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Ledelsespåtegning

Direktionen har dags dato aflagt årsrapporten for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2017 for Høyrup
& Clemmensen Holding ApS.

Årsrapporten er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Jeg anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmæssig, og efter min opfattelse giver årsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af re-
sultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1. januar - 31. december 2017.

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

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

København SV, den 24. maj 2018

Direktion

Jørgen Østergaard Hansen
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Den uafhængige revisors revisionspåtegning

Til anpartshaveren i Høyrup & Clemmensen Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret årsregnskabet for Høyrup & Clemmensen Holding ApS for regnskabsåret 1. januar - 31.
december 2017, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgørelse, balance og noter. Årsregnska-
bet udarbejdes efter årsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at årsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1.
januar - 31. december 2017 i overensstemmelse med årsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udført vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er gældende i Danmark. Vores ansvar ifølge disse standarder og krav er nærmere beskrevet

i revisionspåtegningens afsnit ”Revisors ansvar for revisionen af årsregnskabet”. Vi er uafhængige af sel-
skabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er gældende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores øvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnåede revisionsbevis er tilstrækkeligt og eg-

net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for årsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et årsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med årsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser nødvendig 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
driften; at oplyse om forhold vedrørende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde årsregnska-
bet på grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere 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 fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspåtegning med en konklu-
sion. 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 gæl-
dende i Danmark, altid vil afdække væsentlig fejlinformation, når sådan findes. Fejlinformationer kan op-
stå som følge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som væsentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse på de økonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-

ne 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 den-
ne 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 kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage væsentlig fejlinformation forårsaget af besvigelser er højere
end ved væsentlig fejlinformation forårsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensværgel-
ser, dokumentfalsk, 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 kon-
klusion 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
usikkerhed 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
revisionspåtegning gøre opmærksom på oplysninger herom i årsregnskabet eller, hvis sådanne op-
lysninger ikke er tilstrækkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret på
det revisionsbevis, der er opnået frem til datoen for vores revisionspåtegning. Fremtidige begiven-
heder 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 pla-
cering 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
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

  3

Pe
nn

eo
 d

ok
um

en
tn

øg
le

: J
SB

L0
-IC

D
AT

-3
P8

VV
-G

21
2T

-L
Z7

63
-4

2H
07



Den uafhængige revisors revisionspåtegning

I tilknytning til vores revision af årsregnskabet er det vores ansvar at læse ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er væsentligt inkonsistent med årsregnskabet eller vores vi-
den opnået 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
årsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med årsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet væ-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

København, den 24. maj 2018

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

Kenneth Iversen
statsautoriseret revisor
MNE-nr. 34390
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Selskabsoplysninger

Selskabet Høyrup & Clemmensen Holding ApS

Bådehavnsgade 6

2450 København SV

Telefon: 33 86 39 00

CVR-nr.: 20 02 90 48

Stiftet: 5. maj 1997

Hjemsted: København

Regnskabsår: 1. januar - 31. december

Direktion Jørgen Østergaard Hansen

Revision Christensen Kjærulff

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Store Kongensgade 68

1264 København K

Bankforbindelser Nordea

Danske Bank

Carnegie Investment Bank

Associeret virksomhed Høyrup & Clemmensen A/S, København
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Ledelsesberetning

Selskabets væsentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet omfatter investering i og udlejning af fast ejendom, investering i værdipapirer samt
investering i og køb og salg af biler.

Udvikling i aktiviteter og økonomiske forhold

Årets bruttofortjeneste udgør 372 t.kr. mod 790 t.kr. sidste år. Det ordinære resultat efter skat udgør 7.024
t.kr. mod 4.201 t.kr. sidste år. Ledelsen anser årets resultat for tilfredsstillende.

  6

Pe
nn

eo
 d

ok
um

en
tn

øg
le

: J
SB

L0
-IC

D
AT

-3
P8

VV
-G

21
2T

-L
Z7

63
-4

2H
07



Resultatopgørelse 1. januar - 31. december

Note 2017 2016

Bruttofortjeneste 372.293 789.836

Værdiregulering af investeringsejendomme 1.090.582 -245.062
1 Personaleomkostninger -271.677 -283.100

Af- og nedskrivninger af materielle anlægsaktiver 0 160.000

Resultat af primær drift 1.191.198 421.674

Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder 2.184.815 1.930.679
Andre finansielle indtægter 4.759.875 2.811.802

2 Øvrige finansielle omkostninger -3.130 -83.166

Resultat før skat 8.132.758 5.080.989

3 Skat af årets resultat -1.109.104 -880.222

Årets resultat 7.023.654 4.200.767

Forslag til resultatdisponering:

Udbytte for regnskabsåret 2.000.000 2.000.000
Overføres til overført resultat 5.023.654 2.200.767

Disponeret i alt 7.023.654 4.200.767

  7

Pe
nn

eo
 d

ok
um

en
tn

øg
le

: J
SB

L0
-IC

D
AT

-3
P8

VV
-G

21
2T

-L
Z7

63
-4

2H
07



Balance 31. december

Aktiver

Note 2017 2016

Anlægsaktiver

4 Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 60.000 60.000
5 Investeringsejendomme 26.859.419 25.768.837

Materielle anlægsaktiver i alt 26.919.419 25.828.837

6 Kapitalandele i associerede virksomheder 8.266.150 8.081.335
Deposita 4.500 4.500

Finansielle anlægsaktiver i alt 8.270.650 8.085.835

Anlægsaktiver i alt 35.190.069 33.914.672

Omsætningsaktiver

Fremstillede varer og handelsvarer 350.000 0

Varebeholdninger i alt 350.000 0

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 0 189.398
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 15.130 35.566
Tilgodehavende selskabsskat 0 326.164
Andre tilgodehavender 135.417 95.525
Periodeafgrænsningsposter 78.763 0

Tilgodehavender i alt 229.310 646.653

Andre værdipapirer og kapitalandele 71.962.058 68.101.314

Værdipapirer i alt 71.962.058 68.101.314

Likvide beholdninger 3.780.896 3.641.533

Omsætningsaktiver i alt 76.322.264 72.389.500

Aktiver i alt 111.512.333 106.304.172
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Balance 31. december

Passiver

Note 2017 2016

Egenkapital

7 Virksomhedskapital 1.300.000 1.300.000
8 Overført resultat 104.925.532 99.901.878
9 Foreslået udbytte for regnskabsåret 2.000.000 2.000.000

Egenkapital i alt 108.225.532 103.201.878

Hensatte forpligtelser

Hensættelser til udskudt skat 2.690.452 2.513.378

Hensatte forpligtelser i alt 2.690.452 2.513.378

Gældsforpligtelser

Leverandører af varer og tjenesteydelser 142.595 124.739
Selskabsskat 3.914 0
Anden gæld 324.840 339.177
Periodeafgrænsningsposter 125.000 125.000

Kortfristede gældsforpligtelser i alt 596.349 588.916

Gældsforpligtelser i alt 596.349 588.916

Passiver i alt 111.512.333 106.304.172

10 Eventualposter
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Noter

2017 2016

1. Personaleomkostninger

Lønninger og gager 271.677 283.100

271.677 283.100

Gennemsnitligt antal beskæftigede medarbejdere 2 2

2. Øvrige finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger 3.130 83.166

3.130 83.166

3. Skat af årets resultat

Skat af årets resultat 932.030 549.978
Årets regulering af udskudt skat 177.074 332.824
Regulering af tidligere års skat 0 -2.580

1.109.104 880.222

31/12 2017 31/12 2016

4. Andre anlæg, driftsmateriel og inventar

Kostpris 1. januar 2017 170.000 770.000
Afgang i årets løb 0 -600.000

Kostpris 31. december 2017 170.000 170.000

Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 -110.000 -710.000
Tilbageførsel af af- og nedskrivninger på afhændede aktiver 0 600.000

Af- og nedskrivninger 31. december 2017 -110.000 -110.000

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2017 60.000 60.000
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Noter

31/12 2017 31/12 2016

5. Investeringsejendomme

Kostpris 1. januar 2017 26.947.375 26.986.869
Afgang i årets løb 0 -39.494

Kostpris 31. december 2017 26.947.375 26.947.375

Regulering til dagsværdi 1. januar 2017 -1.178.538 -933.476
Årets regulering til dagsværdi 1.090.582 -245.062

Regulering til dagsværdi 31. december 2017 -87.956 -1.178.538

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2017 26.859.419 25.768.837

Ved opgørelse af afkastet for de enkelte ejendomme tages udgangspunkt i forventede lejeindtægter
ved fuld udlejning af ejendommene. Forventede drifts-, administrations- og vedligeholdelsesom-
kostninger fratrækkes.

Afkastsatserne er fastsat på baggrund af eksterne mægleres bedømmelser af markedsniveauet.

Den anvendte værdiansættelsesmetode er uændret i forhold til sidste år.

Ved fastsættelsen af markedsværdien (bogført værdi) er følgende afkastprocenter lagt til grund:

Anvendt afkastprocent 5,00%

Følsomhedsanalyse:
Ændringer i afkastsatserne har væsentlig betydning for målingen af investeringsejendommene. En
stigning i afkastsatsen fører til et fald i markedsværdien. Markedsudviklingen kan medføre et æn-
dret krav til forrentningen af fast ejendom.

En forøgelse af afkastkravet med 1 %-point vil betyde, at værdien af investeringsejendommene re-

duceres med 4.266 t.kr.. Egenkapitalen vil dermed blive reduceret fra de nuværende 108.226 t.kr. til
103.960 t.kr.
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Noter

31/12 2017 31/12 2016

6. Kapitalandele i associerede virksomheder

Kostpris 1. januar 2017 19.333.333 19.333.333

Kostpris 31. december 2017 19.333.333 19.333.333

Nedskrivninger 1. januar 2017 -11.251.998 -10.182.677
Årets resultat før afskrivninger på goodwill 2.184.815 1.930.679
Udbytte -2.000.000 -3.000.000

Opskrivninger 31. december 2017 -11.067.183 -11.251.998

Regnskabsmæssig værdi 31. december 2017 8.266.150 8.081.335

Associerede virksomheder:

Hjemsted Ejerandel

Høyrup & Clemmensen A/S København 33,33 %

7. Virksomhedskapital

Virksomhedskapital 1. januar 2017 1.300.000 1.300.000

1.300.000 1.300.000

8. Overført resultat

Overført resultat 1. januar 2017 99.901.878 97.701.111
Årets overførte overskud eller underskud 5.023.654 2.200.767

104.925.532 99.901.878

9. Foreslået udbytte for regnskabsåret

Udbytte 1. januar 2017 2.000.000 3.000.000
Udloddet udbytte -2.000.000 -3.000.000
Udbytte for regnskabsåret 2.000.000 2.000.000

2.000.000 2.000.000
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Noter

10. Eventualposter

Eventualforpligtelser

Leasingforpligtelser:

Selskabet indgået operationelle leasingkontrakter med en gennemsnitlig årlig leasingydelse på 229
t.kr. Leasingkontrakterne har en restløbetid på 35 måneder og en samlet restleasingydelse på 667
t.kr.

Andre eventualforpligtelser:

Selskabet har afgivet tilsagn på EUR 350.000 om køb af kapitalandele i kapitalfonden CVC VI via
Merchant Equity Large Cap Europe V K/S, hvoraf der pr. 31. december 2017 er indbetalt EUR
278.600. Det endnu ikke opkrævede tilsagn på EUR 71.400 er ikke indregnet i balancen pr. 31.
december 2017.

I samme forbindelse har selskabet forpligtet sig til at købe en andel af
komplementaranpartsselskabets kapital svarende til dets andel af tegningstilsagnet.
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Anvendt regnskabspraksis

Årsrapporten for Høyrup & Clemmensen Holding ApS er aflagt i overensstemmelse med årsregnskabslo-
vens bestemmelser for en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at følge enkelte regler
for klasse C-virksomheder.

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 regn-
skabsmæssige skøn af beløb, der tidligere har været indregnet i resultatopgørelsen.

Aktiver indregnes i balancen, når det er sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde selska-
bet, 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 forpligtel-
ser 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 even-
tuelle afdrag samt tillæg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem kostpris og no-
minelt 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 fi-
nansiel post.

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

Resultatopgørelsen

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder lejeindtægter, ejendomsomkostninger samt andre eksterne omkostninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Lejeindtægter vedrørende investeringsejendomme

Lejeindtægter indeholder indtægter ved udlejning af ejendomme samt opkrævede fællesomkostninger og
indregnes i resultatopgørelsen i den periode, som lejen vedrører.

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration og lokaler.

Omkostninger vedrørende investeringsejendomme

Omkostninger vedrørende investeringsejendomme indeholder omkostninger vedrørende drift af ejendom-
me, reparations- og vedligeholdelsesomkostninger, skatter, afgifter og andre omkostninger.

Værdiregulering af investeringsejendomme

Værdiregulering af investeringsejendomme indeholder værdireguleringer af ejendomme til dagsværdi
samt gevinst/tab ved afhændelse af ejendomme.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter løn og gager. I personaleomkostninger er fratrukket modtagne godtgørel-
ser fra offentlige myndigheder.

Af- og nedskrivninger

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

Finansielle indtægter og omkostninger

Finansielle indtægter og omkostninger indeholder renter, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab
vedrørende værdipapirer. Finansielle indtægter og omkostninger indregnes i resultatopgørelsen med de

beløb, der vedrører regnskabsåret.

Indtægter af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopgørelsen indregnes den forholdsmæssige andel af de associerede virksomheders resultat efter
skat efter eliminering af forholdsmæssig andel af intern avance eller tab og fradrag af afskrivning på kon-
cerngoodwill.

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 henfø-
res til posteringer direkte i egenkapitalen. 

Balancen

Materielle anlægsaktiver

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

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 fremadrettet
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.

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

Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 3-5  år

Småaktiver med en forventet levetid under 1 år indregnes i anskaffelsesåret som omkostninger i resultat-
opgørelsen.

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.

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme måles ved første indregning til kostpris, der omfatter ejendommenes købspris og
eventuelle direkte tilknyttede omkostninger.

Investeringsejendomme måles efterfølgende ejendom for ejendom til en skønnet dagsværdi. Ejendomme-
ne værdiansættes ud fra en afkastbaseret model, hvor forventede fremtidige pengestrømme for det kom-
mende år sammen med et individuelt afkastkrav fastsættes. Den anvendte værdiansættelsesmodel er uæn-
dret i forhold til sidste regnskabsår.

Omkostninger, der tilfører en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber i forhold til anskaffel-
sestidspunktet og som derved forbedrer ejendommens fremtidige afkast, tillægges kostprisen som en for-
bedring. Omkostninger, der ikke tilfører en investeringsejendom nye eller forbedrede egenskaber, indreg-
nes i resultatopgørelsen under ”omkostninger vedrørende investeringsejendomme”.

Investeringsejendomme har som øvrige materielle anlægsaktiver, bortset fra grunde, en begrænset levetid.
Den værdiforringelse, der finder sted, efterhånden som en investeringsejendom forældes, afspejles i inve-
steringsejendommens løbende måling til dagsværdi. Der foretages derfor ikke systematiske afskrivninger
over investeringsejendommens brugstid.
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Anvendt regnskabspraksis

Værdireguleringer indregnes i resultatopgørelsen under posten ”værdireguleringer af ejendomme”.

Finansielle anlægsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes i balancen til den forholdsmæssige andel af virksom-
hedens regnskabsmæssige indre værdi. Denne opgøres efter modervirksomhedens regnskabspraksis med
fradrag eller tillæg af urealiserede koncerninterne avancer og tab samt med tillæg eller fradrag af resteren-
de værdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmæssig indre værdi indregnes uden værdi, og et eventu-
elt tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med modervirksomhedens andel af den negative in-
dre værdi i det omfang, tilgodehavendet vurderes som uerholdeligt. Såfremt den regnskabsmæssige nega-
tive indre værdi overstiger tilgodehavender, indregnes det resterende beløb under hensatte forpligtelser i

det omfang, virksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at dække disse virksomheders under-
balance.

Nettoopskrivning af kapitalandele i associerede virksomheder overføres under egenkapitalen til reserve
for nettoopskrivning efter den indre værdis metode i det omfang, den regnskabsmæssige værdi overstiger

kostprisen. Reserven reguleres med andre egenkapitalbevægelser i associerede virksomheder.

Varebeholdninger

Varebeholdninger måles til kostpris. Er nettorealisationsværdien af varebeholdninger lavere end kostpri-
sen, nedskrives til denne lavere værdi.

Kostpris for handelsvarer omfatter anskaffelsespris med tillæg af hjemtagelsesomkostninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsværdien med henblik på at imødegå forventede tab.

Periodeafgrænsningsposter

Periodeafgrænsningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrørende

efterfølgende regnskabsår.

Værdipapirer og kapitalandele

Værdipapirer og kapitalandele, der er indregnet under omsætningsaktiver, måles til dagsværdi (børskurs)
på balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indeståender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.
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Anvendt regnskabspraksis

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som forventes udbetalt for året, vises som en særskilt post under egenkapitalen. Foreslået udbyt-
te indregnes som en forpligtelse på tidspunktet for vedtagelse på den ordinære generalforsamling (dekla-

rationstidspunktet).

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beløb, der kan beregnes på
grundlag af årets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere års skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser præsenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmæssig og skattemæssig værdi af
aktiver og forpligtelser opgjort på grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat måles på grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
være gældende, når den udskudte skat forventes udløst som aktuel skat.

Gældsforpligtelser

Andre gældsforpligtelser måles til amortiseret kostpris, hvilket sædvanligvis svarer til nominel værdi.

Periodeafgrænsningsposter

Under periodeafgrænsningsposter indregnes modtagne betalinger vedrørende indtægter i de efterfølgende

år.
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