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E.T.P. Holding A/S

Selskabsoplysninger

Selskab
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Alssundvej 2
6705 Esbjerg @

Hjemstedskommune:
CVR-nummer:

Regnskabsperiode:

Bestyrelse

Christian Barsballe Petersen, formand

Erik Petersen
Mikael Hedager Wiirtz

Direktion

Erik Petersen
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E.T.P. Holding A/S, CVR-nr. 20831502

1. januar 2020 - 31. december 2020

Det Gamle Gods ApS, CVR-nr. 10016606 (Ejes 44,29% med en stemmeandel pa 52% af E.T.P. Holding A/S)
Esbjerg Gods A/S, CVR-nr. 30514807 (100% af B-kapitalen og 70% af A-kapitalen ejes af Det Gamle Gods ApS)

Jyderup Gods A/S, CVR-nr. 41944528 (Ejes 100% af Esbjerg Gods A/S}

Pengeinstitut
Danske Bank
Strandbygade 2
6700 Esbjerg

Advokat
DAHL
Dokken 10
6700 Esbjerg

Revisor

Dansk Revision Esbjerg
Godkendt revisionsaktieselskab
Smedevej 33

6710 Esbjerg V
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E.T.P. Holding A/S

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og godkendt koncernrapporten og arsrapporten for 1. januar
2020 - 31. december 2020 for E.T.P. Holding A/S.

Koncernrapporten og arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vor opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 og resultatet af koncernens og selskabets

aktiviteter samt af koncernens pengestrgamme for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31. december 2020.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretningen om-
handler.

Koncernrapporten og arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Esbjerg @,

Direktionen:

Erik Petersen

Bestyrelsen:

Christian Barsballe Petersen Erik Petersen Mikael Hedager Wiirtz
Formand
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E.T.P. Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i E.T.P. Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for E.T.P. Holding A/S for regnskabsaret 1. januar 2020 -
31. december 2020, der omfatter resultatopgarelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestrgmsopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet, samt pengestrémsopggrelse for

koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og sel-
skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar 2020 - 31. december 2020 i overens-
stemmelse 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 naermere beskrevet i revisionspateg-
ningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhangige af selskabet i overensstem-
melse 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 tilstraekkeligt 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 le-
delsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig fejlinforma-

tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernen og
selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant;
samt at udarbejde koncernregnskabet og &rsregnskabet 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 opnd 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 afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd 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 pkonomiske beslutninger, som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af kon-
cernregnskabet og arsregnskabet.
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E.T.P. Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis under

revisionen. Herudover:

e |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 fejlinforma-
tion forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,

vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

» Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisionshandlin-
ger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten

af koncernens og selskabets interne kontrol.

* Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de regnskabs-
maessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabs-
princippet 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 selska-
bets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi i vores revisi-
onspategning ggre opmaerksom pé oplysninger herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sa-
danne 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 for-
hold kan dog medfgre, at koncernen og selskabet ikke l®ngere kan fortsaette driften.

« Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler de underliggende transakti-
oner og begivenheder pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

e Opnar vi tilstrazkkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forret-
ningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige

for at lede, fgre tilsyn med og udfgre 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 revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern

kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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E.T.P. Holding A/S

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen. Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfat-
ter 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 lzese ledelsesberet-
ningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med koncernregnskabet
eller arsregnskabet eller vores viden opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

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

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

Esbjerg V, den

Dansk Revision Esbjerg
Godkendt revisionsaktieselskab, CVR-nr. 26993695

Torben Hansen
Registreret revisor
mnel826

J Dansk 6 <@ GGa

Revision INDEPENDENT MEMBER



E.T.P. Holding A/S

Ledelsesberetning

Koncernens vaesentligste aktiviteter
Koncernens og E.T.P. Holding A/S 's hovedaktiviteter bestar i at drive transport og speditionsvirksomhed, udlej-
ning af lagerkapacitet og vognmateriel. Der ud over beskeaeftiger koncernen sig med formueforvaltning.

Moderselskabets hovedaktivitet har i lighed med tidligere ar vaeret at besidde aktier og veerdipapirer.

Udviklingen i aktiviteter og gkonomiske forhold
Koncernen og selskabet har fortsat sine normale driftsaktiviteter. Der har ikke veeret enkeltstdende begivenhe-
der i regnskabsaret, som er af sa vaesentlig karakter, at det kreever omtale i ledelsesberetningen.

Den hastige spredning af Corona-virussen i Danmark og resten af verden siden marts 2020 har ngdvendiggjort
en razkke restriktioner fra de danske myndigheder, der har store samfundsgkonomiske konsekvenser. Koncernen

og E.T.P. Holding A/S har for nuvaerende ikke vaeret direkte bergrt af de gennemfgrte restriktioner.
Arets udvikling og resultat for savel koncernen som moderselskabet anses for meget tilfredsstillende.

Hzndelser efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke indtruffet begivenheder efter regnskabsarets afsiutning, som vil pavirke vurderingen af selskabets
forhold veesentligt.

Forventet udvikling
Resultatet for koncernen og moderselskabet for det kommende regnskabsar forventes at vaere positiv.

Der forventes en stadig hard konkurrence pa transportmarkedet. Koncernen har og vil tilpasse kapaciteten ud
fra eftersp@rgslen pa markedet, og fortsat effektivisere processerne, sa koncernen fremadrettet fortsat vil veere
i stand til at styrke sin markedsposition, som en konkurrencedygtig og professionel udbyder af transportlgsninger
til det danske marked.

Koncernen forventer i regnskabsaret 2021 at have en kontinuerlig positiv likviditet, og forventer ligeledes et
positivt resultat, mindst pa niveau med realiseret resultat for 2020.

Ligeledes forventes en fortsat tilgang af nye kunder og for at sikre kunderne en optimal service og konkurren-
cedygtige transportlgsninger og samtidig hermed en effektiv drift, vil der ligeledes Igbende blive investeret i nyt
og mere driftssikkert vognmateriel, samt optimere koncernen anvendelse af IT-systemer.

Pavirkning af det eksterne miljg

Koncernen arbejder lgbende pa reduktion af miljgbelastningen ved fokus pa forbrug af braendstof. Kancernen
folger forbruget af braendstof ngje pa den enkelte lastbil og den enkelte chauffgr. Selskabet udskifter vognma-
terielet Isbende med hensyntagen til braendstofforbruget, samtidig uddannes chauffgrer Igbende i optimal kgr-
sel.

Der vurderes ikke at veere szerlige faktorer, der pavirker miljgforhold ud over almindelig forekomne i relation til

selskabets aktivitet.
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E.T.P. Holding A/S

Ledelsesberetning

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Der er ingen forsknings- og udviklingsaktiviteter i eller for koncernen.

Resultat sammenholdt med tidligere forventninger
Det realiserede resultat for 2020 er bedre end de oprindelige forventninger, ledelsen havde inden arets begyn-
delse.

Dansk 8 DGG
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E.T.P. Holding A/S

2020 2019 2018 2017 2016
Ledelsesberetning
1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Hoved- og nggletal DKK DKK DKK DKK DKK
Koncern
Resultatopggrelse
Bruttofortjeneste 91.925 83.590 83.878 84.687 83.403
Resultat af primaer drift 8.489 1.819 274 537 23
Resultat af finansielle poster 3.022 3.377 -3.630 -49 -930
Resultat fgr skat 11.573 18.868 -1.482 2.773 649
Arets resultat 9.011 17.751 -788 2.148 462
Balance
Anlagsaktiver 38.603 36.181 37.464 43.292 50.358
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 16.531 23.697 3.502 6.734 13.085
Omsaetningsaktiver 88.169 74.739 57.061 59.272 53.763
Aktiver i alt — balancesum 126.772 110.920 94.526 102.564 104.121
Egenkapital 78.782 73.547 56.414 58.260 56.424
Minoritetsinteresser 4.166 1.200 281 270 525
Hensatte forpligtelser 1.994 1.760 927 1.620 2.112
Langfristede geeldsforpligtelser 17.326 15.480 13.239 17.654 21.149
Kortfristede galdsforpligtelser 24.505 20.133 23.946 25.030 24.435
Nggletal i %
Afkastningsgrad 6,70 1,64 0,28 0,5 0,0
Resultat far finansielle poster i procent af sam-
lede aktiver
Likviditetsgrad 359,8 371,2 238,3 236,8 220
Omsaetningsaktiver i procent af kortfristede
geeldsforpligtelser
Soliditetsgrad 65,4 66,3 59,7 56,3 54,2
Egenkapital ultimo i procent af samlede aktiver
Egenkapitalforrentning 11,5 27,3 -1,4 3,8 0,8
Ordineert resultat efter skat i procent af gen-
nemsnitlig egenkapital
Medarbejdere 156 151 156 156 157
D Dansk 9 > GG
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Koncern Moderselskab
Note Resultatopggrelse 2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
Perioden 1. januar - 31. december
Bruttofortjeneste 91.924.912 83.590 -115.924 -107
1 Personaleomkostninger -75.554.046 -73.993 0 0
Af- og nedskrivninger -7.653.684 -7.091 -77.916 -48
Andre driftsomkostninger -228.607 -687 0 0
Resultat af primaer drift 8.488.575 1.819 -193.840 -155
Resultat af kapitalandele i
tilknyttede virksomheder 0 0 3.671.458 14.520
Indteegter af andre kapitalandele,
veerdipapirer mv. 62.703 13.673 0 0
2 Finansielle indtaegter 3.620.733 3.709 4.067.923 3.789
Finansielle omkostninger -598.797 -332 -206.731 -64
Resultat fgr skat 11.573.214 18.868 7.338.811 18.090
3 Skat af arets resultat -2.562.172 -1.118 -823.927 -796
4 Arets resultat 9.011.042 17.751 6.514.884 17.294
:':-.Dlgzsit‘.ion 10 I GCai
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Koncern Moderselskab
Note Balance 2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
Aktiver pr. 31. december
Goodwill 74.000 343 74.000 343
5 Immaterielle anleegsaktiver 74.000 343 74.000 343
Andre anlzag, driftsmateriel og
inventar 32.868.728 30.203 0 0
6 Materielle anlaegsaktiver 32.868.728 30.203 0 0
Kapitalandele i tilknyttede
7 virksomheder 0 0 1.617.710 38.527
Kapitalandele i associerede
8 virksomheder 1.175.000 1.175 0 0
Tilgodehavender hos associerede
9 virksomheder 1.650.000 1.650 0 0
10 Deposita 2.835.534 2.810 0 0
Finansielle anlagsaktiver 5.660.534 5.635 1.617.710 38.527
Anlagsaktiver i alt 38.603.262 36.181 1.691.710 38.870
Ravarer og hjaelpematerialer 0 339 0 0
Varebeholdninger 0 339 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tjenesteydelser 28.826.935 23.780 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 35.618.646 5.399
Andre tilgodehavender 6.437.295 1.344 1.797.046 1.268
Tilgodehavende skat hos tilknyttede
virksomheder 0 0 1.504.245 117
Tilgodehavende skat 0 17 0 17
11 Periodeafgransningsposter 1.167.315 1.031 0 0
Tilgodehavender 36.431.545 26.171 38.919.937 6.801
Andre vardipapirer og kapitalandele 30.675.060 27.299 30.675.060 27.299
Likvide beholdninger 21.062.228 20.930 8.072.752 1.048
Omsaetningsaktiver i alt 88.168.833 74.739 77.667.749 35.148
Aktiverialt 126.772.095 110.920 79.359.459 74.018
) Dansk .
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Koncern Moderselskab
Balance 2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
Passiver pr. 31. december
Virksomhedskapital 500.000 500 500.000 500
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode 0 0 0 24.160
Overfgrt resultat 78.281.558 71.767 78.281.558 47.606
Foreslaet udbytte 0 80 0 80
Aktionzrer i E.T.P. Holding A/S’
andel af egenkapital 78.781.558 72.347 78.781.558 72.347
Minoritetsinteresser 4.166.403 1.200 0 0
Egenkapital i alt 82.947.961 73.547 78.781.558 72.347
12 Hensaettelser udskudt skat 1.993.500 1.760 0 0
Hensaettelser 1.993.500 1.760 0 0
13 Kreditinstitutter 10.210.312 12.903 0 0
14  Anden geld 7.115.595 2.577 0 0
Langfristede geeldsforpligtigelser 17.325.907 15.480 0 0
Kreditinstitutter 6.560.000 5.765 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 5.775.821 5.109 248.474 106
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 101.125 0
Selskabsskat 196.831 0 196.831 0
Anden gald 11.940.603 7.694 0 0
Gaeld til selskabsdeltagere og ledelse 31.472 1.565 31.472 1.565
Kortfristede gzeldsforpligtigelser 24.504.727 20.133 577.901 1.671
Gaeldsforpligtigelser i alt 41.830.634 35.614 577.901 1.671
Passiver i alt 126.772.095 110.920 79.359.459 74.018
15  Eventualforpligtelser
16 Kontraktlige forpligtelser
17  Pantsatninger og sikkerhedsstillelser
18  Neertstaende parter, transaktioner og bestemmende indflydelse
. Dansk - 5
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Koncern Moderselskab

Egenkapitalopggrelse 2020 2019 2020 2019

DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
Virksomhedskapital, 1. januar 500.000 500 500.000 500
Virksomhedskapital i alt 500.000 500 500.000 500

Reserve for nettoopskrivning efter

indre vaerdis metode, 1. januar 0 0 24.160.220 9.640

Overfort fra resultatdisponering 0 0 -24.160.220 14.520

Reserve for nettoopskrivning efter

indre vaerdis metode i alt 0 0 0 24.160

Minoritetsinteresser, 1. januar 1.199.931 281

Minoritetsinteressers andel overfgrt

fra resultatdisponering 2.496.158 457

Salg af egne kapitalandele 0 462

Salg og keb af kapitalandele, netto 1.401.316 0

Udloddet udbytte -931.000 0

Minoritetsinteresser i alt 4.166.405 1.200

Overfgrt resultat, 1. januar 71.766.674 54.553 47.606.454 44913

Arets overfarte resultat 6.514.884 17.214 30.675.104 2.694

Overfgrt resultat i alt 78.281.558 71.767 78.281.558 47.606

Foresldet udbytte, 1. januar 80.000 1.080 80.000 1.080

Udbetaling af udbytte -80.000 -1.080 -80.000 -1.080

Foreslaet udbytte 0 80 0 80

Foreslaet udbytte i alt 0 80 0 80

Egenkapital i alt 82.947.961 73.547 78.781.558 72.347
2 Dansk
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Koncern

Pengestromsopggrelse 2020 2019

DKK 1.000 DKK
Arets resultat af primeer drift 8.488.575 1.819
Afskrivninger inkl. tab og gevinst ved salg af driftsmidler 7.726.046 7.673
Betalte leasingydelser -6.283.263 -7.911
Reguleringeri alt 9.931.358 1.581
Forskydning i varebeholdninger 339.000 0
Forskydning i tilgodehavender -10.277.205 1.122
Forskydning i leverandgrer og anden geeld 3.375.409 -3.402
ZAndring i driftskapital -6.558.796 -2.280
Renteindbetalinger og lignende 255.901 735
Renteudbetalinger og lignende -598.799 -332
Rentebetalingeri alt -342.898 403
Betalt skat / modtaget overskydende skat -2.114.826 398
Pengestramme fra driftsaktivitet 914.838 102
Keb af materielle anlaegsaktiver -6.803.633 -1.911
Salg af materielle anlaegsaktiver 875.500 1.483
Keb af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -1.801.800 0
Salg af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 3.394.200 0
Keb af gvrige finansielle aktiver -608.485 -25.628
Salg af @vrige finansielle aktiver 634.230 40.630
Salg af egne kapitalandele 0 462
Pengestremme fra investeringsaktivitet -4.309.988 15.035
Zndring af langfristede geeldsforpligtelser 4.538.178 2.577
Udbetalt udbytte -1.011.000 -1.080
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet 3.527.178 1.497
Zndring i likvide midler 132.028 16.634
Likvide midler, 1. januar 20.930.200 4.296
Likvide midler, 31. december 21.062.228 20.930
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Koncern Moderselskab
Noter 2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
1 Personaleomkostninger
Lgnninger og vederlag 65.228.683 63.852 0] 0
Pensioner 8.027.661 7.712 0 0
Andre omkostninger til social sikring 2.297.702 2.429 0 0
75.554.046 73.993 0 0
Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere 156 151 1 1
Vederlag for bestyrelse og direktion
udger 843.000 75 0 0
2 Finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter, tilknyttede virksomheder 0 0 468.846 101
Andre finansielle indteegter 3.620.733 3.709 3.599.077 3.688
3.620.733 3.709 4.067.923 3.789
3 Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 2.328.204 285 823.959 168
Regulering af udskudt skat 234.000 833 0 628
Regulering til tidligere ars skat -32 0 -32 0
2.562.172 1.118 -823.927 796
4 Forslag til resultatdisponering:
Foresldet udbytte 0 80 0 80
Minoritetsinteressers andel 2.496.158 457 0 0
Reserve for nettoopskrivning efter
indre vaerdis metode 0 0 -24.160.220 14.520
Overfegrt resultat 6.514.884 17.214 30.675.104 2.694
9.011.042 17.751 6.514.884 17.294
~ Dansk ] :
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Noter

5 Immaterielle anlaegsaktiver Goodwill

Koncern 2020

DKK
Kostpris, 1. januar 15.450.417
Afgang i arets lgb -963.458
Kostpris, 31. december 14.486.959
Afskrivninger, 1. januar -15.107.417
Af- og nedskrivninger pa afhaendede
aktiver 772.374
Arets afskrivninger -77.916
Afskrivninger, 31. december -14.412.959
Immaterielle anleegsaktiver i alt 74.000
Immaterielle anlaegsaktiver Goodwill
Moderselskab 2020

DKK
Kostpris 1. januar 1.729.417
Afgang i arets lgb -963.458
Kostpris 31. december 765.959
Afskrivninger 1. januar -1.386.417
Af- og nedskrivninger pa afhandede
aktiver 772.374
Arets afskrivninger -77.916
Afskrivninger 31. december -691.959
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 74.000
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Noter

6 Materielle anlaegsaktiver
Koncern

Kostpris 1. januar
Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris 31. december

Afskrivninger 1. januar
Afskrivninger pa afhaeendede aktiver
Arets afskrivninger

Afskrivninger 31. december

Materielle anlaegsaktiver i alt

Heraf udggr finansielt leasede aktiver pr.
Heraf udggr finansielt leasede aktiver pr.

Andre anlag,
driftsmateriel
og inventar
2020
DKK

65.748.926
16.531.133
-12.594.120

69.685.939

-35.545.703
6.304.260
-7.575.768

-36.817.211

32.868.728

31.12.2020 19.122 TDKK.
31.12.2019 20.023 TDKK.

Moderselskab
2020 2019
DKK 1.000 DKK
7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kostpris 1 januar 14.367.148 14.367
Afgangi arets Igb -8.003.938 0
Kostpris 31. december 6.363.210 14.367
Veerdireguleringer 1. januar 24.160.220 9.640
Arets resultatandel 22.855.939 14.520
Veerdiregulering pa afhaendede aktiver -13.459.659 0
Udloddet udbytte -38.302.000 0
Vaerdireguleringer 31. december -4.745.500 24.160
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder i alt 1.617.710 38.527
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Noter

Koncern Moderselskab
2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
8 Kapitalandele i associerede virksomheder
Kostpris, 1. januar 1.175.000 500 0 0
Arets tilgang 0 675 0 0
Kostpris, 31. december 1.175.000 1.175 0 0
K'apltalandele | associerede 1.175.000 1.175 0 0
virksomheder i alt
Kapitalandele i associerede virksomheder bestar af:
Navn Hjemsted Ejerandel Resultat Egenkapital
Dansk Distribution A/S Solrgd 14,28% 1.275.409 4.292.567
Mitrax Ejendomme A/S Glostrup 12,50% 1.349.846 6.842.570
Koncern Moderselskab
2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
9 Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Kostpris, 1. januar 1.825.000 0 0 0
Tilgang i arets lgb 0 1.825.000 0 0
Kostpris, 31. december 1.825.000 1.825.000 0 0
Veerdireguleringer, 1. januar -175.000 0 0 0
Arets vaerdireguleringer 0 -175.000 0 0
Veerdireguleringer, 31. december -175.000 -175.000 0 0
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder i alt 1.650.000 1.650.000 0 0
Koncern Moderselskab
2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
10 Deposita
Kostpris, 1. januar 2.810.169 2.800 0 0
Arets tilgang 25.365 10 0 0
Kostpris, 31. december 2.835.534 2.810 0 0
Deposita i alt 2.835.534 2.810 0 0
Dansk 5
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Noter

Koncern Moderselskab
2020 2019 2020 2019
DKK 1.000 DKK DKK 1.000 DKK
11  Periodeafgransningsposter
Forudbetalte vejbenyttelses- og
vegtafgifter 383.412 397 0 0
Forudbetalte omkostninger m.v. 783.904 633 0 0
Periodeafgransningsposter i alt 1.167.315 1.031 0 0
12  Henszaettelser til udskudt skat
Saldo, 1. januar 1.759.500 927 0 0
Arets regulering 234.000 833 0 0
Henszettelser til udskudt skat i alt 1.993.500 1.760 0 0
13 Kreditinstitutter
Geeld, finansielt leasede aktiver 16.770.312 18.668 0 0
Overfert til kortfristet geeld -6.560.000 -5.765 0 0
Kreditinstitutter i alt 10.210.312 12.903 0 0
Andel af geeld til kreditinstitutter
der forfalder efter mere end 5 ar. 0 0
14  Anden geld
Indefrosset feriepenge 7.115.595 2.577 0 0
7.115.595 2.577 0 0
Andel af anden geeld der forfalder
. 0 0
efter mere end 5 dr.
15  Eventualforpligtelser
Moderselskab:
Selskabet er sambeskattet med dattervirksomhederne Esbjerg Gods A/S, Det Gamle Gods ApS og Jyderup Gods A/S.
Som administrationsselskab haefter selskabet ubegrasnset og solidarisk med datterselskaberne for danske
selskabsskatter og kildeskatter inden for sambeskatningskredsen, og er afsat som en gaeld i selskabets balance.
Eventuelle senere korrektioner af den skattepligtige sambeskatningsindkomst eller kildeskatter pa udbytte og
royalities vil kunne medfgre, at selskabets haftelse udggr et stgrre belgb.
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Noter

16  Kontraktlige forpligtelser

Moderselskab:
Ingen

Koncern:
Koncernen har indgaet operationelle leje- og leasingaftaler, med en samiet udgift det kommende &r pa 1.673 TDKK.

Leasingkontrakterne har en restlgbetid pa mellem 2— 57 maneder og en samlet restforpligtelse pa 4.668 TDKK.

17 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Moderselskab:
Der er ingen pantsatninger og sikkerhedsstillelser.

Koncern:

Af dem samlede deposita pa 2.836 TDKK pr. 31.12.2020 er 1.460 TDKK stillet til sikkerhed for mellemvarende med
leasingselskab. Af det samlede deposita pa 2.810 pr. 31.12.2019 er 1.460 TDKK stille til sikkerhed for
mellemvaerende med leasingselskab.

18 Nartstaende parter, transaktioner og bestemmende indflydelse

F@lgende selskaber indgdr i koncernregnskabet:
E.T.P. Holding A/S, CVR-nr. 20831502

Det Gamle Gods ApS, CVR-nr. 10016606
Esbjerg Gods A/S, CVR-nr. 30514807

Jyderup Gods A/S, CVR-nr. 41944528

Bestemmende indflydelse:

Hovedaktionaer, bestyrelsesmedlem og direktgr:
Erik Petersen

Spangsbjerg Kirkevej 100, 12. th.

6700 Esbjerg

@vrige naertstdende parter:

Datterselskab. Ejerandel udger 44,29%, stemmeandel udggr 52%.
Det Gamle Gods ApS

Alssundvej 2

6705 Esbjerg @

Datterselskab til Det Gamle Gods ApS. Ejerande! udggr 70%.
Esbjerg Gods A/S

Alssundvej 2

6705 Esbjerg @

Datterselskab til Esbjerg Gods A/S. Ejerandel 100%
Jyderup Gods A/S

Holbaekvej 150, Tornved

4450 lJyderup

Dansk ) .
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Noter

Associeret virksomhed til Esbjerg Gods A/S. Ejerandel udger 14,28%.
Dansk Distribution A/S

Silovej 20

2690 Karslunde

Associeret virksomhed til Det Gamle Gods ApS. Ejerandel udggr 12,5%.
Mitrax Ejendomme A/S

Smedeland 22

2600 Glostrup

Selskab ejet 100% af hovedaktionzer Erik Petersen
E.T.P. A/S

Alssundvej 2

6705 Esbjerg @

Transaktioner mellem naertstaende parter er foretaget pa markedsmaessige vilkar.
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E.T.P. Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Koncernrapporten og arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for en

mellemstor klasse C-virksomhed.

Koncernrapporten og arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde selskabet, og

aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fraga selskabet,

og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden koncernrapporten
og arsrapporten aflaegges, og som be- eller afkrzefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes vaerdireguleringer af
finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvaerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes om-
kostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte for-
pligtelser samt tilbagefarsler som fplge af aendrede regnskabsmaessige sk@n af belgb, der tidligere har vaeret
indregnet i resultatopggrelsen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden E.T.P.Holding A/S og dattervirksomheder, hvori E.T.P. Holding
A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa anden made har bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og
udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, in-
terne mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mel-

lem de konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomheders dagsveerdi
af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

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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E.T.P. Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opggres som forskel-
len mellem afhandelsessummen og den regnskabsmaessige vaerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet inkl. ikke-

afskrevet goodwill og forventede omkostninger til salg eller afvikling.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsvaerdi af overtagne identificerede aktiver og forpligtel-
ser, inkl. hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under immaterielle anlagsaktiver og afskrives sy-

stematisk over resultatopggrelsen efter en individue! vurdering af den gkonomiske levetid, der udger 10 ar.

Minoritetsinteresser
I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital praesenteres saerskilt i henholdsvis resultat-

disponeringen og i saerskilt hovedpost under egenkapitalen.

Ved fgrste indregning males minoritetsinteresser enten til dagsvaerdien af minoritetsinteressernes ejerandel el-
ler til minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af dagsvaerdien af den overtagne virksomheds identificer-

bare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser.

| fgrstnaevnte tilfaelde indregnes der saledes goodwill vedr@grende minoritetsinteressernes ejerandel i den over-
tagne virksomhed, mens der i sidstnaevnte tilfeelde ikke indregnes goodwill vedrgrende minoritetsinteressernes
ejerandel. Maling af minoritetsinteresser valges transaktion for transaktion og anfgres i noterne i forbindelse
med beskrivelsen af overtagne virksomheder.

Resultatopggrelsen
Bruttofortjeneste

Nettoomsaetning, samt eksterne omkostninger er sammendraget i posten "Bruttofortjeneste”.

Nettoomsatning
Nettoomsaetningen indregnes i resultatopggrelsen, safremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted
inden regnskabsarets udgang. Nettoomsaetning indregnes excl. moms og med fradrag af rabatter i forbindelse

med salget.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets hovedaktivitet,
herunder gevinst ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab

pa debitorer mv.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens aktivite-
ter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlagsaktiver.
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E.T.P. Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Leasingkontrakter

Leasingydelser, der kan sidestilles med leje, pa kontrakter og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopgg@relsen
over kontrakternes lgbetid. Virksomhedens samlede forpligtelser vedrgrende leasingaftaler , der kan sidestilles
med leje, og lejeaftaler oplyses under kontraktlige forpligtelser og eventualposter.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gage samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets personale.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, finansielle omkostninger ved finansiel leasing, re-
aliserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tillaeg og godtgdrelse vedrgrende acontoskatteordningen m.v.

Resultat fra tilknyttede virksomheder
Resultater fra tilknyttede virksomheder indregnes i resultatopggrelsen efter regulering af intern avance eller tab

samt mervaerdi og med fradrag af afskrivning pa koncerngoodwill.

Resultat fra associerede virksomheder
Resultater fra associerede virksomheder indregnes i resultatopggrelsen med det modtagne udbytte fra disse i
det ar udbyttet deklareres.

Skat af arets resultat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og arets forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til &rets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

Moderselskabet er omfattet af de danske regler om obligatorisk sambeskatning af moderselskabet og de danske

dattervirksomheder.

Dattervirksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsolideringen i koncernregn-
skabet og frem til det tidspunkt, hvor de udgar fra konsolideringen.

Moderselskabet er administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. | tilknytning hertit modtager virksomheder med skat-
temaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud (fuld
fordeling).
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E.T.P. Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver i gvrigt (goodwill) males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Af-
skrivninger fordeles linezert over den forventede gkonomiske levetid. Den gkonomiske levetid er vurderet til 10
ar. Selskabet antager, at den pkonomiske levetid for goodwill ud fra normale brancheforhold kan anseettes til 10
ar.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af immaterielle anlzegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmasssige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-
nes i resultatopg@relsen under afskrivninger.

Materielle anlzegsaktiver
Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Der foretages linezre
afskrivninger baseret pa en vurdering af de enkelte aktivers forventede brugstider og restvaerdi.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Kostprisen omfat-
ter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar
til at blive taget i brug.

Afskrivningsperioden og restvaerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Overstiger rest-
vaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, ophgrer afskrivning. Ved a&ndring i afskrivningsperioden eller rest-

vaerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en andring i regnskabsmaessigt skgn.

Der indgéar forventede brugstider og restvaerdier som fglger: Brugstid Restvaerdi
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar i gvrigt 5ar 0-20%
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar u/skattegranse for smaaktiver 3ar 0-20%
Vognmateriel 6 ar 15%
Trailere m.v. 10 ar 10%

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indreg-
nes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Materielle anlaegsaktiver, som er leasede og opfylder betingelserne for finansiel leasing, behandles efter samme

retningslinier som ejede aktiver.
Nedskrivning pa anlaegsaktiver
Den regnskabsmaessige vaerdi af sdvel immaterielle som materielle anlaegsaktiver vurderes arligt for indikationer

pa vaerdiforringelse, ud over det som udtrykkes ved afskrivning.

Foreligger der indikationer pd vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis
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E.T.P. Holding A/S

Anvendt regnskabspraksis

gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regn-

skabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres

som nutidsvaerdien af de forventede nettoindtaegter fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen.

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes efter den indre vaerdis metode. Andel af arets resultat ind-
regnes i resultatopggrelsen. | balancen males den forholdsmaessige ejerandel af den regnskabsmaessige indre
veerdi opgjort efter koncernens regnskabspraksis, korrigeret for urealiserede koncerninterne avancer eller tab,
samt resterende koncerngoodwill. Koncerngoodwill afskrives over 10 ar.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder henlagges via over-
skudsdisponeringen til “Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode” under egenkapitalen. Reserven
reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i tilknyt-
tede og associerede virksomheder.

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes til kostpris. Hvis genindvindingsvaerdien er lavere nedskrives
til denne.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele, som bestar af bgrsnoterede aktier, males til dagsvaerdi pa balancedagen.

Ikke-bgrsnoterede kapitalandele males til kostpris, eller den lavere veerdi, som de har pa balancedagen.
Modtaget udbytte og/ eller renter, samt realiserede kursgevinster og tab er indregnet i regnskabsposten “Ind-

teegter af andre kapitalandele”.

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, med fradrag af nedskrivninger til imgdegdelse af forventede tab

efter vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Deposita males til anskaffelsessummen.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. | tilfaelde, hvor kostprisen er hgjere end nettorealisati-
onsvaerdien, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostprisen for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemta-

gelsesomkostninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males i balancen til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Veerdien
reduceres med nedskrivninger til impdegaelse af forventede tab efter en vurdering af de enkelte tilgodehaven-
der.
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Anvendt regnskabspraksis

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter atholdte omkostninger vedrgrende efter-
fglgende regnskabsar.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer indregnet under omsatningsaktiver males til dagsvaerdi pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Omfatter likvide beholdninger.

Galdsforpligtelser

Gald males til amortiseret kostpris.

Skyldig skat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat males i balancen som beregnet skat af arets skatte-
pligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaes-
sig og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skat-
tesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som ak-

tuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge af a&ndringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud, males til
den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig positiv skattepligtig
indkomst eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle
udskudte nettoskatteaktiver males til nettorealisationsvaerdi.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopgerelsen er opstillet efter den indirekte metode og viser pengestrdmme fra drift, investeringer
og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestramme fra driften opggres som arets resultat reguleret for ikke likviditetsmaessige driftsposter og aen-
dring i driftskapitalen.

Pengestrgmme fra investeringer omfatter kgb og salg af anleegsaktiver, samt udbytter.
Pengestrésmme fra finansiering omfatter optagelse af og afdrag pa langfristet geeld.
Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede veaerdipapirer, der uden hindring kan omsattes til likvide

beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelig risiko for vaerdizendringer, med fradrag af kortfristet gaeld til kre-
ditinstitutter.
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