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Brdr. Kors & Hors ApS

Koncernoplysninger m.v.

Selskabet

Brdr. Kors & Hors ApS
Alfred Munkholms Vej 13
9000 Aalborg

Hjemsted: Aalborg
CVR-nr.: 212817 86
Regnskabsar: 01.06 - 31.05

Direktion

Karsten Olf Robdrup Stadsing

Revision

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Pengeinstitutter

Danske Bank
Ringkjebing Landbobank
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Brdr. Kors & Hors ApS

Ledelsespategning

Jeg har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.06.18 - 31.05.19 for Brdr. Kors & Hors 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. 31.05.19 og resultatet af
koncernens og modervirksomhedens aktiviteter samt af koncernens pengestremme for regnskabsaret

01.06.18 - 31.05.19.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aalborg, den 29. november 2019

Direktionen

Karsten Olf Robdrup Stadsing
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Brdr. Kors & Hors ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Brdr. Kors & Hors ApS

REVISIONSPATEGNING PA ARSREGNSKABET

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Brdr. Kors & Hors ApS for regnskabséret
01.06.18 - 31.05.19, 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. 31.05.19 samt af resultatet af koncernens
og selskabets aktiviteter samt pengestremme for koncernen for regnskabséaret 01.06.18 - 31.05.19 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 uafhsengige af koncernen og selskabet i overensstemmelse med internationale
etiske regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark,
ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores

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

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvis-
ende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den in-
terne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et drsregnskab

uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette
er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincip-
pet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen og selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.
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Brdr. Kors & Hors ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

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

regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og

de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder

professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grund-
lag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvi-
gelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern

kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en

konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.

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

regnskabsmaessige sken og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pad grundlag af det opnaede
revisionsbevis er veesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der
er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige,
modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog

medfere, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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Brdr. Kors & Hors ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af koncernregnskabet og ars-
regnskabet, herunder noteoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder pd en sddan made, at der gives et retvisende
billede heraf.

e Opnaér vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnska-
bet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for

vores revisionskonklusion.

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

betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

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

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

koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made

synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i

henhold til &rsregnskabsloven.

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

lovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.
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Brdr. Kors & Hors ApS

Den uafhsengige revisors revisionspategning

ERKLAZARINGER I HENHOLD TIL ANDEN LOVGIVNING OG 9VRIG REGULERING

Overtraedelse af selskabsloven og skattelovgivningen

Selskabet har ydet 1an i strid med selskabslovens regler om gkonomisk bistand til kapitalejere, ledel-

sesmedlemmer m.v., hvorved ledelsen kan ifalde ansvar.

Selskabet har i forbindelse med udbetalingen ikke overholdt skattelovgivningen, hvorved ledelsen kan

ifalde ansvar. Lanene er indfriet i regnskabsaret.

Overtraedelse af arsregnskabsloven

Selskabets arsrapport er ikke indsendt til Erhvervsstyrelsen inden for den i drsregnskabsloven fastsatte

frist, hvorved ledelsen kan ifalde ansvar.

Aalborg, den 29. november 2019

Beierholm

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Per Lindholt

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne21381
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Brdr. Kors & Hors ApS

Ledelsesberetning
KONCERNENS HOVED- OG NOGLETAL
Hovedtal
Belgb i t.DKK 2018/19  2017/18  2016/17  2015/16  2014/15
Resultat
Bruttoresultat 3.678 -742 79.691 85.950 82.920
Indeks 4 -1 96 104 100
Resultat af primeer drift 17.493 8.919 47.292 49510 47.078
Indeks 37 19 100 105 100
Finansielle poster i alt 15.104  293.781 3.924 -2.431 -b28
Arets resultat 28.400  302.253 40.373 36.880 35.619
Indeks 80 849 113 104 100
Balance
Samlede aktiver 543553 489560 231.360 190635 155934
Indeks 349 314 148 122 100
Investeringer i materielle anleegsaktiver 3.390 114.878 246 7.890 511
Indeks 663 22.481 48 1.644 100
Egenkapital 431.623 476.223 173.952  133.301 96.313
Indeks 448 494 181 138 100
Pengestromme
Nettopengestremme fra:
Driften 3.116 -5.390 8.656 51.681 22.058
Investeringer -70.547 48.315 18.646 -22.327 -29.982
Finansiering 22.367 -2.833 -1.175 -1.166 -1.190
Arets pengestromme -45.064 40.092 26.127 28.188 -9.114
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Brdr. Kors & Hors ApS

Ledelsesberetning

Nogletal

2018/19  2017/18  2016/17  2015/16  2014/15
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning 6,3% 93,0% 26,3% 32,1% 45.3%
Qvrige
Antal medarbejdere (gns.) 1 0 72 82 80

Definitioner af negletal

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning:
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Brdr. Kors & Hors ApS

Ledelsesberetning

Veesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestdr i investering og finansiering.

Usikkerhed ved indregning og maling

Selskabet maler investeringsejendomme til dagsveerdi og har fastsat dagsveerdien med udgangspunkt
i en afkastbaseret model. Der er knyttet veesentlig usikkerhed til fastleeggelse af dagsveerdien. Usikker-
heden er primeert knyttet til fastseettelse af afkastprocent og nettoleje. Dagsveerdien er opgjort pa

grundlag af en forventet nettoleje og en afkastprocent pa 4,0 - 7,5 alt efter anvendelse.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.06.18 - 31.05.19 udviser et resultat pd DKK 28.400.299 mod DKK
302.252.850 for tiden 01.06.17 - 31.05.18. Balancen viser en egenkapital pd DKK 431.623.038.

Ledelsen finder arets resultat tilfredsstillende.

Forventet udvikling

For regnskabséaret 2019/20 forventes et konservativt afkast af investeret kapital.

BEIERHOLM

VI SKABER BALANCE 11



Note

Brdr. Kors & Hors ApS

Resultatopgorelse
Koncern Modervirksomhed
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK
Bruttoresultat 3.678.013 -742.318 -255.685 -1.234.046
Personaleomkostninger -543.478 -104.813 -543.478 0
Resultat for af- og nedskrivninger 3.134.535 -847.131 -799.163 -1.234.046
Af- og nedskrivninger af materielle
anleegsaktiver -145.500 -30.787 -114.713 0]
Resultat for dagsveerdireguleringer 2.989.035 -877.918 -913.876 -1.234.046
Dagsveerdiregulering af
investeringsejendomme 14.504.264 9.796.791 586.702 516.541
Resultat af primeer drift 17.493.299 8.918.873 -327.174 -718.505
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder 0 288.822.829 11.699.393 298.116.970
Indteegter af kapitalandele i associerede
virksomheder 10.226.284 694.400 10.226.284 694.400
5 Andre finansielle indteegter 5.907.489 4.989.919 8.671.972 5.038.121
Andre finansielle omkostninger -1.030.013 -726.647 -210.560 -b23.924
Resultat for skat 32.597.059 302.699.374 30.059.915 302.607.062
Skat af arets resultat -4.196.760 -446.524 -1.659.616 -354.212
Arets resultat 28.400.299 302.252.850 28.400.299 302.252.850

Resultatdisponering
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Note

10

11

12

Brdr. Kors & Hors ApS

Balance
AKTIVER
Koncern Modervirksomhed
31.05.19 31.05.18 31.05.19 31.05.18
DKK DKK DKK DKK
Investeringsejendomme 169.138.497 141.854.826 1.147.700 560.998
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 617.164 151.765 496.186 0
Materielle anlaegsaktiver i alt 159.755.661 142.006.591 1.643.886 560.998
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 25.342.115 13.642.722
Kapitalandele i associerede virksomheder 21.030.684 11.194.400 21.030.684 11.194.400
Andre veerdipapirer og kapitalandele 86.980.832 86.669.312 86.980.832 86.669.312
Finansielle anlaegsaktiver i alt 108.011.516 97.863.712 133.353.631 111.506.434
Anlaegsaktiver i alt 267.767.177 239.870.303 134.997.517 112.067.432
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 50.629 123.824 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 48.871.034 115.563.652
Tilgodehavender hos associerede
virksomheder 141.349.946 113.047.534 141.334.753 113.047.534
Tilgodehavende selskabsskat 1.263.270 0 1.263.790 0
Andre tilgodehavender 74.707.162 31.927.730 74.670.184 31.927.730
Tilgodehavender hos selskabsdeltagere og
ledelse 0 16.946 0 16.946
Periodeafgreensningsposter 50.282 1.141 0 1.141
Tilgodehavender i alt 217.421.289 145.117.175 266.129.761 260.557.003
Andre veerdipapirer og kapitalandele 30.821.970 31.967.297 30.821.970 31.967.297
Veerdipapirer og kapitalandele i alt 30.821.970 31.967.297 30.821.970 31.967.297
Likvide beholdninger 27.542.192 72.605.710 24.745.212 72.312.347
Omseetningsaktiver i alt 275.785.451 249.690.182 321.696.943 364.836.647
Aktiver i alt 543.552.628 489.560.485 456.694.460 476.904.079
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Note

13

14

14

15

16
17
18

Brdr. Kors & Hors ApS

Balance
PASSIVER
Koncern Modervirksomhed
31.05.19 31.05.18 31.05.19 31.05.18
DKK DKK DKK DKK
Selskabskapital 125.000 125.000 125.000 125.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 10.805.684 969.400 22.619.105 1.083.428
Overfort resultat 420.692.354 402.128.339 408.878.933 402.014.311
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 73.000.000 0 73.000.000
Egenkapital i alt 431.623.038 476.222.739 431.623.038 476.222.739
Henseettelser til udskudt skat 2.971.954 137.770 328.077 6.031
Hensatte forpligtelser i alt 2.971.954 137.770 328.077 6.031
Geeld til realkreditinstitutter 80.251.5679 9.429.495 0 0
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 80.251.579 9.429.495 0 0
Kortfristet del af langfristede
geeldsforpligtelser 1.182.053 1.184.187 0 0]
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 321.630 369.678 52.588 70.700
Geeld til associerede virksomheder 24.547.372 0 24.547.372 0
Deposita 1.851.300 266.955 35.200 0
Selskabsskat 0 245.165 0 279.651
Anden geeld 654.569 1.600.433 108.185 324.958
Periodeafgreensningsposter 149.133 104.063 0 0]
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 28.706.057 3.770.481 24.743.345 675.309
Geaeldsforpligtelser i alt 108.957.636 13.199.976 24.743.345 675.309

Passiver i alt

543.5652.628 489.560.485 456.694.460 476.904.079

Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Neertstaende parter
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Brdr. Kors & Hors ApS

Egenkapitalopgerelse

Reserve for

nettoopskriv- Forslag til
ning efter udbytte for
Selskabs- indre veerdis Overfort  regnskabs-
Belgb i DKK kapital metode resultat aret
Koncern:
Egenkapitalopgerelse for 01.06.17 - 31.05.18
Saldo pr. 01.06.17 125.000 625.000 173.202.372 0
@vrige egenkapitalbevaegelser 0 0 17.517 0
Forslag til resultatdisponering 0 344.400 228.908.450 73.000.000
Saldo pr. 31.05.18 125.000 969.400 402.128.339 73.000.000
Egenkapitalopgerelse for 01.06.18 - 31.05.19
Saldo pr. 01.06.18 125.000 969.400 402.128.339 73.000.000
Betalt udbytte 0] 0] 0 -73.000.000
Forslag til resultatdisponering 0] 9.836.284 18.564.015 0
Saldo pr. 31.05.19 125.000 10.805.684 420.692.354 0
Modervirksomhed:
Egenkapitalopgerelse for 01.06.17 - 31.05.18
Saldo pr. 01.06.17 125.000 47.929.351 125.898.021 0
@vrige egenkapitalbevaegelser 0 17.517 0 0
Overfarsler til/fra andre reserver 0 -47.304.351 47.304.351 0
Forslag til resultatdisponering 0] 440911 228.811.939 73.000.000
Saldo pr. 31.05.18 125.000 1.083.428 402.014.311 73.000.000
Egenkapitalopgerelse for 01.06.18 - 31.05.19
Saldo pr. 01.06.18 125.000 1.083.428 402.014.311 73.000.000
Betalt udbytte 0 0 0 -73.000.000
Forslag til resultatdisponering 0 21.536.677 6.864.622 0
Saldo pr. 31.05.19 125.000 22.619.105 408.878.933 0
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Note

19

Brdr. Kors & Hors ApS

Koncernens pengestromsopggrelse

Koncern
2018/19 2017/18
DKK DKK
Arets resultat 28.400.299 302.252.850
Reguleringer -25.265.765 -354.963.439
Forskydning i driftskapital
Varebeholdninger 0 45.728.066
Tilgodehavender -12.924 19.011.040
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -48.047  -13.063.869
Andre driftsafledte geeldsforpligtelser -900.793 1.273.669
Pengestromme fra drift for finansielle poster 2.172.770 238.317
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 4.844.407 3.696.221
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -1.030.013 -726.647
Betalt selskabsskat -2.871.011 -8.598.160
Pengestromme fra driften 3.116.153 -5.390.269
Kaeb af materielle anleegsaktiver -3.390.306 -114.879.631
Salg af materielle anleegsaktiver 0 6.571.596
Keb af finansielle anleegsaktiver 0 -93.003.694
Salg af finansielle anleegsaktiver 0 359.018.336
Kob af veerdipapirer og kapitalandele (omseetningsaktiver) -10.404.243  -35.169.060
Salg af veerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver) 12.301.132 17.153.212
Modtaget udbytte 390.000 350.000
Udlan -69.443.575 -91.725.340
Pengestromme fra investeringer -70.546.992 48.315.418
Betalt udbytte -73.000.000 0
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter 72.010.667 0]
Afdrag pa geeld til realkreditinstitutter -1.190.618 -1.179.933
Optagelse af geeld til kreditinstitutter 0 0
Afdrag af geeld til kreditinstitutter 0 -1.653.380
Optagelse af geeld til associerede virksomheder 24.547.372 0
Pengestromme fra finansiering 22.367.321 -2.833.313
Arets samlede pengestromme -45.063.518 40.091.836
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 72.605.710 66.753.788
Regulering af likvide beholdninger ved arets begyndelse vedr. frasolgt
virksomhed 0 -19.853.475
Kortfristede gaeldsforpligtelser til kreditinstitutter ved arets begyndelse 0 -14.386.439
Likvide beholdninger ved arets slutning 27.542.192 72.605.710
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:
Likvide beholdninger 27.542.192 72.605.710
Ialt 27.542.192 72.605.710
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Noter
1. Efterfolgende begivenheder
Efter regnskabsdrets afslutning er der ikke indtruffet betydningsfulde haendelser.
Koncern Modervirksomhed
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK
2. Personaleomkostninger
Lonninger 351.565 0 351.565 0
Pensioner 0 104.813 0 0
Andre omkostninger til social sikring 4.824 0 4.824 0
Andre personaleomkostninger 187.089 0 187.089 0
Lalt 543.478 104.813 543.478 0
Gennemsnitligt antal beskaeftigede i aret 1 0 0 0
3. Indteegter af kapitalandele i tilknyttede
virksomheder
Resultatandele fra tilknyttede virksomheder 0 0 11.699.393 9.294.141
Nedskrivning pa andre merveerdier 0 -9.197.630 0 -9.197.630
Salg af tilknyttede virksomheder 0 298.020.459 0 298.020.459
Lalt 0 288.822.829 11.699.393 298.116.970
4. Indteegter af kapitalandele i associerede
virksomheder
Resultatandele fra associerede
virksomheder 10.226.284 694.400 10.226.284 694.400
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Noter
Koncern Modervirksomhed
2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
DKK DKK DKK DKK
b. Finansielle indtaegter
Renter, tilknyttede virksomheder 0 0 2.764.622 1.992.095
@vrige finansielle indteegter 5.907.489 4.989.919 5.907.350 3.046.026
Lalt 5.907.489 4.989.919 8.671.972 5.038.121
6. Finansielle omkostninger
@vrige finansielle omkostninger i alt 1.030.013 726.647 210.560 523.924
7. Resultatdisponering
Reserve for nettoopskrivning efter indre
veerdis metode 9.836.284 344.400 21.535.677 440.911
Forslag til udbytte for regnskabséaret 0 73.000.000 0 73.000.000
Overfort resultat 18.564.015 228.908.450 6.864.622 228.811.939
Lalt 28.400.299 302.252.850 28.400.299 302.252.850
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Noter

8. Materielle anleegsaktiver

Andre anleeg,

Investeringsejen- driftsmateriel og

Belgb i DKK domme inventar
Koncern:

Kostpris pr. 01.06.18 132.573.576 2.169.200
Tilgang i aret 2.779.407 610.899
Afgang i aret 0 0
Kostpris pr. 31.05.19 135.352.983 2.780.099
Af- og nedskrivninger pr. 01.06.18 0 -2.017.435
Afskrivninger i aret 0 -145.500
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa afheendede aktiver 0 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.05.19 0 -2.162.935
Dagsveerdireguleringer pr. 01.06.18 9.281.250 0
Dagsveerdireguleringer i aret 14.504.264 0
Dagsveerdireguleringer pr. 31.05.19 23.785.514 0
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31.05.19 159.138.497 617.164
Renteomkostninger indeholdt i kostpris pr. 31.05.19 1.943.893 0
Modervirksomhed:

Kostpris pr. 01.06.18 560.998 0
Tilgang i aret 0 610.899
Afgang i aret 0 0
Kostpris pr. 31.05.19 560.998 610.899
Af- og nedskrivninger pr. 01.06.18 0 0
Afskrivninger i aret 0 -114.713
Tilbagefersel af af- og nedskrivninger pa afheendede aktiver 0 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.05.19 0 -114.713
Dagsveerdireguleringer i aret 586.702 0
Dagsveerdireguleringer pr. 31.05.19 586.702 0
Regnskabsmaeessig veerdi pr. 31.05.19 1.147.700 496.186
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Noter

8. Materielle anlaegsaktiver - fortsat -

Selskabet anvender normalindtjeningsmetoden til fastseettelse af dagsveerdien for investeringsejen-
domme.

Fastsaettelse af dagsveerdien er baseret pd et forventet normaliseret driftsresultat pd de enkelte
ejendomme og et afkastkrav pa 4,0% - 7,5%. Afkastkravet er fastlagt under hensyntagen til ejendom-
mens anvendelse, beliggenhed, alder, vedligeholdelsesstand og udlejningsgrad, herunder vilkdr og
betingelser i lejekontrakter.

Der har ikke veeret anvendt ekstern vurderingsmand ved fastseettelse af dagsveerdien pa investerings-
ejendomme.

9. Veaerdipapirer og kapitalandele

Kapitalandelei Kapitalandele i Andre

tilknyttede associerede veerdipapirer og

Belgb i DKK virksomheder virksomheder kapitalandele
Koncern:

Kostpris pr. 01.06.18 0 10.225.000 84.994.352

Tilgang i aret 0 0 0]

Afgang i aret 0 0 0]

Kostpris pr. 31.05.19 0 10.225.000 84.994.352

Opskrivninger pr. 01.06.18 0 969.400 1.674.960
Opskrivninger i aret 0 0 311.520
Arets resultat fra kapitalandele 0 10.440.560 0
Udbytte relateret til kapitalandele 0 -390.000 0
0

Andre reguleringer vedrgrende kapitalandele -214.276 0
Opskrivninger pr. 31.05.19 0 10.805.684 1.986.480
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.05.19 0 21.030.684 86.980.832

Goodwill ved farste indregning af kapitalandele
malt til indre veerdi 0 0 0
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Noter
9. Veerdipapirer og kapitalandele - fortsat -
Kapitalandelei Kapitalandele i Andre
tilknyttede associerede veerdipapirer og
Beleb i DKK virksomheder virksomheder kapitalandele
Modervirksomhed:
Kostpris pr. 01.06.18 13.628.694 10.225.000 84.994.352
Kostpris pr. 31.05.19 13.528.694 10.225.000 84.994.352
Opskrivninger pr. 01.06.18 114.028 969.400 1.674.960
Opskrivninger i aret 0 0 311.520
Arets resultat fra kapitalandele 11.699.393 10.440.560 0
Udbytte relateret til kapitalandele 0 -390.000 0
Andre reguleringer vedregrende kapitalandele 0 -214.276 0
Opskrivninger pr. 31.05.19 11.813.421 10.805.684 1.986.480
Regnskabsmeessig veerdi pr. 31.05.19 25.342.115 21.030.684 86.980.832
Navn og hjemsted: Ejerandel
Dattervirksomheder:
Stellab Industri ApS, Aalborg 100%
Stellab Riverside P/S, Aalborg 100%
Komplementarselskabet @Jstre Havnepark 10, 9000 Aalborg ApS, Aalborg 100%
Associerede virksomheder:
Hasserislund Estate ApS, Aalborg 50%
Hasserisparken ApS, Aalborg 50%
Core Bolig VII Investoraktieselskab Nr. 3, Kgbenhavn 20%
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Noter
Koncern Modervirksomhed
31.05.19 31.05.18 31.05.19 31.05.18
DKK DKK DKK DKK
10. Periodeafgreensningsposter
Forudbetalte forsikringer 24.047 0 0 0
Andre periodeafgreensningsposter 26.235 1.141 0 1.141
Lalt 50.282 1.141 0 1.141
11. Tilgodehavender
Tilgodehavender, der forfalder til betaling
mere end 1 &r efter regnskabséarets udlgb 964.888 0 964.888 0

12. Likvide beholdninger
Koncern:

Likvide beholdninger omfatter bankindestdende pd DKK 757.000, som er deponeret til sikkerhed for
associerede virksomheder.

Modervirksomhed:

Likvide beholdninger omfatter bankindestdende pd DKK 757.000, som er deponeret til sikkerhed for
associerede virksomheder.
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Noter
Koncern Modervirksomhed
31.05.19 31.05.18 31.05.19 31.05.18
DKK DKK DKK DKK
13. Udskudt skat

Udskudt skat pr. 01.06.18 137.770 852.232 6.031 0
Afgang ved salg af virksomhed 0 -852.232 0 0
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen 2.834.184 137.770 322.046 6.031
Udskudt skat pr. 31.05.19 2.971.954 137.770 328.077 6.031

Udskudt skat fordeler sig sdledes:
Materielle anlesegsaktiver 3.468.809 137.770 824.932 6.031
Tilgodehavender -496.855 0 -496.855 0
Lalt 2.971.954 137.770 328.077 6.031

14. Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeeld Geeld i alt Geeld i alt

Beleb i DKK forste ar efter b ar 31.05.19 31.05.18
Koncern:

Geeld til realkreditinstitutter 1.182.053 75.453.773 81.433.632 10.613.682
Ialt 1.182.053 75.453.773 81.433.632 10.613.682
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Noter
Koncern Modervirksomhed
31.05.19 31.05.18 31.05.19 31.05.18
DKK DKK DKK DKK
15. Periodeafgreensningsposter
Periodeafgraeensningsposter 149.133 104.063 0 0

16. Eventualforpligtelser
Koncernen:

Kautionsforpligtelser

Koncernen har stillet kaution for associerede virksomheders geeld til kreditinstitutter. Kautionen er
maksimeret til t.DKK 6.200.

Modervirksomheden:

Kautionsforpligtelser

Selskabet har stillet kaution for associerede virksomheders geeld til kreditinstitutter. Kautionen er
maksimeret til t.DKK 6.200.

Andre eventualforpligtelser

Selskabet er sambeskattet med gvrige selskaber i koncernen og haefter solidarisk og ubegreenset for
selskabsskatter for de sambeskattede selskaber. Heeftelsen omfatter derudover eventuelle senere kor-
rektioner til den opgjorte skatteforpligtelse som konsekvens af sendringer til sambeskatningsindkom-

sten mv.

17. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Koncernen:

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.DKK 81.434 er der givet pant i investeringsejendomme,
hvis regnskabsmeessige veerdi udger t.DKK 157.991.

Modervirksomheden:

Selskabet har ikke stillet pant eller anden sikkerhed i aktiver.
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Noter

18. Nzertstaende parter

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

male markedsvilkar.

Tilgodehavender
hos medlemmer af
Belegb i DKK direktionen
Kostpris pr. 01.06.18 16.946
Rente 751
Indbetalt i drets lob -17.697
Kostpris pr. 31.05.19 0
Koncern

2018/19 2017/18
DKK DKK

19. Reguleringer til pengestremsopgorelse
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver 145.500 30.787
Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme -14.504.264 -9.796.791
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 -288.822.829
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder -10.226.284 -694.400
Finansielle indteegter -5.907.489 -4.989.919
Finansielle omkostninger 1.030.012 726.647
Skat af arets resultat 4.196.760 446.524
@vrige reguleringer 0 -51.863.458
Lalt -25.265.765 -354.963.439
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Noter

20. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

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

somheder i regnskabsklasse C.

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

Generelt om indregning og maling

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

herunder afskrivninger og nedskrivninger.

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

forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regnskabspost.

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

porten afleegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

KONCERNREGNSKAB

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

som associerede virksomheder.

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

nens regnskabspraksis.

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

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

20. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstadr mellem transaktionsdagens kurs og kursen pé betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, geeldsforpligtelser 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 og andre ikke moneteere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til

historiske valutakurser.

RESULTATOPGORELSE

Bruttoresultat

Bruttoresultat indeholder nettoomseaetning, andre driftsindteegter og ejendomsomkostninger samt an-

dre eksterne omkostninger.

Nettoomseaetning

Indteegter ved udlejning af ejendomme indregnes i resultatopgerelsen i den periode, de vedrerer.

Nettoomseetningen males til dagsveerdi og opgeres ekskl. moms og rabatter.

Andre driftsindteegter

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

anleegsaktiver.

Ejendomsomkostninger

Ejendomsomkostninger omfatter omkostninger vedrerende drift af ejendomme, herunder reparations-
og vedligeholdelsesomkostninger, ejendomsskatter, forsikringer, feellesomkostninger samt andre

omkostninger.

Andre eksterne omkostninger

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

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

20. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter len, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk afskrivning over aktivernes forven-

tede brugstid. Der foretages linesere afskrivninger baseret pa felgende brugstider og restveerdier:

Rest-
Brugstid, veerdi,
ar procent

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 1-10 0

Investeringsejendomme afskrives ikke.

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

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

Nedskrivninger af materielle anleegsaktiver foretages efter anvendt regnskabspraksis omtalt i afsnittet
"Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Dagsveerdiregulering af investeringsejendomme

Under dagsveerdiregulering af investeringsejendomme indregnes urealiserede veerdireguleringer af

investeringsejendomme samt realiserede gevinster og tab ved salg.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

For kapitalandele i associerede virksomheder og i modervirksomheden tillige dattervirksomheder, 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

forholdsmaessigt.

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

20. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindtaegter og renteomkostninger, valutakursgevinster og

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

Amortisering af kurstab og ldneomkostninger vedregrende finansielle forpligtelser indregnes lgbende

som finansiel omkostning.

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

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

Materielle anlaegsaktiver
Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter investering i grunde og bygninger med det formal at opna afkast af
den investerede kapital i form af lgbende driftsafkast og kapitalgevinst ved salg. Investe-
ringsejendomme indregnes pa erhvervelsestidspunktet til kostpris. Kostprisen omfatter anskaf-
felsesprisen med tilleg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen indtil aktivet er klar til
brug. Investeringsejendomme males efterfolgende til dagsveerdi med veerdireguleringer i re-
sultatopgerelsen. Ved beregning af dagsveerdien anvendes en individuelt fastsat diskonteringsfaktor
ved en kapitalisering af et markedsbaseret driftsafkast af ejendommen. Der er ikke anvendt en valuar i

forbindelse med fastsaettelse af dagsveerdien.
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Noter

20. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

@vrige materielle anleegsaktiver

@vrige materielle anleegsaktiver omfatter andre anleeg, driftsmateriel og inventar.

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

skrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil aktivet

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

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

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle 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

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

veerdi af positiv eller negativ goodwill samt forholdsmaeessige interne gevinster og tab.

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.

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsveerdi svarende til kursveerdien pa balancedagen.

Kapitalandele, der ikke er klassificeret som tilknyttede eller associerede virksomheder, og som ikke
handles pa et aktivt marked, males i balancen til kostpris. Andre kapitalandele Kklassificeret som
omsaetningsaktiver nedskrives til nettorealisationsvaerdien, sdfremt denne er lavere. Andre kapitalan-

dele, der handles pa et aktivt marked, males til dagsveerdi svarende til kursveerdien pa balancedagen.
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Noter

20. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Nedskrivning af anlsegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af anlesegsaktiver, der ikke maéles til dagsveerdi, vurderes arligt for

indikationer p& veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forventet, anses

dette som en indikation péa veerdiforringelse.

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

henholdsvis hver gruppe af aktiver.

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

maeessige veerdi.

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.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket ssedvanligvis svarer til palydende veerdi med

fradrag af nedskrivninger til imedegéelse af tab.

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

havende er veerdiforringet.

Periodeafgraensningsposter

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

regrende efterfelgende regnskabsar.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.
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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. Udbytter fra
dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for Brdr. Kors & Hors

ApS, bindes ikke pa opskrivningsreserven.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige

indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

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

godehavender eller geeldsforpligtelser.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle mellem
regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke ud-
skudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaessigt ikke afskrivningsberettiget goodwill
samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksomhedsovertagelser, er opstaet pa an-
skaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfselde, hvor
opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, males 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 maéles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil veere geeldende, nér den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Deposita, der er indregnet under forpligtelser, omfatter indbetalte deposita fra lejere vedrgrende sel-

skabets lejemal.

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

den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af gaeldsforholdet.
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Kortfristede geeldsforpligtelser males ligeledes til amortiseret kostpris, hvilket normalt svarer til geel-

dens péalydende veerdi.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indbetalinger ved-

rerende indtaegter i de efterfelgende regnskabsar.

PENGESTROMSOPGORELSE

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

steringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

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

selskabsskatter og sendringer i driftskapitalen.

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

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

Pengestremme fra finansiering omfatter eendringer i modervirksomhedens anpartskapital og omkost-
ninger forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og afdrag pa

langfristede geeldsforpligtelser.

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

geeld til kreditinstitutter.
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