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MARSAN ApS

Selskabsoplysninger m.v.

Selskabet

MARSAN ApS

Skjoldhaj Alle 1

2920 Charlottenlund
Hjemsted: Gentofte
CVR-nr.: 21 16 60 73
Stiftet: 1. juli 1998
Regnskabsar: 01.01 - 31.12
23. regnskabsar

Direktion

Preben Ngrholm

Revision

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Pengeinstitutter

Nordea Bank
Nykredit

Dattervirksomheder

Premovi A/S, Aalborg
Washngo ApS, Aalborg

Associeret virksomhed

Trigeno Holding A/S, Gentofte
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MARSAN ApS

Ledelsespategning

Jeg har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.20 - 31.12.20 for MARSAN
ApS.

Arsrapporten aflegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er min opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.20 og resultatet af selskabets aktiviteter og

pengestremme for regnskabséaret 01.01.20 - 31.12.20.

Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggerelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Charlottenlund, den 21. juni 2021

Direktionen

Preben Nerholm
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MARSAN ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i MARSAN ApS

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for MARSAN ApS for regnskabsaret 01.01.20 - 31.12.20, der
omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.20 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pen-
gestremme for regnskabsaret 01.01.20 - 31.12.20 i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven.

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 ifelge disse standarder og
krav er nsermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafhengige af 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 arsregnskabet

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

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-
listisk alternativ end at gere dette.
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MARSAN ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om 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 udfgres i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke
vaesentlig fejlinformation, ndr sddan findes. Fejlinformationer kan opstd som felge af
besvigelser eller fejl og kan betragtes som veesentlige, hvis det med rimelighed kan forven-
tes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regn-

skabsbrugerne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion pé disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved veesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet
besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende,
samt om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udar-
bejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pé oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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MARSAN ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af drsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaeessige observationer, her-
under eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplys-

ninger i henhold til rsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aalborg, den 21. juni 2021

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

John Dahl Larsen

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne21338
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MARSAN ApS

Ledelsesberetning

HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2020 2019 2018 2017 2016
Resultat
Bruttotab -218 -208 -155 -187 -130
Resultat for finansielle poster -218 -208 -155 -187 -130
Finansielle poster i alt 6.330 18.165 -7.912 18.223 5.637
Resultat for skat 6.112  17.947 -8.067  18.036 5.507
Arets resultat 4275 14002 -6.686 15684  4.348
Balance
Samlede aktiver 164.268 149.016 141.131 146.839 133.378
Egenkapital 1562.905 148.741 137.739 146.425 132.740
Pengestromme
Nettopengestrgmme fra:

Driften 6.372  15.909 -7.797 7.645 4574

Investeringer 0 0 0 22.000 500

Finansiering -111 -3.000 -2.000 -2.000 -2.000
Arets pengestrgmme 6.261 12.909 -9.797  27.645 3.074
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MARSAN ApS

Ledelsesberetning

Nogletal

2019 2018 2017 2016

Rentabilitet

Egenkapitalens forrentning

10% -5% 11% 3%

Soliditet

Egenkapitalandel

100% 98% 100% 100%

Definitioner af nogletal

Egenkapitalens forrentning:

Egenkapitalandel:
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Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapital ultimo x 100
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MARSAN ApS

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestdr i handel, finansiering og anden hermed beslaegtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.20 - 31.12.20 udviser et resultat pa DKK 4.275.322 mod
DKK 14.001.802 for tiden 01.01.19 - 31.12.19. Balancen viser en egenkapital pd DKK
152.905.308.

Ledelsen finder arets resultat tilfredsstillende.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsarets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde haendelser.
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Note

Dw N -

MARSAN ApS

Resultatopgorelse
2020 2019
DKK DKK
Bruttotab -218.338 -207.669
Personaleomkostninger 0 0
Resultat for dagsveerdireguleringer -218.338 -207.669
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme 0 0
Resultat for finansielle poster -218.338 -207.669
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder -718.982 -775.050
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -268.682 -348.5618
Andre finansielle indteegter 7.346.805 19.340.655
Andre finansielle omkostninger -29.082 -62.239
Resultat for skat 6.111.721 17.947.179
Skat af arets resultat -1.836.399 -3.945.377
Arets resultat 4.275.322 14.001.802
Forslag til resultatdisponering
Forslag til udbytte for regnskabsaret 113.000 110.600
Overfort resultat 4.162.322 13.891.202
Ialt 4.275.322 14.001.802
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Note

MARSAN ApS

Balance

AKTIVER
31.12.20 31.12.19
DKK DKK
Investeringsejendomme 2.100.000 2.100.000
Materielle anleegsaktiver i alt 2.100.000 2.100.000
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 329.739 299.828
Finansielle anlaegsaktiver i alt 329.739 299.828
Anlaegsaktiver i alt 2.429.739 2.399.828
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 4.276.915 4.809.821
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 920.933 1.098.828
Tilgodehavende selskabsskat 0 69.397
Andre tilgodehavender 1.098.475 1.217.417
Tilgodehavender i alt 6.296.323 7.195.463
Andre veerdipapirer og kapitalandele 143.316.502 138.892.737
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 143.316.502 138.892.737
Likvide beholdninger 2.225.637 527.490
Omsatningsaktiver i alt 151.838.462 146.615.690
Aktiver i alt 154.268.201 149.015.518
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Note

8
9
10

MARSAN ApS

Balance

PASSIVER
31.12.20 31.12.19
DKK DKK
Selskabskapital 2.500.000 2.500.000
Overfort resultat 150.292.308 146.129.986
Forslag til udbytte for regnskabsaret 113.000 110.600
Egenkapital i alt 152.905.308 148.740.586
Geeld til gvrige kreditinstitutter 0 139.469
Selskabsskat 1.228.433 0
Anden geeld 134.460 136.463
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 1.362.893 274.932
Geeldsforpligtelser i alt 1.362.893 274.932
Passiver i alt 154.268.201 149.015.518

Oplysninger om dagsvaerdi
Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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MARSAN ApS

Egenkapitalopgerelse

Forslag til

udbytte for
Selskabs- Overfort regnskabs- Egenkapital
Belgb i DKK kapital resultat aret ialt

Egenkapitalopgerelse for 01.01.20 -
31.12.20

Saldo pr. 01.01.20 2.500.000 146.129.986 110.600 148.740.586
Betalt udbytte 0 0 -110.600 -110.600
Forslag til resultatdisponering 0 4.162.322 113.000  4.275.322
Saldo pr. 31.12.20 2.500.000 150.292.308 113.000 152.905.308
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Note

11

MARSAN ApS

Pengestromsopgorelse

2020 2019
DKK DKK

Arets resultat 4.275.322 14.001.802
Reguleringer -4.493.660 -14.209.471
Forskydning i driftskapital

Tilgodehavender -187.832 -1.181.126

Andre driftsafledte geeldsforpligtelser -1.003 -950
Pengestromme fra drift for finansielle poster -407.173 -1.389.745
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 7.346.805 19.340.655
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -29.082 -62.239
Betalt selskabsskat -538.569 -1.980.100
Pengestremme fra driften 6.371.981 15.908.571
Modtaget udbytte 0 0
Pengestromme fra investeringer 0 0
Betalt udbytte -110.600 -3.000.000
Pengestromme fra finansiering -110.600 -3.000.000
Arets samlede pengestremme 6.261.381 12.908.571
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 527.490 2.711.704
Vaerdipapirer uden veesentlig kursrisiko ved arets

begyndelse 138.892.737 126.916.266
Kortfristede geeldsforpligtelser til kreditinstitutter ved arets

begyndelse -139.469 -3.255.783
Likvide beholdninger ved arets slutning 145.542.139 139.280.758
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:

Likvide beholdninger 2.225.637 527.490

Veerdipapirer uden veesentlig kursrisiko 143.316.502 138.892.737

Kortfristede geeldsforpligtelser til kreditinstitutter 0 -139.469
Ialt 145.542.139 139.280.758
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MARSAN ApS

Noter
2020 2019
DKK DKK
1. Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Resultatandele fra tilknyttede virksomheder -718.982 -775.050
2. Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Resultatandele fra associerede virksomheder -268.682 -348.5618
3. Finansielle indtegter
Renter, tilknyttede virksomheder 227.634 211.765
Renteindteegter fra associerede virksomheder 90.787 86.464
Renteindteegter i gvrigt 3.906.171 3.336.801
@vrige finansielle indteegter 3.122.213 15.705.625
@vrige finansielle indtesegter 7.119.171 19.128.890
Ialt 7.346.805 19.340.655
4. Finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 29.082 62.239

BEIERHOLM

VI SKABER BALANCE

16



MARSAN ApS

Noter
2020 2019
DKK DKK
5. Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat 1.562.193 2.530.330
Arets regulering af udskudt skat 0 1.415.047
Regulering af skat fra tidligere ar 274.206 0
Ialt 1.836.399 3.945.377

6. Materielle anlaegsaktiver
Investerings-
Belgb i DKK ejendomme
Kostpris pr. 01.01.20 3.516.864
Kostpris pr. 31.12.20 3.516.864
Dagsveerdireguleringer pr. 01.01.20 -1.416.864
Dagsveerdireguleringer pr. 31.12.20 -1.416.864
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.20 2.100.000
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MARSAN ApS

Noter

7. Kapitalandele

Kapitalandele i Kapitalandele i

tilknyttede virk- associerede
Belgb i DKK somheder virksomheder
Kostpris pr. 01.01.20 625.000 2.512.500
Kostpris pr. 31.12.20 625.000 2.512.500
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.20 -325.172 -2.512.500
Arets resultat fra kapitalandele -718.982 -268.682
Negativ indre veerdi nedskrevet over tilgodehavender 748.893 268.682
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.20 -295.261 -2.512.500
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.20 329.739 0

Egenkapital Arets resultat Indregnet veerdi

Navn og hjemsted: Ejerandel DKK DKK DKK
Dattervirksomheder:

Premovi A/S, Aalborg 100% 329.739 29.912 329.739
Washngo ApS, Aalborg 67% -1.648.251 -748.894 -1.648.251

Associerede virksomheder:

Trigeno Holding A/S, Gentofte 33% -2.956.811 -806.047 -985.604
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MARSAN ApS

Noter
8. Oplysninger om dagsvaerdi
Investerings-
Belgb i DKK ejendomme Talt
Dagsveerdi pr. 31.12.20 2.100.000 2.100.000
Arets eendringer af dagsveerdi indregnet i resultatopgerelsen 0 0

Selskabet anvender normalindtjeningsmetoden til fastseettelse af dagsveerdien for investe-
ringsejendommen.

Fastsaettelse af dagsveerdien er baseret pa en forventet normaliseret driftsresultat pa t.DKK
84 og et afkastkrav pa 4,0%. Afkastkravet er fastlagt under hensyntagen til ejendommens
beliggenhed, alder, vedligeholdelsesstand og udlejningsgrad, herunder vilkar og betingelser i
lejekontrakter.

Der er pd balancedagen indgdet lejekontrakter pd 100% af ejendommens samlede areal
Driftsomkostninger er skennede med udgangspunkt i de omkostninger, der forventes at
medga til driften af investeringsejendommen i et normalt ar, herunder omkostninger til
reparation og vedligeholdelse for at opretholde ejendommen i den nuveerende vedlige-
holdelsesstand.

Der har ikke veeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastseettelse af dagsveerdien péa
investeringsejendommen.

9. Eventualforpligtelser

Kautionsforpligtelser

Selskabet har stillet kaution for associerede virksomheders geeld til kreditinstitutter.
Kautionen er maksimeret til t.DKK 8.154. Associerede virksomheders geeld til omfattede
kreditinstitutter udger pa balancedagen t.DKK 1.472.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med @vrige danske selskaber i koncernen og heefter solidarisk og
ubegraenset for selskabsskatter og eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter,
royalties og udbytter for de sambeskattede selskaber. Den samlede kendte skatteforpligtelse
for de sambeskattede selskaber udger t.DKK 980 pa balancedagen, hvoraf t.DKK 1.228 er
indregnet i balancen. Heeftelsen omfatter derudover eventuelle senere korrektioner til den
opgjorte skatteforpligtelse som konsekvens af sendringer til sambeskatningsindkomsten mv.
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MARSAN ApS

Noter

10. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Ud af de samlede veerdipapirer og likvide beholdninger pa t.DKK 143.317 er t.DKK 80.100
deponeret til sikkerhed for tilknyttede virksomheders mellemveerende med kreditinstitutter.

2020 2019

DKK DKK
11. Reguleringer til pengestremsopgorelse
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 718.982 775.050
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 268.682 348.518
Finansielle indteegter -7.346.805 -19.340.655
Finansielle omkostninger 29.082 62.239
Skat af arets resultat 1.836.399 3.945.377
[alt -4.493.660 -14.209.471
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MARSAN ApS

Noter

12. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven for virksomheder i regn-
skabsklasse B med tilvalg af bestemmelser fra en hgjere regnskabsklasse.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Selskabet har i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 110 undladt at udarbejde kon-
cernregnskab.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indteegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligele-
des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan males péalideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.

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

arsrapporten aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

RESULTATOPGORELSE

Bruttotab

Bruttotab indeholder lejeindtaegter samt andre eksterne omkostninger.

Lejeindtaegter

Indteegter fra udlejning af ejendomme indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de vedre-

rer. Lejeindteegter males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og rabatter.
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Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, admi-
nistration, lokaler og tab pa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivnin-

ger.

Af- og nedskrivninger

Investeringsejendomme afskrives ikke.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomhe-
der

For kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder, der males efter indre
veerdis metode, indregnes andelen af virksomhedernes resultat i resultatopgerelsen efter
eliminering af urealiserede interne gevinster og tab og med fradrag af eventuel af- og
nedskrivning af goodwill. For associerede virksomheder elimineres interne gevinster og tab
alene forholdsmeessigt.

Indteegter af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder omfatter
ligeledes gevinster og tab ved salg af kapitalandele.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, gevinster og
tab pa andre veerdipapirer og kapitalandele 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. Modervirksomhe-
den fungerer som administrationsselskab for sambeskatningen og afregner som felge 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. I tilknytning hertil

modtager virksomheder med skattemaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksom-
heder, der har kunnet anvende dette underskud til nedssaettelse af eget skattemaessigt over-
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skud.

BALANCE

Materielle anleegsaktiver
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna
afkast af den investerede kapital i form af lgbende driftsafkast og kapitalgevinst ved salg. In-
vesteringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris. Kostprisen omfatter
anskaffelsesprisen med tilleeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen indtil akti-
vet er klar til brug. Investeringsejendomme males efterfelgende til dagsveerdi med vaerdire-
guleringer i resultatopgerelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fast-
sat diskonteringsfaktor ved en kapitalisering af et markedsbaseret driftsafkast af ejendom-

men. Der er ikke anvendt en valuar i forbindelse med fastsasttelse af dagsvaerdien.

Gevinster eller tab ved afheendelse 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 og associerede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder indregnes og males efter indre veerdis metode. P& kapi-
talandele i dattervirksomheder betragtes indre veerdis metode som en malemetode, og der
henvises til afsnittet "Indre vaerdis metode" for neermere omtale heraf.

Kapitalandele 1 associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og maéles efter indre vaerdis metode. P&
kapitalandele i associerede virksomheder betragtes indre veerdis metode som en malemeto-
de, og der henvises til afsnittet "Indre veerdis metode" for nsermere omtale heraf.

Indre vaerdis metode

Kapitalandele, som males efter indre vaerdis metode, méles ved ferste indregning til kostpris.
Transaktionsomkostninger, der direkte kan henferes til erhvervelsen, indregnes i kostprisen
for kapitalandelene.

Efterfelgende indregning og maling af kapitalandele efter indre vaerdis metode indebeerer, at
kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige
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indre veerdi, opgjort efter ejervirksomhedens regnskabspraksis, reguleret for resterende veerdi
af goodwill samt gevinster og tab ved transaktioner med de pageeldende virksomheder. Kapi-
talandele, hvor oplysninger til brug for indregning efter indre veerdis metode ikke er kendte,
males til kostpris.

Kapitalandele med regnskabsmeessig negativ veerdi males til DKK 0. Tilgodehavender, der
anses for at veere en del af den samlede investering i de pagaeldende virksomheder, nedskri-
ves med en eventuel resterende negativ indre veerdi. Jvrige tilgodehavender hos disse virk-
somheder nedskrives i det omfang, tilgodehavendet vurderes uerholdeligt. Der indregnes en

hensat forpligtelse til at deekke den resterende negative indre veerdi i det omfang, selskabet
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pageeldende virksomheds forpligtelser.

Gevinster eller tab ved afheendelse af kapitalandele

Gevinster eller tab ved afheendelse af kapitalandele opgeres som forskellen mellem afheendel-
sessummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver pad salgstidspunktet inkl. ikke
afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til salg eller afvikling. Gevinster og tab ind-
regnes i resultatopgerelsen under indteegter af kapitalandele.

Nedskrivning af anleegsaktiver

Den regnskabsmeessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males 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 forven-
tet, anses dette som en indikation pa veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer péd veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

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

skabsmaessige vaerdi.

Som genindvindingsvaerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalveerdi. Ka-
pitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendel-
sen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestremme ved salg af aktivet el-
ler aktivgruppen efter endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke leengere bestar.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imedegéaelse af tab.

Nedskrivninger til imgdegéelse af tab opgeres pad grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pd, at
et tilgodehavende er vaerdiforringet.

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, som males efter indre veerdis metode, indregnes under
egenkapitalen i reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode i det omfang, den

regnskabsmaeessige veerdi overstiger kostprisen.

Aktuelle og udskudte skatter

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

Skyldige og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen som selskabsskat
under tilgodehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmeessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indreg-
nes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaeessigt ikke afskriv-
ningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksom-
hedsovertagelser, er opstdet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller
skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor opgerelse af skattevaerdien kan foretages efter for-
skellige beskatningsregler, méales udskudt skat p& grundlag af den af ledelsen planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-

liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Kortfristede geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til gesl-
dens palydende veerdi.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestrgmme fra drif-
ten, 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 eendringer i driftskapitalen.

Pengestrgemme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virk-
somheder og finansielle aktiver samt keb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og
materielle anleegsaktiver.

Pengestrgmme fra finansiering omfatter eendringer i selskabets anpartskapital og omkostnin-
ger forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og af-
drag pa langfristede geeldsforpligtelser.

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