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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015 for Brdr. Dahl Pedersen A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.

Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretning-
en omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kvistgard, den 20. maj 2016

Direktion

Henrik Dahl Pedersen

Bestyrelse

Jan Schett-Petersen Henrik Dahl Pedersen Christian Dahl Pedersen
formand

Eivind Engberg
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Den uathangige revisors erklaeringer
Til kapitalejerne i Brdr. Dahl Pedersen A/S

Pategning pa arsregnskabet og koncernregnskabet

Vi har revideret arsregnskabet og koncernregnskabet for Brdr. Dahl Pedersen A/S for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2015, der omfatter resultatopgerelse, balance, pengestromsopgerelse, noter og an-
vendt regnskabspraksis. Arsregnskabet og koncernregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet og koncernregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et drsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab og et koncernregnskab uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsregnskabet og koncernregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfert revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yder-
ligere krav ifolge dansk revisorlovgivning. Dette kraver, at vi overholder etiske krav samt planlegger og
udferer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet og koncernregnskabet er uden
vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
arsregnskabet og koncernregnskabet. De valgte revisionshandlinger afthaenger af revisors vurdering,
herunder vurdering af risici for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet og koncernregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er rele-
vant for virksomhedens udarbejdelse af et arsregnskab og et koncernregnskab, der giver et retvisende bil-
lede. Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men
ikke at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter
endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, og om ledelsens
regnskabsmaessige skon er rimelige, samt en vurdering af den samlede praesentation af drsregnskabet og
koncernregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet og koncernregnskabet giver et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af selskabets og
koncernens aktiviteter og koncernens pengestromme for regnskabséret 1. januar - 31. december 2015 i
overensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors erklaeringer

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til rsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den gennemforte revision af drsregnskabet og koncernregnskabet. Det er pa denne
baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med arsregn-
skabet og koncernregnskabet.

Hillered, den 20. maj 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Sgren Petersen Mogens Rasmussen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger

Selskabet Brdr. Dahl Pedersen A/S
Hejreskovvej 14
3490 Kvistgard

CVR-nr.: 20 96 26 07
Regnskabsperiode: 1. januar - 31. december
Hjemstedskommune: Helsinger

Bestyrelse Jan Schgtt-Petersen, formand
Henrik Dahl Pedersen
Christian Dahl Pedersen
Eivind Engberg

Direktion Henrik Dahl Pedersen

Revision PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Milnersvej 43
3400 Hillerad

Pengeinstitut Nykredit Bank A/S
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Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Koncern

2015 2014 2013 2012 2011

TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Hovedtal
Resultat
Resultat fer finansielle poster 11.516 3.358 -2.274 1.239 2.094
Resultat af finansielle poster -609 -335 -557 -288 -424
Arets resultat 8.527 2.387 -2.128 741 1.137
Balance
Balancesum 82.091 69.328 71.704 72.970 73.953
Egenkapital 35.331 27.204 22.955 25.283 24.942
Nogletal i %
Afkastningsgrad 14,0% 4,8% -3,2% 1,7% 2,8%
Soliditetsgrad 43,0% 39,2% 32,0% 34,6% 33,7%
Forrentning af egenkapital 27,3% 9,5% -8,8% 3,0% 4,7%

Nggletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger og
vejledning. Der henvises til definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Arsrapporten for Brdr. Dahl Pedersen A/S for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslo-
vens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Virksomheden har som folge af lov nr. 738 af 1. juni 2015 (eendring af drsregnskabsloven) @&ndret anvendt
regnskabspraksis for vaerdiansattelse af investeringsejendomme. Ved &ndringen har virksomheden
anvendt lempelsen fra lempelsesbekendtgarelsen til arsregnskabsloven og indregnet vaerdiregulering af
investeringsejendomme i drets resultat. ZEndringen har medfert en forhgjelse af arets resultat med DKK
6.137.476 efter skat. Egenkapitalen er ikke pavirket da opskrivning alternativt var opskrevet via
egenkapitalen. Virksomhedens pengestramme er ikke pavirket af eendringen.

Hovedaktivitet

Selskabets aktivitet omfatter ejerskab af Murermester J. Ole Pedersen A/S og J. Ole Pedersen Ejendomme
A/S, investering i ejendomme samt udlejning af driftsmateriel.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2015 udviser et overskud pa DKK 8.527.233, heraf verdireguleringer pa
DKK 7.475.664, og koncernens balance pr. 31. december 2015 udviser en egenkapital pa DKK 35.331.359.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Arets resultat er tilfredsstillende.

Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Der foreventes et tilfredsstillende resultat i regnskabsaret 2016

Usikkerhed ved indregning og maling

Investeringsejendomme optages til dagsvardi. Dagsveardien er opgjort pa grundlag af diskonteringsmodel-
ler.

Uszdvanlige forhold

Koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt resultatet af koncernens akti-
viteter og pengestrgmme for 2015 er ikke pavirket af usedvanlige forhold.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Koncern Moderselskab
Note 2015 2014 2015 2014
DKK DKK DKK DKK

Bruttofortjeneste for
veaerdireguleringer 45.012.989 36.067.888 877.996 585.991
Veerdiregulering af investerings-
aktiver og hermed forbundne
finansielle forpligtelser 1 7.475.664 20.600 0 0
Bruttofortjeneste efter
veaerdireguleringer 52.488.653 36.088.488 877.996 585.991
Personaleomkostninger 2 -39.904.263 -31.534.758 0 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver 3 -1.067.919 -1.196.227 -687.296 -476.678
Resultat for finansielle poster 11.516.471 3.357.503 190.700 109.313
Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 8.243.506 2.008.190
Finansielle indteegter 4 183.363 380.914 216.539 393.316
Finansielle omkostninger 5 -792.328 -715.624 -50.261 -22.134
Resultat for skat 10.907.506 3.022.793 8.600.484 2.488.685
Skat af arets resultat 6 -2.380.273 -635.419 -73.251 -101.311
Arets resultat 8.527.233 2.387.374 8.527.233 2.387.374
Resultatdisponering
Forslag til resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 500.000 400.000
Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode 2.819.240 2.008.130
Overfort resultat 5.207.993 -20.756

8.527.233 2.387.374
8
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Balance 31. december

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2015 2014 2015 2014
DKK DKK DKK DKK
Goodwill 0 0 0 0
Immaterielle anleegsaktiver 7 0 0 0 0
Grunde og bygninger 8 6.400.000 7.482.349 0 0
Investeringsejendomme 9 44.650.000 34.672.650 0 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 8 5.616.371 1.870.871 5.616.371 1.870.871
Materielle anlaegsaktiver 56.666.371 44.025.870 5.616.371 1.870.871
Kapitalandele i dattervirksomheder 10 0 0 25.579.938 12.336.432
Finansielle anleegsaktiver 0 0 25.579.938 12.336.432
Anlagsaktiver 56.666.371 44.025.870 31.196.309 14.207.303
Varebeholdninger 983.268 350.867 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 15.450.362 19.184.446 0 0
Igangvaerende arbejder for fremmed
regning 11 1.399.203 1.107.812 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 6.031.456 12.703.602
Andre tilgodehavender 177.014 621.445 0 0
Selskabsskat 0 0 82.781 0
Periodeafgreensningsposter 60.567 67.276 0 0
Tilgodehavender 17.087.146 20.980.979 6.114.237 12.703.602
Likvide beholdninger 7.354.184 3.970.617 1.850.719 1.887.120
Omsatningsaktiver 25.424.598 25.302.463 7.964.956 14.590.722
Aktiver 82.090.969 69.328.333 39.161.265 28.798.025
8
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Balance 31. december

Passiver

Selskabskapital

Reserve for nettoopskrivning efter
den indre veerdis metode

Overfort resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Hensaettelse til udskudt skat

Hensatte forpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Leasingforpligtelser

Langfristede gaeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser

Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Galdsforpligtelser
Passiver

Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser

pwe

Koncern Moderselskab

Note 2015 2014 2015 2014

DKK DKK DKK DKK
500.000 500.000 500.000 500.000
0 0 9.494.261 4.613.431
34.331.359 26.304.126 24.837.098 21.690.695
500.000 400.000 500.000 400.000
12 35.331.359 27.204.126 35.331.359 27.204.126
4.298.808 1.918.519 291.505 135.473
4.298.808 1.918.519 291.505 135.473
24.358.677 25.101.008 0 0
2.677.233 555.726 2.677.233 555.726
13 27.035.910 25.656.734 2.677.233 555.726
13 772.865 765.089 0 0
7.152.941 6.108.525 26.313 26.313
0 0 42.528 0
0 0 0 45.766
7.499.086 7.675.340 792.327 830.621
15.424.892 14.548.954 861.168 902.700
42.460.802 40.205.688 3.538.401 1.458.426
82.090.969 69.328.333 39.161.265 28.798.025
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Pengestromsopggarelse 1. januar - 31. december

Koncern
Note 2015 2014
DKK DKK

Arets resultat 8.527.233 2.387.374
Reguleringer 15 -3.418.507 2.145.756
AEndring i driftskapital 16 4.018.341 -3.982.661
Pengestremme fra drift for finansielle poster 9.127.067 550.469
Renteindbetalinger og lignende 294.630 269.646
Renteudbetalinger og lignende -792.326 -715.624
Pengestremme fra ordinaer drift 8.629.371 104.491
Betalt selskabsskat 0 80.003
Pengestromme fra driftsaktivitet 8.629.371 184.494
Kgb af materielle anleegsaktiver -7.138.472 -1.063.897
Salg af materielle anlaegsaktiver 929.000 258.000
Pengestremme fra investeringsaktivitet -6.209.472 -805.897
Forskydning af gaeld til realkreditinstitutter -757.839 -784.178
Forskydning af leasingforpligtelser 2.121.507 -123.618
Betalt udbytte -400.000 -200.000
Andre reguleringer 0 20.600
Pengestremme fra finansieringsaktivitet 963.668 -1.087.196
Andring i likvider 3.383.567 -1.708.599
Likvider 1. januar 3.970.617 5.679.216
Likvider 31. december 7.354.184 3.970.617
Likvider specificeres saledes:

Likvide beholdninger 7.354.184 3.970.617
Likvider 31. december 7.354.184 3.970.617
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Noter til arsregnskabet

1 Veardiregulering af investe-
ringsaktiver og hermed
forbundne finansielle forplig-
telser

Qvrige veerdireguleringer af
investeringsejendomme
Kursgevinst/-tab pa finansielle
forpligtelser m.v.

2 Personaleomkostninger

Lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring
Andre personaleomkostninger

Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere

Koncern Moderselskab

2015 2014 2015 2014

DKK DKK DKK DKK
7.498.948 0 0 0
-23.284 20.600 0 0
7.475.664 20.600 0 0
35.764.318 27.747.457 0 0
2.540.681 1.973.793 0 0
415.436 1.161.882 0 0
1.183.828 651.626 0 0
39.904.263 31.534.758 0 0
81 71 0 0

Med henvisning til arsregnskabslovens § 98 B stk. 3 er vederlaget til direktionen ikke oplyst.

3 Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlzaegsaktiver

Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver

Nedskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver

Gevinst og tab ved afhaendelse

pwe

1.415.650 1.248.212 1.298.690 528.663
263.663 0 0 0
-611.394 -51.985 -611.394 -51.985
1.067.919 1.196.227 687.296 476.678
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Noter til arsregnskabet

pwe

Finansielle indtzaegter

Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder
Andre finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Immaterielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

Koncern Moderselskab

2015 2014 2015 2014

DKK DKK DKK DKK
0 0 212.913 378.201
183.363 380.914 3.626 15.115
183.363 380.914 216.539 393.316
792.328 715.624 50.261 22.134
792.328 715.624 50.261 22.134
0 0 -82.781 -5.783
2.380.273 635.419 156.032 107.094
2.380.273 635.419 73.251 101.311

Goodwill

DKK
450.000
450.000
450.000
450.000
0
12



Noter til arsregnskabet
8 Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger 1. januar

Arets nedskrivninger

Arets afskrivninger

Arets ned- og afskrivninger pa afhandede aktiver

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

9  Aktiver der males til dagsvaerdi

Kostpris 1. januar
Tilgang i arets lgb

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets vaerdireguleringer

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig veerdi 31. december

pwe

Grunde og byg-

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

ninger inventar | alt
DKK DKK DKK
7.482.353 13.128.568 20.610.921
0 5.361.796 5.361.796
0 -3.379.732 -3.379.732
7.482.353 15.110.632 22.592.985
701.760 11.257.698 11.959.458
263.633 0 263.633
116.960 1.298.689 1.415.649
0 -3.062.126 -3.062.126
1.082.353 9.494.261 10.576.614
6.400.000 5.616.371 12.016.371
Koncern
Investerings-
ejendomme
DKK
35.516.584
1.776.672
37.293.256
-142.174
7.498.918
7.356.744

44.650.000
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Noter til arsregnskabet

Moderselskab

2015 2014
DKK DKK
10 Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. januar 5.661.351 5.661.351
Tilgang i arets lgb 5.000.000 0
Kostpris 31. december 10.661.351 5.661.351
Veerdireguleringer 1. januar 6.675.081 2.605.301
Nettoeffekt ved aendring af regnskabspraksis 0 2.061.590
Arets resultat 8.243.506 2.008.190
Veerdireguleringer 31. december 14.918.587 6.675.081
Regnskabsmassig vaerdi 31. december 25.579.938 12.336.432
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel Egenkapital Arets resultat
Murermester J. Ole
Pedersen A/S Kvistgard 1.100.000 100% 10.228.859 1.606.667
J. Ole Pedersen
Ejendomme A/S Kvistgard 500.000 100% 15.351.083 6.636.839
Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
DKK DKK DKK DKK
11 Igangvaerende arbejder for

fremmed regning
Salgsveerdi af periodens produktion 69.282.281 58.146.223 0 0
Modtagne acontobetalinger -67.883.078 -57.038.411 0 0

1.399.203 1.107.812 0 0

pwe
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Noter til arsregnskabet

12 Egenkapital

Koncern
Reserve for
nettoopskriv-
ning efter den Foreslaet ud-
Selskabs- indre veerdis Overfort bytte for regn-
kapital metode resultat skabsaret | alt
DKK DKK DKK DKK DKK
Egenkapital 1. januar 500.000 0 24.242.536 400.000 25.142.536
Nettoeffekt ved eendring af
regnskabspraksis 0 0 2.061.590 0 2.061.590
Korrigeret egenkapital 1. januar 500.000 0 26.304.126 400.000 27.204.126
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -400.000 -400.000
Arets resultat 0 0 8.027.233 500.000 8.527.233
Egenkapital 31. december 500.000 0 34.331.359 500.000 35.331.359
Moderselskab
Egenkapital 1. januar 500.000 4.613.431 19.629.105 400.000 25.142.536
Nettoeffekt ved sendring af
regnskabspraksis 0 2.061.590 0 0 2.061.590
Korrigeret egenkapital 1. januar 500.000 6.675.021 19.629.105 400.000 27.204.126
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -400.000 -400.000
Arets resultat 0 2.819.240 5.207.993 500.000 8.527.233
Egenkapital 31. december 500.000 9.494.261 24.837.098 500.000 35.331.359

Der har ikke veaeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.
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Noter til arsregnskabet

13 Langfristede galdsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede gaeldsforpligtelser. Qvrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab

2015 2014 2015 2014

DKK DKK DKK DKK
Gald til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 18.641.640 22.805.741 0 0
Mellem 1 og 5 ar 5.717.037 2.295.267 0 0
Langfristet del 24.358.677 25.101.008 0 0
Inden for 1 ar 772.865 765.089 0 0

25.131.542 25.866.097 0 0

Leasingforpligtelser
Mellem 1 og 5 ar 2.677.233 555.726 2.677.233 555.726
Langfristet del 2.677.233 555.726 2.677.233 555.726
Inden for 1 ar 0 0 0 0

2.677.233 555.726 2.677.233 555.726
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Noter til arsregnskabet

15

16

Koncern Moderselskab
2015 2014 2015 2014
DKK DKK DKK DKK
14 Eventualposter og avrige gskonomiske forpligtelser
Sikkerhedsstillelser
Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:
Grunde og bygninger med en
regnskabsmeessig vaerdi pa 51.050.000 39.511.938 0 0
Eventualforpligtelser
Moderselskabet har afgivet solidarisk selvskyldnerkaution for datterselskaberne Murermester J. Ole Pedersen
A/S og J. Ole Pedersen Ejendomme A/S engagement med pengeinstitut og kreditforeninger.
Moderselskabet har afgivet selvskyldnerkaution for datterselskabet Murermester J. Ole Pedersen A/S
engagement med arbejdsgarantiselskaber.
Koncern
2015 2014
DKK DKK
Pengestremsopgerelse - reguleringer
Finansielle indteegter -183.363 -380.914
Finansielle omkostninger 792.328 715.624
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg -6.431.029 1.196.227
Veerdireguleringer af finansielle forpligtelser 23.284 -20.600
Skat af arets resultat 2.380.273 635.419
-3.418.507 2.145.756
Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital
Andring i varebeholdninger -632.401 867.028
AEndring i tilgodehavender 3.782.579 2.083.548
Andring i leverandgrer m.v. 868.163 -6.933.237
4.018.341 -3.982.661
17
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Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Brdr. Dahl Pedersen A/S for 2015 er udarbejdet i overensstemmelse med Arsregnskabslo-
vens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Koncern- og arsregnskab for 2015 er aflagt i DKK.

Andring af regnskabspraksis

Virksomheden har som folge af lov nr. 738 af 1. juni 2015 (eendring af drsregnskabsloven) &ndret anvendt
regnskabspraksis for vaerdiansattelse af investeringsejendomme. Ved &ndringen har virksomheden
anvendt lempelsen fra lempelsesbekendtgarelsen til arsregnskabsloven og indregnet vaerdiregulering af
investeringsejendomme i drets resultat. ZEndringen har medfert en forhgjelse af arets resultat med DKK
6.137.476 efter skat. Egenkapitalen er ikke pavirket da opskrivning alternativt var opskrevet via
egenkapitalen. Virksomhedens pengestramme er ikke pavirket af eendringen.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler som falge af &endrede regnskabs-
maessige skon af belgb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor koncernen har alle vasentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten
(finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsvaerdien af aktivet og nutidsveerdien af
leasingydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rentefod eller en tilneermet veerdi
heraf som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter samme praksis som fast-
lagt for koncernens gvrige anlegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel omkostningsfores lgbende i resultatopgorelsen.
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Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing indregnes lineaert i resultatopgorelsen over leasingperioden.

Resultatopgoerelsen

Bruttofortjeneste efter vaerdireguleringer

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i arsrapporten.

Nettoomsatning

Huslejeindtaegter indregnes linezert i lejeperioden.

Igangvarende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) indregnes i takt med, at produktionen
udferes, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsvaerdien af arets udferte arbejder (produktionsmeto-
den). Denne metode anvendes, nér de samlede indtegter og omkostninger pa entreprisekontrakten og feer-
diggarelsesgraden pa balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele,
herunder betalinger, vil tilgd koncernen. Som feerdiggorelsesgrad anvendes aftholdte omkostninger i for-
hold til de forventede samlede omkostninger pa entreprisekontrakten.

Serviceydelser indregnes i takt med udferelse af den service, som kontrakten vedrerer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af arets udforte serviceydelse. Me-
toden anvendes, nar de samlede indtagter og omkostninger pa serviceydelsen og faerdiggorelsesgraden pa
balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalinger,
vil tilgd koncernen. Som faerdiggerelsesgrad anvendes aftholdte omkostninger i forhold til de forventede
samlede omkostninger pa serviceydelsen.

Nettoomsaetningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer indeholder primaert arets driftsomkostninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder indirekte produktionsomkostninger og omkostninger til lokaler,
salg og distribution samt kontorhold mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnafthengige omkostninger.
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Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlegsaktiver.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundeer karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i
Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede danske og udenlandske dattervirksomheder. Den danske sel-
skabsskat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige ind-
komster.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervet goodwill méles til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger. Goodwill afskrives
linezert over den gkonomiske brugstid, der er vurderet til 5 ar.

Investeringsejendomme og gvrige materielle anlaegsaktiver

Det er ledelsens vurdering, at der ikke har varet vanskeligheder med klassifikationen af ejendommene som
investeringsejendomme.

Dagsveardien er udtryk for den pris ejendommen kan handles til mellem velinformerede og villige parter pa
uafhaengige vilkar pa balancedagen. Fastlaeggelse af dagsveerdi medforer vaesentlige regnskabsmaessige
sken.

Det er ledelsens vurdering, at det for indevaerende ar ikke har veeret muligt at finde dagsvaerdien ved hjaelp
af markedsinformationer, hvorfor vaerdiansattelsen er sket pa baggrund af en anerkendt vaerdiansattelses-

_
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teknik.

Dagsvaerdien for investeringsejendomme pr. 31. december 2015 er for hver enkelt ejendom opgjort ved an-
vendelse af en Discounted Cash Flow model, hvor de forventede fremtidige pengestromme tilbagediskonte-
res til nutidsverdi. Beregningerne tager udgangspunkt i ejendommenes budgetter for de kommende ar.
Der er taget hgjde for lejeudvikling, tomgang, driftsomkostninger, vedligeholdelse og administration mv.
De enkelte budgetterede pengestremme tilbagediskonteres med en individuelt fastsat diskonteringssats og
tillegges en terminal vaerdi. Den herved beregnede vaerdi korrigeres for eventuelle driftsfremmede aktiver,
sésom likvider, deposita mv., sdfremt disse ikke indgar seerskilt andet sted i balancen.

De anvendte skon er baseret pd oplysninger samt forudsatninger, som ledelsen vurderer forsvarlige, men
som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. De faktiske begivenheder eller omstandigheder vil sandsyn-
ligvis afvige fra de i beregningerne forudsatte, idet forudsatte begivenheder ofte ikke indtraeder som forven-
tet. Disse afvigelser kan vare veaesentlige. Der er i noterne givet oplysninger om de anvendte forudseetnin-
ger.

Ovrige materielle anlaegsaktiver

@vrige materielle anleegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er Klar til at blive taget i brug.

Renteomkostninger pa 1an optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anleegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henfarbare 1dneomkostninger indregnes i

resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezert over
aktivernes forventede brugstid, der udgor:

@vrige bygninger 50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-7ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af immaterielle og materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afgore,
om der er indikation af vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.
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Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre
vaerdis metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og "Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af posi-
tiv forskelsvardi (goodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsvardi (negativ goodwill).

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
laegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvardi, hvis denne er lavere.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres til det belgb, som forventes at kunne indbringes
ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og feerdiggerelsesomkostninger. Nettorealisationsvaerdien
opgores under hensyntagen til omsattelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imedegéelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere &r.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangveerende arbejder for fremmed regning vedrerende serviceydelser males til salgsverdien af det udfor-
te arbejde opgjort pd grundlag af faerdiggerelsesgraden. Feerdiggorelsesgraden opgeres som andelen af de
atholdte kontraktomkostninger i forhold til kontraktens forventede samlede omkostninger. Nar det er sand-
synligt, at de samlede kontraktomkostninger vil overstige de samlede indtagter pa en kontrakt, indregnes
det forventede tab i resultatopgerelsen.

Nar salgsvaerdien ikke kan opgeres péalideligt, méles salgsvardien til medgidede omkostninger eller en
lavere nettorealisationsveerdi.

Modtagne acontobetalinger fragar i salgsvardien. De enkelte kontrakter klassificeres som tilgodehavender,
nér nettovaerdien er positiv, og som forpligtelser, nar nettoveerdien er negativ.

_i
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Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opnéelse af kontrakter indregnes i resultatopgerelsen i
takt med, at de afholdes.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede galdsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfeorselsberettiget skattemaessigt underskud, méles
til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vere geldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Zndring i udskudt skat, som
folge af 2endringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af drets
skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte
acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Geld til finansieringsinstitutter males ved forste indregning til dagsverdien af det betalte eller modtagne
vederlag. Efter forste indregning méles geeld til finansieringsinstitutter til dagsveardi ligesom investerings-
ejendomme.

I det omfang koncernens egen kreditrisiko kan maéles pélideligt, indregnes kreditrisikoen i dagsvaerdien af
geelden til finansieringsinstitutter.

Andring af dagsveerdien af de finansielle gaeldsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen under posten

_
pwc 23



Regnskabspraksis

“Veerdireguleringer af investeringsaktiver”.

Atholdte laneomkostninger ved optagelse af finansielle galdsforpligtelser indregnes i resultatopgerelsen
under posten “Finansielle omkostninger”.

@vrige gaeldsforpligtelser, som omfatter deposita, gzld til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt
anden gaeld, males til amortiseret kostpris.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtagter
i de efterfolgende regnskabsar.

Pengestromsopgorelse

Pengestromsopgorelsen viser koncernens pengestrgmme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som &rets resultat reguleret for &endring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver minus kortfristede galdsforpligtelser eksklusive de poster, der indgar i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestremme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestromme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede geeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestar af indestdende i danske pengeinstitutter

Pengestramsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Resultat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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