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Ledelsespadtegning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt &arsrapporten for regnskabsaret
01.01.2018 - 31.12.2018 for J. Duckert Holding A/S.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med 8rsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af virksomhedens aktiviteter for regnskabsaret

01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kgbenhavn, den 29.05.2019

Direktion

Jan Duckert

Bestyrelse

Niels Vahman Bang Jan Duckert Andreas Ditlev Duckert
formand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i J. Duckert Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret &rsregnskabet for J. Duckert Holding A/S for regnskabsdret 01.01.2018 - 31.12.2018, der
omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis.
Arsregnskabet udarbejdes efter rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at rsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finan-
sielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsdret 01.01.2018 -
31.12.2018 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 geeldende 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 geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse
regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for drsregnskabet

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 8rsregnskab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvi-
gelser 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 &rsregnskabet
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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af drsregnskabet

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinforma-
tion, 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 geeldende i Dan-
mark, altid vil afdaekke veesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinformation kan opstd som fglge 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 pa grundlag af
drsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, fortager vi faglige vurderinger og opretholder professionel skep-
sis under revisionen. Herudover:
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer 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 fordrsaget af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig
fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, be-
vidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en konklusion
om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af drsregnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet om
fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisionsbevis er vaesentlig usik-
kerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til
at fortszette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisions-
pategning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i 8rsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der
er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfgre, at selskabet ikke laengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af 8rsregnskabet, herunder noteop-
lysningerne, 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 bl.a. 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.

I tilknytning til vores revision af drsregnskabet 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 p& anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold til
drsregnskabsloven.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

Kgbenhavn, den 29.05.2019

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.: 33963556

Jens Sejer Pedersen Torben Mortensen
statsautoriseret revisor registreret revisor
MNE-nr. mne14986 MNE-nr. mne18040
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Selskabets formal er at eje og besidde kapitalandele i dattervirksomheder samt foretage investering i til-
knytning hertil.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold
Arets resultat blev et overskud pd (2.269) t.kr. Balancen udggr 217.660 t.kr. og egenkapitalen 183.468
t.kr.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtradt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Resultatopggrelse for 2018
2018 2017
Note kr. t.kr.
Andre driftsindtaegter 206.700 199
Andre eksterne omkostninger (463.993) (727)
Bruttoresultat (257.293) (528)
Af- og nedskrivninger 2 (203.720) (204)
Andre driftsomkostninger (101.940) (83)
Driftsresultat (562.953) (815)
Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder 7.286.687 9.571
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder (6.024.539) (2.852)
Andre finansielle indtaegter 3 4.728.785 9.138
Andre finansielle omkostninger 4 (8.577.749) (4.115)
Resultat fgr skat (3.149.769) 10.927
Skat af arets resultat 5 880.477 (733)
Arets resultat (2.269.292) 10.194
Forslag til resultatdisponering
Ordinzert udbytte for regnskabsaret 15.000.000 53
Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre
. (1.941.910) (7.884)
veaerdis metode
Overfgrt resultat (15.327.382) 18.025
(2.269.292) 10.194
Udbytte udloddet efter balancedagen
Ekstraordineert udbytte 5.000.000 0
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Balance pr. 31.12.2018

Grunde og bygninger
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver

Anlagsaktiver

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavende udbytte hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Tilgodehavende udbytte hos associerede virksomheder
Udskudt skat

Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavender

Kapitalandele i associerede virksomheder

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2018 2017

Note kr. t.kr.
10.580.876 10.758

0 0

6 10.580.876 10.758
102.824.467 95.051
20.537.981 20.159
4.137.692 341
33.346.564 34.499

952.099 1.528

7 161.798.803 151.578
172.379.679 162.336
1.555.904 10.470

0 18.609

0 757

0 75

1.019.076 139

6.875.198 924

954.767 0

10.404.945 30.974

416.213 0

33.265.184 31.040
33.681.397 31.040
1.193.988 2.631
45.280.330 64.645
217.660.009 226.981
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Balance pr. 31.12.2018

Virksomhedskapital

Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis metode
Overfgrt overskud eller underskud

Forslag til udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Andre hensatte forpligtelser
Hensaettelser vedrgrende associerede virksomheder
Hensatte forpligtelser

Geeld til kreditinstitutter i gvrigt
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Skyldig selskabsskat

Anden gaeld

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Gaeldsforpligtelser
Passiver

Personaleomkostninger
Eventualforpligtelser

2018 2017

Note kr. t.kr.
8 500.000 500
0 1.942

167.968.491 183.295
15.000.000 53
183.468.491 185.790

9 5.363.810 4.878
1.885 0

5.365.695 4.878

5.003.870 5.000

287.500 541

22.486.241 22.052

0 1.275

1.048.212 7.445
28.825.823 36.313
28.825.823 36.313
217.660.009 226.981

10
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Egenkapitalopggrelse for 2018

Egenkapital primo
Udbetalt ordinaert udbytte
Valutakursreguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Egenkapital primo
Udbetalt ordinaert udbytte
Valutakursreguleringer
Arets resultat
Egenkapital ultimo

Reserve for

netto-
opskrivning Overfgrt Forslag til
efter indre overskud udbytte for
Virksom- veerdis eller regnskabs-
hedskapital metode underskud aret
kr. kr. kr. kr.
500.000 1.941.910 183.294.509 52.900
0 0 0 (52.900)
0 0 1.364 0
0 (1.941.910) (15.327.382) 15.000.000
500.000 0 167.968.491 15.000.000
Ialt
kr.
185.789.319
(52.900)
1.364
(2.269.292)
183.468.491
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Noter
2018 2017
1. Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere 0 0
2018 2017
kr. t.kr.
2. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pa materielle anlaegsaktiver 203.720 204
203.720 204
2018 2017
kr. t.kr.
3. Andre finansielle indtaegter
Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder 60.885 1.049
Finansielle indtaegter fra associerede virksomheder 54.516 9
Renteindtaegter i gvrigt 317.232 80
Valutakursreguleringer 3.273 17
Dagsveaerdireguleringer 3.213.826 6.404
@vrige finansielle indtaegter 1.079.053 1.579
4.728.785 9.138
2018 2017
kr. t.kr.
4. Andre finansielle omkostninger
Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder 599.057 604
Finansielle omkostninger fra associerede virksomheder 0 1.234
Renteomkostninger i gvrigt 98.178 119
Valutakursreguleringer 0 737
Dagsveaerdireguleringer 4.680.901 681
@vrige finansielle omkostninger 3.199.613 740
8.577.749 4.115
2018 2017
kr. t.kr.
5. Skat af drets resultat
Aktuel skat 0 945
Andring af udskudt skat (880.484) (139)
Regulering vedrgrende tidligere 8r 7 (73)
(880.477) 733
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Noter

6. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

Andre anlag,

drifts-
Grunde og materiel og
bygninger inventar
kr. kr.
12.200.346 15.746
26.723 0
12.227.069 15.746
(1.442.473) (15.746)
(203.720) 0
(1.646.193) (15.746)
10.580.876 0
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Noter

7. Finansielle
anlaegsaktiver
Kostpris primo
Tilgange
Afgange
Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Overfgrsler
Afskrivninger p& goodwill
Andel af 3rets resultat
Opskrivninger ultimo

Nedskrivninger primo
Overfgrsler

Afskrivninger p& goodwill
Andel af 3rets resultat
Arets nedskrivninger
Kapitalandele med negativ
indre vaerdi nedskrevet
over tilgodehavender
Kapitalandele med negativ
indre veerdi overfgrt til
hensatte forpligtigelser
Tilbagefgrsel ved afgange

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig vaerdi

ultimo

Kapital- Kapital- Tilgode-
andele i andele i havender hos Andre veerdi-
tilknyttede associerede associerede papirer og
virk- virk- virk- kapital-
somheder somheder somheder andele
kr. kr. kr. kr.
85.623.959 27.644.605 539.914 55.580.950
0 5.495.000 3.815.816 4.053.379
0 (3.640.417) 0 (19.500.000)
85.623.959 29.499.188 4.355.730 40.134.329
14.175.265 2.320.264 0 0
0 (2.320.264) 0 0
(1.341.100) 0 0 0
10.232.269 0 0 0
23.066.434 0 0 0
(4.747.667) (9.805.952) (199.166) (21.082.390)
0 2.320.264 0 0
0 (2.136.579) 0 0
(1.118.259) (2.242.219) 0 0
0 0 0 1.794.625
0 18.872 (18.872) 0
0 1.885 0 0
0 2.882.522 0 12.500.000
(5.865.926) (8.961.207) (218.038) (6.787.765)
102.824.467 20.537.981 4.137.692 33.346.564
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Noter
Andre
tilgode-
havender
kr.
7. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 1.527.687
Tilgange 9.138
Afgange (584.726)
Kostpris ultimo 952.099
Opskrivninger primo 0
Overfgrsler 0
Afskrivninger pa goodwill 0
Andel af 3rets resultat 0
Opskrivninger ultimo 0
Nedskrivninger primo 0
Overfgrsler 0
Afskrivninger pa goodwill 0
Andel af 3rets resultat 0
Arets nedskrivninger 0
Kapitalandele med negativ indre vaerdi nedskrevet over tilgodehavender 0
Kapitalandele med negativ indre veerdi overfgrt til hensatte forpligtigelser 0
Tilbagefgrsel ved afgange 0
Nedskrivninger ultimo 0
Regnskabsmaessig vaerdi ultimo 952.099
Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Kapitalandele i
tilknyttede
virksomheder
omfatter:
Holdingselskabet af
_ Kgbenhavn A/S 55,4 3.794.107 (2.019.045)
8 maj 2002 A/S
PeopleGroup A/S Kgbenhavn A/S 100,0 28.497.605 8.497.605
PeopleGroup II A/S Kgbenhavn A/S 56,1 5.938.788 340.636
W & D 1990 A/S Kgbenhavn A/S 100,0 66.970.195 1.543.470
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Noter
Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Kapitalandele i
associerede
virksomheder
omfatter:
Aqvilo Danmark A/S  Kgbenhavn A/S 39,3 478.015 (18.533)
Buzau Skovdistrikt
A/S Kgbenhavn A/S 50,0 26.290.405 269.496
Upatfive A/S Kgbenhavn A/S 50,0 (435.497) (37.744)
Feelles Cyber
] Kgbenhavn ApS 31,5 (6.891) (256.981)
Holding ApS
Petersen & Partners
Investment Rudersdal A/S 21,6 11.848.000 (1.023.000)
Management A/S
Cyber Holding ApS*  Kgbenhavn ApS 40,0 0 (250.000)
PeopleGroup III A/S  Kgbenhavn A/S 33,3 1.353.159 (506.841)
*Indarbejdet pa basis af internt perioderegnskab pr. 31.12.2018.
Palydende Nominel Bogfart
veaerdi veerdi pariveerdi
kr. kr. kr.
8. Virksomhedskapital
Ordinaere aktier 1.000 500.000 500.000
500.000 500.000

9. Andre hensatte forpligtelser

Forpligtelsen er relateret til betinget kgbesumsregulering i forbindelse med koncernomstrukturering i 2015.
Den endelige kgbesumsregulering kan fagrst opggres i 2019.

10. Eventualforpligtelser

Selskabet har afgivet tilsagn til Upatfive A/S om at tilfgre likviditet i form af ansvarlig 1&nekapital. Lanet er
dog maksimeret til 4. mio. kr.

Selskabet har afgivet tilsagn til Langkjeer Cyber Defence A/S om at tilfgre likviditet i form af lanekapital.

Lanet er dog maksimeret til 20 mio. kr.

Selskabet har afgivet investeringstilsagn over for NKB Private Equity V DK K/S pa i alt 990 t.EUR, hvoraf der
ved regnskabsdrets udlgb resterer ca. 133 t.EUR.
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Noter

Selskabet har afgivet investeringstilsagn over for NKB Invest II K/S pd i alt 2.200 t.kr., hvoraf der ved
regnskabsarets udlgb resterer ca. 199 t.kr.

Selskabet har afgivet investeringstilsagn over for Erhvervsinvest IV K/S pa i alt 14.000 t.kr., hvoraf der ved
regnskabsdrets udlgb resterer ca. 7.822 t.kr.

Selskabet har afgivet investeringstilsagn over for Maj Invest Financial Inclusion Fund II K/S pa i alt 2.000
t.USD, hvoraf der ved regnskabsarets udlgb resterer ca. 797 t.USD.

Selskabet er administrationsselskab i en dansk sambeskatning. Selskabet hzefter derfor i henhold til sel-
skabsskattelovens regler herom fra og med regnskabsaret 2013 for indkomstskatter mv. for de sambeskat-
tede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes for eventuelle forpligtelser til at indeholde kildeskat pa
renter, royalties og udbytter for disse selskaber.
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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 3r.

Koncernregnskab
Med henvisning til arsregnskabslovens § 110, stk. 2 er der ikke udarbejdet koncernregnskab.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fragd virksomheden, og for-
pligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Maling efter forste indregning sker som be-
skrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige risici og tab, der fremkommer, inden &rsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

I resultatopggrelsen indregnes indtaegter, i takt med at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med de
belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Resultatopggrelsen

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindtaegter omfatter indteegter af sekundazer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet, herunder lejeindtaegter.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration mv.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver bestar af regnskabsdrets af- og nedskrivninger opgjort
ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennemfgrte nedskriv-
ningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle anleegsaktiver.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger omfatter omkostninger af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens ho-
vedaktivitet.
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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.

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

Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestar af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtzegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevin-
ster vedrgrende veaerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta samt godtggrelser under aconto-
skatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra geeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta
samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestdr af drets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen
med den del, der kan henfgres til drets resultat, og direkte p& egenkapitalen med den del, der kan henfgres
til posteringer direkte pa egenkapitalen.

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

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akku-
mulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde. Opskrivning sker pa grundlag af regelmaes-
sige, uafhaengige vurderinger af dagsvaerdien.

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

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

Bygninger 30 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 3-5ar
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Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

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

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

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

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsvaerdien af de overtagne
aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som er 5 ar.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre vaerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre veaerdi med tillaeg af uafskrevet goodwill og med fradrag eller tillaeg af urealiserede,
forholdsmaessige interne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til 0 kr. Eventuelle tilgodeha-
vender hos disse virksomheder nedskrives til nettorealisationsvaerdi ud fra en konkret vurdering. Safremt
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke den pagaeldende associerede virk-
somheds 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 associerede virksomheder overfgres i forbindelse med resultatdispone-
ringen til reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode under egenkapitalen.

Goodwill opggres som forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene og dagsveerdien af de forholds-
maessigt overtagne aktiver og forpligtelser. Goodwill afskrives over den forventede brugstid, som er 2-5
ar.
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Kapitalandele i associerede virksomheder nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den
regnskabsmaessige veerdi.

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

Andre veardipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under finansielle anlaegsaktiver omfatter unoterede veaerdi-
papirer.

Beholdningen af unoterede vaerdipapirer indregnes efter den indre vaerdis metode (equity-metoden).

Udskudt skat

Udskudt skat indregnes af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier
af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne opggres med udgangspunkt i den
planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veaerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i ud-
skudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.

Tilgodehavende og skyldig selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af drets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Kapitalandele i associerede virksomheder (omsatningsaktiver)
Kapitalandele i associerede virksomheder males til kostpris. Kapitalandelene nedskrives til genindvindings-
veerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi.

Andre veaerdipapirer og kapitalandele (omsaetningsaktiver)
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsatningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipa-
pir, der mles til dagsveerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter bankindestaender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa det tidspunkt, hvor det er vedtaget pa generalforsamlingen.
Det foresldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere ud-
bytter vedtaget i regnskabsaret indregnes direkte pa egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt
post i ledelsens forslag til resultatdisponering.
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Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser vedrgrer kgbesumsregulering i forbindelse med koncernomstrukturering.

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



