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LEDELSESPATEGNING

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2020 for Bag Madsen Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2020.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Odense, den 29. april 2021

Direktion:

Jens Erik Bgg Madsen

Bestyrelse:

Merete Vangsge Simonsen Jens Erik Bgg Madsen Tine Seehausen
Formand

Nina Maria Bag Madsen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i Bog Madsen Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Bag Madsen Holding A/S for regnskabsaret 1. januar - 31. december
2020, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, noter og anvendt regnskabs-
praksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret
1. januar - 31. december 2020 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 gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet”. Vi er
uafhangige af 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 @vrige
etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnaede
revisionsbevis er tilstrackkeligt 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 overens-
stemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser 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 udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark, altid vil afdakke vaesentlig fejlinformation, nar sadan
findes. Fejlinformationer kan opsta som folge 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 traeffer pa grundlag af arsregnskabet.

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

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfarer 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 vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af
intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, 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 skeon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.
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DEN UAFH/NGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e 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 ggre opmaerksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sadanne
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 medfare, at selskabet ikke laengere kan fortsaette driften.

e 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 ledelsen 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.

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 laese 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 derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte 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.

Odense, den 29. april 2021

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 20222670

Thomas Brorsen Jensen Anders Schweitz Jensen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26825 MNE-nr. mne33723



|IBDO ’

LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter
Selskabets primaere aktiviteter bestar i at investere i ejendomme sammen med datter-selskaber og
investering i virksomheder.

Usikkerhed ved indregning og maling
Der har ikke vaeret vaesentlig usikkerhed eller usaedvanlige forhold, der har pavirket indregningen.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Ud over moderselskabet Bgg Madsen Holding A/S bestar koncernen af datterselskaberne Bag Madsen
Beheer B.V. og Bgg Madsen Ejendomme ApS.

Datterselskabet Bgg Madsen Beheer B.V. er pr. 30.12.2020 likvideret, da selskabets hovedaktivitet,
udlejning af domicilejendom, er solgt fra i regnskabsaret 2020.

Herudover har Bag Madsen Holding A/S aktieandele og aktiv deltagelse i Rosborg Foods Holding A/S.

Ejendomsinvestering
Hovedinteressen ligger pa ejendomme beliggende i Odense Centrum og Nyborg Centrum, og i lgbet af
aret er der til ejendomsportefaljen tilkabt og overtaget i alt 14 ejendomme.

De 14 kgbte ejendomme i 2020 indeholder til sammen 55 lejemal, og ved udgangen af 2020 havde
koncernen samlet 36 ejendomme indeholdende 227 lejemal, hvoraf 4 er erhvervslejemal.

Driften af koncernens danske udlejningsejendomme har i lgbet af aret forlgbet tilfredsstillende, og
aktiviteten bidrager ligeledes tilfredsstillende til arets resultat.

| overensstemmelse med den eksisterende investeringsstrategi har Bgg Madsen selskaberne optaget
realkreditlan til delvis finansiering af de kebte ejendomme i det omfang, det har vaeret vurderet
fordelagtigt.

Virksomhedsinvestering

I 2013 indgik koncernen i et betydeligt ejerskab i Rosborg Foods Holding A/S, som er en af Danmarks
forende succesrige krydderurteproducenter. | 2020 har denne investering givet et tilfredsstillende og
forventet positivt afkast.

Arets resultat
| 2020 androg Bag Madsen Holdings A/S resultat incl. resultat fra datterselskaber et overskud pa 18.880
tkr.

Arets resultat er isaer pavirket af resultatet i det hollandske datterselskab Bag Madsen Beheer B.V. pa
18.1 mkr., hvilket har resulteret i en skattebetaling pa 5.7 mkr. i Holland.

Egenkapitalen i Bog Madsen Holding A/S androg ved arets udgang 122.752 tkr. svarende til en
soliditetsgrad pa 90,69 %, hvilket betragtes som meget tilfredsstillende.

Likviditeten i Bag Madsen Holding A/S og dets datterselskaber betragtes ved udgangen af 2020 som
vaerende tilfredsstillende og tilstrackkelig til savel planlagte som forventede investeringer.

Valutarisici
Aktiviteter i udlandet medferer, at resultat, pengestramme og egenkapital pavirkes af kurs- og
renteudviklingen for hovedsageligt Euro.

Der indgas ikke spekulative valutadispositioner.
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LEDELSESBERETNING

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold (fortsat)

Forventninger til 2021

| 2021 vil der fortsat blive arbejdet malrettet med koncernens aktivitetsomrade med henblik pa en
tilpasning af ejendomsportefaljen. Generelt gaelder der for selskabets investeringer, at der forventes
et positivt afkast umiddelbart i forlaengelse af investeringerne.

Ledelsen forventer ikke, at COVID-19 vil have indflydelse pa vaerdien af ejendomsportefgljen, ligesom
det ikke forventes, at der vil opsta store tab, som konsekvens af manglende lejeindbetaling, da
lejemalene primaert er til privat boliganvendelse.

Med baggrund heri sigtes der for 2021 mod et tilfredsstillende resultat.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Ledelsen vurderer, at selskabets pavirkning af COVID-19 pandemien er minimal og at der ikke efter
balancedagen er indtruffet @vrige betydningsfulde haendelser, som vurderes at have vaesentlig
indflydelse pa bedemmelse af arsrapporten.
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RESULTATOPGORELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Note 2020
kr.
BRUTTOFORTJENESTE........citiiiiiiiiiiiiiinieineeneenneeanans 447.316
Personaleomkostninger......ccvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieeiieeeenn, 1 -3.303.230
Af- 08 NedsKIVNINGer....cviiii i eeeieeeennaees -169.885
DRIFTSRESULTAT ..citiitiiitiiiteiteeerieennteeneeeneennenneeannees -3.025.799
Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder ................. 20.850.682
Indtaegter af vaerdipapirer.....oocvviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeaenns 424.629
Finansielle indtagter......ccvviviiiiiiiiiiiiiii i eereiieeeeees 2 519.476
Finansielle omkostninger.......oooviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiciiieee, 3 -558.879
RESULTAT FOR SKAT.....oiiiiiiiiiiiiiiiinieeieeneenneeanaens 18.210.109
Skat af arets resultat........cc.eueuiieieiiieiiieeeeeeeeeenans 4 669.496
ARETS RESULTAT ..cvinitiitiiiteieeteeeeieeeeeeeeeeeeeaeeneananes 18.879.605
FORSLAG TIL RESULTATDISPONERING
Udbytte for regnskabsaret.......oeeeveereeeineeiereierneneeeeneneenens 5.000.000
Henlaeggelser til reserve for netto opsk. efter indre vaerdis
101 do e <N 20.850.682
Overfart resultat.c.o.eeeereeeei i e e e eieeeneeeaneens -6.971.077

FALT 18.879.605

2019
tkr.

946

-4.249
-104

-3.407
10.289
1.028
640
-201
8.349
670

9.019

10.289
-1.270

9.019
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Grunde 0g bYgNiNger. . .covuiitiiiiiiii ittt ieeiiieeeieeaenas
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........cccoevvevviviinnne,
Materielle anlaagsaktiver..........c.coooiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i

Tilgodehavender fra salg......ccevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieneennnnes
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder.....................
Andre tilgodehavender........c.viiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiei e
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag.........cccovviieviiiiinnne,
Periodeafgraensningsposter.....coovveiiiiiiiiiiiiiiieieenennnneennns
Tilgodehavender..........cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeeeiaaes

Likvider.

OMSAETNINGSAKTIVER. ..ottt

AKTIVER

Note

2020
kr.

26.456.233
601.221
27.057.454

23.922.089
1.033.418

0
24.955.507

52.012.961
0
52.187.824
24.128.768
873.227
81.696
77.271.515
6.075.426
83.346.941

135.359.902

10

2019
tkr.

15.150
87
15.237

56.588
1.623
188
58.399

73.636
45
49.935
20
2.385
100
52.485
1.970
54.455

128.091
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BALANCE 31. DECEMBER
PASSIVER

AKtIEKAPItAl vttt i i e e
Reserve for netto opsk. efter indre vaerdis metode...............
Overfart overskud.......oooiiiiiiiiiiiiiiiiiiiii i eeieeeeeas
Foreslaet udbytte for regnskabsaret............coeveveiieneenennnens

EGENKAPITAL. ..ottt ereeeeeeeeeees
Hensaettelse til udskudt skat......covvveviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiin,
HENSATTE FORPLIGTELSER......ccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeees

Geeld til realkreditinstitutter.......ccooceviiiiiiiiiiiiiiiiiiiinne..
Huslejedeposita og forudbetalt husleje.....cccoovveviiiiiinnna....
Feriepenge til indefrysning........ccevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnennn.
Langfristede gaeldsforpligtelser............cccovviiiiiiiiiiinn..

Geeld til realkreditinstitutter.......cccoiviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiien,
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser...........cccvvevnnnnenn..
Geeld til tilknyttede virksomheder.........cccvviiiiiiiiiiinnnnn...
SelskabssKat. . ....oveiiiiiiiiiii e
ANden gald....oiiiiiii i e e e
Kortfristede gaeldsforpligtelser...........ccoovviiiiiiiiiiiiininnn.

GALDSFORPLIGTELSER......ccciiiiiiiiiiiiiiiiiiinen

PASSIVER ...t

Eventualposter mv.

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Note 2020

kr.

4.000.000
23.850.459
89.901.384

5.000.000

122.751.843

2.258

2.258

9.548.200
344.511

30.785

7 9.923.496

89.135
1.952.179
0

211.129
429.862
2.682.305

12.605.801

135.359.902

11

2019
tkr.

4.000
36.013
63.859

0

103.872

0

0

9.634
394

0
10.028

93

236
13.749
45

68
14.191

24.219

128.091



|IBDO 5
A
EGENKAPITALOPGO@RELSE
Reserve for
netto opsk.
efter indre Foreslaet
vaerdis Overfert  udbytte for
Aktiekapital metode overskud regnskabsaret | alt
Egenkapital 1. januar 2020.................. 4.000.000 36.013.096 63.859.142 0103.872.238
Forslag til resultatdisponering.............. 20.850.682 -6.971.077 5.000.000 18.879.605
Andre reguleringer af indre veerdi......... -33.013.319 33.013.319 0

Egenkapital 31. december 2020.......... 4.000.000 23.850.459 89.901.384

5.000.000 122.751.843
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NOTER

Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i gennemsnit:

LN 08 GAGEN et uetterieieteereenrnneeeeenrnneessesnnnneessennnneenees
<] 1 0] 1=
Andre omkostninger til social SIKFiNG.......covevveiiiiieneiennnnnnes
Andre personaleomkostninger......ccoveiiiiiiiiieiiiiiieeenennnnes

Finansielle indtaegter
Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder......................
Finansielle indtaegter i @vrigt.....cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieennn.

Finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder..................
Finansielle omkostninger i @vrigt.......ccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiinnnnn..

Skat af arets resultat

Beregnet skat af arets skattepligtige indkomst.............c......
Regulering skat vedragrende tidligere ar..........cccvevvevevnennnnens
Regulering af udskudt skat......ccoevviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieenn.

2020

kr.

2
3.222.629
58.084
18.838
3.679

3.303.230

502.392
17.084

519.476

123.401
435.478

558.879

-671.575
0
2.079

-669.496

2019
tkr.

4.139
93
16

4.249

533
107

640

11
190

201

-2.342

1.674

-670

13

Note
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NOTER

Materielle anlaegsaktiver

Andre anlaeg,

Grunde og driftsmateriel og
bygninger inventar
Kostpris 1. januar 2020......ceiiiiiiieiiiiiiieeiieeiieeeeeennnneeens 15.766.209 429.560
B 1Ko T - A P 11.376.895 611.261
Kostpris 31. december 2020..........coccviiiiiiiiiiiniiiennnnennn. 27.143.104 1.040.821
Af- og nedskrivninger 1. januar 2020........ccoeeviiiiiinieiiniinnnes 615.743 340.843
Arets afsKriVRINGEr . ...uivie i 71.128 98.757
Af- og nedskrivninger 31. december 2020........................ 686.871 439.600
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020..................... 26.456.233 601.221
Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i
tilknyttede Andre Andre
virksomheder veerdipapirer tilgodehavender
Kostpris 1. januar 2020.......ccccvveveiiiiinnnennnnns 20.573.646 128.049 187.500
AfGaNG. ettt -20.502.016 -62.972 -187.500
Kostpris 31. december 2020...................... 71.630 65.077 0
Vaerdireguleringer 1. januar 2020................. 36.013.096 1.495.230 0
Arets vaerdireguleringer ........cccocviuviniinnnn.. 20.850.682 208.465 0
Egenkapitalbevaegelser......cccovvviviiiiiinnnnnnn, -33.013.319 -735.354 0
Verdireguleringer 31. december 2020......... 23.850.459 968.341 0
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020.. 23.922.089 1.033.418 0
Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)
Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel
Bog Madsen Ejendomme ApS, Odense............. 23.922.089 2.687.398 100 %
Bog Madsen Beheer B. V., Holland................. 18.163.284 100 %
Langfristede gaeldsforpligtelser
31/12 2020 Afdrag Restgaeld  31/12 2019
gaeld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt
Geeld til realkreditinstitutter................... 9.637.335 89.135 8.522.333 9.726.505
Huslejedeposita og forudbetalt husleje....... 344.511 0 344.511 393.944
Feriepenge til indefrysning...................... 30.785 0 0 0

10.012.631

89.135 8.866.844 10.120.449

14

Note
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NOTER

Note
Eventualposter mv. 8
Eventualforpligtelser
Heaeftelse i sambeskatningen
Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede
indkomst og for eventuelle kildeskatter sasom udbytteskat mv.
Skyldig skat af koncernens sambeskattede indkomst udger 211 tkr. pr. balancedagen.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 9
Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter, 9.637 tkr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2020 udger 26.456 tkr.
Til sikkerhed for datterselskabs gaeld til realkreditinstitut, 138.632 tkr., har selskabet stillet

kaution. Desuden har selskabet stillet kaution for datterselskabs engagement med
pengeinstitut.
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Arsrapporten for Bag Madsen Holding A/S for 2020 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse B med tilvalg af regler fra regnskabs-
klasse C.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af handelsvarer og faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan
opgares palideligt og forventes modtaget. Nettoomsatning indregnes ekskl. moms og afgifter og med
fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Huslejeindtaegter er periodiseret saledes, at de daekker perioden frem til regnskabsarets udlab.
Opkraevede bidrag til daekning af varme indgar ikke i huslejeindtaegter.

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til selskabets aktivi-
teter, herunder fortjeneste ved salg af immaterielle- og materielle anlagsaktiver.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, leasingomkostninger mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fratrukket mod-
tagne godtggrelser fra offentlige myndigheder.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder

I moderselskabets resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte datter-
virksomheders resultat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskrivning pa
goodwill.

Ved afhandelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de gkonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele overfgres, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden
indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sddanne ma konstateres.

Indtaegter af andre vaerdipapirer
Indtaegter af andre vaerdipapirer indeholder renteindtaegter, realiserede og urealiserede kursgevinster
og -tab.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og
urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tillaeg og godtgerelse under acontoskatteord-
ningen myv. Finansielle indtagter og omkostninger indregnes med de belgb, der vedraerer
regnskabsaret.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatop-
gorelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henfares til posteringer direkte i egenkapitalen.
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BALANCEN

Materielle anlaegsaktiver
Grunde og bygninger samt andre anleaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af den skannede restvaerdi efter afsluttet brugstid.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det
tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede aktiver omfatter
kostprisen omkostninger til materialer, komponenter, underleverandgrer, direkte lgnforbrug samt
indirekte produktionsomkostninger.

Der foretages lineaere afskrivninger baseret pa falgende vurdering af aktivernes forventede brugstider
og restvaerdi:

Brugstid Restvaerdi
a1 1= (= PP 20-50 ar 30-70 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar.......cccovviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiinennn.. 3-8 ar 0-30 %

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlasgsaktiver opgares som forskellen mellem salgspris med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopggrelsen under andre driftsindtaegter eller andre driftsomkostninger.

Leasingkontrakter

Alle leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel leasing
og ovrige lejeaftaler indregnes i resultatopgerelsen over kontraktens labetid. Selskabets samlede
forpligtelse vedrgrende operationelle leasing- og lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder males i moderselskabets balance efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes
regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg
af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller fradrag af resterende veerdi af
positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for
nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den regnskabsmaessige vaerdi overstiger
anskaffelsesveerdien.

Dattervirksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives i det omfang, det vurderes som uerholdeligt.
Safremt den regnskabsmaessige negative indre vaerdi overstiger tilgodehavender, indregnes det
resterende belgb under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller faktisk for-
pligtelse til at daekke dattervirksomheders underbalance.

Finansielle anlagsaktiver omfatter desuden unoterede aktier, der ikke forventes afhaendet. Disse
aktier males til dagsvaerdi i henhold til seneste kendte arsrapporter mv.

Andre tilgodehavender omfatter udlan, som males til dagsvaerdi pa balancedagen.
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Vardiforringelse af anlasgsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlaegsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke ma-
les til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa vaerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Foreligger der indikationer pa vaerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv
henholdsvis gruppe af aktiver. Der foretages nedskrivning til genindvindingsvaerdien, hvis denne er
lavere end den regnskabsmaessige veaerdi.

Genindvindingsvaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opgeres
som nutidsvardien af de forventede nettopengestrgmme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestramme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket saedvanligvis svarer til nominel vaerdi. Vaerdien
reduceres med nedskrivning til imagdegaelse af forventede tab.

Periodeafgransningsposter, aktiver
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
falgende regnskabsar.

Skyldig skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af
arets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for
betalte acontoskatter.

Selskabet er sambeskattet med koncernforbundne danske selskaber. Den aktuelle selskabsskat fordeles
mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster og med fuld fordeling
med refusion vedrgrende skattemaessige underskud. De sambeskattede selskaber indgar i acontoskat-
teordningen. Tilgodehavende og skyldigt sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og geeld.

Udskudt skat males af midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaerdi af
aktiver og forpligtelser.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettiget skattemaessigt underskud,
males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatte-
enhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gaeldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. Z£ndring i udskudt skat
som folge af andringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen bortset fra poster, der feres
direkte i egenkapitalen.

Geeldsforpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
laneomkostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris
svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anvendelse af den effektive rente, saledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgarelsen over laneperioden.

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.
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Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der
opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen
som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balance-
dagen, omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstaen indregnes i resultatopggrelsen under finan-
sielle indtaegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa transaktionsdagen.



