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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Koncernoplysninger m.v.

Selskabet

Hedegaard & Christensen Holding A/S
Priorsvej 31

8600 Silkeborg

Telefon: 9817 17 55

Hjemsted: Silkeborg

CVR-nr.: 20 65 95 48

Regnskabsér: 01.01 - 31.12

Direktion

Jan Dahl Tindbaek
Jens Schou Jegrgensen

Bestyrelse

Jens Schou Jergensen
Eileen Jorgensen
Per Mogensen

Revision

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Pengeinstitut

Spar Nord Bank
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsdret 01.01.18 - 31.12.18 for Hedegaard &
Christensen Holding A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.18 og resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter samt af koncernens pengestremme for regnskabséret

01.01.18 - 31.12.18.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beret-

ningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Silkeborg, den 24. maj 2019

Direktionen

Jan Dahl Tindbask Jens Schou Jgrgensen

Bestyrelsen

Jens Schou Jegrgensen Eileen Jorgensen Per Mogensen
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Hedegaard & Christensen Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Hedegaard & Christensen Holding A/S for
regnskabsaret 01.01.18 - 31.12.18, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopga-

relse 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. 31.12.18 samt af resultatet af koncernens
og selskabets aktiviteter samt pengestremme for koncernen for regnskabséaret 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 ifglge disse standarder og krav er nsermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhsengige af koncernen og selskabet 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 opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt 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 retvis-
ende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et drsregnskab

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 vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen og selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mél 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 revi-
sionspategning med en konklusion. Haj grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke
en garanti for, at en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation,
nar sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
veesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne treeffer pd grundlag af koncernregnskabet og ars-

regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er gseldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder

professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnska-
bet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grund-
lag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser 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 forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en

konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de

regnskabsmaessige sken 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 pad grundlag af det opnaede
revisionsbevis er veesentlig 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 veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og 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 koncernen og selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

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 sddan made, at der gives et retvisende billede

heraf.

e Opnaér vi tilstreekkeligt 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, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er

eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisionsmeessige 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.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledel-

sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opndet 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 &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-

lovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 24. maj 2019

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Jens Rytter Andersen Thomas Skou Jacobsen
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
MNE-nr. mne10408 MNE-nr. mne33207
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Ledelsesberetning

KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2018 2017 2016 2015 2014
Resultat
Bruttofortjeneste 50.230 50.685 57.634 56.887 49.922
Resultat af primeer drift 10.394 11.850 12.173 12.068 7.129
Finansielle poster i alt 332 -2.538 -2.209 -6.749 -5.694
Arets resultat 8.984 6.987 7.768 4.069 1.073
Balance
Samlede aktiver 180.989  164.021  157.813  145.167 165.768
Investeringer i materielle anleegsaktiver 4.792 3.691 5.866 974 4.956
Egenkapital 60.836 52.932 45.929 37.538 33.469
Pengestromme
Nettopengestremme fra:

Driften 6.145 14.986 18.303 26.812 10.1583

Investeringer -5.613 -6.259 -11.500 1.373 -1.164

Finansiering -3.295 -1.791 -4.710 -3.607 -3.833
Arets pengestromme -2.763 6.936 2.093 24.578 5.156
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Ledelsesberetning

Nogletal

2018 2017 2016 2015 2014
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning 15,8% 14,1% 18,6% 11,5% 3,2%
Afkast af investeret kapital 12,4% 17,9% 14,5% 8,4% 4.0%
Soliditet
Egenkapitalandel 33,6% 32,3% 291% 25,9% 20,2%
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 65 72 79 80 85

Definitioner af negletal

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning:

EBITA x 100
Gns. investeret kapital ekskl. goodwill

Afkast af investeret kapital:

Resultat af primeer drift med tilleeg af af- og

EBITA:
nedskrivninger pa immaterielle anleegsaktiver.
Summen af driftsmeessige immaterielle og materielle
Investeret kapital ekskl. goodwill: anlaegsaktiver (ekskl. goodwill) samt nettoarbejds-
kapital.
Egenkapital ulti 100
Egenkapitalandel: gensaptial WO X

Samlede aktiver

Nogletallene er beregnet efter Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger.
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Ledelsesberetning

Veesentligste aktiviteter

Hedegaard & Christensen Holding A/S er moderselskab i HCH-Gruppen, hvis hovedaktivitet er en-

groshandel med dagligvarer til bageri-, catering- og detailsektoren.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Koncernen har i beretningséret realiseret et overskud for skat pa t.DKK 10.550 mod et overskud pa
t.DKK 9.169 sidste ar.

Gruppen folger og deltager i de seendrede markedsforhold i bagerisegmentet, hvor forbrugsmenstret

undergér en stadig udvikling.

Distributionsfunktionen har gennemfert en fortsat effektivisering af forretningsgange og udnyttelse af

vognparken.

Varelager og debitorstyring er et fokusomrade for Gruppen. Kreditter og betalingsaftaler styres stramt

med fa debitortab til felge.

Integrationen af Quality Seed er fortsat i 2018 med et tilfredsstillende resultat til folge.

Ejerandelen i Maaltidet A/S er afhsendet med en mindre positiv resultatpavirkning.

Med baggrund i ovenstdende anser ledelsen arets driftsresultat som saerdeles tilfredsstillende.

Forventet udvikling

Der forventes en stort set usendret omseetning i det kommende ar i bageridivisionen med baggrund i

de geeldende markedsforhold i detailhandelen.

I gkologidivisionen - Solhjulet - fortseetter den igangveerende sendring i forbrugermenstret fra mindre
enheder til de sterre butikker. Solhjulet deltager aktivt i denne strukturtilpasning. Der vil blive anvendt
ressourcer pa at udvikle, optimere og tilpasse divisionen til det fortsat sendrede handelsmenster og

gkologiets hastige udbredelse.

PJ Distribution gger fortsat aktiviteten indenfor vare- og lagerhéndtering for kunder udenfor HCH

Gruppen med en god kapacitetsudnyttelse til falge.

HCH Gruppen forventer et tilfredsstillende driftsresultat i 2019.
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Ledelsesberetning

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsarets afslutning har H & C Holding erhvervet 15% af aktiekapitalen i Quality Seed A/S,

saledes at dette selskab indgér som et 100% ejet selskab i Gruppen.
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Resultatopgorelse
Koncern Modervirksomhed
2018 2017 2018 2017
DKK DKK DKK DKK
Bruttofortjeneste 50.229.846 50.684.841 8.512.632 7.750.049
Personaleomkostninger -32.311.237  -34.646.577 -7.557.472 -7.026.881
Resultat for af- og nedskrivninger 17.918.609 16.038.264 955.160 723.168
Af- og nedskrivninger af immaterielle og ma-
terielle anleegsaktiver -4.237.794 -4.188.642 -49.541 -117.761
Nedskrivninger af omsaetningsaktiver, som
overstiger normale nedskrivninger -3.287.224 0 0 0]
Andre driftsomkostninger -175.204 -142.222 0 0
Resultat for finansielle poster 10.218.387 11.707.400 905.619 605.407
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 573.087 40.000 7.082.220 6.303.630
Indteegter af kapitalandele i associerede
virksomheder -280.000 -240.001 0 0
Indteegter af andre kapitalandele,
veerdipapirer og tilgodehavender, der er
anleegsaktiver 1.235.209 0 1.235.209 0
Andre finansielle indteegter 1.840.489 1.609.409 235.237 258.210
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 -850.000 0 0
Andre finansielle omkostninger -3.036.298 -3.097.508 -679.98b -322.281
Resultat for skat 10.550.874 9.169.300 8.778.300 6.844.966
Skat af arets resultat -1.5666.577 -2.182.744 -107.340 -127.090
Arets resultat 8.984.297 6.986.556 8.670.960 6.717.876

Resultatdisponering
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Balance
AKTIVER
Koncern Modervirksomhed
31.12.18 31.12.17 31.12.18 31.12.17
DKK DKK DKK DKK
Goodwill 1.239.585 1.723.656 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 1.239.585 1.723.656 0 0
Grunde og bygninger 42.789.312 43.041.684 0 0]
Investeringsejendomme 16.497.865 14.932.089 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 15.682.988 17.675.314 0 49.541
Materielle anleegsaktiver i alt 74.970.165 75.649.087 0 49.541
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 56.965.978 64.980.274
Kapitalandele i associerede virksomheder 7.748.209 1.737.000 2.458.209 1.167.000
Andre veerdipapirer og kapitalandele 0 56.000 0 56.000
Deposita 1.046.237 1.046.237 0 0
Andre tilgodehavender 4.308.8b1 4.438.596 0 0
Finansielle anlaegsaktiver i alt 13.103.297 7.277.833 59.424.187 66.203.274
Anlesegsaktiver i alt 89.313.047 84.650.576 59.424.187 66.252.815
Fremstillede varer og handelsvarer 34.621.232 28.951.396 0 0
Varebeholdninger i alt 34.521.232 28.951.396 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 27.108.870 18.678.630 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 24.793.898 1.980.848
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 2.703.914 3.305.528 386.746 261.712
Udskudt skatteaktiv 0 0 29.000 28.000
Tilgodehavende selskabsskat 0 0 1.269.634 891.512
Andre tilgodehavender 5.882.270 7.290.343 0 1.448.364
Periodeafgreensningsposter 797.803 701.191 83.627 50.945
Tilgodehavender i alt 36.492.857 29.975.692 26.562.905 4.661.381
Andre veerdipapirer og kapitalandele 3.735.729 3.963.477 3.735.730 3.963.477
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 3.735.729 3.963.477 3.735.730 3.963.477
Likvide beholdninger 16.925.781 16.480.273 15.857 36.741
Omseetningsaktiver i alt 91.675.599 79.370.838 30.314.492 8.661.599
Aktiver i alt 180.988.646 164.021.414 89.738.679 74.914.414
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Balance
PASSIVER
Koncern Modervirksomhed
31.12.18 31.12.17 31.12.18 31.12.17
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 5.000.000 5.000.000 5.000.000 5.000.000
Reserve for opskrivninger 584.863 638.032 0 0
Overfort resultat 52.768.5689 45.140.975 53.353.452 45.779.007
Forslag til udbytte for regnskabsaret 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
Egenkapital tilhgrende
moderselskabets kapitalejere 59.353.452 51.779.007 59.353.452 51.779.007
Minoritetsinteresser 1.482.063 1.152.609 0 0
Egenkapital i alt 60.835.515 52.931.616 59.353.452 51.779.007
Henseettelser til udskudt skat 6.555.000 6.845.404 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 6.555.000 6.845.404 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 35.762.274 37.287.792 0 0
Leasingforpligtelser 3.667.169 4.340.539 0 0
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 39.429.443 41.628.331 0 0
Kortfristet del af langfristede
geeldsforpligtelser 3.581.094 3.583.164 0 0]
Geeld til gvrige kreditinstitutter 24.064.535 20.856.246 12.374.083 12.647.509
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 27.723.632 20.152.418 135.000 130.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 14.485.776 7.277.953
Geeld til associerede virksomheder 4.847.908 1.951.500 0 0
Selskabsskat 479.007 751.278 0 0
Anden geeld 13.472.512 15.321.457 3.390.368 3.079.945
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 74.168.688 62.616.063 30.385.227 23.135.407
Geaeldsforpligtelser i alt 113.598.131 104.244.394 30.385.227 23.135.407
Passiver i alt 180.988.646 164.021.414 89.738.679 74.914.414

Afledte finansielle instrumenter
Eventualforpligtelser

Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Neertstaende parter
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Egenkapitalopgorelse

Reserve for Egenkapital
nettoopskriv- tilherende
ning efter Forslag til modervirksom-
Selskabs- Reserve for  indre veerdis Overfaort udbytte for hedens kapital- Minoritets- Egenkapital
Belgb i DKK kapital opskrivninger metode resultat regnskabséaret ejere interesser ialt
Koncern:
Egenkapitalopgerelse for 01.01.17 - 31.12.17
Saldo pr. 01.01.17 5.000.000 685.884 0 39.348.605 0 45.034.489 894.655 45.929.144
Oplesning af tidligere &rs opskrivninger 0 -47.852 0 47.852 0 0 0 0
Dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 0 0 26.644 0 26.644 0 26.644
Qvrige egenkapitalbevaegelser 0 0 0 0 0 0 -10.728 -10.728
Forslag til resultatdisponering 0 0 0 5.717.874 1.000.000 6.717.874 268.682 6.986.556
Saldo pr. 31.12.17 5.000.000 638.032 0 45.140.975 1.000.000 51.779.007 1.152.609 52.931.616
Egenkapitalopgerelse for 01.01.18 - 31.12.18
Saldo pr. 01.01.18 5.000.000 638.032 0 45.140.975 1.000.000 51.779.007 1.152.609 52.931.616
Oplesning af tidligere ars opskrivninger 0 -b3.169 0 53.169 0 0 0 0
Dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 0 0 -96.516 0 -96.516 0 -96.516
Betalt udbytte 0 0 0 0 -1.000.000 -1.000.000 0 -1.000.000
Qvrige egenkapitalbevaegelser 0 0 0 0 0 0 16.118 16.118
Forslag til resultatdisponering 0 0 0 7.670.961 1.000.000 8.670.961 313.336 8.984.297
Saldo pr. 31.12.18 5.000.000 584.863 0 52.768.589 1.000.000 59.363.452 1.482.063 60.835.515
BEeEIERHOLM 15
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Egenkapitalopgorelse

Reserve for Egenkapital
nettoopskriv- tilherende
ning efter Forslag til modervirksom-
Selskabs- Reserve for  indre veerdis Overfaort udbytte for hedens kapital- Minoritets- Egenkapital
Belgb i DKK kapital opskrivninger metode resultat regnskabséaret ejere interesser ialt
Modervirksomhed:
Egenkapitalopgerelse for 01.01.17 - 31.12.17
Saldo pr. 01.01.17 5.000.000 0 0 40.034.487 0 45.034.487 0 45.034.487
Dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 0 0 26.644 0 26.644 0 26.644
Forslag til resultatdisponering 0 0 0 5.717.876 1.000.000 6.717.876 0 6.717.876
Saldo pr. 31.12.17 5.000.000 0 0 45.779.007 1.000.000 51.779.007 0 51.779.007
Egenkapitalopgerelse for 01.01.18 - 31.12.18
Saldo pr. 01.01.18 5.000.000 0 0 45.779.007 1.000.000 51.779.007 0 51.779.007
Dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter 0 0 0 -96.515 0 -96.515 0 -96.515
Betalt udbytte 0 0 0 0 -1.000.000 -1.000.000 0 -1.000.000
Forslag til resultatdisponering 0 0 0 7.670.960 1.000.000 8.670.960 0 8.670.960
Saldo pr. 31.12.18 5.000.000 0 0 53.353.452 1.000.000 59.363.452 0 59.353.452
BEeEIERHOLM 16
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Koncernens pengestromsopggrelse

Koncern
2018 2017
DKK DKK
Arets resultat 8.984.297 6.986.556
Reguleringer 6.259.399 8.109.099
Forskydning i driftskapital
Varebeholdninger -5.569.836 6.774.022
Tilgodehavender -9.182.144 6.722.006
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 7.191.213 -3.624.125
Andre driftsafledte geeldsforpligtelser 1.320.880 -6.360.639
Pengestromme fra drift for finansielle poster 9.003.809 18.606.919
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 1.840.489 1.555.623
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -2.570.281 -3.097.507
Betalt selskabsskat -2.129.252 -2.079.154
Pengestrgmme fra driften 6.144.765 14.985.881
Salg af immaterielle anleegsaktiver 0 1.370.000
Keb af materielle anleegsaktiver -4.791.974 -3.690.846
Salg af materielle anleegsaktiver 1.641.971 600.000
Keb af finansielle anleegsaktiver -1.685.478 -6.977.502
Salg af finansielle anleegsaktiver 1.286.955 2.439.417
Kab af virksomhed -2.064.000 0
Pengestromme fra investeringer -5.612.526 -6.258.931
Betalt udbytte -1.000.000 0]
Afdrag pa geeld til realkreditinstitutter -1.519.244 -1.487.825
Indgaelse af leasingforpligtelser 2.254.500 1.810.000
Afdrag pa leasingforpligtelser -2.963.738 -2.1138.227
Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser i avrigt -66.538 0
Pengestrgmme fra finansiering -3.295.020 -1.791.052
Arets samlede pengestromme -2.762.781 6.935.898
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 16.480.273 2.618.519
Kortfristede gaeldsforpligtelser til kreditinstitutter ved arets begyndelse -20.866.246  -13.930.390
Likvide beholdninger ved arets slutning -7.138.754 -4.375.973
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:
Likvide beholdninger 16.925.781 16.480.273
Kortfristede gaeldsforpligtelser til kreditinstitutter -24.064.535 -20.856.246
Ialt -7.138.754 -4.375.973
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Hedegaard & Christensen Holding A/S

Noter
Koncern Modervirksomhed
2018 2017 2018 2017
DKK DKK DKK DKK
1. Personaleomkostninger
Lonninger 28.961.339 31.116.639 6.989.2b1 6.420.206
Pensioner 2.113.797 2.379.191 359.244 414.141
Andre omkostninger til social sikring 498.923 481.066 168.959 150.365
Andre personaleomkostninger 737.178 669.681 40.018 42.169
Lalt 32.311.237 34.646.577 7.557.472 7.026.881
Gennemsnitligt antal beskaeftigede i aret 65 72 12 12
2. Finansielle indtsegter
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 55621 £66.388
@vrige finansielle indteegter 1.840.489 1.609.409 229.716 191.822
Lalt 1.840.489 1.609.409 235.237 258.210
3. Finansielle omkostninger
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 193.194 251.309
@vrige finansielle omkostninger 3.036.298 3.097.508 486.791 70.972
Lalt 3.036.298 3.097.508 679.985 322.281
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Noter
Koncern Modervirksomhed

2018 2017 2018 2017

DKK DKK DKK DKK
4. Resultatdisponering
Forslag til udbytte for regnskabsaret 1.000.000 1.000.000 1.000.000 1.000.000
Minoritetsinteresser 313.336 268.682 0 0
Overfort resultat 7.670.961 5.717.874 7.670.960 5.717.876
Lalt 8.984.297 6.986.556 8.670.960 6.717.876
b. Immaterielle anleegsaktiver
Belgb i DKK Goodwill
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.18 24.636.951
Tilgang i aret 0
Kostpris pr. 31.12.18 24.636.951
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.18 -22.913.295
Afskrivninger i aret -484.071
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.18 -23.397.366
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.18 1.239.585
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.01.18 0
Tilgang i aret 0
Afgang i aret 0
Kostpris pr. 31.12.18 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.18 0
Afskrivninger i &ret 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.18 0
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31.12.18 0
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Noter

6. Materielle anleegsaktiver

Andre anleeg,

Grunde og Investeringsejen- driftsmateriel og

Belgb i DKK bygninger domme inventar
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.18 45.527.863 17.197.658 42.289.965
Tilgang i aret 46.562 2.1561.993 2.593.419
Afgang i aret 0 0 -4.120.467
Kostpris pr. 31.12.18 45.574.415 19.349.651 40.762.917
Opskrivninger pr. 01.01.18 0 2.044.974 0
Opskrivninger pr. 31.12.18 0 2.044.974 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.18 -2.486.169 -4.310.543 -24.614.649
Nedskrivninger i dret 0 -122.157 0
Afskrivninger i aret -298.934 -464.060 -2.868.571
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa afhaen-

dede aktiver 0 0 2.403.291
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.18 -2.785.103 -4.896.760 -25.079.929
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.18 42.789.312 16.497.865 15.682.988
Regnskabsmaessig veerdi i balancen, safremt

opskrivning til dagsveerdi ikke havde veeret

foretaget pr. 31.12.18 42.789.312 15.748.043 15.682.988
Regnskabsmeessig vaerdi af finansielt leasede

aktiver pr. 31.12.18 0 0 7.439.644
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.01.18 0 0 2.287.967
Tilgang i aret 0 0 0
Afgang i aret 0 0 0
Kostpris pr. 31.12.18 0 0 2.287.967
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.18 0 0 -2.238.426
Afskrivninger i aret 0 0 -49.541
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.18 0 0 -2.287.967
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.18 0 0 0
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Noter
7. Veerdipapirer og kapitalandele
Kapitalandelei Kapitalandele i Andre
tilknyttede associerede veerdipapirer og
Beleb i DKK virksomheder virksomheder kapitalandele
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.18 0 1.977.001 56.000
Tilgang i aret 0 5.056.000 8.000
Afgang i aret 0 0 -64.000
Kostpris pr. 31.12.18 0 7.033.001 0
Arets resultat fra kapitalandele 0 1.236.209 0
Opskrivninger pr. 31.12.18 0 1.236.209 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.18 0 -240.001 0
Arets resultat fra kapitalandele 0 -280.000 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.18 0 -520.001 0
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.18 0 7.748.209 0
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.01.18 84.704.411 1.167.000 56.000
Tilgang i aret 0 56.000 8.000
Afgang i aret 0 0 -64.000
Kostpris pr. 31.12.18 84.704.411 1.223.000 0
Opskrivninger pr. 01.01.18 -8.517.758 0 0
Arets resultat fra kapitalandele 7.566.291 1.236.209 0
Udbytte relateret til kapitalandele -15.000.000 0 0
Dagsveerdiregulering af sikringsinstrumenter -96.516 0 0
Opskrivninger pr. 31.12.18 -16.047.983 1.236.209 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.18 -11.206.379 0
Afskrivninger pa goodwill -484.071 0 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.18 -11.690.450 0 0
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.12.18 56.965.978 2.458.209 0
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Noter

7. Veerdipapirer og kapitalandele - fortsat -

Egenkapital Arets resultat Indregnet veerdi
Navn og hjemsted: Ejerandel DKK DKK DKK
Dattervirksomheder:
HCH Gruppen A/S, Silkeborg 100% 19.180.696 3.124.741 19.180.696
Ejendomsselskabet af 12/10 1992
ApS, Silkeborg 100% 11.771.428 58.591 11.771.428
PJ Distribution A/S, Silkeborg 100% 11.540.556 2.507.183 11.540.556
E G Grossisten ApS, Silkeborg 100% 1.100.985 12.023 1.100.985
Investeringsselskabet for
bageriudvikling A/S, Silkeborg 100% 1.359.556 63.730 1.359.556
HCH af 24.02.14 A/S, Silkeborg 100% 2.374.816 24.447 2.374.816
Quality Seed A/S, Silkeborg 85% 9.880.421 2.088.913 9.637.941
Associerede virksomheder:
Keedekontoret A/S, Silkeborg 33% 671.896 260 223.000
Konditorbager A/S, Silkeborg 23% 10.046.304 4.198.938 2.235.209
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Noter
8. Finansielle anleegsaktiver i gvrigt
Andre tilgodeha-
Beleb i DKK Deposita vender
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.18 1.046.237 7.124.972
Afgang i aret 0 -129.745
Kostpris pr. 31.12.18 1.046.237 6.995.227
Nedskrivninger pr. 01.01.18 0 -2.686.376
Nedskrivninger pr. 31.12.18 0 -2.686.376
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31.12.18 1.046.237 4.308.851
Koncern Modervirksomhed
31.12.18 31.12.17 31.12.18 31.12.17
DKK DKK DKK DKK
9. Periodeafgraensningsposter
Andre periodeafgraensningsposter 797.803 701.191 83.627 50.945
Lalt 797.803 701.191 83.627 50.945
10. Selskabskapital
Selskabskapitalen bestar af:
Palydende
veerdi i alt
Antal DKK
Aktiekapital 5.000 1.000

Selskabskapitalen er fuldt indbetalt p& balancedagen.
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Noter
Koncern Modervirksomhed
31.12.18 31.12.17 31.12.18 31.12.17
DKK DKK DKK DKK
11. Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser primo 1.152.609 894.655 0 0
@vrige egenkapitalbeveegelser 16.118 -10.728 0 0
Minoritetsinteressernes andel af arets
resultat 313.336 268.682 0 0
Lalt 1.482.063 1.152.609 0 0
12. Udskudt skat
Udskudt skat pr. 01.01.18 6.845.404 6.444.540 -28.000 -16.000
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen -290.404 400.864 -1.000 -12.000
Udskudt skat pr. 31.12.18 6.555.000 6.845.404 -29.000 -28.000
Udskudt skat indregnes saledes i balancen:
Udskudt skatteaktiv 0 0 -29.000 -28.000
Udskudt skatteforpligtelse 6.555.000 6.845.404 0 0]
Lalt 6.555.000 6.845.404 -29.000 -28.000
Udskudt skat fordeler sig sdledes:
Immaterielle anleegsaktiver -566.000 -753.000 0 0
Materielle anleegsaktiver 8.736.000 9.366.009 -29.000 -28.000
Finansielle anleegsaktiver -187.000 -187.000 0 0
Geeldsforpligtelser -1.428.000 -1.680.605 0 0
Lalt 6.555.000 6.845.404 -29.000 -28.000
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Noter

13. Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeeld Geeld i alt Geeld i alt

Beleb i DKK forste ar efter b ar 31.12.18 31.12.17
Koncern:

Geeld til realkreditinstitutter 1.537.121 30.005.270 37.299.395 38.791.115
Leasingforpligtelser 2.043.973 0 5.711.142 6.420.380
Talt 3.581.094 30.005.270 43.010.537 45.211.495
Modervirksomhed:

Leasingforpligtelser 0 0 0 0
lalt 0 0 0 0

14. Afledte finansielle instrumenter

Ledelsen fastsaetter rammerne for indgéelse af kontrakter om afledte finansielle instrumenter.

Koncernen indgar renteswap/swaption med det formal at afdeekke renterisikoen pa en del af det vari-
able 1&n, som er opdtaget i DLR. Ved udgangen af 2018 er sikret renten af t.DKK 14.500 i en periode pa
op til 6 maneder. Dagsveerdien af renteswappen/swaptionen udger pr. 31.12.18 t.DKK -276, og ureali-
seret nettotab for skat indregnet pad egenkapitalen udger ligeledes t.DKK -276.

Koncernen indgar ligeledes valutaterminskontrakter med det formal at opna positive valutakursregule-
ringer. Dagsveerdien af valutaterminskontrakterne udger pr. 31.12.18 t.DKK -146, og urealiseret netto-
tab for skat indregnet i resultatopgerelsen pr. 31.12.18 udger ligeledes DKK -146. Herudover er der ved
udgangen af 2018 sikret fremtidigt varesalg pa t.USD 813 for en periode pé op til 8 méneder. Dagsvaer-
dien af valutaterminskontrakterne udger pr. 31.12.18 t.DKK 77, og urealiseret nettogevinst fer skat ind-

regnet pa egenkapitalen pr. 31.12.18 udger ligeledes t.DKK 77.

Der indgas kun valutaterminskontrakter med modparter (danske pengeinstitutter), som har en god

kreditrating fra et anerkendt kreditratingbureau.
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Noter

15. Eventualforpligtelser

Koncernen:

Leasingforpligtelser

Koncernen har indgaet leasingkontrakter med en restlgbetid pa 3-25 méneder og en ydelse péd t.DKK 3-
289 , i alt t.DKK 6.828.

Kautionsforpligtelser

Koncernen har stillet selvskyldnerkaution for koncernens geeld til kreditinstitutter. Kautionen er maksi-

meret til t.DKK 25.850. Koncernens geaeld til omfattede kreditinstitutter udger pr. 31.12.18 t.DKK 3.757.

Selskabet har stillet kaution for geeld til realkreditinstitut. Restgeeld pr. 31.12.18, t.DKK 37.299.

Koncernen har afgivet kaution for Ejendomsselskabet Nordre Strandvej 11 ApS' geeld til realkredit og

pengeinstitut pr. 25.09.12.

Modervirksomheden:

Leasingforpligtelser

Selskabet har indgaet leasingkontrakter med en restlgbetid pa 3-25 méneder og en ydelse pa t.DKK 4-
6, i alt t.DKK 204.

Kautionsforpligtelser

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for tilknyttede virksomheders geeld til kreditinstitutter. Kautio-
nen er maksimeret til t.DKK 25.805. Tilknyttede virksomheder har netto indestdende pa balan-ce-

dagen.

Selskabet har stillet selvskyldnerkaution for associerede virksomheders geeld til kreditinstitutter. Kau-
tionen er maksimeret til t.DKK 45. Associerede virksomheders har indestdende pé balancedagen.

Selskabet har stillet kaution for Ejendomsselskabet Nordre Strandvej 11 ApS’ geeld til realkredit og
pengeinstitut pr. 25.09.12.

Selskabet har stillet kaution for datterselskabs geeld til realkreditinstitut. Restgeeld pr. 31.12.18, t. DKK
37.299.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med evrige selskaber i koncernen og haefter solidarisk og ubegreenset for
selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pé renter, royalties og udbytter for
de sambeskattede selskaber. Haeftelsen omfatter derudover eventuelle senere korrektioner til den op-

gjorte skatteforpligtelse som konsekvens af eendringer til sambeskatningsindkomsten mv.
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Noter

16. Pantseetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen:

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.DKK 37.299 er der givet pant i grunde og bygninger og

investeringsejendomme, hvis regnskabsmeessige veaerdi udger t.DKK 57.849.

Koncernen har udstedt ejerpantebreve pa i alt t.DKK 14.700, der giver pant i ovenstdende grunde og
bygninger og investeringsejendomme. Ejerpantebrevene er deponeret til sikkerhed for koncernens

geeld til kreditinstitutter.

Til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter har koncernen afgivet virksomhedspant pa t. DKK 47.000 om-
fattende goodwill, immatrielle rettigheder, tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser, vare-

lagre, andre anleeg, driftsmateriel og inventar til regnskabsmaessig veerdi.

Deponering af andel af veerdipapirbeholdning, regnskabsmaessig veerdi, t.DKK 3.736 til sikkerhed for

selskabets og dennes datter- og associerede virksomheders geeld til kreditinstitutter.

Modervirksomheden:

Deponering af andel af veerdipapirbeholdning, regnskabsmaessig veerdi, t.DKK 3.736 til sikkerhed for

selskabets og dennes datter- og associerede virksomheders geeld til kreditinstitutter.

17. Neertstaende parter

Bestemmende indflydelse Grundlag for indflydelse

Jens Schou Jergensen, Algvej 11, Silkeborg Kapitalejer

Der oplyses ikke om transaktioner med neertstdende parter, da alle transaktioner er gennemfert pa nor-

male markedsvilkar.
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Noter
Koncern
2018 2017
DKK DKK
18. Reguleringer til pengestromsopgorelse
Andre driftsindteegter 0 -1.382.006
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 4.237.794 4.188.642
Nedskrivninger af omsaetningsaktiver, som overstiger normale
nedskrivninger 3.287.224 0
Andre driftsomkostninger 175.204 142.222
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -2.936.000 -40.000
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 280.000 240.001
Indteegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og tilgodehavender, der er
anleegsaktiver -1.235.209 0
Finansielle indteegter -1.840.489 -1.609.409
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 850.000
Finansielle omkostninger 3.036.298 3.097.508
Skat af rets resultat 1.566.577 2.182.744
@vrige reguleringer -312.000 439.397
Lalt 6.259.399 8.109.099
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Noter

19. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for mellemstore koncerner og virk-

somheder i regnskabsklasse C med tilvalg af bestemmelser fra en hgjere regnskabsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til foregédende &r.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle omkostninger,

herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males pélideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sand-
synligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens veerdi kan males palide-
ligt. Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende males aktiver og

forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

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

ten afleegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og dens dattervirksomheder, hvori modervirk-
somheden direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne, eller gennem aftaler
har en bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder kapitalandele, mellem 20%
og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes

som associerede virksomheder.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, afleegges i overensstemmelse med koncer-

nens regnskabspraksis.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af regnskaber for modervirksomheden og dat-
tervirksomhederne ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved konsolideringen
er der foretaget eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, besiddelser af kapitalande-
le, interne mellemveerender og udbytter samt gevinster og tab ved transaktioner mellem de konsolide-

rede virksomheder i det omfang, de underliggende aktiver og forpligtelser ikke er realiserede.
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Noter

19. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinte-
ressernes forholdsmeessige andel af dattervirksomhedernes egenkapital klassificeres som en del af
koncernegenkapitalen. Dattervirksomhedernes resultater fordeles via resultatdisponeringen forholds-

meessigt til minoritetsinteresserne og modervirksomhedens andel af egenkapitalen.

Keb af minoritetsandele i en dattervirksomhed og salg af minoritetsandele i en dattervirksomhed, som
ikke medferer opher af kontrol, behandles i koncernregnskabet som egenkapitaltransaktioner, og
forskellen mellem vederlaget og den regnskabsmeessige veerdi allokeres til modervirksomhedens andel

af egenkapitalen.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstdr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og andre
monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balan-
cedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldsforpligtelsens opstden eller
indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkost-
ninger. Anleegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke monetaere aktiver, der er erhvervet i fremmed

valuta, omregnes til historiske valutakurser.

AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter méles ved ferste indregning til kostpris. Efterfelgende méles de til

dagsveerdi og indregnes i andre tilgodehavender henholdsvis anden geeld.

Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter, der er Kklassificeret som og opfylder be-
tingelserne for sikring af fremtidige pengestremme (pengestremssikring), indregnes i egenkapitalen.
Medferer den sikrede transaktion indregning af et aktiv eller en forpligtelse, indregnes den ak-
kumulerede dagsveerdiregulering af sikringsinstrumentet, som tidligere er indregnet i egenkapitalen, i
kostprisen for aktivet eller forpligtelsen. Medferer den sikrede transaktion indregning af en indteegt
eller en omkostning, indregnes den akkumulerede dagsvaerdiregulering af sikringsinstrumentet, som

tidligere er indregnet i egenkapitalen, sammen med den sikrede indteegt eller omkostning.
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Hvis den sikrede transaktion ikke leengere forventes at finde sted, ophgrer behandlingen som
pengestremssikring, og den akkumulerede dagsveerdiregulering af sikringsinstrumentet overferes til
resultatopgerelsen under andre finansielle poster. Hvis den sikrede transaktion fortsat forventes at
finde sted, men betingelserne for pengestremssikring ikke leengere er opfyldt, opherer behandlingen
som sikring, og den akkumulerede dagsveerdiregulering af sikringsinstrumentet forbliver under egen-

kapitalen, indtil transaktionen finder sted.

Dagsveerdiregulering af afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for be-
handling som regnskabsmaessig sikring, indregnes lsbende i resultatopgerelsen under andre fi-

nansielle poster.

LEASINGKONTRAKTER

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingkontrakter indregnes linezert i resultatopgerelsen over
leasingperioden.

RESULTATOPGORELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomssaetning, andre driftsindteegter og vareforbrug samt andre ekster-

ne omkostninger.

Nettoomseaetning

Indteegter vedrerende salg af tjenesteydelser indregnes i takt med levering af tjenesteydelserne.
Nettoomsaetningen males til salgsveerdien af det fastsatte vederlag ekskl. moms og afgifter opkraevet

pé vegne af tredjemand samt med fradrag af rabatter.

Andre driftsindteegter

Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens aktiviteter,
herunder lejeindteegter, negativ goodwill og gevinster ved salg af immaterielle og materielle

anleegsaktiver.

Vareforbrug

Vareforbrug omfatter arets vareforbrug malt til kostpris med tilleeg af eventuelle forskydninger i

lagerbeholdningen, herunder nedskrivninger i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivninger.
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Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, administration,

lokaler og tab pa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivninger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning
over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linesre afskrivninger baseret pa folgende

brugstider og restveerdier:

Rest-
Brugstid, veerdi,
ar procent

Goodwill 5 0
Bygninger 30 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 2-20 0-10

Goodwill afskrives over b ar. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede fremtidige
nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet brugstid.
Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger. Brugstiden og

restveerdien fastseettes, nar aktivet er klar til brug, og revurderes arligt.

Nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver foretages efter anvendt regnskabspraksis

omtalt i afsnittet "Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Nedskrivninger af omsaetningsaktiver, der overstiger normale nedskrivninger

Nedskrivninger af omseetningsaktiver, der overstiger normale nedskrivninger, omfatter nedskrivninger
pé varebeholdninger, tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser og andre omseetningsaktiver, som pa
grund af deres art eller storrelse eller efter virksomhedens forhold i gvrigt anses at overstige normale

nedskrivninger.
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Andre driftsomkostninger

Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens
aktiviteter, herunder omkostninger ved udlejningsaktivitet og tab ved salg af immaterielle og

materielle anleegsaktiver.

Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

For kapitalandele i associerede virksomheder og i modervirksomheden tillige dattervirksomheder, der
maéles 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

forholdsmaessigt.

Udbytte fra kapitalandele, der males til kostpris, indteegtsferes i det regnskabsar, hvor udbyttet

deklareres.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder omfatter ligeledes ge-
vinster og tab ved salg af kapitalandele.

Indteegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og tilgodehavender, der er anlsegsaktiver

Heri indregnes renteindteegter, udbytter, urealiserede kursgevinster samt realiserede afheendelses-

gevinster.

Udbytte fra andre kapitalandele indteegtsferes i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.

Nedskrivning af finansielle aktiver

Nedskrivning af finansielle aktiver omfatter nedskrivninger af finansielle anleegsaktiver til en lavere

genindvindingsvaerdi og finansielle omsaetningsaktiver til en lavere nettorealisationsveerdi.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtaegter og renteomkostninger, valutakursgevinster og

-tab ved transaktioner i fremmed valuta, gevinster og tab pd andre veerdipapirer og kapitalandele m.v.

Amortisering af kurstab og ldneomkostninger vedregrende finansielle forpligtelser indregnes lgbende

som finansiel omkostning.

Udbytte fra andre kapitalandele indteegtsferes i det regnskabsar, hvor udbyttet deklareres.
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Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af arets 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. Modervirksomheden funge-
rer som administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge heraf alle betalinger af sel-

skabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambe-
skattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virk-
somheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet an-

vende dette underskud til nedsaettelse af eget skattemeessigt overskud.

BALANCE

Immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill

Goodwill méles i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Goodwill afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster og tab ved afheaendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa

salgstidspunktet.

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme

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. Investe-
ringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris. Kostprisen omfatter anskaf-
felsesprisen med tilleg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen indtil aktivet er klar til

brug. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i kostprisen.
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Investeringsejendomme maéles efterfolgende i balancen til kostpris med tilleeg af opskrivninger til
dagsveerdi med indregning i egenkapitalen under reserve for opskrivninger og med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fastsat
diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af et markedsbaseret driftsafkast af ejendommen. Der er ikke

anvendt en valuar i forbindelse med fastsaettelse af dagsveerdien.

Kostprisen for investeringsejendomme opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis

brugstiden pé de enkelte bestanddele er forskellig.

Investeringsejendomme afskrives linesert baseret pd brugstider og restveerdier, som fremgar af

afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

@vrige materielle anleegsaktiver

@vrige materielle anleegsaktiver omfatter grunde og bygninger samt andre anleeg, driftsmateriel og

inventar.

@vrige materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og ned-

skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil aktivet

er klar til brug. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes ikke i kostprisen.

Kostprisen for et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, hvis

brugstiden pa de enkelte bestanddele er forskellig.

@vrige materielle anleegsaktiver afskrives lineeert baseret pa brugstider og restveerdier, som fremgar af
afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anlegsaktiver opgeres som forskellen mellem en
eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa

salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.

Kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

I koncernens balance indregnes og males associerede virksomheder efter den indre veerdis metode,
hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre veerdi, opgjort efter koncernens regnskabspraksis, reguleret for resterende

veerdi af positiv eller negativ goodwill samt forholdsmaeessige interne gevinster og tab.
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I modervirksomhedens balance males kapitalandele i associerede virksomheder til kostpris med

fradrag for eventuel nedskrivning.

I modervirksomhedens balance males kapitalandele i dattervirksomheder efter den indre veerdis
metode, hvilket indebeerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmeessige indre veerdi, opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis, reguleret for
resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill samt gevinster og tab ved transaktioner med de

pageeldende virksomheder.

Nedskrivning af anlsegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af anlesegsaktiver, 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 forventet, anses

dette som en indikation péa veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv

henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Hvis der udloddes udbytte fra kapitalandele i associerede virksomheder der overstiger arets indtjening

fra den pageeldende virksomhed, anses dette som en indikation pa veerdiforringelse.

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

maessige vaerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Kapital-
veerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet
eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter

endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.

Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke.

Varebeholdninger

Varebeholdninger maéles til kostpris efter FIFO-princippet. Der nedskrives til nettorealisationsvaerdien,

hvis denne er lavere.
Kostpris for rdvarer og hjelpematerialer samt handelsvarer opgeres som kebspriser med tilleeg af

omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen.
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Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af faserdiggerel-
sesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastseettes under hen-

syntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til padlydende veerdi med

fradrag af nedskrivninger til imgdegéelse af tab.

Nedskrivninger til imedegaelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte
tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation p&, at et tilgode-

havende er veerdiforringet.

Deposita, der er indregnet under aktiver, omfatter betalte deposita til udlejer vedrerende selskabets
indgéede lejeaftaler.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger ved-

rgrende efterfelgende regnskabsar.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsveerdi svarende til kursveerdien pa balancedagen.

Kapitalandele, der ikke er Kklassificeret som tilknyttede eller associerede virksomheder, og som ikke
handles pa et aktivt marked, males i balancen til kostpris. Andre kapitalandele Kklassificeret som

omsaetningsaktiver nedskrives til nettorealisationsveerdien, safremt denne er lavere.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabséaret indregnes som seerlig post under egenkapitalen.
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Reserve for opskrivninger omfatter i modervirksomhedens &rsregnskab opskrivning af
investeringsejendomme til dagsveerdi. Reserven maéles med fradrag af udskudt skat og reduceres med
afskrivninger pa de opskrevne aktiver. Ved afheendelse af aktiverne overfeores det resterende belgb fra

reserve for opskrivninger til overfert resultat.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder indregnes i modervirksomhedens arsregnskab

under egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den regn-

skabsmeessige veerdi overstiger kostprisen.

Aktuelle og udskudte skatter

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

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat under til-

godehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmeessige og skattemeessige vaerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke ud-
skudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemeessigt ikke afskrivningsberettiget goodwill
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksomhedsovertagelser, er opstaet pa an-
skaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor
opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles udskudt skat pa

grundlag af den af ledelsen planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne realiseres til

ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremtidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning

vil vaere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geeldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser males til kostpris pé tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet (l&nop-
tagelsen). Gaeldsforpligtelserne méles herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab og laneom-
kostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over lebetiden pa grundlag af

den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af gaeldsforholdet.

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til geeldens

péalydende veerdi.
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PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestrgmme fra driften, inve-

steringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke kontante driftsposter, betalte

selskabsskatter og sendringer i driftskapitalen.

Pengestremme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virksomheder og

finansielle aktiver samt kegb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Pengestremme fra finansiering omfatter eendringer i modervirksomhedens aktiekapital og omkostnin-
ger forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og afdrag pa

langfristede geeldsforpligtelser.

Likviditeten ved arets begyndelse og slutning sammenseetter sig af likvide beholdninger og kortfristet

geeld til kreditinstitutter.
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