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Ledelsespdtegning

Vi har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for regnskabsdret 01.01.2018 - 31.12.2018 for
HENRIKSEN OG MADSEN HOLDING ApS.

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

selskabets aktiviteter og koncernens pengestrégmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018.

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

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Lagstgr, den 25.06.2019

Direktion

Poul Erik Henriksen Lars Mark Madsen
direktgr direktgr
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i HENRIKSEN OG MADSEN HOLDING ApS

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for HENRIKSEN OG MADSEN HOLDING ApS for
regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018, der omfatter resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse og
noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse
for koncernen. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.12.2018 samt af resultatet af koncernens og selska-
bets aktiviteter og koncernens pengestrsmme for regnskabsaret 01.01.2018 - 31.12.2018 i overensstem-
melse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere
krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er neaermere beskrevet i
revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er
uafhaengige 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 forplig-
telser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og drsregnskabet

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

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

Revisors ansvar for revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opnd 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 afdeekke vaesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformation
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 pd de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbru-
gerne treeffer pa grundlag af koncernregnskabet og arsregnskabet.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og
arsregnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pd disse risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af be-
svigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte
sammensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern
kontrol.

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

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

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet og arsregnskabet pd grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig 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 revisionspdtegning ggre opmaerksom pa oplysninger herom i
koncernregnskabet og arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen
for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfgre, at koncernen og
selskabet ikke laengere kan fortszette driften.

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

. Opnar vi tilstreekkeligt 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, fgre tilsyn med og udfgre koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores
revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmeaessige placering af
revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern
kontrol, som vi identificerer under revisionen.
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

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.

I tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregnskabet er det vores ansvar at laese
ledelsesberetningen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med
koncernregnskabet eller drsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pd 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 udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og &rsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Lagstgr, den 25.06.2019

Deloitte

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Ove Ngrskov Claus Bjgrnlund
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel10812 MNE-nr. mne33216
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Ledelsesberetning
2018 2017 2016 2015 2014
t.kr. t.kr. t.kr. t.kr. t.kr.
Hoved- og nggletal
Hovedtal
Nettoomsaetning 435.618 360.880 252.146 227.460 188.453
Bruttoresultat 146.073 134.565 102.049 78.922 70.875
Driftsresultat 13.683 18.942 14.051 3.150 5.570
Resultat af finansielle
poster (2.466) (2.061) (1.452) (1.760) (1.433)
Arets resultat 8.659 13.059 9.768 1.226 3.328
Arets resultat ekskl. 5.248 9.672 8.112 949 3.548
minoriteter
Samlede aktiver 173.917 184.609 138.141 105.904 98.025
Investeringer i materielle 20.047 26.872 16.100 16.301 9.698
anlaegsaktiver
Egenkapital 61.425 60.283 52.054 42.180 40.810
Egenkapital ekskl. 51.950 51.719 47.152 38.934 37.840
minoriteter
Nggletal
Bruttomargin (%) 33,5 37,3 40,5 34,7 37,6
Nettomargin (%) 2,0 3,6 3,9 0,5 1,8
Egenkapitalens forrentning
(%) 10,1 19,6 18,8 2,5 9,8
Soliditetsgrad (%) 29,9 28,0 34,1 36,8 38,6

Hoved- og nggletal er defineret og beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings gaeldende version af “Anbefalinger &
Nggletal”.

Nggletal Beregningsformel Nggletal udtrykker

Bruttomargin (%) Bruttoresultat x 100 Virksomhedens driftsmaessige gearing.
Nettoomsaetning

Nettomargin (%) Arets resultat x 100 Virksomhedens driftsmaessige rentabilitet.
Nettoomsaetning

Virksomhedens forrentning af den kapital,

Egenkapitalens forrentning (%) Arets resultat ekskl. minoriteter x 100 som ejerne har investeret | virksomheden.

Gns. egenkapital ekskl. minoriteter

Soliditetsgrad (%) Egenkapital ekskl. minoriteter x 100 Virksomhedens finansielle styrke.
Samlede aktiver
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet
Koncernens aktivitet bestar i at drive murer- og entreprengrvirksomhed og dermed beslaegtet virksomhed.

Udvikling i aktiviteter og gkonomiske forhold

Arets overskud blev pa 8.659 t.kr. Overskuddet anses for at vaere tilfredsstillende.

Arets pengestrgmme fra driften udger 28.333 t.kr. Pengestrsmmene vedrgrende investeringsaktiviteterne
udggr (21.050) t.kr. Pengestrgmmene vedrgrende finansieringsaktiviteter udggr (542) t.kr. Koncernens li-
kviditet er i Igbet af 2018 forbedret med 6.741 t.kr., og likviditeten udggr ultimo 2018, 8.127 t.kr.

Arets resultat sammenholdt med den forventede udvikling

Selskabets aktivitet er steget meget i regnskabsaret og resultatet er negativt pavirket af sdvel stigende
omkostninger og afskrivninger, hensaettelse i relation til eventuel MgO sag samt af et par stgrre projekter
med negativ indtjening. Arets resultat p& 11,2 mio er derfor mindre end det forventede resultat pa 12 - 16
mio fgr skat.

Usikkerhed vedrgrende indregning og maling
Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af igangveerende arbejder for fremmed regning kraeves

skgn over, hvorledes fremtidige begivenheder pdvirker vaerdien heraf pd balancedagen.

Indregning og maling af igangvaerende arbejder for fremmed regning er baseret pa en stadevurdering af de
enkelte projekter samt forventning om resterende afvikling af hver enkelt kontrakt, herunder udfaldet af
eventuelle tvister. Vurderingen af projekternes stade og gkonomi, herunder tvister, foretages individuelt pr.
projekt. Vurderingen af tvister vedrgrende ekstraarbejder og tidsfristforlaengelser mv. foretages med ud-
gangspunkt i forholdenes karakter, kendskab til bygherre og forhandlingsstadie mv.

Skgn, der er knyttet til den fremtidige afvikling af det resterende arbejde, afhaenger af en raekke faktorer,
som andres i takt med arbejdets udfgrelse. Tilsvarende kan vurderingen af tvister andre sig i takt med
projekternes fremdrift.

Det faktiske resultat af de foretagne skgn kan dermed afvige vasentligt fra det forventede resultat. Det er
ledelsens vurdering, at indregningen og malingen af igangveaerende arbejder pr. 31.12.2018 i al vaesentlig-
hed er korrekt og fyldestggrende.

Forventet udvikling
Direktionen vurderer fremtidsudsigterne som rimelige - baseret pa et fortsat positivt marked om end der
forventes en aftagende positivisme. For regnskabsdret 2019 forventes et tilfredsstillende resultat for skat i

niveauet 5-9 mio. kr.

Miljomaessige forhold

Selskabet udfgrer murer- og entreprengrarbejde, der vaesentligst udfgres hos eksterne kunder. Pa selska-
bets adresse er der sdledes ingen vaesentlig produktion. Selskabets aktivitet anses ikke for i szerligt omfang
at belaste det eksterne miljg.
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Ledelsesberetning

Redeggrelse for samfundsansvar
Der er ikke for nuvaerende udarbejdet politikker for Henriksen og Madsen Holding ApS, herunder menneske-

rettigheder samt miljg og klimapavirkning.

Menneskerettigheder

Selskabets ledelse vurderer ikke, at virksomhedens medarbejdere i vaesentligt omfang er truet pa@ menne-
skerettigheder. Dette primaert som fglge af, at der udelukkende opereres i Danmark ligesom selskabets
medarbejdere er omfattet af overenskomst. Virksomheden fglger sdledes den danske stats love pd omradet.
P& den baggrund har ledelsen vurderet, at der ikke er behov for saerskilte politikker pa8 omradet. Henriksen

& Madsen Holding ApS er endvidere ikke bekendt med overtraedelser af menneskerettigheder i virksomheden.

Miljg og klima
Klimapavirkning som fglge af brug af byggematerialer er en vaesentlig risiko. Selskabet har ikke vurderet, at
der er behov for saerskilte nedskrevne politikker pa omradet, da selskabet i det daglige til enhver tid bestrae-

ber sig pa at vaere miljgvenlige.

Anti-korruption og bestikkelse

Vaesentlige risici er begraenset til, at selskabets medarbejdere kan modtage gaver fra kunder og leverandgrer
med gje for at pavirke selskabets medarbejdere. Der er ikke indfart saerskilte politikker herfor i selskabet.
Det er vurderet, at der ikke er behov for yderligere szerskilte politikker pa omradet. Henriksen og Madsen

Holding ApS er endvidere ikke bekendt med overtraedelser ift. korruption og bestikkelse i 2018.

Medarbejderforhold

Vaesentlige risici er tilknyttet risikoen for at selskabets medarbejdere undergdr hardt fysisk arbejde og po-
tentiel nedslidning i forbindelse med udfgrsel af deres arbejdsopgaver, hvilket kan resultere i gget sygefravaer
og langtidssygemeldinger. Selskabet har ingen saerskilte politikker herfor, idet man i vid udstraekning imple-
menterer effektive arbejdsredskaber til brug for aflastning af den fysiske belastning selskabets medarbejdere
undergar.

Selskabets ledelse er yderst opmaerksom pa at selskabet efterlever alle krav der stilles fra arbejstilsyn og

gvrige relevante myndigheder.

Redeggrelse for det underreprasenterede kgn
Direktionen i moderselskabet bestar af 2 medlemmer der begge er maend, dette fordi det er disse personer
der har stiftet virksomhedeb og star for den daglige drift.

Begivenheder efter balancedagen
Der er fra balancedagen og frem til i dag ikke indtrédt forhold, som forrykker vurderingen af arsrapporten.
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Koncernens resultatopggrelse for 2018

2018 2017

Note kr. kr.

Nettoomseetning 1 435.617.623 360.879.606
Andre driftsindtaegter 825.528 394.018
Omkostninger til ravarer og hjselpematerialer (261.901.874) (195.714.709)
Andre eksterne omkostninger 2 (28.468.479) (30.993.606)
Bruttoresultat 146.072.798 134.565.309
Personaleomkostninger 3 (119.808.883) (106.242.243)
Af- og nedskrivninger (12.580.756) (9.381.395)
Driftsresultat 13.683.159 18.941.671
Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder 74.312 (60.542)
Andre finansielle indtsegter 39.900 47.946
Andre finansielle omkostninger (2.580.549) (2.048.640)
Resultat for skat 11.216.822 16.880.435
Skat af drets resultat 7 (2.558.131) (3.821.917)
Arets resultat 8 8.658.691 13.058.518
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

2018 2017
Note kr. kr.
Goodwill 2.400.000 0
Immaterielle anlaegsaktiver 9 2.400.000
Grunde og bygninger 35.025.302 35.709.923
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 53.228.494 45.804.333
Indretning af lejede lokaler 384.426 228.743
Materielle anlaegsaktiver 10 88.638.222 81.742.999
Kapitalandele i associerede virksomheder 74.312 0
Deposita 20.000 20.000
Finansielle anlaegsaktiver 11 94.312 20.000
Anlaegsaktiver 91.132.534 81.762.999
Ravarer og hjzelpematerialer 1.458.000 1.172.500
Fremstillede varer og handelsvarer 787.312 3.587.312
Varebeholdninger 2.245.312 4.759.812
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 62.938.473 55.629.739
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 13 7.943.363 31.200.452
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 55.309 56.735
Andre tilgodehavender 103.160 53.657
Tilgodehavende selskabsskat 0 146.450
Periodeafgransningsposter 14 65.518 376.213
Tilgodehavender 71.105.823 87.463.246
Andre vaerdipapirer og kapitalandele 586.350 910.060
Vaerdipapirer og kapitalandele 586.350 910.060
Likvide beholdninger 8.846.532 9.712.959
Omsaetningsaktiver 82.784.017 102.846.077

Aktiver 173.916.551 184.609.076
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

2018 2017
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Overkurs ved emission 5.395.273 5.395.273
Overfgrt overskud eller underskud 46.430.119 41.198.727
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 5.000.000
Ege!\kap_ital tilhgrende moderselskabets 51.950.392 51.719.000
kapitalejere
Egenkapital tilhgrende minoritetsinteresser 9.474.222 8.563.553
Egenkapital 61.424.614 60.282.553
Udskudt skat 15 9.273.300 10.897.541
Andre hensatte forpligtelser 1.677.000 1.460.000
Hensatte forpligtelser 10.950.300 12.357.541
Geeld til realkreditinstitutter 13.493.185 15.609.589
Finansielle leasingforpligtelser 25.474.926 21.923.299
Anden gaeld 1.125.000 0
Langfristede gaeldsforpligtelser 16 40.093.111 37.532.888
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Koncernens balance pr. 31.12.2018

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser

Bankgaeld

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse
Skyldig selskabsskat

Anden gald

Periodeafgransningsposter
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Geaeldsforpligtelser

Passiver

Associerede virksomheder

Finansielle instrumenter
Eventualforpligtelser

Pantseetninger og sikkerhedsstillelser
Transaktioner med naertstdende parter
Dattervirksomheder

2018 2017

Note kr. kr.
16 9.128.104 6.240.122
719.936 8.326.669

4.719.005 13.865.222

19.841.684 27.987.291

5.391.929 3.883.647

4.104.871 0

17.542.997 13.972.143

0 161.000

61.448.526 74.436.094
101.541.637 111.968.982
173.916.551 184.609.076

12
18
19
20
21
22
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Koncernens egenkapitalopgorelse for 2018

Overfort Forslag til
overskud udbytte for
Virksom- Overkurs ved eller regnskabs-
hedskapital emission underskud aret
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 125.000 5.395.273 41.198.727 5.000.000
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 (5.000.000)
Veerdireguleringer 0 0 (21.321) 0
Skat af 0 0 4.691 0
egenkapitalbeveegelser
Arets resultat 0 0 5.248.022 0
Egenkapital ultimo 125.000 5.395.273 46.430.119 o
Egenkapital
tilhgrende
minoritets-
interesser Ialt
kr. kr.
Egenkapital primo 8.563.553 60.282.553
Udbetalt ordinaert udbytte (2.500.000) (7.500.000)
Veerdireguleringer 0 (21.321)
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 4.691
Arets resultat 3.410.669 8.658.691
Egenkapital ultimo 9.474.222 61.424.614




HENRIKSEN OG MADSEN HOLDING ApS 14
Koncernens pengestrgmsopggrelse for 2018
2018 2017

Note kr. kr.
Driftsresultat 13.683.159 19.214.671
Af- og nedskrivninger 11.755.228 8.987.377
Andre hensatte forpligtelser 217.000 509.000
Andringer i arbejdskapital 17 4.820.755 (15.035.955)
Pengestremme vedrgrende primaer drift 30.476.142 13.675.093
Modtagne finansielle indtaegter 39.900 24.564
Betalte finansielle omkostninger (2.256.870) (2.296.145)
Refunderet/(betalt) selskabsskat 73.672 (139.095)
Pengestremme vedrgrende drift 28.332.844 11.264.417
Kgb mv. af immaterielle anlaagsaktiver (3.000.000) 0
Kgb mv. af materielle anlaegsaktiver (20.046.550) (26.871.696)
Salg af materielle anlaegsaktiver 1.996.099 891.178
Salg af finansielle anlaegsaktiver 0 46.248

Pengestremme vedrgrende investeringer

Optagelse af 1&n

Afdrag pa 1&n mv.

Indgdelse af leasingforpligtelser

Afdrag pa leasingforpligtelser

Udbetalt udbytte

Kontant kapitalforhgjelse

Optagelse af 1an til virksomhedsdeltagere og ledelse
Pengestremme vedrgrende finansiering

FEndring i likvider

Likvider primo
Likvider ultimo

Likvider ultimo sammenseaetter sig af:
Likvide beholdninger

Kortfristet gaeld til banker
Likvider ultimo

(21.050.451)

(25.934.270)

1.500.000 0
(1.033.818) (1.754.759)
13.341.346 15.735.952
(8.359.323) (5.418.407)
(7.500.000) (5.300.000)
0 575.000
1.509.708 3.819.859
(542.087) 7.657.645
6.740.306 (7.012.208)
1.386.290 8.398.498
8.126.596 1.386.290
8.846.532 9.712.959
(719.936) (8.326.669)
8.126.596 1.386.290
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Koncernens noter

1. Nettoomsaetning
Salg entreprengrvirksomhed
Udlejning

2. Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Lovpligtig revision

Andre ydelser

3. Personaleomkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

Andre omkostninger til social sikring

Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Samlet for ledelseskategorier

4. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd immaterielle anlaegsaktiver

Afskrivninger p& materielle anlaegsaktiver

2018 2017

kr. kr.
435.022.123 360.439.284
595.500 440.322
435.617.623 360.879.606
2018 2017

kr. kr.

209.000 206.500
569.975 1.047.402
778.975 1.253.902
2018 2017

kr. kr.
105.376.743 93.521.074
12.488.036 11.172.439
1.944.104 1.548.730
119.808.883 106.242.243
236 218
Ledelses- Ledelses-
vederlag vederlag
2018 2017

kr. kr.
1.280.799 1.638.284
1.280.799 1.638.284
2018 2017

kr. kr.

600.000 0
11.980.756 9.381.395
12.580.756 9.381.395
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Koncernens noter

2018 2017
kr. kr.
5. Andre finansielle indtaegter
Renteindtaegter i gvrigt 39.900 47.946
39.900 47.946
2018 2017
kr. kr.
6. Andre finansielle omkostninger
Renteomkostninger i gvrigt 1.661.473 1.464.510
Dagsveaerdireguleringer 323.710 2.120
Renteudgifter vedrgrende betalte acontoskatter 43 3.342
@vrige finansielle omkostninger 595.323 578.668
2.580.549 2.048.640
2018 2017
kr. kr.
7. Skat af drets resultat
Aktuel skat 4.177.681 0
Andring af udskudt skat (1.619.550) 3.821.917
2.558.131 3.821.917
2018 2017
kr. kr.
8. Forslag til resultatdisponering
Ordinaert udbytte for regnskabsaret 0 5.000.000
Overfgrt resultat 5.248.022 4.671.717
Minoritetsinteressers andel af resultatet 3.410.669 3.386.801
8.658.691 13.058.518
Goodwill
kr.
9. Immaterielle anlaegsaktiver
Kostpris primo 646.446
Tilgange 3.000.000
Kostpris ultimo 3.646.446
Af- og nedskrivninger primo (646.446)
Arets afskrivninger (600.000)
Af- og nedskrivninger ultimo (1.246.446)

Regnskabsmaessig veerdi ultimo 2.400.000
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Koncernens noter

10. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Tilgange

Afgange

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger
Tilbagefgrsel ved afgange

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veaerdi ultimo

Ikke-ejede aktiver

11. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Kostpris ultimo

Nedskrivninger primo
Andel af rets resultat

Nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

12. Associerede virksomheder
Ngrrekaer Enges Montageanlaeg ApS

Andre anlaeg,

drifts-
Grunde og materiel og Indretning af
bygninger inventar lejede lokaler
kr. kr. kr.
39.931.246 93.873.078 351.913
0 19.795.365 251.185
0 (4.425.157) 0
39.931.246 109.243.286 603.098
(4.221.323) (48.068.745) (123.170)
(684.621) (11.200.633) (95.502)
0 3.254.586 0
(4.905.944) (56.014.792) (218.672)
35.025.302 53.228.494 384.426
- 36.732.517 -
Kapital-
andele i
associerede
virk-
somheder Deposita
kr. kr.
200.000 20.000
200.000 20.000
(200.000)
74.312 0
(125.688)
74.312 20.000
Ejer-
andel
Hjemsted %
Vesthimmerland 50,0
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Koncernens noter

13. Igangveaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Foretagne acontofaktureringer

Overfgrt til gaeldsforpligtelser

14. Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter bestar af forudbetalte omkostninger.

15. Udskudt skat

Materielle anlaegsaktiver

Varebeholdninger
Tilgodehavender
Geeldsforpligtelser

Fremfgrbare skattemaessige underskud

Beveaegelser i dret

Primo

Indregnet i resultatopggrelsen

Indregnet direkte pa egenkapitalen

Ultimo

16. Langfristede
gaeldsforpligtelser
Geeld til
realkreditinstitutter
Finansielle
leasingforpligtelser

Anden geeld

2018 2017
kr. kr.
370.688.654 290.203.813
(367.464.296) (272.868.583)
4.719.005 13.865.222
7.943.363 31.200.452
2018 2017
kr. kr.
2.781.700 2.434.000
0 (169.800)
6.560.900 9.474.900
(69.300) (55.000)
0 (786.559)
9.273.300 10.897.541

10.897.541

(1.619.550)

(4.691)

9.273.300

Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter

maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2018 2017 2018 efter 5 &r
kr. kr. kr. kr.
2.143.190 1.060.604 13.493.185 9.561.225
6.609.914 5.179.518 25.474.926 3.560.000
375.000 0 1.125.000 0
9.128.104 6.240.122 40.093.111 13.121.225
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Koncernens noter

2018 2017
kr. kr.

17. Andring i arbejdskapital
Andring i varebeholdninger 2.514.500 (303.510)
/ndring i tilgodehavender 16.209.546 (30.423.322)
Andring i leverandgrgeeld mv. (13.881.970) 15.824.861
Andre a&ndringer (21.321) (133.984)
4.820.755 (15.035.955)

18. Finansielle instrumenter
I anden geeld indgdr negativ dagsveerdi af renteswap pa 156 t.kr. Renteswappen er indgaet til sikring af en

fast rente pa selskabets variabelt forrentede realkreditlan. Renteswappen har en hovedstol pa 5.645 t.kr. og
sikrer en fast rente pa 1,16 % til udlgb i 2026.

19. Eventualforpligtelser

Der er rejst krav mod virksomheden vedrgrende anvendelse af MgO-plader ved et byggeri. Det samlede
krav kan opggres til 1.400 t.kr. incl. moms med tilleeg af procesrente. Det bemaerkes, at arbejdet er udfgrt
af virksomhedens underleverandgr som har underskrevet suspensionsaftale vedrgrende forzeldelse, rekla-
mation og passivitet for ethvert krav selskabet matte have som fglge af underentreprisearbejderne vedrg-
rende det omhandlede byggeri. Det er ledelsens opfattelse, at kravet ikke er relevant, da anvendelse af det
omstridte materiale er anvist af bygherre.

20. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Prioritetsgeeld er sikret ved pant i ejendomme. Pantet omfatter herudover de til egendommene hgrende
produktionsanlzeg og maskiner.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebreve nom. 3.440 t.kr. i ejendomme.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 33.812 t.kr.

Virksomheden har kautioneret for gzeld til DLR Kredit, Spar Nord Bank og og 3. mand. Kursvardien af geel-
den udggr 6.042 t.kr.

Andre

naertstdende

Ledelse parter
kr. kr.

21. Transaktioner med nartstdende parter
Salg af varer og tjenesteydelser 3.400.000 2.928.633
Tilgodehavender 0 16.108
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Koncernens noter

22, Dattervirk-
somheder
Henriksen og
Madsen A/S
Henriksen og
Madsen
Projektudvikling
ApS

HMN Entreprengren
A/S

HMN Ejendomme
ApS

Ejer-
Rets- andel Egenkapital Resultat
Hjemsted form % kr. kr.
Vesthimmerland A/S 100,0 19.538.111 (1.601.294)
Vesthimmerland ApS 66,7 1.301.995 (11.143)
Vesthimmerland A/S 66,7 24.570.233 9.875.505
Vesthimmerland ApS 66,7 2.550.440 367.646
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Modervirksomhedens resultatopggrelse for 2018

Nettoomseetning

Andre driftsindtaegter

Andre eksterne omkostninger
Bruttoresultat

Af- og nedskrivninger
Driftsresultat

Indteegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Andre finansielle indtaegter
Andre finansielle omkostninger

Resultat fgr skat

Skat af arets resultat

Arets resultat

2018 2017

kr. kr.
1.555.500 1.400.322
0 25.000
(581.679) (444.370)
973.821 980.952
(551.613) (551.613)
422.208 429.339
5.220.044 9.583.212
215.219 150.818
(559.836) (383.337)
5.297.635 9.780.032
(49.614) (108.315)
5.248.021 9.671.717
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

Grunde og bygninger
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Materielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende selskabsskat

Tilgodehavender

Andre vaerdipapirer og kapitalandele
Vaerdipapirer og kapitalandele

Likvide beholdninger

Omsaetningsaktiver

Aktiver

2018 2017

Note kr. kr.
26.387.913 26.939.526

0 0

8 26.387.913 26.939.526
38.486.556 35.766.512

9 38.486.556 35.766.512
64.874.469 62.706.038

0 33.750

1.123.235 4.716.661

79.177 0

72.778 146.450

1.275.190 4.896.861

21.480 26.160

21.480 26.160

3.088.959 171.134
4.385.629 5.094.155
69.260.098 67.800.193
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Modervirksomhedens balance pr. 31.12.2018

2018 2017
Note kr. kr.
Virksomhedskapital 125.000 125.000
Overkurs ved emission 5.395.273 5.395.273
Reserve for nettoopskrivning efter indre vaerdis 27.262.283 27.042.239
metode
Overfgrt overskud eller underskud 19.167.835 14.156.488
Forslag til udbytte for regnskabsaret 0 5.000.000
Egenkapital 51.950.391 51.719.000
Udskudt skat 10 819.200 752.100
Hensatte forpligtelser 819.200 752.100
Geeld til realkreditinstitutter 9.410.454 10.190.261
Langfristede gaeldsforpligtelser 11 9.410.454 10.190.261
Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 11 792.087 784.280
Geeld til tilknyttede virksomheder 635.001 40.737
Geeld til virksomhedsdeltagere og ledelse 5.391.929 3.883.647
Anden geld 261.036 430.168
Kortfristede gaeldsforpligtelser 7.080.053 5.138.832
Gaeldsforpligtelser 16.490.507 15.329.093
Passiver 69.260.098 67.800.193
Personaleomkostninger 2
Finansielle instrumenter 12
Eventualforpligtelser 13
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser 14

Transaktioner med nzertstdende parter 15
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Modervirksomhedens egenkapitalopggrelse for 2018

Reserve for

netto-
opskrivning Overfort
efter indre overskud
Virksom- Overkurs ved veaerdis eller
hedskapital emission metode underskud
kr. kr. kr. kr.
Egenkapital primo 125.000 5.395.273 27.042.239 14.156.488
Udbetalt ordinzert udbytte 0 0 0 0
Veerdireguleringer 0 0 0 (21.321)
Skat af 0 0 0 4.691
egenkapitalbeveaegelser
Arets resultat 0 0 220.044 5.027.977
Egenkapital ultimo 125.000 5.395.273 27.262.283 19.167.835
Forslag til
udbytte for
regnskabs-
aret Ialt
kr. kr.
Egenkapital primo 5.000.000 51.719.000
Udbetalt ordinaert udbytte (5.000.000) (5.000.000)
Veerdireguleringer 0 (21.321)
Skat af egenkapitalbevaegelser 0 4.691
Arets resultat 0 5.248.021
Egenkapital ultimo 0 51.950.391
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Modervirksomhedens noter

1. Nettoomsaetning
Udlejning

2. Personaleomkostninger
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte medarbejdere

Virksomheden har ingen ansatte udover direktionen.

3. Af- og nedskrivninger
Afskrivninger pd materielle anlaegsaktiver

4. Andre finansielle indteaegter

Finansielle indtaegter fra tilknyttede virksomheder
Renteindtaegter i gvrigt

Dagsveaerdireguleringer

@vrige finansielle indtaegter

5. Andre finansielle omkostninger

Finansielle omkostninger fra tilknyttede virksomheder
Renteomkostninger i gvrigt

Dagsveaerdireguleringer

@vrige finansielle omkostninger

6. Skat af arets resultat
Andring af udskudt skat

Refusion i sambeskatning

2018 2017
kr. kr.
1.555.500 1.400.322
1.555.500 1.400.322
2018 2017

(] (0]

2018 2017
kr. kr.
551.613 551.613
551.613 551.613
2018 2017
kr. kr.
214.536 146.971
600 600

0 3.240

83 7
215.219 150.818
2018 2017
kr. kr.
1.395 1.288
457.805 323.911
4.680 0
95.956 58.138
559.836 383.337
2018 2017
kr. kr.
71.791 108.315
(22.177) 0
49.614 108.315
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Modervirksomhedens noter

7. Forslag til resultatdisponering
Ordinzaert udbytte for regnskabsaret

Overfgrt til reserve for nettoopskrivning efter indre

vaerdis metode
Overfgrt resultat

8. Materielle anlaegsaktiver
Kostpris primo

Kostpris ultimo

Af- og nedskrivninger primo
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

9. Finansielle anlaegsaktiver
Kostpris primo
Tilgange

Kostpris ultimo

Opskrivninger primo
Andel af arets resultat
Udbytte

Opskrivninger ultimo

Regnskabsmaessig veerdi ultimo

2018
kr.

2017
kr.

0
220.044
5.027.977

5.000.000
6.983.212
(2.311.495)

5.248.021

9.671.717

Grunde og
bygninger
kr.

Andre
anlaeg,
drifts-
materiel og
inventar

kr.

30.751.908

1.113.531

30.751.908

1.113.531

(3.812.382)
(551.613)

(1.113.531)
0

(4.363.995)

(1.113.531)

26.387.913

Kapital-
andele i
tilknyttede
virk-
somheder
kr.

8.724.273
2.500.000

11.224.273

27.042.239
5.220.044
(5.000.000)

27.262.283

38.486.556

Specifikation af kapitalandele i dattervirksomheder fremgar af noterne til koncernregnskabet.
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2018 2017
kr. kr.
10. Udskudt skat
Materielle anlaegsaktiver 868.900 787.300
Fremfgrbare skattemaessige underskud (49.700) (35.200)
819.200 752.100
Beveaegelser i dret
Primo 752.100
Indregnet i resultatopggrelsen 49.614
Indregnet direkte pa egenkapitalen (4.691)
Anvendt i sambeskatning 22.177
Ultimo 819.200
Forfald inden Forfald inden
for 12 for 12 Forfald efter
maneder maneder 12 méneder Restgeeld
2018 2017 2018 efter 5 &r
kr. kr. kr. kr.
11. Langfristede
geeldsforpligtelser
Geeld i 792.087 784.280 9.410.454 6.338.225
realkreditinstitutter ) ) ) ) ) )
792.087 784.280 9.410.454 6.338.225

12. Finansielle instrumenter

I anden geeld indgar negativ dagsveerdi af renteswap pa 156 t.kr. Renteswappen er indgaet til sikring af en
fast rente pa selskabets variabelt forrentede realkreditlan. Renteswappen har en hovedstol pa 5.645 t.kr. og
sikrer en fast rente pd 1,16 % frem til udlgb i 2026.

13. Eventualforpligtelser

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

14. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
Prioritetsgeeld er sikret ved pant i eiendomme. Pantet omfatter herudover de til eiendommene hgrende pro-
duktionsanleeg og maskiner.

Til sikkerhed for bankgaeld er deponeret ejerpantebrev nom. 800 t.kr. i ejendomme.

Den regnskabsmeessige vaerdi af pantsatte ejendomme udggr 26.388 t.kr.
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Modervirksomhedens noter

Sikkerhedsstillelser over for dattervirksomheder
Virksomheden har kautioneret for dattervirksomheders gaeld til DLR Kredit, Spar Nord Bank og og 3. mand.
Kursveerdien af gaelden i dattervirksomhederne udggr 6.042 t.kr.

15. Transaktioner med naertstidende parter
I drsrapporten oplyses alene transaktioner med nzertstaende parter, der ikke er gennemfgrt pa normale
markedsvilkdr. Der er ikke gennemfgrt sddanne transaktioner i regnskabsaret.
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Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsklasse
Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med 8rsregnskabslovens bestemmelser for regnskabsklasse C
(stor).

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

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

Forpligtelser indregnes i balancen, ndr virksomheden som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd virksomheden, og
forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

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

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

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

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og de virksomheder (dattervirksomheder), som kontrol-
leres af modervirksomheden. Modervirksomheden anses for at have kontrol, ndr den direkte eller indirekte
ejer mere end 50% af stemmerettighederne eller pd anden made kan udgve eller faktisk udgver bestem-
mende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede
virksomheder.

Konsolideringsprincipper

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for modervirksomheden og dens dattervirksom-
heder. Udarbejdelse af koncernregnskabet sker ved sammenlaegning af regnskabsposter af ensartet karak-
ter. Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mel-
lemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede virksomhe-
der. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med kon-
cernens regnskabspraksis.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100%. Minoritetsinteressernes for-
holdsmaessige andel af resultatet praesenteres som en szerskilt post i ledelsens forslag til resultatdisponering
og deres andel dattervirksomhedernes nettoaktiver praesenteres som en saerskilt post under koncernens
egenkapital.
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Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes net-
toaktiver pa overtagelsestidspunktet opgjort til dagsvaerdi.

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning

Nettoomsaetning ved salg af bygningsarbejder og arets optjente lejeindtaegter indregnes i resultatopggrel-
sen, nar levering og risikoovergang til kgber har fundet sted. Nettoomsaetning indregnes eksklusive moms,
afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til salgsveerdien af det fastsatte vederlag.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaetningen, i takt med at produktionen
udfgres, sdledes at nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af det i regnskabsaret udfgrte arbejde (pro-
duktionsmetoden).

Andre driftsindtaegter
Andre driftsindtaegter omfatter indtaegter af sekundaer karakter set i forhold til virksomhedens hovedakti-
vitet, herunder lejeindtaegter og gevinster ved salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Omkostninger til rdvarer og hjelpematerialer

Omkostninger til rdvarer og hjeelpematerialer omfatter regnskabsarets forbrug af rdvarer og hjselpemateri-
aler efter regulering for forskydning i beholdninger af disse varer mv. fra primo til ultimo. I posten indgar
eventuelt svind og saedvanlige nedskrivninger af de pdgaeldende lagerbeholdninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer virksomhedens primaere aktiviteter,
herunder lokaleomkostninger, kontorholdsomkostninger, salgsfremmende omkostninger mv. I posten ind-
gar endvidere nedskrivninger af tilgodehavender indregnet under omsaetningsaktiver.

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

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anlaegsaktiver bestar af regnskabsarets af- og nedskriv-
ninger opgjort ud fra henholdsvis de fastsatte restvaerdier og brugstider for de enkelte aktiver og gennem-
fgrte nedskrivningstest og af gevinster og tab ved salg af materielle og immaterielle anlaegsaktiver.

Indtaegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i tilknyttede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
dattervirksomheders resultat.

Indtaegter af kapitalandele i associerede virksomheder
Indtzegter af kapitalandele i associerede virksomheder omfatter den forholdsmaessige andel af de enkelte
associerede virksomheders resultat.
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Andre finansielle indtaegter

Andre finansielle indtaegter bestdr af modtagne udbytter o.l. fra andre veerdipapirer og kapitalandele, ren-
teindtaegter, herunder renteindtaegter fra tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder, nettokursgevinster
vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle indtsegter
samt godtggrelser under acontoskatteordningen mv.

Andre finansielle omkostninger

Andre finansielle omkostninger bestar af renteomkostninger, herunder renteomkostninger fra gzeld til til-
knyttede virksomheder, nettokurstab vedrgrende vaerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle forpligtelser samt tillaeg under acontoskatteordningen mv.

Skat

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og andring af udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med
den del, der kan henfgres til 3rets resultat, og direkte p8 egenkapitalen med den del, der kan henfgres til
posteringer direkte pa egenkapitalen.

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

Balance

Goodwill

Goodwill er positive forskelsbelgb mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser i
virksomhedsovertagelser. Goodwill afskrives linezert over den vurderede brugstid, der fastlaegges pa bag-
grund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader. Brugstiderne er fastlagt ud fra en
vurdering af i hvilket omfang, der er tale om strategisk erhvervede virksomheder med en staerk markeds-
position og langsigtet indtjeningsprofil og i hvilket omfang goodwillbelgbet inkluderer tidsbegraensede im-
materielle ressourcer, som det ikke har vaeret muligt at udskille og indregne som saerskilte aktiver. Hvis
brugstiden ikke kan skgnnes palideligt fastsaettes den til 10 &r. Brugstiderne revurderes &rligt. De anvendte
afskrivningsperioder udger 5 ar.

Goodwill nedskrives til genindvindingsveerdi, hvis denne er lavere end den regnskabsmaessige veaerdi.

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

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen, omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen og omkostninger til
klarggring af aktivet indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug. For finansielt leasede
aktiver udggr kostprisen den laveste veerdi af dagsveerdien af aktivet og nutidsvaerdien af de fremtidige
leasingydelser.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restveaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
linezere afskrivninger baseret pa folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:
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Bygninger 30-50 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-7 &r
Indretning af lejede lokaler 5 &r

Forventede brugstider og restvaerdier revurderes arligt.

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

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder indregnes og males i modervirksomhedens regnskab efter den
indre veerdis metode (equity-metoden). Dette indebzerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige
andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi.

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

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis metode (equity-me-
toden). Dette indebaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi

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

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

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden, eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne
er lavere.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

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

Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det pa balancedagen udfgrte arbejde.
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Salgsveerdien males pd baggrund af feerdigggrelsesgraden og de samlede forventede indtaegter pd det en-
kelte igangveerende arbejde. Feerdigggrelsesgraden beregnes normalt som forholdet mellem det faktiske
ressourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug.

Hvis salgsveerdien af et igangvaerende arbejde ikke kan opggres palideligt, males salgsvaerdien til de med-
gdede omkostninger eller til nettorealisationsveerdien, hvis denne er lavere.

Det enkelte igangvaerende arbejde indregnes i balancen under tilgodehavender eller gaeldsforpligtelser, af-
haengigt af om nettovaerdien, opgjort som salgsveerdien med fradrag af modtagne forudbetalinger, er positiv
eller negativ.

Omkostninger i forbindelse med salgsarbejde og opndelse af kontrakter samt finansieringsomkostninger
indregnes i resultatopggrelsen, nar de afholdes.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfal-
gende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter méles til kostpris.

Vaerdipapirer og kapitalandele
Andre vaerdipapirer og kapitalandele indregnet under omsaetningsaktiver omfatter bgrsnoterede vaerdipapir,
der males til dagsvaerdi (bgrskurs) pa balancedagen.

Likvide beholdninger
Likvide beholdninger omfatter kontante beholdninger og bankindestdender.

Udbytte

Udbytte indregnes som en geeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Det fo-
resldede udbytte for regnskabsaret vises som en saerskilt post i egenkapitalen. Ekstraordinzere udbytter
vedtaget i regnskabsdret indregnes direkte pd egenkapitalen ved udlodning og vises som en saerskilt post i
ledelsens forslag til resultatdisponering.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteresser omfatter minoritetsinteressers andel af dattervirksomhedernes egenkapital, hvor denne
ikke er ejet 100% af modervirksomheden.

Udskudt skat

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

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede, skattemaessige underskud, ind-
regnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver.
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Udskudt skat vedrgrende genbeskatning af tidligere fratrukne underskud i udenlandske dattervirksomheder
indregnes ud fra en konkret vurdering af hensigten med den enkelte dattervirksomhed.

Andre hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser og tab pa igangvae-
rende arbejder for fremmed regning.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud
over et ar fra balancedagen males til tilbagediskonteret vaerdi.

Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af fejl og mangler inden for garantiperioden.

N&r det er sandsynligt, at de samlede omkostninger vil overstige de samlede indtaegter pa et igangvaerende
arbejde for fremmed regning, hensaettes til deekning af det samlede tab, der paregnes ved det pagaeldende
arbejde.

Geeld til realkreditinstitutter

Geeld til realkreditinstitutter i form af prioritetsgaeld males pa tidspunktet for I&noptagelse til kostpris, der
svarer til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males
prioritetsgaeld til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved I&noptagelsen og
den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopggrelsen over |&neperioden som en fi-
nansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pd tidspunktet for indgdelse af kontrakten til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter
forste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

Operationelle leasingaftaler
Leasingydelser vedrgrende operationelle leasing-aftaler indregnes lineaert i resultatopggrelsen over leasing-

perioden.

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

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter belgb modtaget fra kunder forud for tidspunktet for levering
af den aftalte vare eller faerdigggrelse af den aftalte tjenesteydelse.
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Skyldig og tilgodehavende selskabsskat
Aktuelle skatteforpligtelser eller tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat
af arets skattepligtige indkomst, der er reguleret for betalt acontoskat.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtaegter til resultatfgring i
efterfglgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestrgmsopggrelsen
Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme vedrgrende drift, investeringer og finansiering samt likviderne
ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme vedrgrende driftsaktiviteter praesenteres efter den indirekte metode og opggres som drifts-
resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendring i driftskapital og betalt selskabsskat.

Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktiviteter omfatter betalinger i forbindelse med kgb og salg af ak-
tiviteter og finansielle anlaegsaktiver samt kgb, udvikling, forbedring og salg mv. af immaterielle og mate-
rielle anlaegsaktiver, herunder anskaffelse af finansielt leasede aktiver.

Pengestrgmme vedrgrende finansieringsaktiviteter omfatter andringer i stgrrelse eller sammenszetning af
virksomhedskapital og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af 1an, indgaelse af finansielle lea-
singaftaler, afdrag pd rentebzerende gzeld, kgb af egne aktier og betaling af udbytte.

Likvider omfatter likvide beholdninger og kortfristede vaerdipapirer med ubetydelig kursrisiko, med fradrag
af kortfristet bankgaeld.



