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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.2019 -
31.12.2019 for Pitzner Gruppen Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2019 -

31.12.2019.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kebenhavn, den 25.03.2020

Direktion

Morten Pitzner

Bestyrelse

Karoly Laszlo Nemeth Jorgen Janus Roijer Hillerup
formand

Peter Ott Brian Grevy
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Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejeren i Pitzner Gruppen Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Pitzner Gruppen Holding A/S for regnskabsaret 01.01.2019 -
31.12.2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse og noter, herunder anvendt
regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31.12.2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.01.2019 -
31.12.2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav,
der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af selskabet i
overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's Etiske regler) og de yderligere krav, der
er geldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores avrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav.
Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Ledelsens ansvar for 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 vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsaette driften,
at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at udarbejde arsregnskabet pa
grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere selskabet,
indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gare dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af
sikkerhed er et hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i
overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er gaeldende i
Danmark, altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge 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 brugerne traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
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yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skepsis
under revisionen. Herudover:

« |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at
opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation
forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser,
vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

¢ Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den anvendte regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om de
regnskabsmaessige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis 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 opmarksom pa
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 medfgare, at selskabet ikke leengere kan
fortseette driften.

¢ Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

| tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at lzese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

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

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

Kebenhavn, den 25.03.2020

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Henrik Jacob Vilmann Wellejus Hans Tauby
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor

MNE-nr. mne24807 MNE-nr. mne44339
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Ledelsesberetning

Virksomhedens vaesentligste aktiviteter
Selskabets hovedaktivitet er aktie- og anpartsbesiddelse og dermed forbunden virksomhed.

Beskrivelse af vaesentlige aendringer i aktiviteter og ekonomiske forhold
Arets resultat udviser et overskud pa 87.816 t.kr. mod 40.429 t.kr. sidste &r. Resultatet er positivt pavirket
ved indregning af kapitalandele for 75.988 t.kr, mod 46.026 t.kr. sidste ar.

Egenkapitalen udger pr. 31. december 2019 622.215 t.kr. mod 556.349 t.kr. Egenkapitalen er pavirket
negativt med 17.729 t.kr. vedrgrende dagsveerdiregulering af datterselskabers aftaler om rentesikring.

Koncernens resultat og skonomiske udvikling blev som forventet i forhold til det seneste offentliggjorte
arsregnskab for de aktiviteter, der var i besiddelse pa tidspunktet for regnskabsaflaeggelsen.

Ledelsen anser arets resultat for tilfredsstillende.

Begivenheder efter balancedagen

Udbruddet af coronavirus/COVID-19 er eskaleret i starten af 2020, og WHO har den 11. marts 2020 erklaeret
udbruddet for en verdensomspandende pandemi. Udbruddet har medfaert en raekke forholdsregler, som
pavirker tilretteleeggelsen og afviklingen af den daglige drift, ligesom selskabets leveranderer, kunder og evrige
samarbejdspartnere kan blive pavirket. Den gkonomiske indvirkning heraf kan ikke opggres pa nuvaerende
tidspunkt.

Efter balancedagen er der ikke indtradt gvrige vaesentlige begivenheder af betydning for arsrapporten.
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Resultatopgerelse for 2019

2019 2018
Note kr. kr.
Bruttofortjeneste/-tab 5.983.922 529.247
Personaleomkostninger 2 (7.292.185) (7.323.678)
Af- og nedskrivninger 3 (26.091) (26.047)
Driftsresultat (1.334.354) (6.820.478)
Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 75.987.948 46.025.648
Andre finansielle indteegter 4 21.060.741 10.141.016
Andre finansielle omkostninger (3.294.516) (10.365.355)
Resultat for skat 92.419.819 38.980.831
Skat af arets resultat 6 (4.603.507) 1.447.934
Arets resultat 87.816.312 40.428.765
Forslag til resultatdisponering
Overfort resultat 87.816.312 40.428.765
Resultatdisponering 87.816.312 40.428.765
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Balance pr. 31.12.2019

Aktiver
2019 2018
Note kr. kr.
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 48.905 50.704
Indretning af lejede lokaler 42.785 53.481
Materielle aktiver 7 91.690 104.185
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 422.549.138 385.365.973
Kapitalandele i associerede virksomheder 6.200.321 0
Andre tilgodehavender 6.255.390 10.026.000
Finansielle aktiver 8 435.004.849 395.391.973
Anlaegsaktiver 435.096.539 395.496.158
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 154.326.458 120.307.459
Udskudt skat 19.344.170 14.763.988
Andre tilgodehavender 7.074.075 0
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag 9.206.797 5.177.439
Tilgodehavender 189.951.500 140.248.886
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 133.036.878 124.438.154
Veerdipapirer og kapitalandele 133.036.878 124.438.154
Likvide beholdninger 449.185 1.576.769
Omsatningsaktiver 323.437.563 266.263.809
Aktiver 758.534.102 661.759.967
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Passiver
2019 2018
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 510.000 510.000
Reserve for nettoopskrivning efter indre veerdis metode 203.537.722 167.203.735
Overfort overskud eller underskud 418.167.330 388.635.080
Egenkapital 622.215.052 556.348.815
Geeld til tilknyttede virksomheder 107.087.892 98.763.974
Langfristede geeldsforpligtelser 9 107.087.892 98.763.974
Bankgaeld 7.908.020 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 50.039 0
Skyldig selskabsskat 16.266.089 4.735.824
Anden geeld 5.007.010 1.911.354
Kortfristede gaeldsforpligtelser 29.231.158 6.647.178
Gaeldsforpligtelser 136.319.050 105.411.152
Passiver 758.534.102 661.759.967
Begivenheder efter balancedagen 1
Eventualforpligtelser 10
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 11
Koncernforhold 12
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Egenkapitalopgerelse for 2019

Reserve for

nettoopskriv-

11

ning efter Overfort

Virksomheds- indre vaerdis overskud eller
kapital metode underskud lalt
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 510.000 167.203.735 388.635.080 556.348.815
Valutakursreguleringer 0 256.113 0 256.113
@vrige egenkapitalposteringer 0 (22.206.188) 0 (22.206.188)
Overfort til reserver 0 (17.703.886) 17.703.886 0
Arets resultat 0 75.987.948 11.828.364 87.816.312
Egenkapital ultimo 510.000 203.537.722 418.167.330 622.215.052




Pitzner Gruppen Holding A/S | Noter

Noter

1 Begivenheder efter balancedagen

12

Udbruddet af coronavirus/COVID-19 er eskaleret i starten af 2020, og WHO har den 11. marts 2020 erklaeret
udbruddet for en verdensomspandende pandemi. Udbruddet har medfert en raekke forholdsregler, som
pavirker tilretteleeggelsen og afviklingen af den daglige drift, ligesom selskabets leveranderer, kunder og evrige
samarbejdspartnere kan blive pavirket. Den gkonomiske indvirkning heraf kan ikke opgaeres pa nuvaerende

tidspunkt.

Efter balancedagen er der ikke indtradt gvrige vaesentlige begivenheder af betydning for arsrapporten.

2 Personaleomkostninger

2019 2018

kr. kr.

Gager og lgnninger 6.669.826 6.696.623
Pensioner 514.200 478.462
Andre omkostninger til social sikring 17.459 12.950
Andre personaleomkostninger 90.700 135.643
7.292.185 7.323.678

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 3 2
Ledelses- Ledelses-

vederlag vederlag

2019 2018

kr. kr.

Samlet for ledelseskategorier 4.357.877 4.918.730
4.357.877 4.918.730

Med henvisning til Arsregnskabslovens § 98b, stk. 3 angives ledelsens vederlag samlet for ledelseskategorierne,
da en opdeling heraf vil fore til, at vederlaget for ét ledelsesmedlem fremgar af drsrapporten.

3 Af- og nedskrivninger

2019 2018

kr. kr.

Afskrivninger pa materielle aktiver 26.091 26.047
26.091 26.047
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4 Andre finansielle indtaegter
2019 2018
kr. kr.
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 3.967.316 3.953.720
Renteindtaegter i gvrigt 229.390 1.650.181
Valutakursreguleringer 515.358 0
Dagsveerdireguleringer 11.819.807 744.737
@vrige finansielle indteegter 4.528.870 3.792.378
21.060.741 10.141.016
5 Andre finansielle omkostninger
2019 2018
kr. kr.
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 2.967.784 3.162.698
Renteomkostninger i avrigt 201.124 896.832
Valutakursreguleringer 63.541 135.469
Dagsveerdireguleringer 62.067 6.011.347
@vrige finansielle omkostninger 0 159.009
3.294.516 10.365.355
6 Skat af arets resultat
2019 2018
kr. kr.
Aktuel skat 9.183.689 2.370.725
/Andring af udskudt skat (4.580.182) (3.908.000)
Regulering vedrgrende tidligere ar 0 89.341
4.603.507 (1.447.934)

7 Materielle aktiver

Andre anlaeg,
driftsmateriel

Indretning af

oginventar lejede lokaler

kr. kr.

Kostpris primo 63.380 83.565
Tilgange 13.596 0
Kostpris ultimo 76.976 83.565
Af- og nedskrivninger primo (12.676) (30.084)
Arets afskrivninger (15.395) (10.696)
Af- og nedskrivninger ultimo (28.071) (40.780)
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 48.905 42.785
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8 Finansielle aktiver
Kapitalandele Kapitalandele i Andre
i tilknyttede associerede tilgode-
virksomheder virksomheder havender
kr. kr. kr.
Kostpris primo 218.162.238 0 10.026.000
Tilgange 849.178 6.200.321 0
Afgange 0 0 (3.770.610)
Kostpris ultimo 219.011.416 6.200.321 6.255.390
Opskrivninger primo 167.203.735 0 0
Valutakursreguleringer 256.113 0 0
Andel af arets resultat 75.987.948 0 0
Udbytte (20.000.000) 0 0
Kapitalandele med negativ indre veerdi nedskrevet over 2.296.114 0 0
tilgodehavender
Dagsveerdireguleringer (17.728.687) 0 0
Andre reguleringer (4.477.501) 0 0
Opskrivninger ultimo 203.537.722 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 422.549.138 6.200.321 6.255.390
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Ejerandel
Kapitalandele i dattervirksomheder Hjemsted Retsform %
Klarlund A/S Kebenhavn A/S 100
Pitzner Ejendomme A/S Kgbenhavn A/S 100
Pitzner Ejendomme Hillerad A/S Kegbenhavn A/S 100
Pitzner Domicil ApS Kebenhavn ApS 100
EIBholtzstrasse 11 Immobilien GmbH Tyskland GmbH 94
Pitzner Germany ApS Kgbenhavn ApS 100
Pitzner Immobilien GmbH Tyskland GmbH 94
Barrington Capital Real Estate GmbH Tyskland GmbH 88,36
Rissington Real Estate GmbH Tyskland GmbH 84,60
JagowstraRe 14 Immobilien GmbH Tyskland GmbH 100
Taynton Real Estate GmbH Tyskland GmbH 94
PGH Afrika Holding ApS Kgbenhavn ApS 91
Johs. Gram-Hanssen A/S Kgbenhavn A/S 91
JGH Marine A/S Kgbenhavn A/S 91
JGH Marine East Africa Limited Kenya Limited 91
Chest Topco ApS Naerum ApS 60
Chest Bidco ApS Naerum ApS 60
Nordic Houseare Group A/S Neerum A/S 60
Plast Team A/S Neerum A/S 60
Plast Tean Poland Sp. Z.0.0. Polen Sp. Z.0.0. 60
Plast Team Vertriebs GmbH Tyskland GmbH 60
ROOM Copenhagen A/S Naerum A/S 60
ROOM Copenhagen Inc. USA Inc. 60
ROOM Copenhagen GmbH Tyskland GmbH 60
ROOM Copenhagen Sp. Z.0.0. Polen Sp. Z.0.0. 60
ROOM Copenhagen Hong Kong Ltd. Kina Ltd. 60
ROOM Copenhagen Houseware (Shanghai) Co., Ltd. Kina Ltd. 60
Kapitalandele i Ejerandel Egenkapital Resultat
associerede virksomheder Hjemsted Retsform % kr. kr.
Menupay AB Sverige AB 20,2 3.913.813 (8.828.351)
9 Langfristede forpligtelser
Forfald
efter 12
maneder
2019
kr.
Geeld til tilknyttede virksomheder 107.087.892

107.087.892
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10 Eventualforpligtelser

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet haefter derfor i henhold til
selskabsskattelovens regler herom for indkomstskatter mv. for de sambeskattede selskaber og ligeledes for
eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

11 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Selskabet har afgivet kaution for banklan maksimeret til 2.667 t.kr. pr. 31.12.2019.

Sikkerhedsstillelser over for tilknyttede virksomheder

Selskabet har afgivet selvskyldnerkaution for nogle af dattervirksomhedernes bankgaeld, maksimeret til 20.739
t.kr. Bankgaelden pr. 31.12.2019 udger 10.739 t.kr.

Selskabet har desuden afgivet selvskyldnerkaution for et datterselskabs bankgald der pa balancedagen udger
67.835 t.kr.

12 Koncernforhold
Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den stgrste koncern:
Axel Pitzner Fonden, Kebenhavn

Navn og hjemsted for modervirksomheden, der udarbejder koncernregnskab for den mindste koncern:
Axel Pitzner Fonden, Kgbenhavn
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse B med
tilvalg af enkelte bestemmelser for regnskabsklasse C.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 112, stk. 1 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

Selskabet indgar i koncernregnskabet for Axel Pitzner Fonden. Koncernregnskabet kan rekvireres hos fonden
pa felgende adresse: @stergade 22, 4., 1100 Kebenhavn K.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fraga virksomheden, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter farste indregning sker som beskrevet
for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

| resultatopgerelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrarer regnskabsaret.

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste eller -tab
Bruttofortjeneste eller -tab omfatter nettoomsaetning og andre eksterne omkostninger.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af tjenesteydelser omfatter administrationshonorar fra koncernselskaber.
Nettoomsaetning indregnes i resultatopgerelsen, nar levering til kaber har fundet sted. Nettoomsaetning
indregnes eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til dagsvaerdien af det
fastsatte vederlag.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedaktivitet.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
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herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. | posten indgar
endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsatningsaktiver.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter lan og gager savel som omkostninger til social sikring, pensioner o.l. for
virksomhedens medarbejdere.

Af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle aktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskrivninger og af
gevinster og tab ved salg af materielle samt immaterielle aktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
virksomheders resultat efter fuld eliminering af interne avancer og tab.

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af renteindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos
tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster vedrgrende vaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver samt godtgerelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til
tilknyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestér af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den
del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer
direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med alle danske tilknyttede virksomheder. Den aktuelle danske
selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).
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Balancen

Materielle aktiver

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar samt indretning af lejede lokaler males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klargering af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 5ar

Indretning af lejede lokaler 5ar

For indretning af lejede lokaler og aktiver omfattet af finansielle leasingaftaler udger afskrivningsperioden
maksimalt aftaleperioden.

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.
Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsvaerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre vaerdis metode (equity-metoden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi med tilleeg af uafskrevet goodwill og med fradrag
eller tilleg af urealiserede koncerninterne fortjenester og tab.

Tilknyttede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodehavender
hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagzeldende virksomheds
forpligtelser, og det er sandsynligt, at denne forpligtelse vil blive aktualiseret, indregnes en hensat forpligtelse
malt til nutidsvaerdien af de omkostninger, det skennes ngdvendigt at afholde for at afvikle forpligtelsen.

Nettoopskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdisponeringen
til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. Kapitalandelene nedskrives til genindvindingsvaerdi,
hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel veerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige veerdier af
aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige vaerdi af aktiverne opg@res med udgangspunkt i den planlagte
anvendelse af det enkelte aktiv. Der indregnes dog ikke udskudt skat af ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget
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goodwill og midlertidige forskelle opstaet pa anskaffelsestidspunktet, som ikke er opstaet ved en
virksomhedssammenslutning, og som ikke har effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige
indkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud,
indregnes i balancen med den vaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Tilgodehavende og skyldig sambeskatningsbidrag

Aktuelle skyldige sambeskatningsbidrag eller tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen opgjort
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat. Ved skattemaessige
underskud indregnes kun tilgodehavende sambeskatningsbidrag, hvis underskuddet forventes udnyttet i
sambeskatningen.

Andre veerdipapirer og kapitalandele (omsatningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsatningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipapirer,
der males til kostpris eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Andre finansielle forpligtelser
Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der sadvanligvis svarer til nominel vaerdi.

Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.



