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LEDELSESPATEGNING

Direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2020 for J. Bundgaard Invest ApS.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er min opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens
og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af kon-

cernens og selskabets aktiviteter og pengestreamme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2020.
Ledelsesberetningen indeholder efter min opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Hjerring, den 18. juni 2021

Direktion:

Jesper Bundgaard Madsen
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING
Til kapitalejeren i J. Bundgaard Invest ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for J. Bundgaard Invest ApS for regnskabsaret 1.
januar - 31. december 2020, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgerelse, penge-
stremsopggrelse, noter og anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som selskabet. Koncernregn-
skabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2020 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestremme 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 geeldende i Danmark. Vores ansvar ifalge disse standarder og krav er narmere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og ars-
regnskabet”. Vi er uafhangige 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 opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for
den interne kontrol, som ledelsen anser nadvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregn-
skab uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere koncer-
nens og selskabets evne til at fortsaette driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor
dette er relevant; samt at udarbejde koncernregnskabet og arsregnskabet 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 ggre dette.

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

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

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

o Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregn-
skabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af
besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan
omfatte sammensvaergelser, 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 omstandighederne, men ikke for at kunne udtrykke en
konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets interne kontrol.
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DEN UAFH/ZNGIGE REVISORS REVISIONSPATEGNING

e 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.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pa oplysninger
herom i koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sadanne oplysninger ikke er tilstrackkelige,
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 koncernen og selskabet ikke langere kan fortsaette driften.

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

e Opnar 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, fare tilsyn med og udfare koncernrevisionen. Vi er
eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

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

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese ledel-
sesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet og 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 koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Hjerring, den 18. juni 2021

BDO Statsautoriseret revisionsaktieselskab
CVR-nr. 2022 26 70

Claus Muhlig
Statsautoriseret revisor
MNE-nr. mne26711
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HOVED- OG NGGLETAL FOR KONCERNEN

2020 2019 2018
tkr. tkr. tkr.

Resultatopgerelse
Bruttoresultat..........ccovvuiiiiiieiie e 49.742 48.959 41.562
Driftsresultat fgr afskrivninger / EBITDA..........cccoeviiiviiiiiiieeein, 14.862 13.412 11.678
Resultat af primaer drift..........coooiiiiiii 5.092 4.369 3.947
Finansielle poster, Netto........ccooiviiiiiiiiiii e, -1.755 -1.616 -1.731
Arets resultat for SKAt..........ccoviieuieieiee e, 3.443 2.827 2.322
Arets reSULLat........cc.oeiiiieiece e, 2.656 2.137 1.772
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser...........ccccovvueeeeveeeeneennn, 1.614 1.301 1.184
Balance
BalanCesum .. ... ooiiii e, 96.399 98.221 91.463
Egenkapital..........ouueeieiiiiiiiiiee e 16.480 14.624 12.885
Egenkapital ekskl. minoritetsinteresser.............cccoevvveveiiieeeieeennnnnn, 9.914 8.900 7.797
Pengestremme
Pengestreamme fra driftsaktivitet...........ccooooiiiiiiiiiiin i 18.135 14.181 7.440
Pengestramme fra investeringsaktivitet............cccocoeviiiiniiinniinn 1.736 185 -21.957
Pengestremme fra finansieringsaktivitet...............ccooooieiiiiin -12.494 -14.261 9.511
Pengestramme i alt......ccoovviiiiiiii e 7.377 105 -5.006
Investeringer i materielle anlagsaktiver.............ccccooeeiiiiiiiiineiinnns, -10.889 -25.003 -19
Nogletal
SOlIItetSGrad. .. .coveiiieei e 10,3 9,1 8,5
Egenkapitalforrentning.........cc.eeiiiiiiiin i 17,1 15,5 18,3
Egenkapitalforrentning (ekskl. minoritetsinteresser)...................... 17,2 15,6 16,6
De i hoved- og nggletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:
Soliditetsgrad: Egenkapital (ekskl. minoritetsinteresser) x 100

Samlede aktiver, ultimo

Egenkapitalforrentning: Resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalforrentning (ekskl. minoritetsinteres- Resultat efter skat ekskl. minoriteter x 100
ser): Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter
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LEDELSESBERETNING

Vaesentligste aktiviteter

Koncernens vaesentligste aktiviteter bestar i drift af speditionsvirksomheden Vendelbo Spedition,
baseret pa egne lastbiler og indlejede vognmaend samt eget lager til korttidsoplagring og
logistikopgaver for kunder. Koncernen har herudover investeringer i egen domicilejendom og anden
investeringsaktivitet.

Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold
Koncernens omsatning har vaeret praeget af den verserende Corona pandemi

Koncernen styres via en strategiproces med afsaet i en omfattende analyse af virksomheden.

Strategiprocessen giver en malrettet og sikker styring og udvikling af koncernen. Det har b.la. medfart
etablering af en egentlig salgsfunktion og en styrket ledelseskultur i koncernen.

Zndringer i kundefokus og markeder har over de seneste ar medfert behov for andringer i
sammensatningen af materiel, sa opgaverne altid kan lgses optimalt. Koncernen har i 2020 tilpasset
investeringerne i driftsmateriel. Udskiftningen af materiel sker efter en planlagt cyklus, som sikrer, at
koncernen altid anvender det bedst mulige materiel - til gavn for det omgivende miljg, koncernens
kunder, kundernes kunder, chauffgrerne og deres arbejdsmilje. Det rette materiel medvirker til at
sikre, at Vendelbo Spedition kan leve op til egne idealer om kvalitetstransporter til virksomhedskunder
eller helt ud til slutkundernes private hjem, og har medfert en gget efterspergsel af virksomhedens
kapacitet.

Vendelbo Spedition har Skandinavien som det primare virkeomrade, hvorfor egne chauffererne er
skandinavisk talende. Vendelbo Spedition falger overenskomsten imellem ATL og 3F.

Indholdet i den netop vedtaget EU Vejpakke forventes at skabe en generelt mindre tilgaengelig
kapacitet pa transportmarkedet, hvilket vil medfare en gget efterspargsel hos Vendelbo Spedition.

Hos Vendelbo Spedition arbejdes der konstant med vaerdiskabende projekter herunder en gget
digitaliseringsgrad generelt og specifikt af virksomhedens mere rutinepraegede arbejdsopgaver.

Vendelbo Spedition gennemfarte i 2020 implementeringen af et “driver performance system” fra Volvo
med navnet Dynafleet. Dette vil efter gaeldende kriterier hjaelpe den enkelte chauffer til et optimalt
keremegnster, ligesom det vil kunne give praecise udtreek af det samlede antal, kerte km,
brandstofforbrug og emission. Vendelbo Spedition har opsat mal for chauffererne, og hvis disse
realiseres via et miljgmaessigt godt karselsmanster, tilfalder der en bonus til den enkelte chauffer.

Arets resultat sammenholdt med forventet udvikling

Arets aktivitet og resultat har veaeret praeget af den verserende Corona pandemi og kommune-
nedlukning, hvilket har resulteret i en manglende realisering af omsaetningsbudgettet for 2020.
Strategiske tiltag fra 2017, 2018 og 2019 viser nu en synlig effekt, og har bidraget positivt til en
forbedret lansomhed og et tilfredsstillende nettoresultat. Ledelsen bedemmer det samlede resultat for
2020 som veaerende tilfredsstillende.

Koncernen har i 2020 ikke gjort brug af regeringens hjalpepakker.

Betydningsfulde begivenheder, indtruffet efter regnskabsarets afslutning

Koncernens aktiviteter er i nogen grad pavirket af den fortsatte nedlukning af samfundet, der blev
indfgrt for julen 2020 og som har holdt mange aktiviteter lukket i januar og februar 2021. Pa den
baggrund har starten pa 2021 dog vaeret med hgjere aktivitet, end umiddelbart forventet.

Der er ikke indtradt begivenheder efter balancedagen, som pavirker det aflagte arsregnskab.
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Finansielle risici
Koncernens vasentligste driftsrisiko er knyttet til evnen til stadighed at levere et konkurrencedygtigt
kvalitetsprodukt.

Prisrisici

Markedet for speditions- og transportydelser anses normalt for prisfalsomt. Prisen pavirkes primart af
kapacitetsudnyttelsen i markedet. Koncernen har imgdegaet denne prisfalsomhed ved sammensatning
af sin kapacitet med eget materiel og fremmede vognmaend. Prissaetningen for fremmede vognmaend
vil fglge prissaetningen for koncernens kunder. Prisfalsomhed overfor indkeb af braendstof og
faergetransport sgges afdaekket via reguleringsklausuler med koncernens kunder.

Valutarisici

Koncernens indtjening er i nogen grad pavirket af kursudviklingen i fremmed valuta - primaert norske
kroner. Der anvendes ikke valutasikringsinstrumenter, men selskabet eliminerer dog dele af
eksponeringen via indkgb i norske kroner

Renterisici

Da den rentebaerende nettogaeld udger et vaesentligt belgb, vil vaesentlige andringer i renteniveauet
have vaesentlig direkte effekt pa indtjeningen. Der er indgadet aftale om fast forrentning pa
hovedparten af den nuvaerende geaeld.

Kreditrisici
Koncernens kreditrisici vedrgrer primaert tilgodehavender fra salg af ydelser. Der er ingen vaesentlig
risiko pa enkeltkunder.

Miljeforhold
Koncernens miljepavirkning sker primaert via aktiviteten i Vendelbo Spedition A/S. Vendelbo Spedition
A/S er miljsbevidst og arbejder lgbende pa at reducere miljepavirkningerne fra virksomhedernes drift.

Vendelbo Spedition har siden 2013 haft et implementeret miljgsystem, med en miljgpolitik, der skal
sikre lgbende miljoforbedringer i selskabet. De mange ar med drift i henhold til styrings- og
kontrolsystemer og ikke mindst de efterfglgende kontinuerlige audits, har i dag bragt Vendelbo
Spedition i en position, hvor egne tilsvarende styrings- og kontrolsystemer har erstattet de i 2013
indfarte 1SO-certificeringer.

Hvad angar arbejdet med kvalitets- og miljaforhold, ligger det til enhver tid Vendelbo Spedition pa
sinde at fokusere pa den cirkulaere tankegang med materiel med hgj kvalitet med mindst mulig
miljepavirkning til falge.

Videnressourcer
Koncernens ambition om at levere et kvalitetsprodukt inden for transport og spedition stiller krav til
medarbejdernes erfaring og viden.

Alle medarbejdere i koncernen deltager regelmaessigt i malrettede kurser, som medvirker til en
yderligere styrkelse af videnressourcerne.

Forsknings- og udviklingsaktiviteter
Udviklingsaktiviteterne i koncernen er rettet mod at udvikle nye servicekoncepter samt intern
optimering, kvalitetssikring og kundeservice.

Vendelbo Spedition A/S samarbejder med Aalborg Universitet (AAU) direkte og indirekte via projektet
Value2Sea, der har til formal at analysere og forbedre trafikkorridorerne imellem landene omkring
@resund, Kattegat og Skagerrak.
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Forventninger til fremtiden

Den verserende Corona pandemi pavirkede omsatningen fra medio marts 2020 og blev yderligere
pavirket af den regionale nedlukning i Nordjylland fra primo november til primo december 2020.
Reetableringen af kunderelationerne har vaeret kraevende efter nedlukningen, men vurderes nu fuldt ud
genskabte. Koncernen har ovennavnte til trods lykkedes at starte ar 2021 med resultater pa eller over
budget.

Forventningerne for 2021 er en fortsat fremgang i koncernens omsatning som folge af de tiltag, der er
igangsat i 2019/2020 og planlagte tiltag for 2021

Vendelbo Spedition har i januar 2020 afholdt strategiseminar for ajourfgring og udbygning af den
strategiproces, der blev startet i begyndelsen af 2017. Strategiprocessen sikrer en malrettet og sikker
styring i udviklingen af selskabet. Det medfarer b.la. en malrettet segmentering af selskabets kunder
og en bredere sammensatning af kundetyper og markeder samt en styrkelse af selskabets ledergruppe.

Vendelbo Spedition har a&ndret ledelsesstrukturen pr. 1. januar 2021 og ledelsen varetages fremover af
Jesper Bundgaard Madsen (CEQO) og Flemming Gregersen (COO)

Selskabets filialer i udlandet
Selskabet har ikke filialer i udlandet.

Redeggrelse for samfundsansvar

Der bliver arbejdet intenst med verdensmalene FN 17, hvor 4 af verdensmalene omdannes fra
”verdensmal til hverdagsmal”. Virksomheden er af den klare overbevisning, at netop milj@spgrgsmalene
kreever en hajere grad af tydelighed i rapporteringen overfor samarbejdspartnere og relevante
myndigheder. Koncernens egne biler bestar af en nyere bilflade med EURO 6 motorer, alle
specialopbyggede efter kraevende specifikationer fra Vendelbo Spedition. Kglemaskinerne er
hovedsageligt drevet med det miljovenlige kalemiddel R452. Det er en klar malsatning for Vendelbo
Spedition, at man vil vaere den ferende leverandegr af baeredygtig, CO2 reduceret transport i
Skandinavien i 2030.

En Code of Conduct, udfaerdiget af Danske Speditarer, blev implementeret i 2019.
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RESULTATOPGO@RELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER
Koncernen Moderselskabet
Note 2020 2019 2020 2019
kr. tkr. kr. tkr.

BRUTTOFORTJENESTE............... 49.741.921 48.959 -21.418 -14
Personaleomkostninger.............. 1 -34.879.496 -35.547 0 0
Af- og nedskrivninger................. -9.768.021 -9.009 0 0
Andre driftsomkostninger............ -2.147 -34 0 0
DRIFTSRESULTAT.........cccvneene. 5.092.257 4.369 -21.418 -14
Indtaegter af kapitalandele i
datter- og associerede
virksomheder.......ccovevveiieinninnnns 2 105.716 74 1.693.208 1.351
Indtaegter af andre
kapitalandele, vaerdipapirer og
tilgodehavender, der er
anlaegsaktiver.........ccovviiiiiinnnnn. 0 16 0 16
Andre finansielle indtaegter......... 24.861 3 0 1
Andre finansielle omkostninger..... 3 -1.780.245 -1.635 -58.012 -54
RESULTAT FOR SKAT................ 3.442.589 2.827 1.613.778 1.300
Skat af arets resultat................. 4 -787.086 -690 618 2
ARETS RESULTAT........evnvnnnenns 5 2.655.503 2.137 1.614.396 1.302
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BALANCE 31. DECEMBER

AKTIVER

Grunde og bygninger..................
Andre anlaeg, driftsmateriel og

inventar............

Materielle anlaegsaktiver...........

Kapitalandele i dattervirk-

somheder..........

Kapitalandele i associerede

virksomheder......

Andre vardipapirer...................

Lejedepositum og
tilgodehavender..

andre

Finansielle anlaegsaktiver..........

ANLAGSAKTIVER

Ravarer og hjaelpematerialer.......
Varebeholdninger....................

Tilgodehavender fra salg og

tjenesteydelser...

Tilgodehavende hos tilknyttede

virksomheder......

Andre tilgodehavender...............
Tilgodehavende selskabsskat.......
Periodeafgraensningsposter..........

Andre vaerdipapirer og

kapitalandele.....
Veaerdipapirer.....

Likvide beholdninger................

OMSATNINGSAKTIVER...............

AKTIVER...........

13

Koncernen Moderselskabet
Note 2020 2019 2020 2019
kr. tkr. kr. tkr.
22.075.659 20.612 0 0
61.133.378 62.374 0 0
6 83.209.037 82.986 0 0
0 0 10.968.368 9.680
261.224 230 261.224 230
50.000 49 50.000 49
53.875 54 0 0
7 365.099 333 11.279.592 9.959
83.574.136 83.319 11.279.592 9.959
754.162 970 0 0
754.162 970 0 0
9.971.356 10.957 0 0
0 0 17.591 0
677.863 1.308 0 0
1.538 0 1.538 2
8 542.602 396 0 0
11.193.359 12.661 19.129 2
19.140 0 0 0
19.140 0 0 0
858.203 1.271 26.753 276
12.824.864 14.902 45.882 278
96.399.000 98.221 11.325.474 10.237
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BALANCE 31. DECEMBER

PASSIVER

Reserve for nettoopsk. efter indre
vaerdis metode......ooiiiiiiiiiinnn,
Overfart resultat..........cceeenneene.
Foreslaet udbytte for

regnskabsaret........ocvevveveennnns
Minoritetsinteresser..................

EGENKAPITAL .......covvvneineinnnne.

Leasingforpligtelser...................
Andengaeld....cccevviiniiiiiii...
Langfristede geeldsforpligtelser...

Prioritetsgaeld.......ccovvvvvvinnennn
Geeld til pengeinstitutter............
Banklan .......coevveveinininniniennns
Leverandarer af varer og

tjenesteydelser........cccevvveennnnne.

Geeld til tilknyttede virksomheder.
Selskabsskat........ccccevveviieiinnna...

Kortfristede gaeldsforpligtelser...
G/ALDSFORPLIGTELSER.............

PASSIVER.......ccoviviiiiiiiiiin,

Eventualposter mv.

Pantsaetninger og
sikkerhedsstillelser

Neaertstaende parter

14

Koncernen Moderselskabet
Note 2020 2019 2020 2019
kr. tkr. kr. tkr.
80.000 80 80.000 80
748.727 760 0 0
287.283 181 2.994.631 1.976
8.447.799 7.279 6.489.178 6.243
350.000 600 350.000 600
6.566.005 5.724 0 0
16.479.814 14.624 9.913.809 8.899
9 4.984.000 4.193 0 0
4.984.000 4.193 0 0
7.140.879 5.081 0 0
8.531.621 10.881 0 0
35.356.958 34.898 0 0
1.013.268 323 0 0
10 52.042.726 51.183 0 0
434.000 1.112 0 0
2.379.718 9.281 0 0
9.891.100 11.001 0 0
6.223.759 4.651 0 0
0 0 1.393.380 1.334
0 15 0 0
13.285 0 13.285 0
3.611.927 1.854 5.000 4
11 338.671 307 0 0
22.892.460 28.221 1.411.665 1.338
74.935.186 79.404 1.411.665 1.338
96.399.000 98.221 11.325.474 10.237
12
13
14
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|
EGENKAPITALOPG@ORELSE
Koncernen
Foreslaet
Selskabs- QOvrige Overfert  udbytte for Minoritets-
kapital reserver resultat regnskabsaret interesser I alt
Egenkapital 1. januar 2020.. 80.000 939.659 7.278.694 600.000 5.724.110 14.622.463
Forslag til resultatdispone-
ring, jf. note 5................. 105.716  1.158.598 350.000 1.041.189 2.655.503
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte.............. -600.000 -200.000 -800.000
Andre lovpligtige bindinger
Valutakursreguleringer....... 1.059 83 1.142
Overfarsler
Tilladt udligning............... -10.424 10.424 706 706
Egenkapital 31. december
2020....cciiiiiiiiiiiiiiiiaeaes 80.000 1.036.010 8.447.799 350.000 6.566.005 16.479.814
Koncernen
Reserve for
nettoopsk.
efter indre
Reserve for veerdis
opskrivninger metode | alt
Reserver 1. januar 2020......ccoueieiieeiriieereneerenneeeenneeeenneeennnen, 759.151 180.508 939.659
Forslag til resultatdisponering, jf. note 5.......ccoevvviiiiiiiiinninnnnn, 105.716 105.716
Andre lovpligtige bindinger
ValutaKursreguleringer....coviiiiiiiiiiiiii it eeeiaeean, 1.059 1.059
Overfarsler
Tilladt udligning. .. ueeieie i e i eireeneeeenaeeaanaaann -10.424 -10.424
Reserver 31. december 2020..........cooiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieienenas, 748.727  287.283 1.036.010
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EGENKAPITALOPG@ORELSE
Moderselskabet
Reserve for
nettoopsk.
efter indre Foreslaet
Selskabs- vaerdis Overfert  udbytte for
kapital metode resultat regnskabsaret I alt
Egenkapital 1. januar 2020.................. 80.000 1.975.364 6.242.990 600.000 8.898.354
Forslag til resultatdisponering, jf. note 5. 1.693.208 -428.812 350.000 1.614.396
Transaktioner med ejere
Ordinaert udbytte.....cccevviviiiiiiininnn.. -600.000 -600.000
Andre lovpligtige bindinger
Andre reguleringer i kapitalandele......... 1.059 1.059
Overforsler
Modtaget eller /deklareret udbytte........ -675.000 675.000 0

Egenkapital 31. december 2020.......... 80.000 2.994.631 6.489.178  350.000 9.913.809
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PENGESTROMSOPGOQRELSE 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
kr. tkr. kr. tkr.

Arets resultat........oeeveeveineireineineinnnnnnn, 2.655.503 2.137 1.614.396 1.302
Arets afskrivninger tilbagefert.................. 9.705.720 9.009 0 0
Urealiserede kursavancer tilbagefart.......... 2.147 34 0 -16
Resultat af associerede virksomheder......... -105.716 -74 -105.716 -74
Resultat af dattervirksomheder................ 0 0 -1.587.492 -1.277
Skat af arets resultat tilbagefort............... 787.086 696 0 -2
Betalt selskabsskat.......c..ccevvevieiiinnnnnnn.. 0 199 13.285 100
/Z&ndring i varebeholdninger..................... 216.056 -115 0 0
/Zndring i tilgodehavender (ekskl. skat)...... 3.672.143 3.789 -17.199 0
Z&ndring i kortfristet gaeld (ekskl. skat,
skyldige afdrag og kassekredit)................. 1.212.534 -1.494 58.589 57
Andre pengestremme vedrgrende
driftsaktiviteter.......coooeiiiiiiiiiiiiiiiiiiin, -10.360 0 0 0
PENGESTROMME FRA DRIFTSAKTIVITET..... 18.135.113 14.181 -24.137 90
Kgb af materielle anlaegsaktiver............... -1.985.908 -6.647 0 0
Salg af materielle anlagsaktiver............... 3.669.112 6.800 0 0
Kgb af finansielle anlaegsaktiver............... -21.875 -72 0 -50
Salg af finansielle anlaegsaktiver............... 0 104 0 104
Udbytte fra kapitalandele....................... 75.000 0 375.000 300
PENGESTROMME FRA
INVESTERINGSAKTIVITET.......cceovvvnvennnnn. 1.736.329 185 375.000 354
Provenu ved langfristet lanoptagelse.......... 2.566.336 2.419 0 0
Afdrag pa lan......coouveeeieiiiiiiiiiieceeaene, -14.896.924 -16.621 0 0
Betalt udbytte i regnskabsaret................. -800.000 -400 -600.000 -200
Andre pengestrgmme vedrgrende
finansieringsaktiviteter..........cccoooeiiiii. 636.419 341 0 0
PENGESTROMME FRA
FINANSIERINGSAKTIVITET........ccccvvinnennn.. -12.494.169 -14.261 -600.000 -200
ZNDRING I LIKVIDER.........c.ccccvvevnnnnnnn.. 7.377.273 105 -249.137 244
Likvider 1. januar.........cocevveviennennennnnnnn. -6.633.785 -6.740 275.890 32
LIKVIDER 31. DECEMBER........................ 743.488 -6.635 26.753 276
Likvider 31. december specificeres saledes:
Likvide beholdninger........cccceveiveiieinnnnn. 858.203 1.271 26.753 276
Kassekredit.......coeeiiiiiiiiiiiiiiiniiinnnennn.. -114.715 -7.906 0 0
LIKVIDER, INDESTAENDE...........c..ceuvnen.. 743.488 -6.635 26.753 276
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NOTER

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
kr. tkr. kr. tkr.
Personaleomkostninger
Antal personer beskaeftiget i 68 72 1 1
gennemsnit:
Lon 08 8ager....cvvvvvveineerenneennnnnnn 30.169.949 30.801 0 0
Pensioner.......coeviiiiiiiiiiiinia... 3.976.412 4.031 0 0
Andre omkostninger til social sikring 716.149 704 0 0
Andre personaleomkostninger........ 16.986 11 0 0
34.879.496 35.547 0 0

Oplysninger om ledelsesvederlag er udeladt i henhold til
arsregnskabsloven § 98 b, stk. 3 nr. 2.

undtagelsesbestemmelsen i

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
kr. tkr. kr. tkr.
Indtaegter af kapitalandele i dat-
ter- og associerede virksomheder
Indtaegter af kapitalandele i datter-
virksomheder.......c..cceeveviieiinann... 0 0 1.587.492 1.277
Indtaegter af kapitalandele i asso-
cierede virksomheder-.................. 105.716 74 105.716 74
105.716 74 1.693.208 1.351
Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger til tilknyttede
virksomheder........ccccevvvviiennnnnn... 0 0 56.543 53
Finansielle omkostninger i gvrigt..... 1.780.245 1.635 1.469 1
1.780.245 1.635 58.012 54
Skat af arets resultat
Skat af arets skattepligtige
iNdKOMSt. ..eveieeiiiiiiiie e 0 17 0 0
Regulering skat tidligere ar............ -3.914 -6 -618 -2
Regulering af udskudt skat............ 791.000 679 0 0
787.086 690 -618 -2

18

Note
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NOTER
Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
kr. tkr. kr. tkr.

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte for regnskabsaret. 350.000 600 350.000 600
Henlaeggelser til reserve for

nettoopsk. efter indre veerdis

MELOAE. ..o viiiiiiiiiiiiiieieinnnnns 105.716 74 1.693.208 1.351

Overfart resultat.......cccevvvvvvnnnnnn. 1.158.598 627 -428.812 -649

Minoritetsinteressernes andel af

dattervirksomheders resultat......... 1.041.189 836 0 0
2.655.503 2.137 1.614.396 1.302

Materielle anlaegsaktiver
Koncernen

Andre anlag,
Grunde og driftsmateriel og

bygninger inventar
Kostpris 1. januar 2020.......ceoueireiiieeiineiiiineniennenneaaenn. 23.528.325 87.360.626
(o= 1T S PP 2.066.489 8.822.474
F i T | o T« A PP 0 -1.481.088
Kostpris 31. december 2020.........c.cceviiiiiininiinnnennnennnnnn. 25.594.814 94.702.012
Opskrivninger 1. januar 2020.......ccceiiiiiiiiiieeeeiieeeeiieerennaens 1.113.583 0
Opskrivninger 31. december 2020...........cccceiviiiiiiiinnnnnnnn. 1.113.583 0
Af- og nedskrivninger 1. januar 2020.......cccceviiiiiiiininennnennn. 4.030.511 24.986.515
Tilbagefarsel af afskrivninger pa afhaendede aktiver............... 0 -583.675
Arets afsKrVNINGEr ....vvviiieiieiieieeeeeeeee e, 602.227 9.165.794
Af- og nedskrivninger 31. december 2020.............c............ 4.632.738 33.568.634
Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020...................... 22.075.659 61.133.378
Vaerdi af indregnede aktiver, uden opskrivninger efter § 41,
1] ] O PP 20.532.866

Finansielle leasingaktiver......o.vviiieiiiiiiiiiiiniiiiineenneenen, 576.225 58.650.629

19
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NOTER

Finansielle anlaegsaktiver

Koncernen

Kapitalandele i Lejedepositum

associerede Andre og andre

virksomheder veerdipapirer tilgodehavender

Kostpris 1. januar 2020.......ccccvvvvveieiiennnnnnnnns 50.000 50.000 32.000

TilGaANG .ot ieii e e eer e neeaas 0 0 21.875

Kostpris 31. december 2020....................... 50.000 50.000 53.875

Vaerdireguleringer 1. januar 2020.................. 180.508 0 0

Udloddet resultat .......ccevveiiiiiiiiiiiiiiniiinnnn. -75.000 0 0

Arets vaerdireguleringer .........cccovevveviniinnnen. 105.716 0 0

Veerdireguleringer 31. december 2020......... 211.224 0 0

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020.. 261.224 50.000 53.875

Moderselskabet
Kapitalandele i  Kapitalandele i

dattervirk- associerede Andre

somheder virksomheder veaerdipapirer

Kostpris 1. januar 2020.......ccccvvivveieeiiinnnnnnnn. 7.584.961 50.000 50.000

Kostpris 31. december 2020............c........... 7.584.961 50.000 50.000

Verdireguleringer 1. januar 2020.................. 2.094.856 180.508 0

Udloddet resultat ......oceevveeiieiineiinniennennnnnns -300.000 -75.000 0

Arets vaerdireguleringer .........c.ooeveeiniinnnen. 1.587.492 105.716 0

Egenkapitalbevasgelser......c.ccovviiiiiiiininn... 1.059 0 0

Veerdireguleringer 31. december 2020......... 3.383.407 211.224 0

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december 2020.. 10.968.368 261.224 50.000

Kapitalandele i dattervirksomheder (kr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel

Vensped Holding A/S, Hjgrring..................... 16.415.014 2.602.973 60 %
Kapitalandele i associerede virksomheder (kr.)

Navn og hjemsted Egenkapital Arets resultat Ejerandel

PK Logistik A/S, Brgnderslev.........cccccevnnen.... 783.673 317.149 33,33 %

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter omfatter periodiserede forsikringer og omkostninger for udgifter

knyttet til perioden efter 31. december 2020.

20
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NOTER

Henseettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat vedragrer forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige
vaerdier pa vaerdipapirer, tilgodehavender, immaterielle anlaegsaktiver og materielle anlaegs-
aktiver, herunder indregnede finansielle leasingkontrakter.

Koncernen Moderselskabet
2020 2019 2020 2019
kr. tkr. kr. tkr.
Udskudt skat 1. januar................. 4.193.000 3.514 0 0
Arets udskudte skat i
resultatopgerelsen........ccccoeeeeen... 791.000 679 0 0
Udskudt skat 31. december.......... 4.984.000 4.193 0 0
Langfristede geeldsforpligtelser
Koncernen
31/12 2020 Afdrag Restgaeld 31/12 2019
geld i alt naeste ar efter 5 ar geldialt
Geld til realkreditinstitutter................... 7.574.879 434.000 4.073.000 5.332.664
BanKLaNn. ....ouvininiiniiiiieee e 10.796.621 2.265.000 3.036.000 13.117.063
Leasingforpligtelser........cccevvviiinneiennnene. 45.248.058 9.891.100 6.325.091 45.899.506
Andengaeld...cccoiiiiiiiiiiiiii 1.013.268 0 0 322.735
64.632.826 12.590.100 13.434.091 64.671.968

Periodeafgransningsposter

Omkostninger til igangvaerende speditioner afholdt i perioden efter 31. december 2020

21
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NOTER
Note
Eventualposter mv. 12
Eventualforpligtelser
Selskabet har afgivet solidarisk selvskyldnerkaution for Vendelbo Spedition A/S og Vendelbo
Ejendomme A/S mellemvarende med Sydbank, som i alt pr. 31. december 2020 udger 6.466
tkr.
Selskabet har afgivet solidarisk selvskyldnerkaution for PK Logistik A/S' leasingforpligtelse
overfor Volvo Finans, der pr. 31. december 2020 udger 567 tkr.
Operationel leasing
Koncernen har ud over finansielle leasingkontrakter indgaet operationelle leasingaftaler med
en gennemsnitlig arlig leasingydelse pa 108 tkr.
Kontrakterne har en gennemsnitlig restlgbetid pa 18-46 maneder med en samlet restydelse pa
273 tkr.
Haeftelse 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 O tkr. pr. balancedagen.
Pantsatninger og sikkerhedsstillelser 13
Til sikkerhed for gaeld til realkreditinstitutter 7.575 tkr., er der givet pant i grunde og
bygninger, hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31 december 2020 udgar 20.917 tkr.
Koncernen har udstedt ejerpantebrev pa i alt 5.500 tkr., der giver pant i grunde og bygninger,
hvis regnskabsmaessige vaerdi pr. 31. december 2020 udger 20.917 tkr. Ejerpantebrev er
deponeret til sikkerhed for engagement med Sydbank.
Koncernen har afgivet virksomhedspant pa tilgodehavender fra salg, ej leaset driftsmateriel
og inventar samt goodwill pa i alt 5.000 tkr. til sikkerhed for alt mellemvaerende med
Sydbank.
Mellemvaerende med Sydbank omfatter, ud over de i koncernbalancen indregnede
geeldsforpligtelser, en garanti overfor det norske toldvaesen pa 150 tkr.
Neaertstaende parter 14

Selskabets naertstaende parter omfatter fglgende:

Bestemmende indflydelse
Direkter Jesper Bundgaard Madsen, Hjerring, der er hovedaktionaer.

Transaktioner med naertstaende parter

Selskabet har ikke haft transaktioner med naertstdende parter, der ikke er indgaet pa
markedsmaessige vilkar. Jf. ARL § 98¢, stk. 7 oplyses alene om transaktioner, som ikke er
gennemfgrt pa normale markedsmaessige vilkar.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Arsrapporten for J. Bundgaard Invest ApS for 2020 er aflagt i overensstemmelse med den danske ars-
regnskabslovs bestemmelser for virksomheder i regnskabsklasse C, mellemstor virksomhed.

Arsrapporten er udarbejdet efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet J. Bundgaard Invest ApS samt dattervirksomheder, hvori
J. Bundgaard Invest ApS direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmerettighederne eller pa
anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50%
af stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som asso-
cierede virksomheder, jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af moderselskabets og dattervirksomheders
arsregnskaber ved sammenlagning af ensartede regnskabsposter. Ved konsolideringen foretages fuld
eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvasrender
og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder inden for koncernen indregnes i koncernregnskabet, som
om virksomheden har vaeret sammenlagt fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i
koncernregnskabet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgarelse
fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i regnskabet. Sammenligningstal korrigeres for
nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Transaktionsomkostninger, afholdt i forbindelse med erhvervelse af virksomheder, indregnes i
resultatopgarelsen i afholdelsesaret.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes
dagsveerdi af nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder males i balancen til den forholdsmaessige andel af virk-
somhedernes vaerdi opgjort efter moderselskabets regnskabspraksis og med forholdsmaessig eliminering
af urealiserede koncerninterne avancer og tab. | resultatopgarelsen indregnes den forholdsmaessige
andel af de associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern
avance og tab.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomheders regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes
forholdsmaessige andel af dattervirksomheders resultat og egenkapital praesenteres saerskilt i
henholdsvis resultatdisponering og i saerskilte hovedposter inden for egenkapitalen.
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

RESULTATOPG@RELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved levering af speditions- og transportydelser indregnes i resultatopgerelsen, safremt
levering og risikoovergang til keber har fundet sted inden arets udgang og safremt indtaegten kan
opgares palideligt og forventes modtaget. Nettoomsaetning indregnes ekskl. moms og afgifter og med
fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Nettoomsaetningen indregnes ekskl. moms og med fradrag af de afgifter og rabatter, der kan henfares
til salget.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til koncernens og
selskabets aktiviteter, herunder tab ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Vareforbrug
Vareforbrug omfatter omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning. Herunder indgar
direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjalpematerialer.

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

Ydelser i forbindelse med operationelle leasingaftaler og gvrige lejeaftaler indregnes i resultatopggrel-
sen over kontraktens lgbetid. Selskabets samlede forpligtelse vedrgrende operationelle leasing- og
lejeaftaler oplyses under eventualposter mv.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkost-
ninger til social sikring myv. til koncernens og selskabets medarbejdere. | personaleomkostninger er fra-
trukket modtagne godtgarelser.

Indtaegter af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

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

Ved afhandelser indregnes eventuel fortjeneste, nar de skonomiske rettigheder knyttet til de solgte
kapitalandele overfares, dog tidligst nar fortjenesten er realiseret eller anses som realisabel. Desuden
indgar realiserede tab udover nedskrivninger, nar sadanne 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, finansielle om-
kostninger ved finansiel leasing, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forplig-
telser samt tillaag og godtggrelse under acontoskatteordningen mv. Finansielle indtaegter og omkost-
ninger indregnes med de belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Skat

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

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger samt andre anlaeg, 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 skennede 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.

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

Brugstid Restvaerdi
a1 01 1= SO PP 30 ar 40 %
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar........ccevvviiiiiiiiiiiiiinenennnenns 2-10 ar 0-51 %

Fortjeneste eller tab ved salg af materielle anlaegsaktiver 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

Leasingkontrakter vedrgrende materielle anlasgsaktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige risici og
fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne
males ved farste indregning i balancen til opgjort kostpris svarende til dagsvaerdi eller (hvis lavere)
nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Ved beregning af nutidsvaerdien anvendes leasingafta-
lens interne rentefod som diskonteringsfaktor eller en tilneermet vaerdi for denne. Finansielt leasede
aktiver afskrives som koncernens og selskabets gvrige tilsvarende materielle anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og leasing-
ydelsens rentedel indregnes over kontraktens lgbetid i resultatopgerelsen.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i ejerselskabets balance efter
den indre vardis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den for-
holdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter ejerselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tillaeg af urealiserede interne avancer og tab og med tillaeg eller
fradrag af resterende vaerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Ved keb af virksomheder inden for koncernen anvendes sammenlagningsmetoden, hvor
sammenlagningen anses for sket fra den tidligste regnskabsperiode, der indgar i regnskabet og med
anvendelse af bogfarte vaerdier pa de overtagne aktiver og forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder overfgres under
egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode i det omfang, den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger anskaffelsesvardien.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder 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 belab under hensatte forpligtelser i det omfang, selskabet har en retlig eller
faktisk forpligtelse til at daekke dattervirksomheders og associerede virksomheders underbalance.
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Vardiforringelse af anlagsaktiver

Den regnskabsmaessige vaerdi af materielle anlagsaktiver samt finansielle anlaegsaktiver, der ikke ma-
les til dagsvaerdi, vurderes arligt for indikationer pa veerdiforringelse 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 vaerdi.

Genindvindingsveaerdi er den hgjeste vaerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Kapitalvaerdien opggres
som nutidsvaerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendelsen af aktivet eller aktivgruppen
og forventede nettopengestremme ved salg af aktivet eller aktivgruppen efter endt brugstid.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-princippet. | tilfaelde, hvor nettorealisationsveaerdien er
lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere vaerdi.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjalpematerialer opggres som anskaffelsespris med tillaeg af
hjemtagelsesomkostninger.

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

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

Veaerdipapirer

Verdipapirer indregnet under omsaetningsaktiver, omfatter bgrsnoterede obligationer, aktier og andre
veaerdipapirer, der males til dagsvaerdi pa balancedagen. Barsnoterede vaerdipapirer males til barskurs.
Ikke barsnoterede vaerdipapirer og kapitalandele males til kostpris.

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 acontoskatte-
ordningen. Skyldig og tilgodehavende sambeskatningsbidrag indregnes i balancen under henholdsvis
omsaetningsaktiver og gaeld.

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

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. £ndring i udskudt skat som
folge af aendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen bortset fra poster, der fgres direkte pa
egenkapitalen.
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Geaeldsforpligtelser

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

Amortiseret kostpris for kortfristede gaeldsforpligtelser svarer normalt til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter, passiver
Periodeafgransningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne betalinger vedrgrende
indtaegter i de efterfalgende ar.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestramsopgarelsen viser pengestrammene for aret fordelt pa driftsaktivitet, investeringsaktivitet
og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og
slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet:
Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter,
aendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestramme fra investeringsaktivitet:
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af immate-
rielle, materielle og finansielle anlaegsaktiver.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet:
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter andringer i stgrrelse eller sammensaetning af aktie-
kapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan samt afdrag pa rentebaerende gaeld og
betaling af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider:
Likvider omfatter kassekredit og likvide beholdninger.



