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JBO Invest Holding ApS

Koncernoplysninger m.v.

Selskabet

JBO Invest Holding ApS
@sterbrogade 148, 1. th.
2100 Kgbenhavn &
Hjemsted: Kgbenhavn
CVR-nr.: 21 11 32 39
Regnskabsér: 01.01 - 31.12
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Jorgen Balle Olesen

Revision

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
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JBO Invest Holding ApS

Koncernoversigt
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Ejerandel: 100%
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Ejerandel: 100%
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JBO Invest Holding ApS

Ledelsespategning

Jeg har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabséaret 01.01.17 - 31.12.17 for JBO Invest Holding
ApS.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og modervirksomhedens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.17 og resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter samt af koncernens pengestremme for regnskabsaret

01.01.17 - 31.12.17.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 17. maj 2018

Direktionen

Jorgen Balle Olesen
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JBO Invest Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i JBO Invest Holding ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for JBO Invest Holding ApS for regnskabséaret
01.01.17 - 31.12.17, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis for sdvel koncernen som selskabet samt pengestremsopgerelse for koncer-

nen. 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. 31.12.17 samt af resultatet af koncernens
og selskabets aktiviteter samt pengestremme for koncernen for regnskabséaret 01.01.17 - 31.12.17 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 naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafheengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA’s etiske regler) og de yderligere krav, der er geeldende 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 nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab

uden veesentlig 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 vedregrende 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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JBO Invest Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

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 veesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revi-
sionspategning med en konklusion. Hgj 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,
ndr 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 pa 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 geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder

professionel skepsis under revisionen. Herudover:

o 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 péa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstreekkeligt 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 veaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideseettelse 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 skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pad grundlag af det opndede
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 vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspdtegning gere opmeerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstreekkelige,
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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JBO Invest Holding ApS

Den uafhaengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, 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 Opnar vi tilstraeekkeligt 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, fere 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 tidsmeessige
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 &rsregnskabet er det vores ansvar at leese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd anden made
synes at indeholde veesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede 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 veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Seborg, den 17. maj 2018

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Philip Heick-Poulsen

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne34280
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JBO Invest Holding ApS

Ledelsesberetning
KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2017 2016 2015 2014 2013
Resultat
Bruttoresultat 31.763 28.263 17.974 21.433 23.324

Resultat fer af- og nedskrivninger

9.693 9.104 -1.496 4.749 7.445

Resultat af primeer drift

4.036 4.904 -4.988 1.596 4.980

Finansielle poster i alt

-20 -1.807 -1.157 -78 24

Resultat for skat

4.016 3.097 -6.145 1518 5.005

Arets resultat

3.041 1.983 -4.805 785 3.606

Balance

Samlede aktiver

61.180 5b.245 57.122 65.675 56.155

Investeringer i materielle anleegsaktiver

290 119 22 226 530

Egenkapital

13.617 10.577 8.5693 14.271 17.650

Pengestromme

Nettopengestremme fra:

Driften 9.144 5.709 514 16.940 9.869
Investeringer -6.749 -4.364 -9.691 -5.266 -4.844
Finansiering 0 0 -874 -4.174 -100
Arets pengestromme 2.395 1.345 -10.051 7.500 4.925
Nogletal
2017 2016 2015 2014 2013
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning 25% 20,7% -42,0% 4.9% 22,6%

Soliditet

Egenkapitalandel

22,3% 19,1% 15,0% 21,7% 31,4%
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JBO Invest Holding ApS

Ledelsesberetning
Nogletal - fortsat -
2017 2016 2015 2014 2013
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 49 46 44 42 38

Definitioner af negletal

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning:

Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver

Egenkapitalandel:

BeEIlERHOLM
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JBO Invest Holding ApS

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Koncernens aktiviteter bestar i at drive virksomhed i forbindelse med skabelse, distribution og

konsumering af print-beger samt digitale produkter i form af e-bgger, lydbgger og digitale kurser.

Udvikling i aktiviteter og gskonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.17 - 31.12.17 udviser et resultat pa DKK 3.040.810 mod DKK
1.983.192 for tiden 01.01.16 - 31.12.16. Balancen viser en egenkapital pa DKK 13.617.331.

[ 2017 er omsaetningen steget. Koncernens lancering af streaming-produktet, Saxo Premium, som
giver kunderne adgang til at stort katalog af digitale titler til streaming samt rabat pa keb af fysiske
bager, har bidraget positivt hertil. Den samlede bruttofortjeneste er historisk hgj. Da koncernen fortsat

har et hgjt investeringsniveau, er driftsindtjeningen i 2017 pa niveau med 2016.

Den samlede likviditet har udviklet sig positivt i 2017, idet pengestremme fra driften overstiger

pengestremme til investeringer. Ligeledes er egenkapitalens forrentning og -andel vokset i 2017.

Ledelsen finder pa denne baggrund den samlede udvikling i koncernens gkonomi tilfredsstillende.

Forventet udvikling

Koncernen forventer i 2018, at ege markedsandelen i det danske marked og generere vaekst bade
omsatningen og indtjening. Den igangsatte omleegning mod en sterre andel af omseetningen via
abonnement forventes accelereret. Endelig fortseetter initiativerne, der skal muliggere en yderligere

internationalisering.

Videnressourcer

Det er koncernensambition at veere markedsleder og pé forkant med den teknologiske udvikling,
hvilket betyder, at selskabets er praeget af et vidensmilje i hastig forandring. Selskabet har
derfor udbygget kompetencerne inden for de relevante omrader med fokus pa nye

kompetencer inden for it og data.

Seerlige risici

Koncernen stilles over for bade interne og eksterne risici. Nedenfor er de vaesentligste kendte risici

beskrevet.

Markedsmeessige risici:
Hovedparten af koncernens forretning bestar af salg af trykte beger pa det danske marked. Saxo’s
position pa& det fysiske marked kan blive udfordret af steerke internationale spillere. Den storste

markedsmeessige risiko knytter sig dog iseer til den digitale udvikling, hvor udviklingen gar hurtigt, og

BEIERHOLM
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JBO Invest Holding ApS

Ledelsesberetning

hvor der lgbende skabes nye forretningsmodeller. Koncernen handterer disse risici primeert gennem
marketingaktiviteter og et hejt innovationsniveau bade inden for selskabets traditionelle og nye

forretningsomrader.

Driftsmaessige risici:

Koncernens vassentligste driftsrisici vedrerer det logistiske setup for fysiske beger, idet koncernen er
aftheengig af relativt fa logistik- og distributionspartnere. Risici forbundet hermed er dels positivt
pavirket af en stigende digitalisering og dels gennem tiltag, der sikrer en direkte sourcing af varer fra

leveranderer til slutkunder.

Der er knyttet en driftsmeessig risiko til Saxo.com sitet. koncernen arbejder lgbende pa at sikre hgj
oppetid, sikring mod fraud/udefra kommende angreb og misbrug gennem samarbejde med eksterne

eksperter og udbygning af interne kontrolsystemer.

Finansielle risici:

Koncernen har ingen signifikante finansielle risici.

Eksternt miljo

Koncernen arbejder miljgbevidst og lebende pé at reducere miljgpavirkningen fra selskabets drift.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter

Koncernen har i fortsaettelse af tidligere ar i 2017 afholdt udviklingsomkostninger i hele vaerdikeeden,
som skal sikre, at Saxo fortsat har en ledende rolle pd det danske marked og kan ekspandere til

internationale markeder.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde heendelser.

BEIERHOLM
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Note

JBO Invest Holding ApS

Resultatopgerelse
Koncern Modervirksomhed
2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK
Bruttoresultat 31.762.816 28.262.510 -35.023 -46.749
Personaleomkostninger -22.069.336 -19.158.312 0 0]
Resultat for af- og nedskrivninger 9.693.480 9.104.198 -35.023 -46.749
Af- og nedskrivninger af materielle
anleegsaktiver -5.657.253 -4.200.323 0 0
Resultat for finansielle poster 4.036.227 4.903.875 -35.023 -46.749
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 0 1.927.904 1.275.790
Indteegter af kapitalandele i associerede
virksomheder 0 -2.000.000 0 0
Andre finansielle indteegter 184.081 215.168 78 -23.141
Andre finansielle omkostninger -204.123 -22.225 -12.688 -16.992
Resultat for skat 4.016.185 3.096.818 1.880.271 1.188.908
Skat af arets resultat -976.375 -1.113.626 10.280 33.100
Arets resultat 3.040.810 1.983.192 1.890.551 1.222.008
Forslag til resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 675.304 1.275.790
Forslag til udbytte for regnskabséaret 1.000.000 0 1.000.000 0]
Minoritetsinteressernes andel af arets
resultat 1.150.259 761.184 0 0
Overfort resultat 890.551 1.222.008 215.247 -53.782
Ialt 3.040.810 1.983.192 1.890.551 1.222.008

BeEIlERHOLM
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JBO Invest Holding ApS

Balance

AKTIVER

Koncern Modervirksomhed

31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
DKK DKK DKK DKK
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 12.046.427 9.716.749 0 0
Goodwill 3.218.265 2.036.298 0 0
Immaterielle anlaegsaktiver i alt 15.264.682 11.753.047 0 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 434.582 257.357 0 0
Materielle anlaegsaktiver i alt 434.582 257.357 0 0
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 8.557.799 6.629.895
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 1.990.362 0 0]
Andre veerdipapirer og kapitalandele 326.009 130.000 0 0]
Andre tilgodehavender 763.575 1.001.851 0 0]
Finansielle anlaegsaktiver i alt 1.089.584 3.122.213 8.557.799 6.629.895
Anlaegsaktiver i alt 16.788.848 15.132.617 8.557.799 6.629.895
Fremstillede varer og handelsvarer 6.020.5617 5.926.666 0 0
Varebeholdninger i alt 6.020.517 5.926.666 0 0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 9.885.831 8.312.561 0 0
Udskudt skatteaktiv 0 0 0 0
Tilgodehavende selskabsskat 8.129 0 1756.412 121.132
Andre tilgodehavender 1.036.174 1.168.331 0 0
Periodeafgraeensningsposter 1.317.786 977.070 0 0
Tilgodehavender i alt 12.247.920 10.457.962 175.412 121.132
Andre veerdipapirer og kapitalandele 4116 4.896 4116 4.896
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 4.116 4.896 4.116 4.896
Likvide beholdninger 26.118.272 23.722.433 2.463 77.724
Omsztningsaktiver i alt 44.390.825 40.111.957 181.991 203.752
Aktiver i alt 61.179.673 55.244.574 8.739.790 6.833.647

BeEIlERHOLM
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JBO Invest Holding ApS

Balance
PASSIVER
Koncern Modervirksomhed

31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 125.000 125.000 125.000 125.000
Reserve for opskrivninger 0 0 6.109.835 5.434.531
Overfort resultat 7.240.218 6.349.667 1.130.383 915.136
Forslag til udbytte for regnskabséaret 1.000.000 0 1.000.000 0

Egenkapital tilhgrende
moderselskabets kapitalejere 8.365.218 6.474.667 8.365.218 6.474.667
Minoritetsinteresser 5.262.113 4.101.854 0 0
Egenkapital i alt 13.617.331 10.576.521 8.365.218 6.474.667
Henseettelser til udskudt skat 1.612.974 228.363 0 0
Andre hensatte forpligtelser 561.332 634.457 0 0
Hensatte forpligtelser i alt 2.174.306 862.820 0 0
Geeld til gvrige kreditinstitutter 429 0 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 37.731.680 37.326.920 50.000 50.000
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 0 0]
Selskabsskat 0 345.888 0 0
Anden geeld 7.416.101 5.958.371 324.572 308.980
Periodeafgreensningsposter 239.826 174.054 0 0]
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 45.388.036 43.805.233 374.572 358.980
Geaeldsforpligtelser i alt 45.388.036 43.805.233 374.572 358.980
Passiver i alt 61.179.673 55.244.574 8.739.790 6.833.647

Eventualforpligtelser
Neertstaende parter

BeEIlERHOLM
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JBO Invest Holding ApS

Egenkapitalopgorelse
Forslag til
Selskabs-  Reserve for Overfort  udbytte for  Minoritets-
Belgb i DKK kapital opskrivninger resultat regnskabséaret interesser
Koncern:
Egenkapitalopgarelse for
01.01.16 - 31.12.16
Saldo pr. 01.01.16 125.000 0 5.127.659 0 3.340.671
Forslag til
resultatdisponering 0 0 1.222.008 0 761.183
Saldo pr. 31.12.16 125.000 0 6.349.667 0 4.101.854
Egenkapitalopgarelse for
01.01.17-31.12.17
Saldo pr. 01.01.17 125.000 0 6.349.667 0 4.101.854
Forslag til
resultatdisponering 0 0 890.551 1.000.000 1.150.259
Saldo pr. 31.12.17 125.000 0 7.240.218 1.000.000 5.252.113
Moder:
Egenkapitalopgarelse for
01.01.16 - 31.12.16
Saldo pr. 01.01.16 125.000 4.158.741 968.918 0 0
Forslag til
resultatdisponering 0 1.275.790 -b3.782 0 0
Saldo pr. 31.12.16 125.000 5.434.531 915.136 0 0
Egenkapitalopgarelse for
01.01.17-31.12.17
Saldo pr. 01.01.17 125.000 5.434.531 915.136 0 0
Forslag til
resultatdisponering 0 675.304 215.247 1.000.000 0
Saldo pr. 31.12.17 125.000 6.109.835 1.130.383 1.000.000 0

BeEIlERHOLM
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JBO Invest Holding ApS

Koncernens pengestromsopgorelse

2017 2016
DKK DKK
Arets resultat 3.040.810  1.983.192
Reguleringer 6.619.329 7.0562.967
Forskydning i driftskapital
Varebeholdninger -93.851 -742.241
Tilgodehavender -1.781.829 -81.069
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 404.760 -3.785.438
Andre driftsafledte geeldsforpligtelser 1.623.602 -591.752
Pengestromme fra drift for finansielle poster 9.712.721 3.835.659
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 184.081 215.168
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -204.123 -22.226
Betalt selskabsskat -548.740 1.679.968
Pengestromme fra driften 9.143.939 5.708.569
Keb af immaterielle anleegsaktiver -6.147.585 -3.987.320
Keb af materielle anleegsaktiver -290.249 -118.506
Keb af finansielle anleegsaktiver -196.009 -280.000
Salg af finansielle anleegsaktiver 238.276 21.641
Keb af virksomhed -352.962 0
Pengestromme fra investeringer -6.748.529 -4.364.185
Arets samlede pengestromme 2.395.410 1.344.384
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 23.722.433 22.378.049
Kortfristede geeldsforpligtelser til kreditinstitutter ved arets begyndelse 0 0
Likvide beholdninger ved arets slutning 26.117.843 23.722.433
Likvide beholdninger ved éarets slutning specificeres saledes:
Likvide beholdninger 26.118.272 23.722.433
Kortfristede gaeldsforpligtelser til kreditinstitutter -429 0
I alt 26.117.843 23.722.433
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Koncern Modervirksomhed
2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK
1. Personaleomkostninger
Leonninger 20.460.746 17.994.897 0 0]
Pensioner 1.273.705 873.032 0 0
Andre omkostninger til social sikring 334.885 290.383 0 0
Lalt 22.069.336 19.158.312 0 0
Gennemsnitligt antal beskeeftigede 1 aret 49 46 0 0
Vederlag til ledelsen:
Vederlag til direktion og bestyrelse 0 0 0 0

Der er ikke udbetalt seerskilt vederlag til ledelsen i moderselskabet.

Udover de anferte personaleomkostninger, er der aholdt omkostninger for i alt t.DKK 2.055, som er
indregnet i regnskabsposten “feerdiggjorte udviklingsprojekter" (2016: t.DKK 2.090).

2. Af- og nedskrivninger af materielle
anlaegsaktiver

Afskrivninger pad immaterielle

anleegsaktiver 5.545.505 3.966.373 0 0
Afskrivninger pd materielle anleegsaktiver 111.748 233.950 0 0
Lalt 5.657.253 4.200.323 0 0

3. Finansielle indtaegter

Renteindteegter i gvrigt 22.450 19.168 78 -23.141
Valutakursreguleringer 161.631 196.000 0 0
Lalt 184.081 215.168 78 -23.141
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Koncern Modervirksomhed
2017 2016 2017 2016
DKK DKK DKK DKK
4. Skat af arets resultat
Skat af arets resultat 194.723 447 455 -10.280 -33.100
Arets regulering af udskudt skat 780.652 666.171 0 0]
Ialt 975.375 1.113.626 -10.280 -33.100
5. Resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 0 0 1.927.904 1.275.790
Minoritetsinteresser 1.150.259 761.184 0 0
Overfert resultat 1.890.5561 1.222.008 -37.353 -63.782
Ialt 3.040.810 1.983.192 1.890.551 1.222.008
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6. Immaterielle anleegsaktiver
Feerdiggjorte
udviklingsprojek-
Belgb i DKK ter Goodwill
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.17 16.797.545 12.312.775
Tilgang i aret 5.947.585 3.109.555
Afgang i aret -309.588 0
Kostpris pr. 31.12.17 22.435.642 15.422.330
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 -7.080.796 -10.276.477
Afskrivninger i dret -3.617.907 -1.927.598
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa afheendede aktiver 309.588 0]
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 -10.389.115 -12.204.075
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 12.046.427 3.218.265

Aktiverede udviklingsprojekter vedrerer primeert udvikling af nye forretningsmodeller inden for
udgivelse og konsumering af digitalt indhold samt videreudvikling af e-commerce platformen.

Som led i denne udvikling er der gennemfert markedsundersggelser og behovsafklaring blandt
kunderne. Hovedparten af projekterne folger planerne og er feerdiggjort i 2017 eller forventes
feerdiggjorte i starten af 2018, og er derfor lanceret i markedet i 2018.
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7. Materielle anlsegsaktiver

Andre anleeg,
driftsmateriel og

Belgb i DKK inventar
Koncernen:

Kostpris pr. 01.01.17 1.751.636
Tilgang i aret 290.249
Afgang i aret -b22.189
Kostpris pr. 31.12.17 1.519.696
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 -1.494.279
Afskrivninger i dret -111.748
Tilbagefersel af nedskrivninger fra tidligere ar 522.189
Overfarsler i arets lgb til/fra andre poster -1.276
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 -1.085.114
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 434.582
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8. Veaerdipapirer og kapitalandele

{apitalandele i til-
nyttede virksom-

Kapitalandele i Andre veerdipapi-
associerede virk- rer og kapitalan-

Belgb 1 DKK heder somheder dele
Koncern:

Kostpris pr. 01.01.17 0 3.990.362 130.000
Tilgang i aret 0 0 196.009
Afgang i aret 0 -3.990.362 0
Kostpris pr. 31.12.17 0 0 326.009
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 0 -2.000.000 0
Tilbagefersel af nedskrivninger fra tidligere ar 0 2.000.000 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 0 0 0]
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 0 0 326.009
Modervirksomhed:

Kostpris pr. 01.01.17 1.195.364 0 0]
Kostpris pr. 31.12.17 1.195.364 0 0]
Co)pskrivninger pr. 01.01.17 6.563.564 0 0]
Arets resultat fra kapitalandele 1.927.904 0 0
Opskrivninger pr. 31.12.17 8.491.468 0 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.17 -1.129.033 0 0]
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.17 -1.129.033 0 0]
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 8.557.799 0 0
Navn og hjemsted: Ejerandel
Dattervirksomheder:

Saxo.com A/S, Kebenhavn 62,63%
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9. Finansielle anlaegsaktiver i gvrigt
Andre tilgodeha-
Belgb i DKK vender
Koncern:
Kostpris pr. 01.01.17 1.401.851
Afgang i aret -238.276
Kostpris pr. 31.12.17 1.163.575
Nedskrivninger pr. 01.01.17 -400.000
Nedskrivninger pr. 31.12.17 -400.000
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.17 763.575
Koncern Modervirksomhed
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
DKK DKK DKK DKK
10. Periodeafgreensningsposter
Forudbetalte forsikringer 28.665 59.716 0 0]
Forudbetalte kontingenter og
abonnementer 993.856 270.855 0 0
Andre periodeafgreensningsposter 295.265 646.499 0 0
Lalt 1.317.786 977.070 0 0
11. Selskabskapital
Selskabskapitalen bestdr af:
Palydende
veerdi i alt
Antal DKK
Anpartskapital 125.000 125.000

Selskabskapitalen er fuldt indbetalt pa balancedagen og ej opdelt i anpartsklasser.
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12. Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte

Belgb i DKK forpligtelser
Koncern:
Forpligtelser pr. 01.01.17 634.457
Anvendt i aret -73.125
Forpligtelser pr. 31.12.17 561.332
Koncern Modervirksomhed
31.12.17 31.12.16 31.12.17 31.12.16
DKK DKK DKK DKK
13. Periodeafgreensningsposter
Forudbetalinger fra kunder 239.826 174.054 0 0
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14. Eventualforpligtelser

Koncernen:

Leasingforpligtelser

Koncernen har indgéet leasingkontrakter med en restlebetid pa 5 méneder og en gennemsnitlig ydelse
pé t.DKK 8, i alt t.DKK 40.

Koncernen har indgdet huslejeaftale med uopsigelighed i 12 méneder. Den méanedlige betaling udger

t.DKK 100. Den samlede forpligtelse i den uopsigelige periode udger t.DKK 600.

Kautionsforpligtelser

Modervirksomheden:

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med ovrige danske selskaber i koncernen og heefter solidarisk og
ubegreenset for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pé renter, royalties

og udbytter for de sambeskattede selskaber.

15. Nzertstaende parter

Bestemmende indflydelse Grundlag for indflydelse

Jorgen Balle Olesen Kapitalejer
Koncern

2017 2016

DKK DKK

16. Reguleringer til pengestromsopgorelse

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 5.657.263 4.200.323
Finansielle indteegter -184.081 -238.868
Nedskrivning af finansielle aktiver 0 2.000.000
Finansielle omkostninger 204.123 22.225
Skat af arets resultat 975.375 1.113.626
@vrige reguleringer -33.341 -44.339
Lalt 6.619.329 7.052.967
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17. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

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

somheder i regnskabsklasse C.

Koncernens anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar. Regnskabspraksis for

modervirksomheden er sendret og der henvises til afsnittet "Aindring i anvendt regnskabspraksis”.

Zndring i anvendt regnskabspraksis

Selskabet har implementeret sendringerne til drsregnskabsloven, jf. lov nr. 738 om endring af ars-
regnskabsloven m.v. af 1. juni 2015. Dette omfatter nye og eendrede oplysnings- og preesentationskrav
samt eendringer i indregnings-, malings- og Kklassifikationsbestemmelser. Aindringer til bestem-

melserne for indregning og maling samt klassifikation er fglgende:

Revurdering af restveerdier pa materielle anlsegsaktiver

Restveerdier for materielle anleegsaktiver med begreenset brugstid er hidtil fastsat pa aktivets anskaf-
felsestidspunkt. Der skal fremover foretages en arlig revurdering af restveerdier pd materielle
anleegsaktiver. I overensstemmelse med overgangsbekendtgerelsens § 4 revurderes restveerdien af
materielle anleegsaktiver ferste gang i 2017 som en eendring i anvendt regnskabspraksis. Der er ikke
foretaget tilpasning af sammenligningstal. Den eendrede regnskabspraksis indebeerer en positiv/nega-
tiv pavirkning af arets resultat for 2017 pa t.DKK xx. Pr. 31.12.17 foreges/reduceres egenkapitalen med
t.DKK xx, og balancesummen forgges/reduceres med t.DKK xx.

Bortset fra ovennaevnte omrader er den anvendte regnskabspraksis usendret i forhold til sidste ar.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligeledes alle om-

kostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan maéles palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er
sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens veerdi kan maéles
palideligt. Ved ferste 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.

BEIERHOLM
26



JBO Invest Holding ApS

Noter

17. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

KONCERNREGNSKAB

Koncernregnskabet  omfatter = modervitksomheden og dens  dattervirksomheder, hvori
modervirksomheden direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne, eller

gennem aftaler har en bestemmende indflydelse.

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

koncernens regnskabspraksis.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af regnskaber for modervirksomheden og
dattervirksomhederne ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen er der foretaget eliminering af koncerninterne indteegter og omkostninger, besiddelser
af kapitalandele, interne mellemveerender og udbytter samt gevinster og tab ved transaktioner mellem
de konsoliderede virksomheder i det omfang, de underliggende aktiver og forpligtelser ikke er

realiserede.

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsin-
teressernes forholdsmaessige 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.
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17. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

LEASINGKONTRAKTER

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingkontrakter indregnes lineeert i resultatopgerelsen over

leasingperioden.

RESULTATOPGORELSE

Bruttoresultat

Bruttoresultat indeholder nettoomsastning, omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer samt andre

eksterne omkostninger.

Nettoomseaetning

Indteegter ved salg ved af varer indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang til

keber har fundet sted inden udgangen af regnskabséaret, og nar salgsbelgbet kan opgeres palideligt og

forventes indbetalt. Nettomsaetning males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og afgifter pa vegne

af tredjemand samt med fradrag af rabatter..

Omkostninger til varer til videresalg

Omkostninger til varer til videresalg omfatter arets forbrug af handelsvarer med tilleg af eventuelle

forskydninger i lagerbeholdningen, herunde evt. svind.

Under omkostninger til rdvarer og hjelpematerilaer indregnes tillige nedskrivninger pa

lagerbeholdninger af rdvarer og hjelpematerialer i det omfang, de ikke overstiger normale

nedskrivninger.

Vareforbrug

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

forskyninger i lagerbeholdning, herunde nedskrivninger i det omfang, de ikke overstiger normale

nedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

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

lokaler m.v.
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Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

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

brugstider og restveerdier:

Rest-
Brugstid, veerdi,
ar procent

Feerdiggjorte udviklingsprojekter 3-b 0
Goodwill 3-10 0
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-10 0

Goodwill afskrives over 3-10 &r. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede fremtidige
nettoindteegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

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”.

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder

For kapitalandele i dattervirksomheder, der i modervirksomheden males efter indre vaerdis 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.

Nedskrivning af finansielle aktiver

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

genindvindingsvaerdi og finansielle omsaetningsaktiver til en lavere nettorealisationsveerdi.
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Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtaegter og renteomkostninger, valutakursgevinster og

-tab ved transaktioner i fremmed valuta m.v.

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 nedseettelse af eget skattemeessigt overskud.

BALANCE

Immaterielle anlaegsaktiver
Feerdiggjorte udviklingsprojekter

Udviklingsprojekter indregnes i balancen, hvor projektet tilsigter at udvikle et bestemt produkt eller en
bestemt proces, som selskabet har til hensigt at fremstille henholdsvis benytte i produktionen.
Udviklingsprojekter méles ved ferste indregning til kostpris. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen
med tilleeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen, herunder lgnninger og afskrivninger,
der direkte kan henferes til udviklingsprojekterne, indtil aktivet er klar til brug. Renter af 1an til at fi-
nansiere udviklingsprojekter i udviklingsperioden indregnes ikke i kostprisen. @vrige

udviklingsprojekter og udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen i det ar, de afholdes.

Udviklingsprojekter males efterfolgende i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og

nedskrivninger.

Feerdiggjorte udviklingsprojekter afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af-

og nedskrivninger”.
Goodwill

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

Gevinster og tab ved afhaendelse af immaterielle anlsegsaktiver

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

salgstidspunktet.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter andre anleeg, driftsmateriel og inventar.

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.

Materielle anleegsaktiver afskrives linesert baseret pd brugstider og restveerdier, som fremgar af

afsnittet "Af- og nedskrivninger”.

Gevinster eller tab ved afhsendelse af materielle anleegsaktiver 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 virksomheder

I modervirksomhedens balance males kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomhe-
der efter den indre veerdis metode, hvilket indebaerer, at kapitalandelene males til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi, opgjort efter modervirk-
somhedens 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.
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Foreligger der indikationer pa veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv

henholdsvis hver gruppe af aktiver.

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

meessige 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.

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 imedegéelse af tab.

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

tilgodehavende er veerdiforringet.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger

vedrgrende efterfelgende regnskabsar.
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Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsveerdi svarende til kursveerdien pa balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Egenkapital

Forslag til udbytte for regnskabséaret indregnes som seerlig post under egenkapitalen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes i
modervirksomhedens &arsregnskab under egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre

veerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen.

Et belgb svarende til de i balancen indregnede omkostninger til internt oparbejdede udviklingspro-
jekter indregnes 1 modervirksomhedens arsregnskab under egenkapitalen i reserve for
udviklingsomkostninger. Reserven males med fradrag af udskudt skat og reduceres med af- og
nedskrivninger pa aktivet. Sadfremt en nedskrivning af udviklingsomkostninger senere tilbageferes,
retableres reserven med et tilsvarende belgb. Reserven opleses, nar udviklingsomkostningerne udgar
af virksomhedens drift, og det resterende belgb overfares til overfert resultat. I overensstemmelse med
lov nr. 738 om @ndring af drsregnskabsloven m.v. af 1. juni 2015 foretages indregning i reserven forst

med virkning for udviklingsomkostninger, der indregnes ferste gang i balancen fra og med 01.01.16.

Hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtelser males til den veerdi, de skensmeessigt forventes afregnet til.

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
tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmeaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke
udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemeessigt ikke afskrivningsberettiget goodwill
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksomhedsovertagelser, er opstdet pa

anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor
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opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méales 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

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

pélydende vaerdi.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indbetalinger

vedrgrende indteegter i de efterfelgende regnskabsar.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestreamsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestremme fra driften,

investeringer 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 sendringer i modervirksomhedens anpartskapital og om-
kostninger forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og

afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser.

Likviditeten ved arets begyndelse og slutning sammenszetter sig af likvide beholdninger og kortfristet
geeld til kreditinstitutter.
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