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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. maj 2016 -
30. april 2017 for Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Arsregnskabsloven.
Arsregnskabet og koncernregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets og
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2017 samt af resultatet af selskabets og

koncernens aktiviteter og koncernens pengestremme for 2016/17.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kobenhavn, den 29. september 2017

Direktion

Johan Schroder
Bestyrelse

Asger Larsen Johan Schreder
formand
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Den uafhangige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. april 2017 samt af resultatet af koncernens og sel-
skabets aktiviteter og koncernens pengestrgomme for regnskabséret 1. maj 2016 - 30. april 2017 i overens-
stemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret koncernregnskabet og drsregnskabet for Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS for regn-
skabsaret 1. maj 2016 - 30. april 2017, der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgarelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel koncernen som selskabet samt pengestremsopgarelse
for koncernen (“regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderlige-
re krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naeermere beskrevet i re-
visionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af regnskabet”. Vi er uathengige af koncernen 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 opniede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grund-
lag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklu-
sion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den forbin-
delse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores viden opnéet
ved revisionen eller pd anden méade synes at indeholde vasentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kravede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

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

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kon-
trol, som ledelsen anser for nadvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset

_
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Den uafhangige revisors revisionspategning

om denne skyldes besvigelser eller fejl.

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

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opné hgj grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinforma-
tion, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspédtegning 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 geldende i
Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan 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 skonomiske beslutninger, som brugerne treffer pa grundlag af
regnskabet.

Som led i en revision, der udferes 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:

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar
revisionsbevis, der er tilstrakkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for
ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinfor-
mation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste ude-
ladelser, vildledning eller tilsideszttelse af intern kontrol.

e Opniér vi forstéelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revisions-
handlinger, der er passende efter omstendighederne, 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 regn-
skabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed for-
bundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne
til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en veesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspa-
tegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er til-
streekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er op-
néet frem til datoen for vores revisionspéategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog med-
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Den uafhangige revisors revisionspategning

fore, at koncernen og selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

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

e Opndr vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller
forretningsaktiviteterne i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er
ansvarlige for at lede, fore tilsyn med og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revi-
sionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmaessige place-
ring af revisionen samt betydelige revisionsmeessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler
iintern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Hellerup, den 29. september 2017
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 337712 31

Christian F. Jakobsen Henrik Aslund Pedersen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
-
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Selskabsoplysninger

Selskabet Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS
Taarbak Strandvej 24
2930 Klampenborg

CVR-nr.: 24 24 50 71
Regnskabsperiode: 1. maj - 30. april
Stiftet: 1. november 1983
Hjemstedskommune: Lyngby-Taarbak

Bestyrelse Asger Larsen, formand
Johan Schreder

Direktion Johan Schreder

Revision PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Strandvejen 44
2900 Hellerup
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Koncernoversigt

Moderselskab

Parent
Company

Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS - DK

Konsoliderede
dattervirksomheder

Consolidated
subsidiaries

pwc

100%

100%

Johan Schrgder A/S - DK

100% Investeringsselskabet af 30.4.1992 A/S - DK

100% | St. Strandstraede Invest A/S - DK |

100% | J. Schroder Invest ApS - DK |

37% | Felles Invest A/S - DK |

52% | Mermaid Care A/S - DK |

36% | Fluisense ApS - DK |

25% | MC2 Therapeutics ApS - DK |

22% | LED iBond International ApS - DK |

100%

Heste-HerregérdsPension Aggersvold ApS - DK

K.V. Andersen Non-Food Import Company ApS - DK

100% | Aggersvold ApS - DK |

100% | Fjordstjernen - DK |

47% | Sa.Co. Invest A/S - DK |
stemme-/ejerandel
13/27% | XO Care A/S - DK |
stemme-/ejerandel
100/0% | Fjordstjernen Holding ApS - DK |
stemme-/ejerandel |

Fjordstjernen Boliger og
SundhedscenterA/S - DK

100/0%




Hoved- og noggletal

Set over en 5-arig periode kan koncernens udvikling beskrives ved fglgende hoved- og nggletal:

Hovedtal

Resultat
Nettoomsaetning
Bruttofortjeneste

Resultat af ordinaer primaer drift
Resultat far finansielle poster
Resultat af finansielle poster

Arets resultat

Balance
Balancesum
Egenkapital

Pengestremme
Pengestramme fra:

- driftsaktivitet

- investeringsaktivitet

heraf investering i materielle anleegsaktiver

- finansieringsaktivitet
Arets forskydning i likvider

Antal medarbejdere

Nogletal i %

Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

pwc

Koncern
2016/17 2015/16 2014/15 2013/14 2012/13
MDKK MDKK MDKK MDKK MDKK
80 29 13 14 14
53 13 3 -3 -1
-87 -27 -18 -31 -12
-87 -27 -15 -31 -12
121 -20 171 253 325
13 -36 113 153 241
2.275 2.312 2.399 2.551 2.377
1.996 2.058 2.129 2.246 2.132
115 -195 159 313 73
-232 -254 -125 -35 79
-16 -90 -6 -12 -17
-28 48 -256 -68 -15
-145 -402 -222 210 137
131 45 20 20 15
66,3% 44,8% 23,1% -21,4% -7,1%
-108,8% -93,1% -115,4% -221,4% -85,7%
-3,8% -1,2% -0,6% -1,2% -0,5%
87, 7% 89,0% 88,7% 88,0% 89,7%
0,6% -1,7% 5,2% 7,0% 12,0%



Ledelsesberetning

Arsrapporten for Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS for 2016/17 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Ars- og koncernregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Vaesentligste aktiviteter

Selskabets aktivitet omfatter besiddelse af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder samt
investering i andre vaerdipapirer m.m.

Hovedparten af koncernens kapital er anbragt hos professionelle portefaljeforvaltere, hvis resultater males
indbyrdes og mod anerkendte benchmarks. Der laegges vaegt pé et hgijt og stabilt risikojusteret afkast. Der
investeres primert i barsnoterede danske savel som internationale aktier og obligationer. Emerging
markets-, high-yield- og senior-debt obligationer samt hedgefonde er ogsa indeholdt i portefaljerne.

Udvikling i dret

Koncernens resultatopgerelse for 2016/17 udviser et overskud pd TDKK 12.909, og koncernens balance pr.
30. april 2017 udviser en egenkapital pa TDKK 1.996.278.

Arets resultat er positivt pavirket af vaerdireguleringer af koncernens investeringer og er tilfredsstillende.

Heste-HerregéardsPension Aggersvold samt Aggersvold skov inkl. ejendomme er sat til salg, og ledelsen har
i den forbindelse foretaget en vurdering af, om der er et nedskrivningsbehov pa selskabets ejendomme. Det
er ledelsens vurdering, at den bogferte vaerdi overstiger genindvindingsveardien, og der er derfor foretaget
en nedskrivning i 2016/17 pd 60 MDKK. I forhold til ejendomsmarkedet er der tale om en liebhaver-
ejendom med et begranset antal sammenlignelige transaktioner, hvorfor der er usikkerhed ved opgerelsen
af veerdien.

Aret der gik og opfolgning pa sidste ars forventede udvikling

Koncernens vaesentligste indtegtsgrundlag er afkast af investering i bersnoterede aktiver, og arets resultat
er i hgj grad preaget af de vilkar, der har praeget aktie- og obligationsmarkedet i aret.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der for dret 2016/17 udloddes udbytte pad 50 MDKK.
Markedsrisici

En vaesentlig del af koncernens midler er placeret i barsnoterede vardipapirer samt fast ejendom, og de
vasentligste usikkerhedsfaktorer (risici) omkring koncernens fremtidige udvikling er knyttet til

markedsmeessige udsving i aktie- og obligationskurserne samt ejendomsverdier.

Pa baggrund heraf er det ikke muligt at forudsige noget om resultatet for 2017/18.
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Ledelsesberetning

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vaesentlig indflydelse pa bedemmelsen af ars-
rapporten.
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Resultatopgorelse 1. maj - 30. april

Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
Nettoomsaetning 79.535 28.872 0 0
Andre driftsindtaegter 0 252 0 0
Omkostninger til ravarer og
hjeelpematerialer -9.043 -7.098 0 0
Andre eksterne omkostninger -17.690 -9.194 -816 -1.113
Bruttoresultat 52.802 12.832 -816 -1.113
Personaleomkostninger 1 -59.076 -22.148 0 0
Af- og nedskrivninger af immaterielle
og materielle anlaegsaktiver 2 -68.269 -4.777 0 0
Nedskrivning af omsaetningsaktiver -12.008 -12.512 0 0
Andre driftsomkostninger 0 -64 0 0
Resultat for finansielle poster -86.551 -26.669 -816 -1.113
Indtaegter af kapitalandele i
dattervirksomheder 0 0 54.616 -44.506
Indtaegter af kapitalandele i
associerede virksomheder 3 -16.039 2.116 0 0
Finansielle indteegter 4 210.019 90.299 18.318 24.626
Finansielle omkostninger 5 -72.838 -112.614 -37.075 -3.423
Resultat for skat 34.591 -46.868 35.043 -24.416
Skat af arets resultat 6 -21.682 11.165 4.061 -4.545
Arets resultat 12.909 -35.703 39.104 -28.961
|5
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Balance 30. april

Aktiver
Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
Grunde og bygninger 352.671 410.563 12.500 0
Andre anlaeg, driftsmateriel og inven-
tar 7.552 7.548 0 0
Materielle anlaegsaktiver 7 360.223 418.111 12.500 0
Kapitalandele i dattervirksomheder 8 0 0 1.677.340 1.672.726
Kapitalandele i associerede
virksomheder 9 314.316 133.028 0 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele 10 58 4.831 58 20
Andre tilgodehavender 10 8.500 25.021 0 0
Finansielle anlagsaktiver 322.874 162.880 1.677.398 1.672.746
Anlaegsaktiver 683.097 580.991 1.689.898 1.672.746
Varebeholdninger 11 1.395 1.314 0 0
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser 10.119 5174 0 0
Tilgodehavender hos tilknyttede
virksomheder 0 0 368.352 439.564
Andre tilgodehavender 245.907 225.189 31.125 56.316
Udskudt skatteaktiv 16 14.463 34.643 4.390 4.390
Periodeafgreensningsposter 12 460 331 200 0
Tilgodehavender 270.949 265.337 404.067 500.270
Veardipapirer 13 1.243.584 1.441.045 0 0
Likvide beholdninger 76.466 23.797 5.821 181
Omsatningsaktiver 1.592.394 1.731.493 409.888 500.451
Aktiver 2.275.491 2.312.484 2.099.786 2173197
58
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Balance 30. april

Passiver
Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
Selskabskapital 200 200 200 200
Overfort resultat 1.954.444 1.984.548 1.973.652 1.984.548
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 50.000 75.000 50.000 75.000
Egenkapital henfort til kapitalejere
af moderselskabet 2.004.644 2.059.748 2.023.852 2.059.748
Minoritetsinteresser -8.366 -1.379 0 0
Egenkapital 14 1.996.278 2.058.369 2.023.852 2.059.748
Hensaettelse til udskudt skat 16 2.490 2.344 0 0
Hensatte forpligtelser 2.490 2.344 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 166.181 152.942 0 0
Kreditinstitutter 27.250 17.394 0 0
Geeld til associerede virksomheder 0 523 0 0
Anden geeld 0 2.150 0 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 17 193.431 173.009 0 0
Geeld til realkreditinstitutter 17 4.016 4.108 0 0
Kreditinstitutter 17 12.358 796 12.300 0
Modtagne forudbetalinger fra kunder 3.146 3.175 0 0
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser 4272 6.093 38 214
Geeld til tilknyttede virksomheder 0 0 13.123 62.308
Geeld til associerede virksomheder 17 549 0 0 0
Geeld til selskabsdeltagere og
ledelse 42.964 6.433 42.016 5.503
Selskabsskat 5.906 37.633 8.457 45424
Anden gaeld 1718 9.784 19.618 0 0
Periodeafgreensningsposter 19 297 906 0 0
Kortfristede gaeldsforpligtelser 83.292 78.762 75.934 113.449
Gaeldsforpligtelser 276.723 251.771 75.934 113.449
Passiver 2.275.491 2.312.484 2.099.786 2.173.197
5
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Balance 30. april

Passiver

Resultatdisponering
Eventualposter og gvrige
gkonomiske forpligtelser
Neertstaende parter
Anvendt regnskabspraksis

pwe

Koncern Moderselskab
Note 2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
15
22
23
24
13



Egenkapitalopgorelse

Koncern
Reserve for
nettoopskriv- Egenkapital
ning efter den Foreslaet ud- ekskl. minori-
Selskabs-  indre veerdis Overfgrt  bytte for regn- tets- Minoritets-
kapital metode resultat skabsaret interesser interesser | alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
2016/17
Egenkapital 1. maj 200 0 1.984.548 75.000 2.059.748 -1.379 2.058.369
Betalt ordinzert udbytte 0 0 0 -75.000 -75.000 0 -75.000
Arets resultat 0 0 -30.104 50.000 19.896 -6.987 12.909
Egenkapital 30. april 200 0 1.954.444 50.000 2.004.644 -8.366 1.996.278
Koncern
2015/16
Egenkapital 1. maj 200 0 2.088.509 40.000 2.128.709 3.742 2.132.451
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -40.000 -40.000 0 -40.000
@vrige egenkapitalbevaegelser 0 0 1.621 0 1.621 0 1.621
Arets resultat 0 0 -105.582 75.000 -30.582 -5.121 -35.703
Egenkapital 30. april 200 0 1.984.548 75.000 2.059.748 -1.379 2.058.369
Moderselskab
2016/17
Egenkapital 1. maj 200 0 1.984.548 75.000 2.059.748 0 2.059.748
Betalt ordinzert udbytte 0 0 0 -75.000 -75.000 0 -75.000
Arets resultat 0 0 -10.896 50.000 39.104 0 39.104
Egenkapital 30. april 200 0 1.973.652 50.000 2.023.852 0 2.023.852
Moderselskab
2015/16
Egenkapital 1. maj 200 6.048 2.082.461 40.000 2.128.709 0 2.128.709
Betalt ordineert udbytte 0 0 0 -40.000 -40.000 0 -40.000
Arets resultat 0 -6.048 -97.913 75.000 -28.961 0 -28.961
Egenkapital 30. april 200 0 1.984.548 75.000 2.059.748 0 2.059.748
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Pengestromsopgorelse 1. maj - 30. april

Arets resultat
Reguleringer
AEndring i driftskapital

Pengestremme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestremme fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat

Pengestromme fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anleegsaktiver

Kgb af finansielle anleegsaktiver m.v.

Salg af materielle anlaegsaktiver

Salg af finansielle anlaegsaktiver m.v.

Modtaget udbytte fra associerede virksomheder

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Tilbagebetaling af geeld til realkreditinstitutter
Tilbagebetaling af geeld til kreditinstitutter
Tilbagebetaling af geeld til associerede virksomheder
Betalt udbytte

Betalt udbytte til minoritetsinteresser

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

Andring i likvider

Likvider 1. maj
Kursregulering omsaetningsveaerdipapirer

Likvider 30. april

pwe

Koncern
Note 2016/17 2015/16
TDKK TDKK

12.909 -35.703
20 -12.196 27.377
21 11.560 -100.246
12.273 -108.572
210.017 89.499
-72.838 -112.613
149.452 -131.686
-34.721 -63.679
114.731 -195.365
-16.172 -89.898
-239.676 -169.321
5.793 1.038
16.103 1.892
2.342 1.971
-231.610 -254.318
25.668 68.205
21.419 18.189
0 58
-75.000 -40.000
0 1.520
-27.913 47.972
-144.792 -401.711
1.464.842 1.865.753
0 800
1.320.050 1.464.842
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Pengestromsopgorelse 1. maj

Likvider specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Veerdipapirer

Likvider 30. april

pwe

- 30. april
Note 2016/17 2015/16
TDKK TDKK
76.466 23.797
1.243.584 1.441.045
1.320.050 1.464.842
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Noter til arsregnskabet

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
1 Personaleomkostninger
Lgnninger 51.120 19.397 0 0
Pensioner 5.687 1.812 0 0
Andre omkostninger til social sikring 1.533 384 0 0
Andre personaleomkostninger 736 555 0 0
59.076 22.148 0 0
Gennemsnitligt antal beskaeftigede
medarbejdere 131 45 0
2 Af- og nedskrivninger af
immaterielle og materielle
anlaegsaktiver
Afskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver 8.547 4777 0
Nedskrivninger af materielle anlaegs-
aktiver 59.854 0 0
Gevinst og tab ved afhaendelse -132 0 0
68.269 4.777 0
3 Indtzegter af kapitalandele i
associerede virksomheder
Andel af overskud i associerede
virksomheder -16.039 2.116 0
-16.039 2116 0
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Finansielle indtzaegter

Indteegter fra veerdipapirer, der er
anlaegsaktiver

Renteindtaegter tilknyttede
virksomheder

Renteindtaegter associerede
virksomheder

Andre finansielle indtaegter
Vautakursgevinster

Finansielle omkostninger

Nedskrivning af finansielle aktiver
Renteomkostninger tilknyttede
virksomheder

Andre finansielle omkostninger
Valutakurstab

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat
Arets udskudte skat

Regulering af skat vedrgrende tidligere

ar

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK

38 0 38 0
1 0 14.301 18.677
2.152 1.053 0 0
207.828 89.055 3.979 5.949
0 191 0 0
210.019 90.299 18.318 24.626
0 157 0 157
1 520 1.142 2.194
72.776 111.937 35.933 1.072
61 0 0 0
72.838 112.614 37.075 3.423
1.561 -1.763 -4.061 4.545
20.325 -9.402 0 0
-204 0 0 0
21.682 -11.165 -4.061 4.545

18



Noter til arsregnskabet

7

pwe

Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Kostpris 1. maj
Tilgang i arets Igb
Afgang i arets lgb

Kostpris 30. april

Ned- og afskrivninger 1. maj

Arets afskrivninger

Arets ned- og afskrivninger pa afhandede aktiver
Arets tilbagefersler af tidligere &rs nedskrivninger

Ned- og afskrivninger 30. april

Regnskabsmaessig verdi 30. april

Grunde og byg-

Andre anlaeg,
driftsmateriel og

ninger inventar
TDKK TDKK

542.723 18.340
13.685 2.487
-4.828 -2.237
551.580 18.590
132.158 10.792
6.897 1.650
0 -1.404
59.854 0
198.909 11.038
352.671 7.552
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Moderselskab

2016/17 2015/16
TDKK TDKK
Kapitalandele i dattervirksomheder
Kostpris 1. maj 1.747.184 1.607.156
Tilgang i arets lgb 0 140.028
Kostpris 30. april 1.747.184 1.747.184
Veerdireguleringer 1. maj -74.459 6.048
Arets resultat 54.615 -44.506
Udbytte til moderselskabet -50.000 -36.000
Veerdireguleringer 30. april -69.844 -74.458
Regnskabsmassig vaerdi 30. april 1.677.340 1.672.726
Kapitalandele i dattervirksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Johan Schrgder A/S Lyngby-Taarbaek 267.330 100%
Investeringsselskabet af 30.4.1992 A/S Kgbenhavn 264.273 100%
1. Investeringsselskabet AD Invest ApS Kgbenhavn 100 100%
2. J. Schrgder Invest ApS Kgbenhavn 4.346 100%
3. St. Strandstraede Invest A/S Kgbenhavn 4.987 100%
K. V. Andersen Non-Food Import Company A/S Kgbenhavn 16.000 100%
1. Aggersvold ApS Holbaek 270 100%
2. Fjordstjernen A/S Kgbenhavn 9.005 100%
3. Fjordstjernen Holding ApS Holbaek 1.590 100% / 0%
Heste-HerregardsPension Aggersvold ApS Holbaek 5.125 100%
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Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
Kapitalandele i associerede
virksomheder
Kostpris 1. maj 172.491 174.383 0 0
Tilgang i arets lgb 93.810 0 0 0
Afgang i arets lgb -200 -1.892 0 0
Overfarsler i arets lgb 106.059 0 0 0
Kostpris 30. april 372.160 172.491 0 0
Veerdireguleringer 1. maj -39.463 -35.006 0 0
Arets resultat -16.039 2.488 0 0
Modtagne udbytter -2.342 -1.971 0 0
Arets opskrivninger, netto 0 -4.974 0 0
Veerdireguleringer 30. april -57.844 -39.463 0 0
Regnskabsmaessig vaerdi 30. april 314.316 133.028 0 0
Kapitalandele i associerede virksomheder specificeres saledes:
Stemme- og
Navn Hjemsted Selskabskapital ejerandel
Sa.Co Invest A/S Rudersdal 3.000 47%
XO CARE A/S Harsholm 672 13% 1 27%
Feelles Invest A/S Kgbenhavn 690 37%
Mermaid Care A/S*) Aalborg 4.875 52%
Fluisense ApS Allerad 665 36%
MC2 Therapeutics ApS Rudersdal 4.741 25%
LED iBond International ApS Lyngby-Taarbaek 226 22%

*) Investeringen i Mermaid Care A/S er en midlertidig investering, og efterfalgende bliver stemmeandelen igen

nedbragt til under 50%.
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10 Ovrige finansielle anlaegsaktiver

Koncern

Moderselskab

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

Andre tilgodeha-

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

andele vender andele
TDKK TDKK TDKK
Kostpris 1. maj 13.949 47.090 3.000
Tilgang i arets lgb 0 1.297 0
Afgang i arets lgb 3.961 -17.818 0
Kostpris 30. april 17.910 30.569 3.000
Nedskrivninger 1. maj 9.118 22.069 2.980
Arets nedskrivninger 8.772 0 0
Arets tilbagefersler af tidligere &rs nedskrivninger -38 0 -38
Nedskrivninger 30. april 17.852 22.069 2.942
Regnskabsmaessig verdi 30. april 58 8.500 58
Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
11 Varebeholdninger
Ravarer og hjaelpematerialer 1.395 1.314 0 0
1.395 1.314 0 0
12 Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter udggres af forudbetalte omkostninger vedrgrende ejendomsskatter, forsikringer og
abonnementer.
13 Veerdipapirer
Aktier 1.128.039 1.280.023 0 0
Obligationer 115.545 161.022 0 0
1.243.584 1.441.045 0 0

pwe
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Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 200 anparter a nominelt TDKK 1.000. Ingen anparter er tillagt seerlige rettigheder.

Der har ikke veaeret eendringer i selskabskapitalen i de seneste 5 ar.

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK

Resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 50.000 75.000 50.000 75.000
Reserve for nettoopskrivning efter den
indre vaerdis metode 0 0 0 -6.048
Minoritetsinteressers andel af
dattervirksomheders resultat -6.987 -5.121 0 0
Overfgrt resultat -30.104 -105.582 -10.896 -97.913

12.909 -35.703 39.104 -28.961
Udskudt skatteaktiv
Udskudt skatteaktiv 1. maj 32.299 22.897 4.390 4.390
Arets indregnede belab i
resultatopgarelsen -20.325 9.402 0 0
Udskudt skatteaktiv 30. april 11.973 32.299 4.390 4.390
Materielle anlsegsaktiver 1.757 1.610 0 0
Veerdipapirer -2.761 -12.424 -2.761 -2.761
Udlan -10.969 -13.508 -1.629 -1.629
Skattemaessigt underskud til
fremfarsel 0 -7.977 0 0
Overfert til udskudt skatteaktiv 14.463 34.643 4.390 4.390

2.490 2.344 0 0

Udskudt skat er afsat med 22% svarende til den aktuelle skattesats.
Udskudt skatteaktiv
Opgjort skatteaktiv 14.463 34.643 4.390 4.390
Regnskabsmaessig veerdi 14.463 34.643 4.390 4.390
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17 Langfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfert under kortfristede geeldsforpligtelser. @vrige forpligtelser er
indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geeldsforpligtelserne forfalder efter nedenstaende orden:

Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK
Geeld til realkreditinstitutter
Efter 5 ar 148.719 152.346 0 0
Mellem 1 og 5 ar 17.462 596 0 0
Langfristet del 166.181 152.942 0 0
Inden for 1 ar 4.016 4.108 0 0
170.197 157.050 0 0
Kreditinstitutter
Mellem 1 og 5 ar 27.250 17.394 0 0
Langfristet del 27.250 17.394 0 0
Qvrig kortfristet gaeld til kreditinstitutter 12.358 796 12.300 0
39.608 18.190 12.300 0
Geeld til associerede virksomheder
Mellem 1 og 5 ar 0 523 0
Langfristet del 0 523 0
Qvrig kortfristet geeld til associerede
virksomheder 549 0 0
549 523 0
Anden geld
Mellem 1 og 5 ar 0 2.150 0 0
Langfristet del 0 2.150 0 0
Qvrig kortfristet geeld 9.784 19.618 0 0
9.784 21.768 0 0
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Afledte finansielle instrumenter

Der er indgaet aftaler om afledte finansielle instrumenter i form af optioner. Dagsveaerdien af afledte finansielle in-

strumenter udger pa balancedagen:

Koncern Moderselskab
2016/17 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK
Forpligtelser 22.392 0 0
Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter udggres af modtagne forudbetalinger vedrgrende indteegter i de efterfglgende ar.
Koncern
2016/17 2015/16
TDKK TDKK
Pengestremsopgerelse - reguleringer
Finansielle indteegter -210.019 -90.299
Finansielle omkostninger 72.838 112.614
Af- og nedskrivninger inklusiv tab og gevinst ved salg 68.269 4.777
Indteegter af kapitalandele i associerede virksomheder 16.039 -2.116
Skat af arets resultat 21.682 -11.165
Minoritetsinteressers andel af dattervirksomheders resultat -6.987 -5.121
Andre reguleringer 25.982 18.687
-12.196 27.377
Pengestromsopgerelse - eendring i driftskapital
/AEndring i varebeholdninger -81 81
AEndring i tilgodehavender -10.446 -119.976
Andring i leverandgrer m.v. 22.087 19.649
11.560 -100.246
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Koncern Moderselskab
2016/17 2015/16 2016/17 2015/16
TDKK TDKK TDKK TDKK

22 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser

pwe

Pant og sikkerhedsstillelse

Folgende aktiver er stillet til sikkerhed for realkreditinstitutter:

Holdingselskabet J.S.R af 1.11.83 ApS

har givet selvskyldnerkaution overfor

Heste-HerregardsPension Aggersvold

Aps' prioritetsgeeld til Realkredit

Danmark 4.378 4.464 0
Grunde og bygninger i Fjordstjernen

Boliger og Sundhedscenter A/S er

stillet til sikkerhed for

realkreditinstitutter. Endvidere er et

jerpantebrev med pant i grunde og

bygninger pa TDKK 3.500 er stillet til

sikkerhed for Danske Bank. 206.145 214.853 0

Eventualforpligtelser

Koncernen har afgivet

investeringstilsagn pa 95.555 30.555 0
Der er indgaet aftale om afledte

finansielle instrumenter i form af

optioner. Dagsveerdien af afledte

finansielle instrumenter, som er

indregnet i balancen, udger pa

balancedagen (forpligtelse): 22.392 0 0

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst.

Heraf overfor tilknyttede
virksomheder

Pant- og sikkerhedsstillelser i aktiver
med en samlet regnskabsmaessig
veerdi pa 210.523 219.317 0
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Bestemmende indflydelse
Johan Schrgder

Taarbaek Strandvej 24
2930 Klampenborg

Ejerforhold

Grundlag

Direktgr og hovedaktionaer

Felgende kapitalejere er noteret i selskabets ejerbog som ejende minimum 5% af stemmerne eller minimum 5%

af selskabskapitalen:

Johan Schrader (100%)
Taarbaek Strandvej 24
2930 Klampenborg
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24 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS for 2016/17 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til sidste &r.
Koncern- og arsregnskab for 2016/17 er aflagt i TDKK.

Rettelse af vaesentlige fejl

Koncernen har som fglge af misligholdelse af udlan overtaget stemmemajoriteten i Fjordstjernen Holding
ApS. Misligholdelsen fandt sted i regnskabsaret 2015/16, hvor Fjordstjernen Holding ApS og dets
dattervirksomhed fejlagtigt ikke blev indregnet i konsolideringen. I koncernregnskabet for 2016/17 indgér
Fjordstjernen Holding ApS og dets dattervirksomhed i konsolideringen. Der er foretaget en tilpasning af
sammenligningstallene for 2015/16. Da koncernen ikke har ejerandele i selskaberne anses hele resultatet
og egenkapitalen som minoritetsandele. Koncernens resultat i 2015/16 er &endret med TDKK -5.120,
egenkapital efter fradrag af minoritetsandele pr. 30. april 2016 er &endret med TDKK -1.379 og koncernens
samlede aktiver pr. 30. april 2016 er gget med TDKK 181.052.

Generelt om indregning og maling

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes vaerdiregule-
ringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der méles til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere
indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er aftholdt for at opné arets indtjening, herunder af-
skrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler som falge af eendrede regnskabs-
maessige skan af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets veerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil fraga
selskabet, og forpligtelsens vaerdi kan méles pélideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende males aktiver og for-
pligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en konstant
effektiv rente over lgbetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af afdrag
og tilleeg/fradrag af den akkumulerede afskrivning af forskellen mellem kostprisen og det nominelle belgb.
Herved fordeles kurstab og gevinst over lgbetiden.
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24 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden arsrapporten
aflaegges, og som be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Konsolideringspraksis

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Holdingselskabet J.S.R. af 1.11.83 ApS samt virksomheder,
hvori moderselskabet direkte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne, eller hvori moder-
selskabet gennem aktiebesiddelse eller pa anden méade har en bestemmende indflydelse. Virksomheder,
hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af stemmerettighederne og udgver betydelig men ikke be-
stemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen sammendrages poster af ensartet karakter. Koncerninterne indtagter og omkostnin-
ger, aktiebesiddelser, udbytter og mellemvarender samt realiserede og urealiserede interne gevinster og
tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomheder elimineres.

Moderselskabets kapitalandele i de konsoliderede dattervirksomheder udlignes med moderselskabets
andel af dattervirksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi opgjort pa det tidspunkt, hvor koncern-
forholdet blev etableret.

Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser udger en andel af koncernens samlede egenkapital. Arets resultat fordeles i resultat-
disponeringen pa den del, som kan henfares til minoriteterne og den del, som kan henfares til modervirk-
somhedens kapitalejere. Minoritetsinteresser indregnes til den regnskabsmaessige veerdi af de overtagne
aktiver og forpligtelser pa tidspunktet for erhvervelse af dattervirksomheder.

Ved efterfolgende @&ndringer i minoritetsinteresser, hvor koncernen bevarer kontrollen med dattervirksom-
heden indregnes vederlaget direkte pé egenkapitalen.

Omregning af fremmed valuta

Som praesentationsvaluta benyttes danske kroner. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen som en
finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige pengestramme, indregnes vardiregule-
ringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gald og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
males til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pé tidspunktet for til-
godehavendets eller geldens opstden indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og omkost-

_
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24 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)
ninger.
Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, méles til kursen pa transaktionsdagen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes forste gang i balancen til kostpris og males efterfelgende til dags-
verdi. Positive og negative dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter klassificeres som ”Andre tilgode-
havender” henholdsvis ”Andre forpligtelser”.

Andring i dagsvardien af afledte finansielle instrumenter indregnes i resultatopgerelsen, medmindre det
afledte finansielle instrument klassificeres som og opfylder kriterierne for regnskabsmeessig sikring.

Resultatopgoerelsen

Nettoomsatning

Ved salg af varer indregnes nettoomsatning, nar fordele og risici vedrgrende de solgte varer er overgéet til
kober, nettoomsatningen kan males pélideligt og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele ved salget
vil tilgd koncernen.

Serviceydelser indregnes i takt med udferelse af den service, som kontrakten vedrerer ved anvendelse af
produktionsmetoden, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsveerdien af arets udferte serviceydelse. Me-
toden anvendes, nar de samlede indtagter og omkostninger pa serviceydelsen og faerdiggorelsesgraden pa
balancedagen kan opggres palideligt, og det er sandsynligt, at de gkonomiske fordele, herunder betalinger,
vil tilgd koncernen. Som faerdiggerelsesgrad anvendes aftholdte omkostninger i forhold til de forventede
samlede omkostninger pa serviceydelsen.

Nettoomsaetningen males til det modtagne vederlag og indregnes eksklusive moms og med fradrag af
rabatter i forbindelse med salget.

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Omkostninger til rivarer og hjelpematerialer indeholder det forbrug af ravarer og hjeelpematerialer, der
er anvendt for at opna rets nettoomsetning.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger indeholder omkostninger til lokaler, salg og distribution samt kontorhold
mv.
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24 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger indeholder gager og lenninger samt lgnathaengige omkostninger.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af materielle anleegs aktiver.

Andre driftsindtaegter/-omkostninger

Andre driftsindtegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundeer karakter i for-
hold til virksomhedernes hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

I resultatopggrelsen indregnes den forholdsmeessige andel af resultat for aret under posten "Indteegter af
kapitalandele i associerede virksomheder”.

Finansielle poster

Finansielle indtaegter og omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de belab, der vedrerer regn-
skabsaret.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultat-
opgorelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der
kan henfores til posteringer direkte pa egenkapitalen.

Selskabet er sambeskattet med 100% ejede dan ske datter virk som heder. Den danske selskabsskat
fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Balancen

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlagsaktiver méles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt,
hvor aktivet er Klar til at blive taget i brug.

Renteomkostninger pa 1an optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle anleegsaktiver ind-
regnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henfarbare 1dneomkostninger indregnes i

.
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resultatopggrelsen.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restveerdi, fordeles linezrt over
aktivernes forventede brugstid, der udger:

Bygninger op til 100 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar ~ 3-10 &r
Indretning af lejede lokaler 6-10 ar

Afskrivningsperiode og restveerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anleegsaktiver gennemgas arligt for at afggre, om der er indika-
tion af veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, foretages nedskrivning til den lavere genindvindingsveerdi.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder indregnes og méles efter den indre
vaerdis metode.

I balancen indregnes under posten "Kapitalandele i dattervirksomheder” og "Kapitalandele i associerede
virksomheder” den forholdsmessige ejerandel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vardi opgjort
med udgangspunkt i dagsvaerdien af de identificerbare nettoaktiver pa anskaffelsestidspunktet med fra-
drag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer eller tab og med tilleeg af resterende vaerdi af posi-
tiv forskelsveardi (goodwill) og fradrag af en resterende negativ forskelsveerdi (negativ goodwill). En positiv
forskelsvaerdi afskrives over en periode pa 5 - 10 ar.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder hen-
laegges via overskudsdisponeringen til "Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode" under
egenkapitalen. Reserven reduceres med udbytteudlodninger til moderselskabet og reguleres med andre
egenkapitalbevagelser i dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til

DKK o. Har moderselskabet en retslig eller en faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens under-
balance, indregnes en hensat forpligtelse hertil.
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Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under anlaegsaktiver, omfatter kapitalandele, hvor der ejes
mindre end 20 %.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsvardi, hvis denne er lavere.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter kgbspris med tilleeg af hjemtagelses-
omkKkostninger.

Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under fremstilling omfatter kostpris for révarer, hjelpe-
materialer og direkte lon med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkost-
ninger indeholder indirekte materialer og lon samt vedligeholdelse af og afskrivning pé de i produktions-
processen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministration og
ledelse.

Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere nettorealisationsveerdi, hvilket
her svarer til palydende vaerdi med fradrag af nedskrivning til imadegéelse af tab. Nedskrivninger til tab
opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehavender fra
salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere &r.

Veardipapirer og kapitalandele

Verdipapirer og kapitalandele, indregnet under omsatningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer
og aktier, der méles til dagsvaerdien pd balancedagen. Dagsveerdien opgeres pa grundlag af den senest note-
rede salgskurs.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som aktiver omfatter atholdte forudbetalte omkostninger vedrerende
husleje, forsikringspraemier, abonnementer og renter.

Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabséaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.
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Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som folge af en begivenhed indtruffet senest pa
balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afgives gkonomiske
fordele for at indfri forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat maéles efter den balanceorienterede gaeldsmetode af midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa grundlag af den planlagte an-
vendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremforselsberettiget skattemeessigt underskud, méles
til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere galdende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. ndring i udskudt skat, som
folge af &ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgorelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

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. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle poster.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Lén, som realkreditlan og 1an hos kreditinstitutter, indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne provenu
med fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder maéles ldnene til amortiseret
kostpris, sdledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle vaerdi indregnes i resultatopgerelsen
som en renteomkostning over laneperioden.

Prioritetsgaeld er sdledes maélt til amortiseret kostpris, der for kontantlan svarer til 1anets restgaeld. For obli-
gationslan svarer amortiseret kostpris til en restgeld beregnet som lanets underliggende kontantveerdi pa
lanoptagelsestidspunktet reguleret med en over afdragstiden foretaget afskrivning af 1dnets kursregulering

pa optagelsestidspunktet.

@vrige geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel verdi.
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Periodeafgransningsposter

Periodeafgrensningsposter opfort som forpligtelser udgeres af modtagne betalinger vedrerende indtagter
i de efterfolgende regnskabsar.

Pengestromsopgorelse

Pengestramsopggerelsen viser koncernens pengestremme for aret opdelt pa drifts-, investerings- og finan-
sieringsaktivitet, arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved &rets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestrom fra driftsaktiviteten opgeres som arets resultat reguleret for eendring i driftskapitalen og ikke
kontante resultatposter som af- og nedskrivninger og hensatte forpligtelser. Driftskapitalen omfatter
omsatningsaktiver fratrukket kortfristede geldsforpligtelser eksklusive de poster, der indgér i likvider.

Pengestrom fra investeringsaktivitet

Pengestrom fra investeringsaktiviteten omfatter pengestromme fra keb og salg af immaterielle, materielle
og finansielle anlagsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestrom fra finansieringsaktiviteten omfatter pengestramme fra optagelse og tilbagebetaling af langfri-
stede gaeldsforpligtelser samt ind- og udbetalinger til og fra selskabsdeltagerne.

Likvider
Likvide midler bestéar af

Pengestremsopggerelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.

Hoved- og nagletal

Forklaring af nggletal

Bruttomargin Bruttofortjeneste x 100
Nettoomsatning

Overskudsgrad Resultat for finansielle poster x 100
Nettoomsatning

-
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Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Resultat for finansielle poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver ultimo

Ordinert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital
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