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KONCERNOVERSIGT

Folgende selskaber er medtaget i konsolideringen:
Dattervirksomheder:

Marina House ApS, Aarhus, ejerandel 50,5%

CHV Holding A/S, Aarhus, ejerandel 98,7%

Frolcani A/S, Aarhus, ejerandel 50% ( bestemmende indflydelse)
Aktieselskabet af 7. marts 2005, Aarhus, ejerandel 100%

CHV Immobilien GmbH, Tyskland, ejerandel 75%

Colliers International AB, Sverige, ejerandel 75%

Colliers International Danmark A/S, Aarhus, ejerandel 51,48 %
Ejendommen Njalsgade A/S, ejerandel 60%

Selykken ApS, Aarhus, ejerandel 100 %

Vestergade 8 Aarhus ApS, ejerandel 100 %

Anpartsselskabet af 15. juni 2016, Aarhus, ejerandel 75%
Colliers Medarbejder Holding | ApS, Aarhus, ejerandel 51,64 %
Colliers Medarbejder Holding Il ApS, Aarhus, ejerandel 51,36 %

Falgende associerede virksomheder indgar ikke i konsolideringen, men indgar til indre vaerdi
efter equity-metoden:

Associerede virksomheder:

ApS Sm nr. 80 og Anpartsselskabet af 10. juni 1997 1/S, Aarhus, ejerandel 50 %
Sell-Speicher Il GmbH, Tyskland, ejerandel 35 %

Germania-Arkaden GmbH, Tyskland, ejerandel 35 %
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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 1. januar - 31. december 2016 for
Anpartsselskabet af 10. juni 1997.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

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

nens og 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.

Aarhus, den 19. juni 2017

Direktion:

Hans Vestergaard
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejerne i Anpartsselskabet af 10. juni 1997

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Anpartsselskabet af 10. juni 1997 for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2016, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgarel-
se, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgarelse
for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2016 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme 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 koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for
revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, ligesom vi har
opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet som helhed er
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er
ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig fejlinformation,
nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregn-
skabet.

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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse
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 koncernens og selskabets interne kontrol.
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e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og 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 koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
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 koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

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

heraf.
e Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om

koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

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

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

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

Aarhus, den 19. juni 2017

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Morten Trap Olesen
Statsautoriseret revisor
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HOVED- OG NOGLETAL FOR KONCERNEN

2016 2015 2014 2013 2012

tkr. tkr. tkr. tkr. tkr.

Resultatopgerelse
Bruttoresultat........cccoeevviviieiiiiineeiiinn, 128.299 120.520 97.161 80.428 72.734
Driftsresultat..........cceeeeeeeeriiiiiiiiiiineeeee, 49.593 38.946 11.225 4.873 -16.068
Finansielle poster, netto......................... -4.273 -2.886 251 6.320 2.200
Arets resultat far skat..............cccocevvenen. 45.571 47.870 15.365 16.882 -11.947
Aretsresultat.........cc.ocovevvveeeieiecnienee, 35.520 39.447 8.820 16.328 -11.284
Arets resultat ekskl. 14.167 28.153 7.886 16.496 -8.408
minoritetsinteresser.........c...ccooviiiiin
Balance
Balancesum............cceeeeereeiiiiiiiiiiiineeeee 447.608 420.942 283.078 227.113 217.868
Egenkapital.........cccevveiiiiiiiiiiiiiinei, 250.293 227.063 179.420 167.236 149.051
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser.... 212.989 199.320 166.886 163.963 148.166
Pengestremme
Pengestremme fra driftsaktivitet............. 34.288 54.967 -51.287 14.389 4.116
Pengestremme fra investeringsaktivitet... -18.383 -129.133 27.467 -2.203 -7.166
Pengestremme fra finansieringsaktivitet.. 22.448 50.199 55.279 3.212 -6.389
Pengestrammeialt.........ccooeeviiiieniinnnnin, 38.353 -23.967 31.459 15.398 -9.439
Investeringer i materielle anlaegsaktiver.. -1.646 -62.847 -311 -5.935 -577
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte.... 112 104 102 99 106
Nogletal
Soliditetsgrad..........cceevvvviviiiiieeeneeeiiiiiins 47,6 47,4 59,0 72,2 68,0
Egenkapitalforrentning.........ccc....ceeueneie. 14,9 19,4 5,1 10,3 Neg.
Egenkapitalforrentning (ekskl. 6,9 15,4 4,8 10,6 Neg.

minoritetsinteresser)............coooeeeiiiinnnns

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

Egenkapital ekskl. minoriteter x 100

Soliditetsgrad: Passiver i alt, ultimo
Egenkapitalforrentning (ekskl. minoritetsinteres- Resultat efter skat ekskl. minoriteter x 100
ser): Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter

Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning:

Nogletallene fglger i al vaesentlighed Finansforeningens anbefalinger.
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Vaesentligste aktiviteter
Selskabets vaesentligste aktiviteter er at eje kapitalandele.

Anpartsselskabet af 10. juni 1997 besidder 99,7% af kapitalen i CHV Holding, 100% af kapitalen i
Vestergade 8 Aarhus ApS, 100% af kapitalen i Aktieselskabet af 7. marts 2005, 50% af kapitalen i
Frolcani A/S, 60% af kapitalen i Ejendomsselskabet Njalsgade A/S, 50,5% af kapitalen i Marina House
A/S, 50% af kapitalen i ApS SM nr. 80 og anpartsselskabet af 10. juni 1997 I/S samt 35% i de tyske
selskaber Germania-Arkaden GmbH og Shell Speicher 1| GmbH.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernens resultatopggrelse for 2016 udviser et overskud pa TDKK 45.571 (2015: TDKK 47.870) far
minoriteter, og koncernens balance udviser pr. 31. december 2016 en egenkapital pa TDKK 250.293
(2015: TDKK 227.063).

Egenkapitalen i moderselskabet er pavirket af andrede ejerforhold og omstrukturering i underliggende
selskaber. Som folge af opskrivning af kapitalandele i underliggende selskaber, Colliers Medarbejder
Holding | ApS under frivillig likvidation og Colliers Medarbejder Holding Il ApS under frivillig likvidation,
er opskrivinger viderefart i CHV Holding pa egenkapitalen pr. 31. december 2016, hvorfor denne er
positivt pavirket med TDKK 60.799. Dette viser saledes det retvisende billede af vardien af de
underliggende kapitalandele. Moderselskabets resultat udviser saledes et resultat pad TDKK 14.166
(2015: TDKK 28.386) for skat samt en egenkapital pa TDKK 273.789 (2015: TDKK 199.320)

Koncernens resultat er positivt pavirket med dagsrvaerdiregulering af investeringsejendomme, hvilket
udger en indtaegt pa TDKK 10.688.

Zndring af anvendt regnskabspraksis:

|  koncernregnskabet samt i moderselskabets tilknyttede virksomheder var den il
investeringsejendommene tilknyttede gaeld tidligere indregnet og malt til dagsvaerdi med indregning af
arets vardiregulering over resultatopggrelsen. Praksis andres til at gald vedrgrende
investeringsejendomme fremover males til amortiseret kostpris.

Arsagen til praksisaendringen er en andring i Arsregnskabsloven vedtaget i 2015, hvorefter det ikke
laengere er muligt at indregne gaeld vedrerende investeringsejendomme til dagsvaerdi.

Sammenligningstal er tilpasset den andrede regnskabspraksis i overensstemmelse med
Arsregnskabslovens § 41, stk. 3.

Den akkumulerede virkning af praksiseendringen udger i koncernregnskabet en reduktion af sidste ars
resultat efter skat med -1.595 tkr. som fglge af tilbageferslen af dagsvaerdiregulering pa
prioritetsgeeld. Egenkapitalen er foreget med 6.389 tkr. Den udskudte skat er som folge af
praksisaendringen forgget med 1.801 tkr. pr. 31. december 2016. Den positive effekt af andringen pa
egenkapital pr. 31. december 2015 skyldes, at dagsvaerdien af gaelden var hajere end den amortiserede
kostpris.

Den akkumulerede virkning af praksisaendringen udger i moderselskabsregnskabet en reduktion af sidste
ars resultat efter skat med -892 tkr. som folge af en lavere resultatandel fra kapitalandele i
dattervirksomheder. Egenkapitalen er forgget med 3.599 tkr. Den positive effekt af andringen pa
egenkapital pr. 31. december 2015 skyldes, at dagsvaerdien af gaelden i dattervirksomhederne var
hgjere end den amortiserede kostpris.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling
Arets resultat er i trad med ledelsens forventninger.
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Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Selskabets dattervirksomheder, Colliers Medarbejder Holding | ApS under frivillig likvidation og Colliers
Medarbejder Holding Il ApS under frivillig likvidation, har efter regnskabsarets afslutning solgt
kapitalandele i underliggende virksomhed. Saledes medfgrer dette en realisering af den positive
veaerdiregulering pa egenkapitalen jf. omtale ovenfor ligesom avancerne realiseres i koncernen i 2017.

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet @vrige begivenheder af vaesentlig betydning for
koncernens og selskabets finansielle stilling.

Seerlige risici
Koncernens vaesentligste driftsrisiko er knyttet til evnen til at vaere staerkt positioneret pa de
markeder, hvor koncernen driver virksomhed.

Videnressourcer
| koncernens forretningsgrundlag indgar som et vaesentligt omrade levering af ydelser af hgj kvalitet.
Dette stiller saerligt store krav til videnressourcerne vedrgrende medarbejdere og forretningsprocesser.

For til stadighed at kunne levere disse lasninger er det afggrende, at koncernen kan rekruttere og
fastholde medarbejdere, savel medarbejdere med et hgjt uddannelsesniveau som medarbejdere med
et fagligt erfaringsgrundlag. Som mal herfor er medarbejdersammensaetning og medarbejderomsaetning
vigtige indikatorer.

Forventninger til fremtiden
Som folge af de beskrevne begivenheder efter status 2017 forventes et positivt resultat i koncernen i
2016, hvilket ogsa skal se i trad med de gvrige investeringer.
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RESULTATOPGO@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER
Koncernen Moderselskabet
Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.

BRUTTOFORTJENESTE............... 128.299.207 120.519.658 -74.562 422.047
Personaleomkostninger.............. 1 -87.352.482 -79.454.438 0 0
Af- og nedskrivninger................. -1.792.217  -1.958.036 0 0
Andre driftsomkostninger............ -249.798 0 0 0
Dagsvaerdiregulering af
investeringsejendomme.............. 10.688.421 -161.543 0 0
DRIFTSRESULTAT.......ccccvnnene... 49.593.131 38.945.641 -74.562 422.047
Indtaegter af kapitalandele.......... 251.258 11.810.826 13.661.257 25.616.559
Andre finansielle indtaegter......... 2 654.910 1.249.187 2.056.150 2.694.941
Andre finansielle omkostninger..... 3 -4.928.191 -4.135.325 -1.476.001 -347.887
RESULTAT FOR SKAT................ 45.571.108 47.870.329 14.166.844 28.385.660
Skat af arets resultat................. 4 -10.051.111  -8.423.781 0 -232.359

ARETS RESULTAT.....ccevvvnennennn. 5 35.519.997 39.446.548

14.166.844 28.153.301
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Andre anlaeg, driftsmateriel og

inventar.....ccooeeeviiiiiiiiiiiniinen..
Indretning af lejede lokaler.........
Investeringsejendomme..............
Materielle anlagsaktiver...........

Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder........c.ccccoviiiiin...
Kapitalandele i associerede
virksomheder........c.ccocoviiiin.l.
Andre vardipapirer...................
Tilgodehavender i tilknyttede
virksomheder...........ccoeeiiiiinin,
Tilgodehavende i associerede
virksomheder...........cooeeiiiiinii.
Andre tilgodehavender...............
Finansielle anlaegsaktiver-..........

ANLAGSAKTIVER........cccevvveneenn

Varer under fremstilling.............
Varebeholdninger....................

Tilgodehavender fra salg............
Tilgodehavende hos tilknyttede

virksomheder........cccccevvivinenn..n.
Tilgodehavende hos associerede

virksomheder........cccccevvivinenn..n.
Udskudt skat........cceeeviennnnnn...
Andre tilgodehavender...............
Periodeafgraensningsposter..........
Tilgodehavender......................

Andre vaerdipapirer...................
Veaerdipapirer.......c...ccceevvvenn.n.

Likvider......ccooviiiiiiiiiiiiinnnnn...
OMSZATNINGSAKTIVER...............

AKTIVER......cvviiiiiiiiiiiiiinnns

12

Koncernen Moderselskabet
Note 2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
3.600.470 4.655.565 0 0
6 3.600.470 4.655.565 0
2.157.503 2.293.749 0 0
627.988 738.016 0 0
250.675.000 248.842.851 0 0
7 253.460.491 251.874.616 0 0
0 0 175.342.464 105.807.067
35.535.282 31.715.118 35.535.282 31.715.119
2.383.804 2.298.949 0 0
0 0 56.345.399 54.700.446
10.811.900 12.159.846 10.772.985 12.119.237
877.957 871.500 0 0
8 49.608.943 47.045.413 277.996.130 204.341.869
306.669.904 303.575.594 277.996.130 204.341.869
20.352.136 0 0 0
20.352.136 0 0 0
34.897.253 19.897.915 0 0
0 0 0 695.184
1.241.389 371.055 0 284.150
11 0 5.140.319 2.200.000 2.200.000
3.382.488 8.194.595 275.000 275.000
9 3.715.173 7.835.755 0 289.947
43.236.303 41.439.639 2.475.000 3.744.281
7.619.713  33.873.180 7.619.713  33.873.180
7.619.713 33.873.180 7.619.713 33.873.180
69.729.463 42.053.106 25.462.658 0
140.937.615 117.365.925 35.557.371 37.617.461

447.607.519 420.941.519

313.553.501 241.959.330
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Reserve for netto opsk. efter indre
vaerdis metode......ooeviiiiiiiinn.,
Overfort overskud.........ccc..........
Forslag til udbytte....................
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL ....ccvvvvvviiinnnnnn..
Udskudt skat.......coeevviiiiiinnnn...
HENSATTE FORPLIGTELSER........

Geeld til realkreditinstitutter.......
Banklan.....c.oeveveereriniiiiininnnnns
Andengaeld....cccevviiniiiiiii...
Langfristede geeldsforpligtelser...

Kortfristet del af langfristet gaeld.
Geeld til pengeinstitutter............
Leverandgrer af varer og
tjenesteydelser........cccovvvvinnnnn..
Geeld til tilknyttede virksomheder.
Selskabsskat.......coceevveviennnnnn..
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse.onninnniniiiiiiiiiiiiieanenene,
Andengaeld....cccvvviniininnnnnn...
Periodeafgraensningsposter..........
Kortfristede gaeldsforpligtelser...

GALDSFORPLIGTELSER.............

PASSIVER.......ccoviviiiiiiiiiin,

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og
sikkerhedsstillelser

Neaertstaende parter

Note

13

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
10 228.887 228.887 228.887 228.887
0 0 60.799.456 0
23.230.330 19.620.881 0 0
189.426.488 179.369.146  212.656.818 198.990.027
103.400 101.200 103.400 101.200
37.304.032 27.743.216 0 0
250.293.137 227.063.330 273.788.561 199.320.114
11 2.644.497 0 0 0
2.644.497 0 0 0
127.654.314 96.803.758 0 0
7.650.000 9.450.000 0 0
5.431.179 4.959.946 0 0
12 140.735.493 111.213.704 0 0
12 4.672.331 3.453.883 0 0
985.936 37.915.447 0 37.397.671
7.131.372 6.384.696 0 0
0 0 39.901.295 3.770.891
1.872.876 2.898.023 -246.707 45.563
43.578 0 0 0
28.616.020 26.236.173 110.352 1.368.790
13 10.612.279 5.776.263 0 56.301
53.934.392 82.664.485 39.764.940 42.639.216
194.669.885 193.878.189  39.764.940 42.639.216

447.607.519 420.941.519
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313.553.501 241.959.330
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A
EGENKAPITALOPG@ORELSE
Koncernen
Reserve for
netto opsk.
efter indre
vaerdis Overfort Forslag til Minoritetsint:
Anpartskapital metode overskud udbytte resser I alt
Egenkapital 31. december
2015 i 228.887 19.620.881 175.770.589 101.200 24.952.414 220.673.971
Praksisaendringer.............. 3.598.557 2.790.802  6.389.359
Korrigeret egenkapital 1.
januar 2016.........ccceueeee. 228.887 19.620.881 179.369.146 101.200 27.743.216 227.063.330
Betalt udbytte................. -101.200 -22.432.900 -22.534.100
Valutakursreguleringer....... -396.653 -396.653
Andre reguleringer............ -193.421 -193.421
Forslag til arets
resultatdisponering........... 3.609.449 10.453.995 103.400 21.353.153  35.519.997
Kapitalforhgjelse.............. 10.833.984 10.833.984
Egenkapital 31. december
2016...cciiiiiiiiiiiiniiinnnnnn. 228.887 23.230.330 189.426.488 103.400 37.304.032 250.293.137
Moderselskabet
Reserve for Overfort Forslag til
Anpartskapital opskrivninger overskud udbytte l alt

Egenkapital 31. december 2015............ 228.887 0195.391.470
Praksisaeendringer.......cooeveiiiieiiiinnennns 3.598.557
Korrigeret egenkapital 1. januar 2016.. 228.887 0 98.990.027
Arets vaerdireguleringer...................... 60.799.456

Betalt udbytte.....ccoovvviiiiiiiiiiiiinn,
Valutakursreguleringer.........c.ccceeuenn... -396.653
Forslag til arets resultatdisponering....... 14.063.444

Egenkapital 31. december 2016.......... 228.887 60.799.456 212.656.818

101.200 195.721.557
3.598.557

101.200 99.320.114
60.799.456
-101.200
-396.653
103.400 14.166.844

-101.200

103.400 273.788.561



|IBDO

PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Arets rESULLAL . .. u ettt et

Arets afskrivninger tilbagefart...........ccovuveviininienennen.
Vaerdiregulering ejendomme.......cccvveiieiriineinennnennns
Resultat af associerede selskaber............ccoovviiiinin.
Skat af arets resultat tilbagefart..........cccevveevennnnnnnn.
Betalt selskabsskat.......ccovvuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn,
/Zndring i tilgodehavender.......cccoovviiiiiiiiiiiiiiiiinnn,
Z&ndring i kortfristet gaeld (ekskl. bank og skat)...........

PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET....................

Kgb af immaterielle anlaegsaktiver..........ccoovvvviinnen..
Kagb af materielle anlaegsaktiver........ccoovvvvviiiiinnnen..
Salg af materielle anlaegsaktiver.........ccocvvvvviiiiinnnn...
Kab af finansielle anlaegsaktiver........ccoovvvvvinininnnen..
Investering i projektejendom (varebeholdninger)..........
Afdrag pa langfristede udlan og vaerdipapirer..............
Andre pengestremme vedrgrende investeringsaktiviteter

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

Andre andringer i langfristet gaeld.........ccoovviiiiiiniin
Betalt udbytte i regnskabsaret.........cocveveveenenenenennnn.

PENGESTROMME FRA FINANSIERINGSAKTIVITET..........
ZENDRING I LIKVIDER.......ccutiiiiiiiiiiiininnennennennennnnns
Likvider 1. Januar.....coceeeeieirinneereneerenneeeenneeeennnenes
LIKVIDER 31. DECEMBER.........ccccoieiiiiiiiiiiniiienennens
Likvider 31. december specificeres saledes:

[ e = P
Geeld til pengeinstitutter......ccoviviiiiiiiiiiiiiiiiinann...

Andre Vaerdipapirer.....ceeeeeiiiiieiiiiiniiieinerenneeaanas

LIKVIDER, INDESTAENDE .........cocooeeeeeeeeeeeeeeeeennnn,

15

Koncernen
2016 2015
kr. kr.
35.519.997 39.446.548
1.792.217 1.958.036
-10.688.421 161.543
-251.258 -2.885.645
10.051.111 8.423.781
-3.204.754 -154.746
-6.936.983 150.729
8.006.117 7.867.059
34.288.026 54.967.305
0 -1.476.986
-1.646.041 -62.846.543
5.291.523 0
-150.000 -56.750.000
-20.352.136 0
-1.341.489 0
-185.033 -8.059.298
-18.383.176 -129.132.827
22.548.751 50.298.997
-101.200 -99.800
22.447.551 50.199.197
38.352.401 -23.966.325
38.010.839 61.977.164
76.363.240 38.010.839
69.729.463 42.053.106
-985.936 -37.915.447
7.619.713 33.873.180
76.363.240 38.010.839
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i
gennemsnit:
Koncernen: 112 (2015: 104)
Moderselskabet: 0 (2015: 0)
LoN 08 8a8er.cevieeennrineeanneannenns 84.351.570 70.210.862 0 0
Pensioner......ccccevveiiiiiiiiiiiiiininn, 1.093.342 2.045.765 0 0
Andre omkostninger til social sikring 53.789 4.151.201 0 0
Andre personaleomkostninger........ 1.853.781 3.046.610 0 0
87.352.482 79.454.438 0 0

Arsregnskabslovens mulighed for undladelse af oplysning om vederlag til ledelsen er anvendt,

idet direktionen kun bestar af et medlem.

Andre finansielle indtaegter

Renteindtaegter tilknyttede 0
virksomheder........ccccocviiiiiiinn.
Finansielle indtaegter i gvrigt......... 654.910
654.910
Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede 0
virksomheder........ccccocviiiiiinn..
Finansielle omkostninger i gvrigt..... 4,928.191
4.928.191
Skat af arets resultat
Beregnet skat af arets 2.465.419
skattepligtige indkomst................
Regulering skat vedrerende tidligere 391.668
- | PP
Regulering af udskudt skat............ 7.194.024
10.051.111
Forslag til resultatdisponering
Forslaet udbytte for regnskabsaret.. 103.400
Henlaeggelser til reserve for netto
opsk. efter indre vaerdis metode..... 3.609.449
Overfert resultat........ccooevveennen.. 10.453.995
Minoritetsinteressernes andel af
tilknyttede virksomheders resultat.. 21.353.153

35.519.997

0

1.249.187

1.249.187

0

4.135.325

4.135.325

3.568.181

-331.884

5.187.484

8.423.781

101.200

2.255.731
25.796.370

11.293.247

39.446.548

1.572.927

483.223

2.056.150

1.200.858

275.143

1.476.001

103.400

0
14.063.444

0

14.166.844

1.774.569

920.372

2.694.941

60.906

286.981

347.887

193.969

38.390

0

232.359

101.200

0
28.052.101

0

28.153.301
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NOTER

Immaterielle anlaegsaktiver

Koncernen
Koncerngoodwill
KOStPris 1. JANUAT 2016, . .eeiinneieieerenterenneeeenneeeaneeeesnnesennnesenasesonnsssnnes 9.970.263
Kostpris 31. december 2016........ccueiieiiitinneinniianteeneeeneeeneeeneeaneeaneeaneens 9.970.263
Afskrivninger 1. Januar 2016, ...coiuiiiiiiiiiii it eii et ereieeeaiaeeaanes 5.314.698
Arets afsKIVIINGEr .uvnieiiitiie it e e eae e 1.055.095
Afskrivninger 31. december 2016........c.coiitiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeneeneeeeaans 6.369.793
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016..........ccccvevieiiiiiiiieninenneennnnn. 3.600.470
Materielle anlaegsaktiver
Koncernen
Andre anlag,
driftsmateriel og Indretning af Investeringsejen
inventar lejede lokaler omme
Kostpris 1. januar 2016........ccccevveiineiineeinnnnns 12.868.536 2.316.930  241.198.012
Valutakursregulering.......ccoooeviiiiiiiineinnnnnns. -303.527 0 0
TilGaANG . et 512.345 6.148 1.127.548
AfGANG. . et -357.866 -1.001.472  -11.272.809
Kostpris 31. december 2016....................... 12.719.488 1.321.606 231.052.751
Af- og nedskrivninger 1. januar 2016.............. 10.574.787 1.578.914 0
Valutakursregulering.......ccocoeviiiiiiiineinnnnnn.. -276.882 0 0
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhandede -356.866 -1.001.472 0
AKEIVEL et eeeteeee e erereer e e eeneeaaens
Arets afskrivninger .........covveviiiiniiiininnnnnnn. 620.946 116.176 0
Af- og nedskrivninger 31. december 2016..... 10.561.985 693.618 0
Vaerdireguleringer til dagsvaerdi 1. januar 2016. 0 0 7.644.839
Arets vaerdireguleringer..........ccovevvveininnnnen. 0 0 10.688.421
Vaerdireguleringer solgte aktiver................... 0 0 1.288.989
Vaerdireguleringer til dagsveerdi 31. 0 0 19.622.249
december 2016........ccoeveviriiiiinniinnnennnennnen.

Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016.. 2.157.503 627.988 250.675.000

17
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NOTER

Koncernens investeringsejendomme bestar af boligudlejningsejendomme og
erhvervsejendomme beliggende primaert i Aarhus, Vejle og Kebenhavn. Ejendommenes
dagsvaerdi vurderes ved hjaelp af en afkastbaseret vaerdiansaettelsesmodel, hvor vaerdien
opgares pa baggrund af ejendommens driftsafkast og et individuelt fastsat afkastkrav.

Dagsvaerdi for blandede ejendomme
De blandede ejendomme bestar af udlejningsejendomme placeret i Vest- og @stjylland. Der er
tale blandet benyttede ejendomme.

Det gennemsnitlige driftsafkast er vurderet individuelt pr. ejendom, hvor afkastet bygger pa
en forudsatning om fuld udlejning.

Ved beregningen er anvendt et afkast i intervallet 5,5-8,5 %, som er fastlagt under
hensyntagen til de galdende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen,
ejendommenes beliggenhed mv. Afkastkravet pa 5,5-8,5 % svarer ligeledes til det generelle
afkastkrav for tilsvarende ejendomme pa de pagaeldende geografiske placeringer.

Dagsvaerdi for erhvervsejendomme
Erhvervsejendommene bestar af udlejningsejendomme placeret i de sterre danske byer,
primart Kabenhavn, Vejle og Aarhus.

Det gennemsnitlige driftsafkast er vurderet individuelt pr. ejendom, hvor afkastet bygger pa
en forudsatning om fuld udlejning.

Ved beregningen er anvendt et afkast i intervallet 5,5-8,5 %, som er fastlagt under
hensyntagen til de galdende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen,
ejendommenes beliggenhed mv. Afkastkravet pa 5,5-8,5 % svarer ligeledes til det generelle
afkastkrav for tilsvarende ejendomme pa de pagaeldende geografiske placeringer.

Dagsvaerdi for Boligejendomme
Boligejendommene bestar af udlejningsejendomme placeret i de starre danske byer, primaert
Kgbenhavn, Vejle og Aarhus.

Det gennemsnitlige driftsafkast er vurderet individuelt pr. ejendom, hvor afkastet bygger pa
en forudsatning om fuld udlejning.

Ved beregningen er anvendt et afkast i intervallet 4-5 %, som er fastlagt under hensyntagen til
de gxldende forhold pa ejendomsmarkedet pa balancedagen, ejendomstypen, ejendommenes
beliggenhed mv. Afkastkravet pa 4-5 % svarer ligeledes til det generelle afkastkrav for
tilsvarende ejendomme pa de pagaeldende geografiske placeringer.

18
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Kostpris 1. Januar 2016, ....ceeeeiiieerinneereneeeeeneeeenneerennnenens

Tilgang........

Kostpris 31. december 2016..........ccoviiiiiiiiiiiiiiiieinennnnn.

Opskrivninger

1. Januar 2016...ccueieiiiiiiieieiieereneerenneeaanen,

ValutaKursregulering. ....o.veiiieiiiiiiiiiiiiiiii e e,

Arets resultat

Egenkapitalbevaegelser......cvvveiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii e,
Opskrivninger 31. december 2016...........cccceviiiiiiiiiennnnn.,

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016......................

19
Note
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Koncernen
Kapitalandele i
associerede Andre
virksomheder veerdipapirer

12.154.952 1.308.112
150.000 0
12.304.952 1.308.112

19.560.166 990.837
-103.647 0
3.751.070 84.855
22.741 0

23.230.330 1.075.692

35.535.282 2.383.804

Koncernen

Kostpris 1. Januar 2016, ....ceeveeirieerenneereneeeeneerenneerennnenens
ValutaKursregulering. ....o.vviiieiiiiiiiiiiiiiiiiie e e,

Tilgodehavende i
associerede Andre
virksomheder tilgodehavender

12.159.846 871.500
-1.695 0

0 17.009
-1.346.251 -10.552
10.811.900 877.957
10.811.900 877.957
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NOTER

Kostpris 1. januar 2016,
Tilgang ..ocvvveieiiiiiinieennns
Kostpris 31. december 2016,

Opskrivninger 1. januar 2016,
Praksisaeendring........ccccoevenn.
Valutakursregulering
Udloddet resultat
Arets resultat ...........oeevvennen.
Arets opskrivninger

Egenkapitalbevaegelser......ovviuiiiiiiiiiiiiiiiii i,

Opskrivninger 31. december 2016

Af- og nedskrivninger pa goodwill 1. januar 2016...................

Afskrivninger pa goodwill

Af- og nedskrivninger pa goodwill 31. december 2016..........

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2016

LI 12T o T PP

Moderselskabet
Kapitalandele i  Kapitalandele i
tilknyttede associerede
virksomheder virksomheder
150.184.792 12.154.952
0 150.000
150.184.792  12.304.952
-45.917.991 19.560.166
3.598.557 0
-315.746 -103.647
-858.500 0
10.553.716 3.751.070
60.799.456 0
0 22.741
27.859.492  23.230.330
2.058.291 0
643.529 0
2.701.820 0
175.342.464  35.535.282

Moderselskabet
Tilgodehavender i Tilgodehavende i
tilknyttede associerede
virksomheder virksomheder
54.700.446 12.119.237
17.474.953 0
-15.830.000 -1.346.252
56.345.399 10.772.985
56.345.399 10.772.985
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NOTER

Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Navn og hjemsted

Marina House ApS, Aarhus........c..cccevviiinnn..
Aktieselskabet af 7. marts 2005, Aarhus..........
Ejendomsselskabet Njalsgade A/S, Aarhus.......
Vestergade 8 Aarhus ApS, Aarhus..................

Frolcani & Co. A/S, Aarhus.........cccevvvnnnnnn...
Salykken ApS, Aarhus...........ccccevvennne.

CHV Holding A/S, Aarthus...........coovvviiinen..
Colliers International AB, Sverige..............
CHV Immobilien GmbH, Tyskland..............
Anpartsselskabet af 15. juni 2016, Aarhus...
Colliers Medarbejder Holding | ApS under

frivillig likvidation, Aarhus........c...cevvvnvennn...
Colliers Medarbejder Holding Il ApS under

frivillig likvidation, Aarhus........c...ccevvnvenn....
Colliers International Danmark A/S, Aarhus.

Kapitalandele i associerede virksomheder (kr.)

Navn og hjemsted

Sell-Speicher Il GmbH, Tyskland....................
Germania-Arkaden GmbH, Tyskland...............
ApS Sm nr. 80 og Anpartsselskabet af 10. juni

1997 1/S, AarhUS...evviiiiiiiiieeiiiiiieeeeenans

Periodeafgransningsposter

Egenkapital

25.290.341

1.548.430
20.990.462
52.350.000

2.748.232
4.745.031

93.134.405
8.134.379
2.892.329
2.848.452

60.154.448

79.882.164
4.078.638

Egenkapital

71.269.982
17.383.102

9.013.396

Arets resultat

9.845.348

90.856
2.068.362
1.519.698

-817.364
-344.969

2.976.896
-1.518.876
1.247.633
-4.044.409
12.119.322

16.054.733
23.414.677

Arets resultat

6.028.655
4.275.645

289.130

Ejerandel

50,5 %
100 %

60 %
100 %

50 %
100 %

98,7 %
75 %
75 %

100 %
51,64 %

51,36 %
57 %

Ejerandel

35%
35%

50 %

Periodeafgraensningsposter udgeres af forudbetalte omkostninger vedrarende forsikringer m.v.

Anpartskapital
Anpartskapitalen er fordelt saledes:

A-anparter, 228.887 stk. a nom. 1 Kr..ovoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnnn,

228.887

228.887

228.887

228.887
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NOTER

Udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat vedrgrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
veerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlaegs-
aktiver samt skattemaessige underskud til fremfarsel..

Udskudt skat, 1. januar 2016.........
Arets udskudte skat i

resultatopgerelsen........cc..cceeeeeee.
Koncernregulering sambeskatning....
Praksiseendringer.........cccoevveennn..

Udskudt skat 31. december 2016..

Der indregnes saledes:
Udskudt skat (aktiver)..................
Udskudt skat (passiver)................

Langfristede geeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter.........
BanKLan.....vvuvvneeneineineeneeneennennens
Andengaeld.....covviiiiiiiiiiiiiii,

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter udgeres af goodwill,

provisioner.

Koncernen Moderselskabet
2016 2015 2016 2015
kr. kr. kr. kr.
5.140.319 13.707.410 0 0
-7.194.024  -5.187.484 0 0
-590.792  -1.577.480 0 0
0 -1.802.127 0 0
-2.644.497 5.140.319 0 0
0 5.140.319 0 0
-2.644.497 0 0 0
-2.644.497 5.140.319 0 0

Koncernen

1/1 2016 31/12 2016 Afdrag Restgaeld
geldi alt geldi alt naeste ar efter 5 ar
98.457.641 130.526.645 2.872.331 113.181.877
11.250.000 9.450.000 1.800.000 450.000
4.959.946 5.431.179 0 4.582.288

114.667.587 145.407.824

forudbetalte

4.672.331 118.214.165

indtaegter samt skyldige
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NOTER

Eventualposter mv.
Moderselskab

Selskabet haefter solidarisk (ulimiteret) for bankgaeld til Germania-Arkaden GmbH samt
begraenset selvskyldnerkaution pa selskabets andel af gaelden for Ejendomsselskabet
Njalsgade A/S.

Selskabet haefter solidarisk med selskabets danske dattervirksomheder for skat af koncernens
sambeskattede indkomst og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 1.702 tkr. pr. balancedagen.

Koncern
Koncernen indgar i huslejeforpligtelser vedrerende uopsigelige kontrakter udger 9.482 tkr.,
hvoraf 3.709 tkr. forfalder i 2017.

Gennem Danske Bank har koncernen stillet bankgaranti pa 749 tkr. vedrerende ikke indbetalt
huslejedepositum for lejemal i Aalborg og Kgbenhavn.

Koncernen har stillet betalingsgaranti pa tkr. 1.400 overfor leverander vedrgrende
byggemodning af koncernens ejendom.

Koncernen har indgaet leasingaftaler med seneste udlgb 1. november 2019, hvor den samlede
forpligtelse i leasingperioden udggr 974 tkr.

Der er indgaet totalentreprisekontrakt med entreprengr vedrgrende opforelse af et
ejendomsprojekt. Den samlede restentreprisesum udger 11.409 tkr. pr. 31. december 2016.

Koncernen haefter solidarisk (ulimiteret) for bankgeeld til Germania-Arkaden GmbH samt
begranset selvskyldnerkaution pa koncernens andel af gaelden for Ejendomsselskabet
Njalsgade A/S.

Haeftelse i sambeskatningen

Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst
og for visse eventuelle kildeskatter som udbytteskat og royaltyskat samt for faellesregistrering
af moms.

Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 1.702 t.kr. pr. balancedagen.

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld i realkreditinstitutter, 130.526 tkr., samt banklan, 9.450 tkr., er der
givet pant i grunde og bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2016 udger
225.025 tkr.
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NOTER

Note

Neertstaende parter 16
Virksomhedens naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Direkter og hovedanpartshaver Hans Vestergaard.

@vrige naertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Virksomhedens naertstaende parter med betydelig indflydelse omfatter datter- og associerede
virksomheder 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
Virksomheden har ikke haft vaesentlige transaktioner, der ikke er indgaet pa markedsmaessige
vilkar.



|IBDO i

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for Anpartsselskabet af 10. juni 1997 for 2016 er aflagt i overensstemmelse med den
danske arsregnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar, bortset fra folgende
andringer.

Zndring i anvendt regnskabspraksis og klassifikation
Anvendt regnskabspraksis er andret pa falgende omrader:

e | koncernregnskabet samt i moderselskabets tilknyttede virksomheder var den til
investeringsejendommene tilknyttede geeld tidligere indregnet og malt til dagsveerdi med
indregning af arets vaerdiregulering over resultatopgerelsen. Praksis aendres til at gaeld vedrarende
investeringsejendomme fremover males til amortiseret kostpris.

Arsagen til praksisaendringen er en andring i Arsregnskabsloven vedtaget i 2015, hvorefter det ikke
laengere er muligt at indregne gaeld vedrgrende investeringsejendomme til dagsveaerdi.

Sammenligningstal er tilpasset den andrede regnskabspraksis i overensstemmelse med
Arsregnskabslovens § 41, stk. 3.

Den akkumulerede virkning af praksisaendringen udger i koncernregnskabet en reduktion af sidste
ars resultat efter skat med -1.595 tkr. som folge af tilbagefarslen af dagsveerdiregulering pa
prioritetsgaeld. Egenkapitalen er foreget med 6.389 tkr. Den udskudte skat er som folge af
praksiseendringen forgget med 1.801 tkr. pr. 31. december 2016. Den positive effekt af andringen
pa egenkapital pr. 31. december 2015 skyldes, at dagsvaerdien af gaelden var hgjere end den
amortiserede kostpris.

Den akkumulerede virkning af praksisaendringen udger i moderselskabsregnskabet en reduktion af
sidste ars resultat efter skat med -892 tkr. som falge af en lavere resultatandel fra kapitalandele i
dattervirksomheder. Egenkapitalen er foraget med 3.599 tkr. Den positive effekt af andringen pa
egenkapital pr. 31. december 2015 skyldes, at dagsvaerdien af geelden i dattervirksomhederne var
hgjere end den amortiserede kostpris.

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden Anpartsselskabet af 10. juni 1997 samt tilknyttede -
virksomheder, hvori Anpartsselskabet af 10. juni 1997 direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af
stemmerettighederne eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncer-
nen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og udever betydelig, men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af modervirksomhedens og tilknyttede
virksomheders arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen
foretages fuld eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne
mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet.
Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopggrelse frem til
afstaelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede
virksomheder.
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Erhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet efter overtagelsesmetoden, med omvurdering
af alle identificerede aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi pa overtagelsesdagen. Dagsvaerdien er
opgjort pa baggrund af handler pa et aktivt marked, alternativt beregnet ved anvendelse af almindeligt
accepterede vardiansaettelsesmodeller. Ved beregning af dagsveaerdi pa investeringsejendomme er
anvendt en discounted cash flow model pa baggrund af tilbagediskontering af den fremtidige
indtjening. Driftsmidler er opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som
bygger pa en samlet vurdering af maskinparken.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af de tilknyttede
virksomhedernes dagsvaerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Positive forskelsbelgb mellem anskaffelsesvaerdi og dagsvaerdi af overtagne identificerede aktiver og
forpligtelser, indregnes under immaterielle anlaegsaktiver som goodwill og afskrives systematisk over
resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid. Negative forskelsbelgb ind-
regnes i resultatopgarelsen ved anskaffelsen.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering
af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopgarelsen indregnes den forholdsmaessige
andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern
avance og tab.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes tilknyttede virksomheders regnskabsposter 100 %. Minoritetsinte-
ressernes forholdsmaessige andel af tilknyttede virksomheders resultat og egenkapital praesenteres
saerskilt i henholdsvis resultatdisponering og i saerskilte hovedposter inden for egenkapitalen.

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af ydelser indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang
til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan opgares palideligt og forventes
modtaget. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og afgifter og med fradrag af rabatter i forbindelse
med salget.

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

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder tab 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.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgerelser fra offentlige myndigheder.

Dagsvaerdiregulering af investeringsejendomme

Vaerdiregulering af investeringsejendomme indregnes i resultatopgerelsen. Forbedringer tillaegges den
regnskabsmaessige vaerdi pa investeringsaktiverne og udgangspunktet for arets vaerdireguleringer er
dagsvaerdi primo med tillaeg af forbedringer.
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Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopggrelse 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, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forplig-
telser samt tillaeg og godtggrelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

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

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
lineaert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5-15 ar. Afskrivningsperioden er foretaget ud
fra en vurdering af den erhvervede virksomheds markedsposition og indtjeningsprofil, samt
branchemaessige forhold.

Materielle anlaegsaktiver
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skennede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lenforbrug samt indirekte
produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.........ccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn, 5ar 0%
Indretning af lejede loKaler....ooviirieiiiiiiiiiii i ei e eieeeenaeenes 10 ar 0%

Investeringsejendomme males til dagsveaerdi svarende til ejendommenes handelsvaerdi. Zndringer i
dagsvaerdien indregnes i resultatopggrelsen.

Dagsvaerdien fastlaegges ved anvendelse af en ekstern vurdering foretaget af en sagkyndig
vurderingsmand eller alternativt baseret pa en anerkendt vaerdianseaettelsesmetode, baseret pa en
afkastbaseret model.

Efterfolgende omkostninger tillaegges anskaffelsessummen pa investeringsejendommene, nar det er
sandsynligt, at afholdelsen vil medfere fremtidige okonomiske fordele for virksomheden. Andre
omkostninger til reparation og vedligeholdelse indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen.
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Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopggrelsen.

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 vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med
fradrag eller tillaag 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
vaerdiansaettelsesmodeller. 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 opfert til dagsvaerdi pa baggrund af indhentede valuarvurderinger, som bygger pa en
samlet vurdering af maskinparken.

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
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvaerdien.

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

Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsakti-
ver, 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.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsvaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjalpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for
hjelpematerialer.
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Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sadvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imgdegaelse af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrerende efter-
falgende regnskabsar.

Veaerdipapirer og kapitalandele

Verdipapirer indregnet under omsatningsaktiver, omfatter barsnoterede aktier og andre vaerdipapirer,
der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede veerdipapirer males til barskurs. Ikke begrs-
noterede vardipapirer og kapitalandele males til kostpris.

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
acontoskatteordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under
henholdsvis omsaetningsaktiver og geeld.

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.

Geeldsforpligtelser

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 vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopggrelsen over laneperioden.

Geeld i gvrigt er malt til amortiseret kostpris svarende til nominel vardi.
Periodeafgransningsposter, passiver

Periodeafgraensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.
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Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en
finansiel post.

Hvis valutapositionen anses for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes urealiserede veerdi-
reguleringer direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopgarelsen under finansielle
indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kgbt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.

Opfylder de udenlandske tilknyttede- og associerede virksomheder kriterierne for selvstaendige en-
heder, omregnes resultatopggrelserne til en gennemsnitlig valutakurs for maneden, og balanceposterne
omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske
tilknyttede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved
omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes
direkte pa egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerender med udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for et tillaeg
eller fradrag til selvstaendige tilknyttede virksomheders egenkapital, indregnes direkte pa
egenkapitalen.

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:
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse 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.



