldnerkaution for kreditinstitutter i Phigus Ejendomme
IT A/S. Kautionen er maksimeret til t.DKK 10.000. Selskabets geeld til kreditinstitutter udger
pa balancedagen t.DKK 16.592.

Selskabet har afgivet stotteerkleering til fordel for et datterselskabs geeldsforpligtelser til og
med 31. december 2019.

Der er ingen krydsheeftelser mellem kapitalandelene

Selskabet er kommandist i et kommandistselskab, hvor restheeftelsen pr. 31. december 2018
udger t.DKK 163.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med @vrige danske selskaber i koncernen og heefter solidarisk og
ubegraenset for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Haeftelsen omfatter derudover
eventuelle senere korrektioner til den opgjorte skatteforpligtelse som konsekvens af
eendringer til sambeskatningsindkomsten mv.

7. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for tilknyttede selskabers engagement med kreditinstitutter er der givet
sikkerhed i kapitalandele i tilknyttede selskaber, hvis regnskabsmeessige veerdi udger t.DKK
65.843.
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Thyregod Invest ApS

Noter

8. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for virksomheder i regn-
skabsklasse B med tilvalg af bestemmelser fra en hgjere regnskabsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Selskabet har i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 110 undladt at udarbejde kon-
cernregnskab.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligele-
des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males péalideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

arsrapporten aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

VIRKSOMHEDSSAMMENSLUTNINGER

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes fra erhvervelsestidspunktet henholds-
vis stiftelsestidspunktet. Erhvervelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor der opnéas kontrol
over virksomheden. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes frem til afstdelses- hen-
holdsvis afviklingstidspunktet. Afstdelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over
virksomheden overgar til tredjemand.

Ved erhvervelse af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkebte
virksomheders identificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelses-
tidspunktet.

BEIERHOLM

VI SKABER BALANCE 17



Thyregod Invest ApS

Noter

8. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Skatteeffekten af de foretagne omvurderinger indregnes.

Kostprisen for kapitalandelene i de erhvervede virksomheder udlignes med den forholds-
maessige andel af dattervirksomhedernes dagsveaerdi af nettoaktiver pa det tidspunkt, hvor
koncernforholdet blev etableret.

Den pé erhvervelsestidspunktet opgjorte goodwill (positivt forskelsbelgb) indregnes under ka-
pitalandele i dattervirksomheder. Goodwill afskrives linesert efter en individuel vurdering af
aktivets brugstid. Goodwill fra erhvervede virksomheder reguleres indtil udgangen af aret
efter anskaffelsen.

Gevinster eller tab ved afheendelse af dattervirksomheder opgeres som forskellen mellem
afheendelsessummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet
inkl. ikke afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalings-
dagen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gaeldsfor-
pligtelser og andre moneteere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valuta-
kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets
eller geeldsforpligtelsens opstaen eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatop-
gorelsen under finansielle indteegter og omkostninger. Anlegsaktiver og andre ikke
moneteere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til historiske valutakurser.

RESULTATOPGORELSE

Bruttotab

Bruttotab indeholder nettoomsaetning samt andre eksterne omkostninger.

Nettoomseetning

Indteegter vedrerende salg af tjenesteydelser indregnes i takt med levering af tjeneste-
ydelserne. Nettoomsastningen maéles til salgsveerdien af det fastsatte vederlag ekskl. moms
og afgifter opkreevet pa vegne af tredjemand samt med fradrag af rabatter.
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Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa materielle anlsegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning over
aktivernes forventede brugstid. Der foretages linesre afskrivninger baseret pa felgende
brugstider og restveerdier:

Rest-
Brugstid, wveerdi,
ar procent

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 5ar 0

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet
brugstid. Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger.
Brugstiden og restvaerdien fastseettes, nar aktivet er klar til brug, og revurderes arligt.

Nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver foretages efter anvendt regnskabspraksis omtalt i
afsnittet "Nedskrivning af anlsegsaktiver”.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

For kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder, der males efter indre
veerdis metode, indregnes andelen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter
eliminering af urealiserede interne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og
nedskrivning af goodwill. For associerede virksomheder elimineres interne gevinster og tab
alene forholdsmeessigt.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder omfatter
ligeledes gevinster og tab ved salg af kapitalandele.
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Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtegter og renteomkostninger, valu-
takursgevinster og -tab ved transaktioner i fremmed valuta m.v.

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af drets resultat
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henferes til poster indregnet direkte i egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med danske koncernforbundne virksomheder. Modervirksomhe-
den fungerer som administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf al-
le betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de
sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil

modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedsaettelse af eget skattemeessigt over-

skud.

BALANCE

Materielle anleegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter andre anleeg, driftsmateriel og inventar.

Materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen

indtil aktivet er klar til brug. Renter af lan til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i
kostprisen.

Materielle anleegsaktiver afskrives linesert baseret pa brugstider og restveerdier, som fremgar
af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem
en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa
salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.
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Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og maéles efter
indre veerdis metode, hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmeessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens
regnskabspraksis, reguleret for resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill samt ge-
vinster og tab ved transaktioner med de pagaldende virksomheder.

Regnskabspraksis for erhvervelse af nye virksomheder fremgar af afsnittet "Virksomheds-
sammenslutninger". Afsnittet omfatter erhvervelser af dattervirksomheder og bestdende virk-
somheder (aktiviteter), hvor der opnds kontrol over en anden virksomhed. Regnskabspraksis
for erhvervelser af kapitalandele i associerede virksomheder folger principperne for virksom-
hedssammenslutninger, jf. beskrivelsen i afsnittet "Virksomhedssammenslutninger".

Den forholdsmaessige andel af dattervirksomheder og associerede virksomheder regnskabs-
maessige indre veerdi, er opgjort efter virksomhedens egen regnskabspraksis, der fremgar af
de gvrige afsnit, og omfatter endvidere fglgende:

Immaterielle anleegsaktiver

Erhvervede rettigheder males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller til
genindvindingsveerdien, hvor denne er lavere. Patenter afskrives over den resterende
patentperiode, og licenser afskrives over aftaleperioden, dog maksimalt 5 ar.

Materielle anleegsaktiver

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna
afkast af den investerede kapital i form af lgbende driftsafkast og kapitalgevinst ved salg. In-
vesteringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris. Kostprisen omfatter
anskaffelsesprisen med tilleeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen indtil akti-
vet er klar til brug. Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsveerdi med vaerdire-
guleringer i resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fast-
sat diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af et markedsbaseret driftsafkast af ejendom-
men. Der er ikke anvendt en valuar i forbindelse med fastsaettelse af dagsveerdien.

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem
en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa
salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.
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Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. [ tilfeelde, hvor
nettorealisationsveaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris opgeres som anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som salgspris med fradrag af
feerdiggerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget. Vaerdien
fastseettes under hensyntagen til varebeholdningernes omsaettelighed, ukurans og forventet
udvikling i salgspris.

Geeldsforpligtelser

Ansvarlig ldnekapital er geeldsforpligtelser, hvor kreditor har tilkendegivet at traede tilbage til
fordel for alle selskabets gvrige kreditorer.

Deposita, der er indregnet under forpligtelser, omfatter indbetalte deposita fra lejere ved-
rerende selskabets lejemal.

Langfristede geeldsforpligtelser males til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet
(lanoptagelsen). Geeldsforpligtelserne maéles herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab og
ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over labetiden
péa grundlag af den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gael-
dens palydende veerdi.

Nedskrivning af anleegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke maéles til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pé veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forven-
tet, anses dette som en indikation péd veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regn-

skabsmaessige veerdi.
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Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Ka-
pitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendel-
sen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestrgmme ved salg af aktivet el-
ler aktivgruppen efter endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sesedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af tab.

Nedskrivninger til imedegéelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pd, at
et tilgodehavende er vaerdiforringet.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsvaerdi svarende til kursveerdien pé balancedagen.

Kapitalandele, der ikke er klassificeret som tilknyttede eller associerede virksomheder, og
som ikke handles péa et aktivt marked, males i balancen til kostpris. Andre kapitalandele, der
handles pa et aktivt marked, males til dagsvaerdi svarende til kursvaerdien pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital
Forslag til udbytte for regnskabsaret indregnes som seerlig post under egenkapitalen.
Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indreg-

nes under egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode i det om-
fang, den regnskabsmeessige veerdi overstiger kostprisen.
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Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemaeessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indreg-
nes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaeessigt ikke afskriv-
ningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksom-
hedsovertagelser, er opstdet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller
skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter for-
skellige beskatningsregler, méles udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-

liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gasl-
dens palydende veerdi.
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